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6.1. Ana faaliyet alanlar asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

VakifBank, 06.09.2019 tarihi itibariyla 943 yurt ici, 3 yurt disi olmak
lizere 946 adet subesi, 16.811 cahsam ile etkin ve verimli bir sekilde
mugterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

VakifBank, 24.10.2019 tarihi itibariyla 941 yurt igi, 3 yurt dist olmak iizere
944 adet subesi, 16.811 calisan ile etkin ve verimli bir sekilde miisterilerine
hizmet vermeye devam etmektedir.

7.1.1. Vakifbank Istirak ve Bagh Ortakhklan Hakkinda Bilgi asagidaki sekilde mm:am:a:immmﬁ

Eski Sekil

Yeni Sekil

Vakaf Finansal Kiralama A.S.

Her tiirlii leasing iglemleri yapmak amaciyla 1988 yilinda kurulan Vakif
Finansal Kiralama A$’nin 140 milyon TL olan sermayesinde Vakifbank’m

%58,71 oraninda hissesi bulunmaktadir.

Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar

Vakif Finansal Kiralama A.S.

Her tiirlii leasing islemleri yapmak amaciyla 1988 yilinda kurulan Vakif Finansal
Kiralama A$’nin 175 milyon TL olan sermayesinde Vakifbank’in %58,71 oraninda
hissesi bulunmaktadir.

Finansal Istirak ve Bagh Ortakliklar
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sekilde giincellenmigtir.

[8.2. Ihraccimin beklentilerini Snemli diciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki

Eskg Sekil

Yeni Sekil

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamas: yapilmamgtir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam
kredilere orani, Mart 2019 itibaniyla solo bazda %4,82 olarak
gerceklesmistir. Solo bazda takibe donligiim orami ise Mart 2019
itibartyla %4,60 olmustur. (31.12.2018: %4,65) Bankanin takipteki
krediler igin ayirmis oldugu karsilik orani solo bazda Mart 2019
itibariyla %73,79°dir. (31.12.2018: %74,26)

ABD Merkez Bankasi (Fed) 17-18 Eylil tarihlerinde
gergeklestirdigi toplantisinda faiz oranlanmi 25 baz puan indirerek
%1,75-2,00 araligina @.&Qﬂmmmn. Béylece Fed, 11 yil sonra ilk kez iist
tiste iki defa faiz indirimine gitmistir. Fed, ABD ekonomisinin 2019
biiyfime tahminini %2,1°den %2,2°ye yiikseltmigtir. Fed ¢ekirdek
enflasyon beklentisini 2019 i¢in %1,8, 2020 i¢in %1.9, 2021 igin %2'de
korumustur. 2019 igsizlik orami beklentisini %3,6’dan %3,7’ye
yiikseliti. Enflasyonun %2 hedefi altinda seyretmeye devam ettigi,

genislemenin siirdiiriilmesini saglamaya uygun hareket edilecegi, isgiici
piyasasinin giighii kaldig1, ekonominin 1limh hizda bliylidtigd, issizligin
diigiik kalmaya devam ettigi belirtilmistir. Fed Bagkami Powell,
bankanin Eyliil toplantisinin ardindan yaptig: basin agiklamasinda ABD
ekonomisini giiglii tutmak igin faiz indirim karari aldiklarini, ticaret
belirsizliklerinin bilyiimedeki yavaglamamin nedeni oldugunu, ABD
ekonomisinin ilimli hizda biiylimeye devam etmesini beklediklerini,

kiiresel bilyiime goriiniimiiniin gegen yildan bu yana zayifladigini,
Fed’in geligmekte olan risk goriiniimiine gbre hareket edecegini ifade

etm istir.
<h.mm ﬂmn._._zm%aﬂnzxcr omommrma AS.
F-2. 8B4 do athg Ts bilylimesi %2,1°den %2°ye

Bankada takipteki kredilerin bilancodan silinmesi veya satilmasi
uygulamasi yapimamistir. Bankanm takipteki kredilerinin toplam
kredilere orami, Haziran 2019 itibariyla solo bazda %4,98 olarak
gerceklesmistir. Solo bazda takibe domiisiim oram: ise Haziran 2019
itibariyla %4,74 olmustur. (31.12.2018: %4,65) Bankanmn takipteki
krediler icin ayirmus oldugu karsihk oram: solo bazda Haziran 2019
itibariyla %74,55°dir. (31.12.2018: %74,26)

ABD Merkez Bankas: (Fed) 17-18 Eyliil tarihlerinde gergeklestirdigi
toplantisinda faiz oranlarim 25 baz puan indirerek %1,75-2,00 aralifina

¢ekmistir. Boylece Fed, 11 yil sonra ilk kez iist Gste iki defa faiz indirimine

gitmistir. Fed, ABD ekonomisinin 2019 biiylime tahminini %2,1’den %2,2’ye
yiikseltmistir. Fed gekirdek enflasyon beklentisini 2019 igin %1,8, 2020 icin
%1,9, 2021 i¢in %2'de korumustur. 2019 issizlik orani beklentisini %3,6’dan
%3,7’ye yiikseltti. Enflasyonun %2 hedefi altinda seyretmeye devam ettigi,
genislemenin siirdiiriilmesini saglamaya uygun hareket edilecegi, isgiicil
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piyasasinin giiglii kaldig1, ekonominin ilimli hizda bliyliduigy, issizligin digiik
kalmaya devam ettigi belirtilmistir. Fed Bagkami Powell, bankanin Eyliil
toplantisinin ardindan yaptifi basin agiklamasinda ABD ekonomisini giiglii

tutmak igin faiz indirim karari aldiklarim, ticaret belirsizliklerinin

biiylimeye devam etmesini beklediklerini, kiiresel biiyiime mmamsmamsma.

s’ 2

‘gegen yildan bu yana zayifladigini, Fed’in gelismekte olan risk gdriiniimiine
toplanty:
tutanaklarma gire kiiresel piyasalarda ticaret savaslari, uw..ax: ve
" devam 2:8#895.".
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gbre hareket edecegini ifade etmigtir. Fed’in Eylil ayi,
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revize edilmistir. ABD'de 2. ¢eyrek biiylime verisi gliglii tiiketici
harcamalarina ragmen diger kalemlerdeki zayiflik nedeniyle asag
yonlii revize edilmistir. 2. ¢eyrekte ekonominin yaklagik tigte ikisini
olusturan kigisel harcamalar %4,3 beklenirken %4,7 artmustr. Bu,
2014'ten beri en bliylik artis olarak kayda gegmigtir.

ABD’de tanim dis1 istihdam Agustos ayinda 130 bin ile ii¢c aymn en
diigtigline gerilemistir. Temmuz ayma ait tarim dis1 istihdam verisi 148
bin kisi artigtan 131 bin kisi artiga revize edilmistir. Haziran verisi 164
bin kigi artistan 159 bin kisi artiga revize edilmistir. Ortalama saatlik
kazanglar aylik %0,4, yillik ise %3,2 artmstir, Issizlik orani Temmuz
ayina gore degismeyerck %3,7 ile son 50 yilin en diisitk seviyelerinde
kalmaya devam etmistir. Isgiiciine katihm oram Temmuz ayinda %63

iken Agustos’ta %63,2 olmustur.

Trump’in | Eyliil’den gegerli olmak tizere 300 milyar dolarlik Cin
irlintine %10 ek vergi getirmesinin ardindan Cin, Cinli firmalarn
ABD’den tarim iirlinii alimmi gecici olarak durdurdugunu agiklamistir.
Cin'in ABD'den ithal 75 milyar dolar tutarindaki iirtine ek giimriik
vergisi getirecegini agiklamasinin hemen ardindan Trumpn Cin'den
ithal 550 milyar dolar degerinde iiriine yonelik %5 ek giimriik vergisi
getirecegini aciklamistic. ABD "saghk, bazi diger faktdrler" nedeniyle
baz: Cin driinlerine yonelik yeni ek giimritk vergilerinin 15 Aralik'a
kadar ertelenecegini bildirmistir. ABD, Cin telekomiinikasyon devi
Huawei'e yOnelik yaptirumlari bir kez daha iig ay erteleme karar
almistir. Yaptirnmlanin ertelenmesi kararna ragmen ABD, Huawei’i
iilke glivenligi a¢isindan bir risk olarak gérmeye devam etmistir.

Avrupa Merkez Bankas: (ECB) 12 Eylil tarihli toplantisinda
mevduat faizi cranim wwﬁmmﬁmmmm paralel olarak 10 baz puan diigiirerek

R A WA S L oM SOV w%maﬁm (gecelik} borg verme faizi
%0, R85 st %%wwmwmw@u@ \..\.\_ 0'da birakilmistic. Banka ayrica |
Wﬁmawa@mém T S flyar eurc tahvil alacagmi ve tahvil

Eyliil ay: basindaki seviyedef/iistiinde tutmak icin en erken 2020 yilimin
ikinci ¢eyreginde bitecegi belirtmistir. Fed aciklamasinda, tahvil aliminin
bankacilik sistemine yeterli rezerv saglamak icin yapildig1 belirtilerek,

bankanin para politikasindaki durusunda bir degisiklik olmadig ifade
etmistir.

Fed, ay sonunda fonlama piyasalarmdaki potansiyel volatiliteyi
Onlemek amaciyla, hem gecelik hem vadeli repo islemlerinde miktarim
artirma karar almigtir. Boylece Fed 24 Ekim’de gecelik repo isleminde
piyasaya yapaca@ fonlama miktarim 75 milyar dolardan 120 milyar
dolara cikarmistir. Fed ayrica 24 Ekim ve 29 Ekim'de yapacag 14 gii
vadeli repo islemlerinde piyasaya verecegi para miktarmmi 10 milyar
dolar artirarak 45 milyar dolara yiikseltmistir.

ABD’de tarum disi istihdam Eyliil aymnda 136 bin kisi artis ile son
dért ayin em diisiik seviyesinde gercekleserek 145 bin kisi artis
beklentisinin altinda agiklanmistir. Istihdam verisi Fed’in ay sonundaki
toplantisinda bu yul 3. kez faiz indirece§i beklentisini gii¢lendirmistir.
Ortalama saatlik kazan¢lar ayhk bazda %0.2 artis beklentilerinin aksine
degismezken, yilik bazda %2.9 artis kaydetmistir

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 24 Ekim tarihli toplantisinda
beklentilere paralel olarak faiz eranlarinda degisiklige gitmemistir.
Mevduat faiz oram: -%0.5, marjinal (gecelik) borg verme faiz oram:
%0,25 ve temel refinansman faiz orani (politika faiz orani) %9,00'da
sabit birakiimistir. ECB, fiyatlarda toparlanma olduguna dair gicli
kanitlar gériilene dek faiz oranlarinin mevcut seviyelerde veya daha
diisiik seviyelerde kalabilecegini belirtmistir. ECB Baskam Mario dwumwm
Ekim toplantisinda ECB Baskam: olarak son toplantisimi diizenlemistir.’
Draghi ekonomik gériiniime iliskin risklerig hala asag: yonli oE:wEuc
belirttigi konusmasinda, dnemli cmmmmmw mmww.gwwﬂammww ww.? ihtiyag
oldugunu ifade etmigstir. . .
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alimlarinin gerektigi miiddetge devam edecegini agiklamistir. Enflasyon
gorfiniimil iyilesene kadar faiz oranlarimin uzun siire daha mevcut
seviyelerde veya daha disiik seviyelerde kalabilecegi belirtilmigtir.
Banekalann fazla likidite igin varliklarinin bir kisminin negatif faizden
muaf tutulacags belirtilerek 2 kademeli faiz sistemine gecilecegi ifade

edilmistir.

Euro Bolgesi ekonomisi yitlin 2. ¢eyreginde bir 6nceki ¢eyrege
gore beklentilere paralel %0,2 bityiimiigtiir. Ekonomi yilhik bazda ise
%a1,2 bilyiimiistiir. Kiiresel ekonomideki belirsizlikler, ABD ile yasanan
ticari gerilimler, Italya’nin biitge agif1 ve Brexit siireci Euro Bolgesi
bityiimesi lizerinde etkili olmaktadir.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) 30 Temmuz toplantisinda para
politikasint  degistirmemistir. Japonya Merkez Bankas: tarafindan
yapilan agiklamada, banka sozlli yOnlendirmede ve wvarlik alm
progranmunda degisiklige gitmezken, faizi -%0,1 seviyesinde, 10 yillik
tahvil faizi hedefini ise yaklasik %0'da tutmustur. Ayrica Bol ancak
kiiresel ekonomideki yavaslamamn tilke ekonomisini tehdit etmesi
halinde harekete gegmekten "tereddiit etmeyecegini" belirtmistir. Ote
yandan, banka enflasyon tahminlerini diislirmiistiir. Banka ayrica faizi
en azindan 2020 ilkbaharina kadar ¢ok diigiik seviyede tutma
taahhiidiini de  degistirmemistir.  Japonya Merkez Bankas:

glincellestirdigi tahminlerinde, %2 enflasyon seviyesinin heniiz

e _ oy

goriinlirde olmadigini ve g¢ekirdek enflasyonun Mart 2022'de sona
erecek mali yil i¢in %1,6 seviyesinde gergeklegebilecegini belirtmistir.
Banka ayrica bu mali yil i¢in enflasyon tahminini hafifce disiirerek
%1'e ¢ekmistir. Japon ekonomisi ikinci ¢eyrekte, ilk yapilan tahmine
gore daha yavas bir hizla biyiimiistiir. ABD ile Cin arasindaki ticaret
ww<wm55

isletme harcamalarini  asagi c¢ekmesine bagh olarak
H__emmws ceyrek GSYH orant %1,8'den %1,3’¢ indirilmigtir.
%ﬂw«m ‘ geki geyrege gore %0,3 artmustir. Eylil

-a¢iklamada,

‘yavaglamanin

Euro Bolgesi ekonomisi nihai aciklamaya gére 2019°un 2.
¢eyreginde bir onceki ceyrege gore %0,2 biiyiimiistiir. Euro Bolgesi’nde
figiincii ceyrege iligkin Oncii gostergeler Boblge ekonomisinde

o w ee

yavaslamanin siirdiigiinii gdstermistir.

1wy

Ingiltere’nin Avrupa Birligi’nden ayrilmas: anlamina gelen Brexit’e
iliskin olarak, uzun siiren belirsizligin ardindan Avrupa Kemisyonu
Baskam Juncker ve Ingiltere Bagbakami Johnson, AB ve Ingiltere'nin
Brexit’e iligkin anlasmaya vardifim agiklamistir. Avrupa Birligi (AB)
Brexit Miizakerecisi Michel Barnier, ingiltere'nin AB'den "diizenli bir
sekilde ayrilmasini" saglayacak anlasma iizerinde uzlasildigim
aciklamgtir. Ancak m_ﬁ:nowm Parlamentosu, resmi Brexit anlasmas: icin
yapilacak oylamayr ertelemistir. Bunun iizerine Ingiltere Bagbakam
Boris Johnson, iilkeyi 31 Ekim tarihinde AB'den ¢ikarma soziine karsin
Brexit'in 31 Ocak 2020'ye ertelenmesini talep etmistir. 31 Ocalk’a kadar

Ingiltere’nin bir anlasma saglayacag beklentileri kuvvetlenmistir.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) 30 Temmuz toplantisinda para
politikasini degistirmemistir. Japonya Merkez Bankas: tarafindan yapilan
banka s8zlii yOnlendirmede ve varhk alim programinda
degisiklige gitmezken, faizi -%0,1 seviyesinde, 10 yillik tahvil faizi hedefini
ise yaklagik %0'da tutmustur. Ayrica BolJ ancak kiiresel ekonomideki-
iilke ekonomisini tehdit etmesi halinde harckete gegmekten
"tereddiit etmeyecegini" belirtmisti. Ote yandan, banka enflasyon
tahminlerini diiglirmiistiir. Banka ayrica faizi en azindan 2020 ilkbaharina
kadar ¢ok diisiik seviyede tutma taahhiidiinii de degistirmemistir. Japonya
Merkez Bankas: giincellestirdigi tahminlerinde, %2 enflasyon seviyesinin'

heniiz goriiniirde olmadigimi ve gekirdek enflasyonun Mart 2022'de sona

‘erecek mali yil igin %1,6 seviyesinde gergeklesebilecegini belirtmigtir. wm:wwxw
-ayrica bu mali v:_ moms mzmwmwos SrEmnm:m hafifce mmmmaﬂow %l'e cm_c.:_mna..
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ayinda BoJ 10 - 25 w1l vadeli tahvil alimlarini 160 milyar yenden 140
milyar yene (1,3 milyar dolar) indirmistir. Bu adim gosterge faizin
rekor diisiik seviyeye gerilemesini engellemek ve getiri egrisinin daha
fazla yataylagsmasimm Oniine gegmek icin gergeklestirilmistir. Kiiresel
bllylimeye iligkin yavaglama endigelerinin, ABD-Cin ticaret savagimin,
Brexit'in ve Orta Dogu kaynaklhi jeopolitik risklerin Japonya
ekonomisini olumsuz etkilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Cin ekonomisi yilm ikinci ¢eyreginde yillik bazda %6,2
biiylimiigtiir. Bliylime oran: beklentilere paralel gergeklesmekie birlikte
son 27 yilin en diiglik biiyiime oramdir. Agustos basinda yuan dolar
kargisinda kritik 7 seviyesini kirarak 2008’den sonraki en diisiik
seviyeyi gormistiir. Akabinde ABD Hazine Bakanhgi, Cin®i yuanin
degerini kassth olarak diisiirmekle suglayarak 25 yil aradan sonra ilk
kez Cin’i “dOviz maniptilatorii” ilan etmistir. Bu durum ticaret
savaginin kur savagina d6niigecegi endigesi yaratmistir. Sonrasinda Cin
Merkez Bankass (PBOC) ginliik referans yuan kurunu 2008 yilindan
sonra ilk kez 7’nin lizerinde belirleyerek yuanin yiikselmesini
saglamistir. PBOC Agustos ayinda girketler igin  borglanma
maliyetlerinin diisiiriilmesine yardumci olmak ve ABD ile ticaret savasi
nedeniyle yavaglayan ekonomiyi desteklemek igin gdsterge faiz
reformlart  agiklanusgtir. Temel kredi faizinin (LPR) belirlendigi
mekanizmada degisiklige gidilerek, sirketlerin reel faiz oranlarinin
diigiirtilmesi amaglanmistir. Cin imalat PMI Agustos'ta ticaret savaslar
nedeniyle 49,5 seviyesine gerileyerek esik 50 seviyesinin altinda
gergeklesmistir. ABD ile Cin arasindaki ticaret savas yiiziinden Cin’in
Agustos’ta dolar bazinda ihracat: bir Onceki yilin ayni ayina gore %l
gerilerken, ithalat  %5,6 dusmistiic.  Yavaslayan ekonomiyi
desteklemek icin gesitli adimlar atmaya devam eden Cin Merkez
Bankasi, Eylii’de zorunlu karsthk oraniarint 0,5 puan indirerek

%&m&r&ﬁﬁw&wwnmm%%mw mmﬁwman tutulacagin: agiklamistir,
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harcamalarin: asag1 gekmesine bagh olarak Japonya'da ikinci ¢eyrek GSYH
orani %1,8'den %1,3' indirilmigtir. Ikinci geyrekte GSYH bir nceki ¢eyrege
gire %0,3 artmistir. Eyliil ayinda BoJ 10 — 25 yil vadeli tahvil alimlarim 160
milyar yenden 140 milyar yene (1,3 milyar dolar) indirmistir. Bu adim
gosterge faizin rekor diisilk seviyeye gerilemesini engellemek ve getiri
egrisinin daha fazla yataylagmasinin 8niine gegmek icin gergeklestirilmistir.
Kiiresel biiytimeye iliskin yavaglama endiselerinin, ABD-Cin ticaret
savaginin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin Japonya
ekonomisini olumsuz etkilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Cin ekonomisi yiin figiincii ¢eyreginde %6,1 olan beklentilerin
altinda %6 orammmda biyiimils ve son 30 yilin en yavas biiyiimesini
kaydetmistir. Cin hitkiimetinin hedefledigi %6-%6,5 olan rakamin da alt

-bandinda gergeklesen biiyiime, Cin ekonomisi i¢in ekonomik faaliyetlerin

yavasladifinin géstergesi olarak karsimiza ¢ikmaktadwr. Ugiineii
geyrekte de diisiis gosterem biiylime verisi, ticaret savaslarmin Cin
ekonomisi lzerinde olusturdugu baski ve olumsuzlugun siirdiigini
acikea ifade etmmektedir.

Tiirkiye ekonomisi 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde gegen yilin ayni
geyregine gore %1,5 daralmistir. Ik geyrek GSYH azalisi %2,6°dan %2,4’¢
revize edilirken, 2018 yili 4,¢ceyrek GSYH azalis1 ise %3°den %2,8’e yukar
yonli revize edilmistir. Takvim etkisinden arindinilmis biiylime %I1,4
daralirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindirtimis biiyiime bir onceki
2019

s o

geyrege gore %!1,2 artrustir. Gayrisafi Yurt I¢i Hasta biiyiiklugt ise

yilinm ikinci geyreginde cari fiyatlarla %15 artarak 1 trilyon 24 milyar 226
milyon TL olmustur. Hanehalk: tiikketimi ve yatinm harcamalan ilk ¢eyrekte
oldugu gibi ikinci ¢eyrekte de biiylimeye negatif yonlii katkida a:_csacm:b..
Biiytimeye son bes ¢eyrektir pozitif yonlii katkida bulunan net ihracatin
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Tirkiye ekonomisi 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde gegen yilin ayni
geyregine gore %1,5 daralmistr. {lk g¢eyrek GSYH azalisi %2,6’dan
%2,4°e revize edilirken, 2018 yili 4,ceyrek GSYH azaligi ise 963 den
%2,8’e yukart yonlii revize edilmistir. Takvim etkisinden arndirilmig
biiylime %1,4 daralirken, mevsim ve takvim etkilerinden anndiriimig
biiylime bir onceki geyrege gore %1,2 artmigtir. Gayrisafi Yurt I¢i
Haszla biiyiikliighi ise 2019 yilimn ikinci ¢eyreginde cari fiyatlarla %15
artarak 1 trilyon 24 milyar 226 milyon TL olmustur. Hanehalk: titketimi
ve watirim harcamalar ilk g¢eyrekte oldugu gibi ikinci ¢eyrekte de
biiylimeye negatif yonlii katkida bulunmustur. Bliylimeye son bes
ceyrektir pozitif yénlii katkida bulunan net ihracatin katkisi ise ikinci
ceyrekte azalmistir. Gegmis donemlerde oldugu gibi Tiirkiye
ekonomisinin biiylimesinde hizmetler sektdrii belirleyici olmugstur. Kur
ve faize duyarlilig: yiiksek olan insaat sektdrii 2019 yiliun ikinci
ceyreginde gegen yilin aym geyregine gbre bliylimeye en yiiksek negatif
katkida bulunan sektSr olmugstur. Halihazirdaki finansal kosullar
degerlendirildifinde, Oniimiizdeki donemde kredi artigi ile birlikte
ekonomik aktivitede bir miktar iyilegsme olacag: goriilmektedir. Buna
karsin yurtchsinda ABD-Cin arasindaki ticaret savaginin devam etmesi,
Brexit’in yarattug: belirsizlik, en biiylik ticaret ortagimiz olan
Avrupa’daki resesyon endigeleri biiyiime iizerinde asagi yonli risk
yaratmaktadir. Bu sebeple yakin donemdeki ekonomik canlanmamn
yaratacagi geniglemeye ragmen kiiresel konjonktiir nedeniyle
dniimiizdeki giinlerde agiklanacak 2020-2022 Ekonomi Programinda bir
dneeki (2019-2021) YEP’te %2,3 olarak agiklanan biiylime hedefinin

agad: yonlii revize edilmesi olast gbriinmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta beklentilerin olduk¢a
altinda aylik bazda 9%0,86 artmigtic. Yilik bazda ise TUFE
Temmuz’daki %16,65°ten Agustos’ta %15,01°e gerilemistir. Gida ve
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gegen vilin aym geyregine gore biiylimeye en yiiksek negatif katkida bulunan
sektor olmustur. Halihazirdaki finansal kogullar degerlendirildiginde,
dniimiizdeki donemde kredi artisi ile birlikte ekonomik aktivitede bir miktar
iyilesme olacag: goriilmektedir. Buna kargin yurtdisinda ABD-Cin arasindaki
ticaret savaginin devam etmesi, Brexit’in yarattifi belirsizlik, en biyiik
ticaret ortagimiz olan Avrupa’daki resesyon endiseleri biiylime iizerinde
asagi yonlii risk yaratmaktadir. Finansal kosullar degerlendirildiginde kur
ve faizlerde beklenmedik yukar: younlii bir hareket olmadig: siirece, yilin
son g¢eyreginde kredi artisi ile birlikte ekonomik aktivitede iyilesme
yasanmast ve 2020-2022 Yeni Ekenomi Programina gore 2019 yilinda
Tiirkiye ekonomisinin pozitif bilylimesi beklenmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Eyliil’de beklentilerin altinda ayhk
bazda %0,99 artmustir. Yillik bazda ise TUFE Agustos’taki %15,01°den
Eylil’de %9,26°ya gerilemistir. Boylece baz etkisiyle yilhk bazda sert
sekilde gerileyen enflasyon Ocak 2017’den sonraki en diigiik seviyede
gerceklesmistir. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren ¢ekirdek enflasyon (C
endeksi) Eyliil’de bir onceki aya gire %1,06 artmis ve yihik bazda
Agustos’taki ..\.Lw,me,nwn Eyliil’de %7.54’e gerilemistir. Boylece ¢ekirdek
enflasyon Arahk 2016’dan sonraki en diisiik seviyede gerceklesmistir.
Yurt Ici Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) Eyliil’de bir nceki aya gore
%0,13 artmis ve yilik bazda Agustos’taki %13,45°ten Eyliil’de %2,45’e

nml_wammn... Yi-UFE’deki sert gerilemede baz etkisi belirleyici olurken, |
Yi-UFE Eyliil 2016°dan sonraki en diisiik seviyede mo..oow_omimm,m,w. Eylil
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yasanabilecek artis Ekim ay1 enflasyonu iizerinde yukar: yonlii baskiya
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dnceki aya gére %0,06 artmus ve wyillik bazda Temmuz’daki
%16,20°den Agustos’ta %13,60°a gerilemigtir. Yurt I¢i Uretici Fiyat
Endeksi (YI-UFE) Agustos’ta bir onceki aya gore %0,59 diusmils ve
yilik  bazda Temmuz'daki %21,66’dan Agustos’ta %13,45%
gerilemistir. Bdylece YI-UFE’deki gerileme dordiincii ayda da devam
etmistir. Eyliil ve Ekim aylarinda baz etkisiyle enflasyonun yillik bazda
diismeye devam etmesi, Kasim ve Aralik aylarinda ise baz etkisinin
olumsuza doénmesi sonucu enflasyonda yeniden yiikselis yasanmasi
beklenmektedir.

Turkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankast (TCMB) Eylil ay
toplantisinda politika faizinde beklendigi gibi indirime gitmis ancak
indirim tutar1 beklentilerin Gzerinde gergeklesmigtir. TCMB, politika
faiz oramini 325 baz puan indirerek %16,50’ye ¢ekmistir. Temmuz
ayinda yapilan 425 baz puanhk indirimin ardindan yapilan Eylil ayi
indirimiyle birtikte toplam 730 baz puan faiz indirimi yapilmistir.
Politika faiz oraminda yapilan indirimle birlikte, gecelik borg verme faiz
orani %!18’e, borg alma faiz orani %15’e, ge¢ likidite penceresi borg
verme faiz orant ise %19,50’ye inmistic. Faiz indirimine gerekge olarak
enflasyon goriiniimiinde devam eden iyilesme ve giincel tahminlerin
yilsonunda enflasyonun Temmuz Enflasyon Raporu’ndaki tahminin
(%13,9) altnda gergeklesebilecegine isaret etmesi neden gdsterilmistir.
TCMB'nin toplanti sonrasi yayimladigi notta enflasyondaki digiis
siirecinin devamliliginin 6nemi vurgulanmis ve para politikasmin
stkiliginin enflasyondaki diisiis stirecinin devamnt saglayacak sekilde
belirlenecegi belirtilmistir. Ayrica bu ayki notta ilk defa dezenflasyon
kelimesi kullanilarak mevecut para politikast durusunun hedeflenen
dezenflasyon patikastyla biiylik 6lgtide uyumlu oldugu belirtilmistir.

Kasim 2018’den sonra Mayis ayinda ilk defa fazla veren cari
islemler dengesi Temmuz aymda 1,2 milyar dolar fazla vermistir. Ocak-

\m,af%%%wm@mmmw%mﬁwmﬁw WWN milyar dolar olan cari islemler agif:

goriinmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) Ekim ay
toplantisinda politika faizinde beklendigi gibi indirime gitmis ancak
indirim tutar: beklentilerin iizerinde gergeklesmistir. TCMB, politika
faiz oramini 250 baz puan indirerek %14’e ¢ekmistir. Temmuz aymda
yapilan 425 baz puanhk, Eyliil aymda yapilan 325 baz puanhk
indirimlerin ardindan yapilan Ekim ay: indirimiyle birlikte toplam 1000
baz puan faiz indirimi yapilmistir. TL’deki istikrarh seyir, enflasyon
beklentilerindeki iyilesme ve yilsonu enflasyonunun Temmuz Enflasyon
Raporu’nda yer alan %13,9’luk tahminin belirgin olarak altinda
kalabilecegi tahmini faiz indirimine gerekge olarak gosterilmistir. Bu
pedenle TCMB’rin 31 Ekim’de yaymmlayacagi yilin som Enflasyon
Raporunda yisonu enflasyon beklentisini 2020-2022 Yeni Ekonomi
Programindaki tahmine paralel %12’ye giincellemesi  olasi
goriinmektedir. TCMB’nin bir sonraki toplantisi 12 Arahk’ta yapilacak.
12 Arahk’taki toplantida yeni bir incirime gidilip gidilmeyecegi simdiden
tartisilmaya baslanmis olmaklia birlikte, bu ayki toplantida beklentilerin
iizerinde bir faiz indirimine giden ve politika faiz oramini toplam 1000
baz puan indirmis olan TCMB’nin Arahk’taki toplantida faiz
indirimlerine ara vermesi ihtimali bulunmaktadir.

Temmiuz aynda 1,1 milyar dolar fazla veren cari islemler dengesi
Agustos aymda 2,6 milyar fazla vermigtir. Cari islemler dengesi 12 aylhk

toplamda ise 5,1 milyar fazla vererek taribi yiiksek diizeye ¢ikmistir. Son - 3

1 yildir fazla veren emerji ve altin hari¢ cari denge 12 uﬁ:w. toplamda.
46,8 milyar dolar fazla vermistir. Agustos aymda uo;wmww.,{,n.. diger
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bu yil 1,7 milyar dolara gerilerken, 12 ayhk kiimilatif (yilhk) cari
denge bu ay 4,4 milyar dolar fazla vermistir. Finansman hesabinin
Snemli alt kalemlerinden biri olan ve onceki ay 2,1 milyar dolarhik ¢ikis
yasanan portfoy yatinmlarinda 97 milyon dolarbk smrh girig
yasanmistir. Dogrudan yatiimlarda 657 milyon dolarhik, diger
yatirmmlarda 634 milyar dolarhk sermaye girisi yasanmistir. Haziran’da
2,5 milyar dolar azalig gésteren rezervler bu ay ise 3,1 milyar dolar artig
kaydetmistir.

2018 yili Agustos ayinda 5,8 milyar TL agik veren biitge, 2019
yili Agustos ayinda 576 milyon TL fazla vermigtir. 2018 yili Agustos
aymda 2,5 milyar TL faiz disi fazla verilmis iken 2019 yilt Agustos
ayinda 11,4 milyar TL faiz dis1 fazla verilmistir. 2018 yilh Ocak-
Agustos déneminde 50,8 milyar TL agik veren biitge, 2019 yilinin aym
doéneminde 68,1 milyar TL agik vermistir. 2018 yili Ocak-Agustos
déneminde 559 milyon TL faiz dig1 agik verilmis iken 2019 yili Ocak-
Agustos déneminde 1,2 milyar TL faiz digt fazla veriimistir. Biitge
gelirlerinin detaylarina bakildiginda, Agustos ayinda vergi gelirlerinin
yillik bazda %9,3 artarak 66,6 milyar TL gergekiestigi goriilmigtir.
Vergi disi diger gelirler ise %231,9 oraninda artarak 25,8 milyar TL
olmustur. Vergi digt diger gelirler kalemindeki bu artis hazine portfdyii
ve istirak gelirleri hesabindan kaynaklanmgtir. Bu artigta Temmuz
ayinda TCMB’den Hazine’ye aktarilan ihtiyat ak¢esinin kalan kisminin
Agustos ayinda aktarilmas: belirleyici olmustur. Dahilde alinan katma
deger vergisi yillik bazda %18 azalirken &6zel tiketim -vergisi %15,8
artis kaydetmistir. llk 8 ayin biitge gelirlerine bakildiginda vergi
gelirlerinin  %35,5, vergi di;i diger gelirlerin ise %141,8 arttif
goriilmistiir. ilk sekiz ayda vergi dis1 diger gelirlerin artmasinda Ocak
aymmda TCMB’den kar transferi, Temmuz ve Agustos aylarinda
MOZ:%:E ihtiyat akcesi etkili olmustur. Agustos ayinda biiige
maan %usw.wmm@mmgggmnwﬁa giderlerin bir dnceki yilin aym
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milyar dolara gerilerken, 12 aylik kiimilatif (yillik) cari denge bu ay 4,4
milyar dolar fazla vermistir. Finansman hesabmin dnemli alt kalemlerinden
biri olan ve dnceki ay 2,1 milyar dolarlik ¢ikig yasanan portfdy yatirimlarinda
97 milyon dolarlik simirli girig yasanmistir. Dogrudan yatrimlarda 657
milyon dolarlik, diger yatinmlarda 634 milyar dolarlik sermaye girisi
yasanmustir. Haziran’da 2,5 milyar dolar azalig gosteren rezervler bu ay ise

3,1 milyar dolar artig kaydetmistir.

2018 yili Eyliil ayinda 6 milyar TL acik veren biitce, 2019 yih Eyliil
aymda 17,7 milyar TL acik vermistir. 2018 yii Eyliill aymda 4,3 milyar
TL faiz dis1 fazla verilmis iken 2019 yih Eyliil ayinda 5,6 milyar TL faiz
dis1 fazla verilmistir. Biit¢e agi@indaki s6z konusu artigta biitge gelirleri
%3.3 oraminda artarken biitce giderlerinin %20.5 gibi hizh bir artiy
gostermesi etkili oldu. 2018 yili Ocak-Eyliil déneminde 56,7 milyar TL
acik veren biitce, 2019 yihmin aym déneminde 85,8 milyar TL aqk
vermistir. 2018 yili Ocak-Eyliil déneminde 3,7 milyar TL faiz dis2 a¢ik
verilmis iken 2019 yili Ocak-Eyliil déneminde 4,3 milyar TL faiz dig: acik
verilmigtir. 2019 yih Ocak-Eyliil doneminde biitce gelirleri bir onceki

yilin aym donemine gore %19,6 oraminda artarak 653,7 milyar TL, biitce

giderleri ise %22,5 oraninda artarak 739,6 milyar TL olmustur.
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goriilmiigtiir. Mal ve hizmet alum giderleri kalemi %32,5 artisla en hizli
artan gider kalemi olmusgtur.

10.1. Thragginin genel organizasyon semasi asagidaki sekilde giincellenmistir.
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Tausls, xngol Ticar! BANKAGUK BANXAGLIX usﬂngzx»mcx VEYATIRINNG Tassive, RURUMSAL PLANLAMA, HESAP . | Jemiedl
i GELlsh iFTIRAKLER VE OPERASYONLARL o .
Pl || e || e P W ol N Rl B B B e
UYGULAMA, MERKEZLER ROBI HANKACHIE! _E._Ezu;h Z DERECELENDIRME QRTAKIIKLAR OPERASYOIRAR, OzeLxatem
Gaenchal PATARLAMA ferisiv Dy -
KREDILER OFERASYONLAR

Z2kiflar Bankasi TALO.
. Adngsr

i A3 diesi NOF /AT Blol &

3 N TAMEUL

Jffaras: 776444

13 int .




11.1. Thragemmn denetimden sorumlu komite ityeleri ile diger komite iiyelerinin adi, soyad: ve bu komitelerin gbrev tammmlar asagidaki sekilde
| giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil
Kurumsal Yonetim Komitesi Kurumsal Yonetim Komitesi
Adi Soyads Gorevi is Adresi Adi Soyadi Gorevi Is Adresi
T.Vakiflar Bankas: T.A.O. T.Vakiflar Bankas: T.A.O.
Sahap e Genel Miidiirlitk Sahap . Genel Miidiirlii
KAVCIOGLU Komite Uyesi KAVCIOGLU Komite Uyesi
Saray Mah. Dr. Adnan Saray Mah. Dr. Adnan
Bityiikdeniz Cad. No:7/A-B Bilylikdeniz Cad. No:7/A-B
[leranive. fotanhal Umraniye /Istanbul
T.Vakiflar Bankas: T.A.O. T.Vakiflar Bankas1 T.A.O.
Sadik YAKUT|  Komite Uyesi | Gone! Midiliik Sadik YAKUT Komite Uyesi Genel Mudurlok
Saray Mah. Dr. Adnan Saray Mah. Dr. Adnan
Bilylkdeniz Cad. No:7/A-B Biiyiikdeniz Cad. No:7/A-B
. - _ I imreanise {ctankhud _ 1 PN fotanbl
Komite Uyesi T.Vakiflar Bankas: T.A.O. Komite Uyesi T.Vakiflar Bankasi T.A.O.
Mustafa (Uluslararast Genel Mudiirliik (Uluslararasi Bankacilik ve  |Genel Miidiirliik
TURAN . _wmswwg.:w ve S Mah. Dr.  Ad Ali TAHAN | Yatinme: iligkileri Baskani
Yatmmor lliskileri | 278 A ST K80 03 Ocak 2014 tarihli Resmi [>2@Y ~Mah. Dr.  Adnan
Bagkan: 03 Ocak | BUY :wmm:_m Cad. No:7/A-B Gazete de yaymlanan Biyikdeniz Cad. No:7/A-B
o - | Umraniye /Istanbul . Umranive /istanbul. .~ _
2614 tarthli Beemi W:ﬂcgmmm <050m=.= aniyc n z y

VAKIF YATIRIAR PMENKUL DEGERLER AS.

Akat Mah Ebyiuia Mardgin C
2 &t Park Maya Si
F-22iA Biok No 18 Begiktas 34335 ..mm_,‘z% ; re

; i STkt Vicaret Sicd Mg 3
W¥} &(\h Sz mMWm;caawmﬂw\D. 222 A
. RS Mo 0.9220.0883. 5200015

14



