TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.
TARAFINDAN IHRAC EDILECEK BORCLANMA ARACLARININ HALKA ARZINA ILISKIN SERMAYE PIYASASI KURULU’NUN 09.08.2018 TARIH

VE 35/918 SAYILI TOPLANTISINDA ALINAN KARAR ILE ONAYLANAN VE 14, 09.2018, 19.10.2018, 16.11.2018, 13.12.2018, 18.01.2019, 14.02.2019 ile
08.03.2019 TARIHLERINDE GUNCELLENEN IHRACCI BILGi DOKUMANINDA MEYDANA GELEN UHW—MEAFEH%

IHRACCI BILGI DOKUMANI GUNCELLEME METNININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dihilinde ve gérevimiz ¢ercevesinde bu ihrace bilgi dokiimam ve eklerinde yer alan sorumiu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin ve
verilerin gercege uygun oldugunu ve ihrage bilgi dokiimam giincelleme metninde bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas: igin her tiirli makul

dzenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Ihragg: Sorumlu Oldugu Kisim:

Tiirkiye Valaflar Bankas: T.A.O.
08.04.2019

IHRACCI BiLGI DOKUMANI GOUNCELLEME METNININ TAMAMI

i Vakaflai Barkas JAD, e

Ticard? Unvans: T) ;r

Ticari 1. .Z.EZE r. Adfgn
Zuyulaeni idsi Mo7/AY Eo

Umira

Sicil -
Barts HAMALOGLLL Y/ Eidls: adresi: vnvive: Babiad i SENG

Madiir \f Miidiir Yrd.

Halka Arza Aracilik Eden Serumlu Oldugu Kisim:

Vakaf Yatirim Menkul Degerler A.S.
08.04.2019

I GUNCELLEME METNININ TAMAMI

VAKIF YATIRIm MEMR UL DECERLER A.S.
. Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. Park Maya Sttesi
_ y “\\x

F-2/A Blok No:18 Besiktag 34635 ISTANB

0{212) 352 35 77 Fax: 0(212) 35 H i
ggﬂnﬁagq M

Istanbul Ticares Sicil No: 357228 3 /< < W d _ z_wmz Na_m

ehmet Emin ZOMRYIFS jwrumiar v0. 922 008 5554 tehtap iLBI LR NER LN \“

Direktor Midir Yrd.




6.1. Ana faaliyet alanlar asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

951 adet subesi, 16.747 g¢ahsani ile etkin ve verimli bir seki
miisterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

VakifBank, 31.01.2019 tarihi itibariyla 948 yurt i¢i, 3 yurt dist olmak Gizere

VakifBank, 01.04.2019 tarihi itibariyla 948 yurt i¢i, 3 yurt dis1 olmak
lizere 951 adet subesi, 16.747 calisan ile etkin ve verimli bir sekilde
miisterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

Ide

ihragq faaliyetleri hakkinda bilgi asagidaki gekilde giincellenmistir.

6.1.1. Thrage bilgi dokiimaninda yer almas) gereken finansal tablo dénemleri itibartyla ana iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde

Eski Sekil

Yeni Sekil

E. OZEL BANKACILIK

2011 yilinda Ankara ve Istanbul Avrupa Ozel Bankacilik
subeleriyle baslayan sube yapilanmasi, 2012 yilinda Izmir ve istanbul
Anadolu Ozel Bankacilik subeleri ile devam etmistir. 2013’te son olarak
actlan Yesilkdy Ozel Bankacilik, Bursa Ozel Bankacilik ve Adana Ozel
Bankacilik subeleri ile toplamda 7 adet Ozel Bankacilik subesi ile hizmet
vermeye devam eden VakifBank agilan yeni subelerin de destedi ile 2015
yilinda 2.152 adet miisteri ve 2.013 milyon TL’lik varlik biiyiikliigiine
ulagsmugtir. 31 Aralik 2017 itibariyla Ozel Bankacilik subelerinden hizmet
alan miisteri sayisim 3288’e ulagtirmis ve toplam varlik biiyiikligii

agiind
3.112 milyon TL’ye ¢ikarmugtir.

E. OZEL BANKACILIK

2011 yilinda Ankara ve Istanbul Avrupa Ozel Bankacilik subeleriyle
baslayan sube yapilanmasi, 2012 yilinda Izmir ve Istanbul Anadolu Ozel
Bankacilik subeleri ile devam etmistir. 2013’te son olarak agilan Yesilkoy Ozel
Bankacilik, Bursa Ozel Bankacihk ve Adana Ozel Bankacilik subeleri ile
toplamda 8 adet Ozel Bankacilik subesi (Antalya Ozel Bankacilik Subesi
01.04.2019 tarihi itibartyla faaliyetine basladi.) ile hizmet vermeye devam eden
VakifBank, agilan yeni subelerin de destegi ile 2015 yilinda 2.152 adet miisteri
ve 2.013 milyon TL’lik varlk biyiikligiine ulagmigtir. 31 Arahk 2017 itibariyla
Ozel Bankacilik subelerinden hizmet alan miigteri sayisim 3288’ ulagtirmis ve

toplam varlik bitytikligiinii 3.112 milyon TL’ye ¢ikarmisgtir.
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6.2.1. Faaliyet gésterilen sektorler/pazarlar ve ihragginin bu sektérlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi asagidaki
sekilde giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil

VakifBank bankacihk alaninda faaliyet gostermekte olup, Banka'nin VakifBank bankacilik alaninda faaliyet géstermekte olup, Banka’nin ana
ana faaliyet alanlari bireysel bankacilik, KOBI Bankaciligi, ticari | faaliyet alanlari bireysel bankaciik, KOBI Bankacihigi, ticari bankacilik,
bankacilik, kurumsal bankacilik, &zel bankacilik ve tarim bankacilif | kurumsal bankacilik, 6zel bankacilik ve tarim bankacihig faaliyetlerinden
faaliyetlerinden olusmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tiirkiye’de ilk | olusmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tiirkiye’de ilk yerel yénetimler
yerel ydnetimler bankacilifi pazarlama birimini kurarak, belediyeler, bagli | bankaciligi pazarlama birimini kurarak, belediyeler, bagli ortakliklari ve
ortakliklari ve istiraklerine Gzel hizmet vermek iizere faaliyetlerini | istiraklerine &zel hizmet vermek iizere faaliyetlerini genisletmistir.

genigletmistir.
VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektdriindeki en biiyilk avantajlan

VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektdriindeki en biiyilk avantajlari | Bankanin genis ve tabana yaygin miisteri agina, giiglii ortaklik yapisina sahip
Bankanin genig ve tabana yaygin miisteri agina, gii¢lii ortaklik yapisina | olmasidir. S6z konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu giinden bu
sahip olmasidir. S6z konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu | yana Tiirk Bankacilik Sektériiniin en 6nemli oyuncularindan birisi olmustur.
giinden bu yana Tirk Bankacilik Sektdriiniin en dnemli oyuncularindan | Sahip oldugu deneyim ve tecriibe ile sektdr igerisindeki agirligini her gegen giin
birisi olmustur. Sahip oldugu deneyim ve tecriibe ile sektdr igerisindeki | artiran VakifBank, miisterilerinin giivenini her daim ayakta tutacak ve diin
agich@in her gegen giin artiran VakifBank, miisterilerinin giivenini her | oldugu gibi bugiin de miigterilerinin halinden anlamaya devam edecektir.
daim ayakta tutacak ve diin oldugu gibi bugiin de miigterilerinin halinden | Bankamiz sube sayist Arahik 2018 itibariyla yurtdisi subeler dahil 951°dir. Bu
anlamaya devam edecektir. Bankamiz sube sayis: Aralik 2018 itibariyla | dSnemde Bankamizin konsolide rakamlara gére canli kredilerin toplam aktifler
yurtdigt subeler dahil 951’dir. Bu ddonemde Bankamizin konsolide | icerisindeki payt %66,88 olarak gerceklesmis ve bdylelikle bankamiz
rakamlara gdre canli kredilerin toplam aktifler igerisindeki pay1 %66,88 | kaynaklarinin biiyiik bir kismim kredilere aktarmistir. VakifBank, bu alanda
olarak gerceklesmis ve boylelikle bankamiz kaynaklanmin biiytik bir | sektdriin dncii bankalarindan biridir. Stz konusu husus VakifBank’in Tiirkiye
kismini  kredilere aktarmistir. VakifBank, bu alanda sektoriin &ncii | ekonomisini desteklediginin ve reel sektor icerisindeki giiclii konumunun en
bankalarindan biridir. S6z konusu husus VakifBank’in Tiirkiye | 6nemli gdstergelerindendir.

ekonomisini desteklediginin ve reel sektér icerisindeki giiglii konumunun
en dnemli gdstergelerindendir. . Aralik 2018 itibariyla, VakifBank yilsonuna gore aktif biiyiikliigiini
\\\ .uqmm,b_m ve aktif bilyiikliigiine gore sektdriin en biiyiik bankalarindan birisi
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konumunu daha da giiglendirmek igin rakiplerine gore gorece daha zayif
oldugu alanlarda cesitli stratejiler gelistirmektedir. Rakip bankalarin 2018
Aralik aywna ait acgikladiklar bagimsiz denetim raporlan incelendiginde
VakifBank’in rakip bankalara kiyasla diisiik net iicret ve komisyon gelirine
ve sektérdeki diger bankalarda da oldugu gibi vade uyumsuzluguna sahip
sahip oldugu gériilmektedir. S6z konusu hususla ilgili Banka ¢aligmalarimi
siirdiirmektedir. Bankamizin vadeli mevduat maliyeti, sektdriin vadeli
mevduat maliyetinin altindadir. S6z konusu husus temelde bankamizda
resmi kurumlar mevduatin toplamda mevduat igerisindeki paymnin yiiksek
olmasindan ve resmi kurumlar mevduatina uygulanan tavan faiz oram

uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasini artirmak adina son yillarda
calismalarini yogunlagtirmistir. Bu dogrultuda &zellikle IT altyapisini
gelistirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar birgok
projeyi uygulamaya gegirmistir. 2017 yili igerisinde organizasyon
planlamasini modern bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’nin
6 ayri binada hizmet veren genel miidiirlik yapilanmasini tek bir ¢ati
alunda toplayarak birimler arasi iletisimi ve koordinasyonu artirmayi
hedeflemektedir. Oniimiizdeki donemlerde de Bankamiz faiz dist
gelirlerini daha ¢ok artirmaya, mevduatim 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 6nemi daha da
artirmaya odaklanmaya devam edecektir.

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 31 Arahik 2018 itibanyla
VakifBank ve sektdr geneline iliskin veriler yer almaktadir.

FAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
hkat im: mSEs z»as Cad. E_* a

agikladiklan bagimsiz denetim raporlari incelendiginde VakifBank'in rakip
bankalara kiyasla diisiik net iicret ve komisyon gelirine ve sektdrdeki diger
bankalarda da oldugu gibi vade uyumsuzluguna sahip sahip oldugu
goriilmektedir. S6z konusu hususla ilgili Banka ¢aligmalarini siirdiirmektedir.
Bankamizin vadeli mevduat maliyeti, sektoriin vadeli mevduat maliyetinin
altindadir. S6z konusu husus temelde bankamizda resmi kurumlar mevduatin
toplamda mevduat igerisindeki paymnin yiiksek olmasindan ve resmi kurumlar
mevduatina uygulanan tavan faiz orani uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasini artirmak adina son yillarda
calismalarini  yogunlagtirmigti. Bu  dogrultuda o&zellikle IT altyapisim
gelistirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar birgok projeyi
uygulamaya gecirmistir. 2017 yili igerisinde organizasyon planlamasim modern
bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’nin 6 ayri binada hizmet veren
genel miidiirliik yapilanmasini tek bir ¢ati altinda toplayarak birimler arasi
iletisimi ve koordinasyonu artirmay1 hedeflemektedir. Oniimiizdeki donemlerde
de Bankamiz faiz digi 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 digt giderlerini azaltmaya, vade uyumsuzlugunu
gidermek adina uzun vadeli kaynak teminine ve takip ve kredi izlemeye verilen
onemi daha da artirmaya odaklanmaya devam edecektir.

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2018 itibariyla VakifBank
ve sektdr geneline iliskin veriler yer almaktadr.
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VakifBank Sektor VakifBank VakifBank Sektor VakifBank
Araltk 2017* | Aralik 2017** | Pazar Payi {%) Arahk 2017* |Aralik 2017** | Pazar Pay1 (%)
Sube Sayisi Sube Sayisi
(Yurtdisi Sube Dabhil) e 11.584 8,00 (Yurtdigi Sube Dahil) 927 11.584 8,00
Kredi (Milyon TL) 185.443 2.098.246 8,84 Kredi (Milyon TL}) 185.443 2.098.246 8,84
Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23 Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23
Varhklar Toplam Varliklar Toplami
(Milyon TL) 280.859 3.257.842 8,62 (Milyon TL) 280.859 3.257.842 8,62
VakifBank Sektor VakifBank VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2018* Aralik 2018** | Pazar Pay: (%) Aralik 2018* Arahk 2018** | Pazar Pay (%)
Sube Sayisi Sube Sayisi
{Yurtdigi Sube Dahil) 951 11.565 8,22 (Yurtdisi Sube Dahil) {951 11.565 8,22
Kredi (Milyon TL) 223.334 2.394.740 9,33 Kredi (Milyon TL) 223.334 2.394.740 9,33
Mevduat (Milyon TL) 182.476 2.035.965 8,96 Mevduat (Milyon TL) 182.476 2.035.965 8,96
Varhiklar Toplami 344.638 3.867.135 8,91 Varhklar Toplanu 344.638 3.867.135 8,91
{Milyon TL) (Milyon TL)

tablolardan alinmigtir.

**BDDK solo hilango degerleri kullanilarak hazirlanmistir.!

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gec¢mis konsolide finansal

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Aralik 2018 donemlerine ait
VakifBank ve sektér geneline iliskin veriler konsolide o_E@bmﬂJrf

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablolardan alinmi
**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirtanmistir.?

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Aralik 2018 donemlerine ait VakifBa
geneline iligkin veriler konsolide olmayan tablolarda verilmistir.
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VakifBank Sektor VakifBank
VakifBank Sektor VakifBank Arahk 2016* |Aralik 2016** | Pazar Pay: (%)
* *
Aralik 2016* |Aralik 2016* Pazar Payi (%) Sube Sayisi
.. [924 11.747 7,87
M:UQ m0<—m- ~<:;Q—M— Mcum ON—.-_:
Yurtd be Dahil 924 11.747 7,87
(Yurtdisi Sube Dahil) Kredi (Milyon TL) | 146.619 1.734.342 8,45
Kredi (Milyon TL) 146.619 1.734.342 8,45
Mevduat (Milyon TL)| 123.838 1.453.632 8,52
Mevduat (Milyon TL)| 123.838 1.453.632 8,52
— ,M_ﬂ“"u”““.uu_ma_ 212.540 2.731.037 7,78
ariidar Toplamt - 1212.540 2.731.037 7,78
(Milyon TL)
| VakifBank Sektor VakifBank
* *k
Aralik 2017 Aralik 2017 Pazar Pay: (%) sube Sayisi
. 927 11.584 8,00
M:g mN<-M- ﬁ<=;Q-M- M:g —UN—.——=
Yurtd be Dahil 927 11.584 8,00
(Yurtdis Sube Dahil) Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Mevduat (Milyon TL) | 155.277 1.710.919 9,08
Mevduat (Milyon TL) | 155.277 1.710.919 9,08
Variikdar Tonl ,Mﬂunﬂ.m.” “u_g_ma_ 270.572 3.257.842 8,31
arliklar Toplamit
(Milyon TL) 270.572 3.257.842 8,31
VakifBank Sektor VakifBank
VakifBank Sektér VakifBank Arahk 2018* |Aralik 2018** Pazar Pay: (%)
Aralik 2018* |Aralik 2018** Pazar Payi (%) Sube Sayrs:
LS =8 951 11.565 8,22
S e ] {Yurtdisi Sube Dahil) !
Sube Sayisi 951 11.565 3.2 M%dy M.J N $ \
5 5. - -
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Kredi (Milyon TL) 221.607 2.394.740 9,25
Mevduat (Milyon TL)| 179.408 2.035.965 8,81
Varhklar Toplam

(Milyon TL) 331.356 3.867.135 8,57

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gegmis konsolide olmayan finansal
tablolardan alinmgtir.
**BDDK solo bilanco degerleri kullanilarak hazirlanmigtir.

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

Biiyiimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Aralik 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina gére, toplam varliklarint
%2271 oraninda artirarak 344.638 milyon TL’ye yiikseltmigtir.
Varliklarin % 64,80’ini olusturan kredilerini ise %20,43 oraninda artirarak
223.334 milyon TL’ye gikarmustir. Kredileri i¢inde en biiylik paya sahip
olan ticari kredilerini yilsonuna gére %25,05 oraninda artiran VakifBank
iilkemizin biiylimesine katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel
kredilerde ise; konut kredilerini %2,07 oraninda artirmus, taksitli ihtiyag
kredilerini %2,85 oraninda, kredi kartlarini da %28,81 oraninda artirmis,
toplamda da bireysel kredilerdeki artiy oram %7,21 olarak gerceklesmisgtir.
VakifBank’in menkul kiymetler portfoyii; 2018 Aralik doneminde bir
onceki yilsonuna gore %62,32 oraninda artirarak 51.077 milyon TL’ye
yiikselmis ve varliklar icerisindeki payt %14,82 olarak gerceklesmigtir.

Mevduat (Milyon TL)} 179.408 2.035.965 8,81
Varliklar Toplam:
(Milyon TL) 331.356 3.867.135 8,57

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gegmis konsolide olmayan finansal
tablolardan alinmigtir.
**BDDK solo bilanco degerleri kullanilarak hazirlanmugtir.

VakifBank, Aralik 2018 itibariyla sektdrde toplam varliklara gére %8,57’lik
pazar paytyla Tiirkiye'nin en biiyiik bankalarindan biri olmaya devam etmistir.
Banka kredilerde %9,25’lik pazar pay1, mevduatta ise %8,81’lik pazar pay elde
etmistir.

Bilyiimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Aralik 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina gore, toplam varliklarini
9%22,71 oraninda artirarak 344.638 milyon TL’ye yiikseltmistir. Varhklarin %
64,80’ini olusturan kredilerini ise %20,43 oraninda artirarak 223.334 milyon
TL’ye ¢ikarmugtir. Kredileri iginde en bilyiik paya sahip olan ticari kredilerini
yilsonuna gore %25,05 oraninda artiran VakifBank ilkemizin bilyilimesine
katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel kredilerde ise; konut kredilerini
%2,07 oraminda artimug, taksitli ihtiyag kredilerini %2,85 oraminda, kredi
kartlarin1 da %28,81 oraninda artirmus, toplamda da bireysel kredilerdeki artig
orant %7,21 olarak gergeklesmigtir. VakifBank’in menkul kiymetler portfoyi;
2018 Aralik doéneminde bir dnceki yilsonuna gdre %62,32 oraninda artirarak
51.077 milyon TL’ye yilkselmis ve varliklar igerisindeki pay1 %14,82 olarak
gergeklesmistir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yikiimlilikler
igerisindeki pays Aralik 2018 déneminde %52,95 olarak gerceklesmisgtir.

Onemli fon kaynaklarindan biri o,_.mz mevduatin v&_n.. imlulikler | v oy fBank 2017 yilsonuna gore toplam mevduatim %15,50 oraninda artirarak
igerisindeki pay! Aralik 2018 déneminde %52,95 olarak. gETCeKIEsmistir. | 183 476 milyon TL’ye yiikseltmistir. VakifBank 20}8 yilinda mevduat disinda
VakifBank 2017 yilsonuna gore toplam Bo<a:m»m\ .*ﬁw.ma..énw:_nﬂm kaynak yaratma konusunda da &nemli yak - vmwmnw&aaméwmd ettigi
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mevduat disinda kaynak yaratma konusunda da énemli yol kat etmistir.
Banka’'nin ihra¢ ettigi menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirimci
tarafindan ilgi gérmesi fon kaynaginin gesitlendirilmesi ve vade yapisinin
uzamasina katkida bulunmustur.

VakifBank 2011 yilinda basladigi borglanma araci ihracina 2015 yil
icerisinde de devam etmis, degisik vade ve tiirlerde bono ve tahvil ihraci
gergeklestirmistir. 2014 yili icerisinde Tiirkiye’nin ilk euro cinsi* yurtdisi

tahvil ihracina da Bankamiz imza atmustir.

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

Denominated-Eurobond-Issuance-Out-Of-Turkey.pdf)

VakifBank, fonlama kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi, faiz orani
riskinin azaltilmasi, ilave kaynak yaratiimasi amaciyla 3 Nisan 2013
tarihinde, hem Amerikali hem de Avrupali yatirimcilara yénelik
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)
programunt kurmustur.

S&z konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar ABD
Dolarina ve 17 Nisan 2015 tarihinde 7 milyar ABD Dolarina ¢ikartiimistir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda,
Haziran 2014 ddéneminde nominal tutar1 500 Milyon EUR, itfa tarihi
17.06.2019 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon &demeli tahvil
ihrac1 yapilmis olup, kupon orami %3,50 getiri orani ise %3,65 olarak
gerceklesmistir.

Bankamiz program dahilinde 2 Subat 2015 tarihinde nominal tutar
500 milyon ABD Dolari, itfa tarihi 3 Subat 2025, 3 Subat Nomaz iliinde

- [

&.»Amw ﬁ#%%e&ugm&ra faizli, 10 yil 1 giin vadeli: ve w_id& iki
ﬁ x.fmmmﬁﬁwgmwass %6,875 ve mmn:e 98595, olan |

kaynaginin ¢esitlendirilmesi ve vade yapisinin uzamasina katkida bulunmustur.

VakifBank 2011 yilinda bagladigi borglanma araci ihracina 2015 yilh
icerisinde de devam etmis, degisik vade ve tiirlerde bono ve tahvil ihraci
gerceklestirmistir. 2014 yili igerisinde Tiirkiye’nin ilk euro cinsi* yurtdigi

tahvil ihracina da Bankamiz imza atmistir.

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

VakifBank, fonlama kaynaklarinin gesitlendirilmesi, faiz orani riskinin
azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013 tarihinde, hem
Amerikah hem de Avrupali yatinmcilara ydnelik RegS/144A
dokiimantasyonuna gore azami 3 milyar ABD Dolan egdegeri tutarina kadar
farkli para birimlerinde yurtdigt tahvil ihract ve benzeri islemlere imkan
saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN) programim kurmustur.

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

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Haziran
2014 déneminde nominal tutari 500 Milyon EUR, itfa tarihi 17.06.2019 olan
sabit faizli, 5 y1l vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil ihraci yapilmis olup,
kupon orani %3,50 getiri orani ise %3,65 olarak gergeklesmistir.

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

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayn
banka ile 234 tahsisli satis islemi (private placem c mo_.no_n_nmma_ammsh
_islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dol oA ﬂ___nwm_.mma_? 3ay,
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Basel III uyumlu sermaye benzeri kredi hiikimlerini haiz tahvil ihraci
gerceklestirmigtir.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayn
banka ile 234 tahsisli satig islemi (private placement) gergeklestirilmigtir.
Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolari, EUR ve isvigre Frangi) ve
3 ay, 6 ay, | yil ve 2 yil vadelerle gerceklestirilmis olup, 4 Ocak 2019
itibariyla 4.899 milyon ABD Dolar1 egdegerinde tahsisli satig yaptimigtir.
Islemlerin gok biiyiik kismi tilkemizle ilk defa tamsan Asyali yatinmcilarla
gerceklestirilmistir.

Bankamiz 2015 yilinda kurulan Covered Bond (ITMK) programi
kapsaminda 4 Mayis 2016 tarihinde nominal tutart 500 milyon Avro, itfa
tarihi 4 Mayis 2021 olan, sabit faizli, 5 yil vadeli, yilda bir kez faiz
ddemeli, kupon orami 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminatl
menkul kiymet ihrac1 gergeklestirmistir. Ayrica yine Program kapsaminda,
ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satig ydntemiyle ihrag tarihi 9 Ekim
2017, nominal tutar1 1.333.000.000 Tiirk Liras: olan 5,5 yil vadeli ITMK
islemi gerceklestirilmistir. S6z konusu ihraca ilaveten 14 Arahk 2017
tarihinde ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satis yontemiyle nominal
tutar1  1.333.000.000 Tiirk Lirast olan 5 yil vadeli ITMK iglemi
gergeklestirilmistir. Bankamiz 2018 yilinda da ihraglara devam etmis olup
28 Subat 2018 ve 7 Aralik 2018 tarihlerinde yurtdisinda tahsisli satis
yéntemiyle her biri 1.000.000.000 Tiirk Liras: nominal tutarli 5 yil vadeli 2
adet ITMK islemi gerceklegtirmisti. Bankamiz, Program kapsaminda
2019 yilinin ilk iglemini 22 Ocak 2019 tarihinde yurt disinda ticari bir
banka ile 396.300.000 Tiirk Lirasi tutarinda 8 yil vadeli olarak
gergeklestirerek toplamda yaklagik 8 milyar Tiirk Liras: tutarindaki ihragla
Covered Bond Programini en aktif kullanan Tiirk Bankasi o_Ecmﬁ.mmt -

P .._.
umy.JA.M
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6 ay, | yil ve 2 yil vadelerle gergeklestirilmis olup, 28 Mart 2019 itibariyla
4.899 milyon ABD Dolar esdegerinde tahsisli satis yapilmustir. Islemlerin gok
biiyiik kismu iilkemizle ilk defa tamisan Asyali yatinmcilarla
gerceklestirilmistir.

Bankamiz 2015 yilinda kurulan Covered Bond (ITMK) programi
kapsaminda 4 Mayis 2016 tarihinde nominal tutari 500 milyon Avro, itfa tarihi
4 Mayis 2021 olan, sabit faizli, 5 yil vadeli, yilda bir kez faiz 6demeli, kupon
orani 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminath menkul kiymet ihraci
gerceklestirmistir. Ayrica yine Program kapsaminda, ticari bir banka ile
yurtdiginda tahsisli satis yontemiyle ihrag tarihi 9 Ekim 2017, nominal tutart
1.333.000.000 Tiirk Liras: olan 5,5 yil vadeli ITMK islemi gerceklestirilmistir.
Soz konusu ihraca ilaveten 14 Aralik 2017 tarihinde ticari bir banka ile
yurtdiginda tahsisli satis yontemiyle nominal tutarr 1.333.000.000 Tirk 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 Tiirk Lirasi nominal
tutarli 5 y1l vadeli 2 adet ITMK iglemi 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 Ttirk Lirast
tutarinda olmak iizere 8 yil vadeli 2 ayn islem gergeklestirilmis olup toplamda
yaklagik 9,3 milyar Tiirk Liras: tutarindaki ihragla Covered Bond Programini en
aktif kullanan Tiirk Bankasi olmustur.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ekim 2016
déneminde de nominal tutart 500 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi 27.10.2021
olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon édemeli tahvil ihraci yapilmig
olup, kupon orani %5,50 getiri orani ise %5,614 olarak gergeklesmistir.

2012 yilinda, 900 milyon ABD Dolan tutarinda, 2022 vadeli olarak
mmnnax_amn:_m: sermaye benzeri kredi :EE erini haiz tahvillerden nominal
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27.10.2021 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihraci yapilmig olup, kupon orani %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 1II uyumlu
sartlara sahip yeni tahviller ile takas iglemine yonelik operasyonel siire¢ 13
Subat 2017 tarihinde tamamlanmus 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
déneminde de nominal tutann 500 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi
30.05.2022 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihraci yapilmig olup, kupon oram %5,625 getiri orani ise %5,650 olarak
gerceklesmistir.

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 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihraci yapilmis olup, kupon oram %S5,75 getiri oram ise %5,85 olarak
gerceklesmistir.

Aralik 2018 doneminde VakifBank’in dzkaynaklan 2017 yilsonuna
gore %23,21’luk artigla 29.106 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
Ozkaynaklarin toplam yiikiimlilikler icindeki pay: ise %8,45dir.

Aralik 2018 déneminde VakifBank net donem kéari 4.544 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Bu dénemde gecen yilin ayni donemine gore faiz
gelirleri %58,57, faiz giderleri %79,98 oraninda artmistir. Bunun
sonucunda da 2017 yili Aralik déSneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin

smm.w %m«ﬁ#ﬁr*mw&ﬁmwﬁ% uf.m__w 2018 doneminde %148,57 o_m_.m_n
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yeni tahviller ile takas islemine ydnelik operasyonel siireg 13 Subat 2017
tarihinde tamamlanmig olup, takas edilen tahvillerin itfa tarihi 1 Kasim 2027,
vadesi 10 yil (2022 yilinda geri ¢cagirma opsiyonu bulundurmaktadir) ve kupon
orani %8,00 olarak belirlenmistir. Glaobal
Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Mayis 2017 doneminde
de nominal tutar1 500 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi 30.05.2022 olan sabit
faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil ihraci yapilmig olup, kupon
orani %5,625 getiri orani ise %5,650 olarak gergeklesmisgtir.

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 yil vadeli ve yilda bir kupon ddemeli tahvil ihraci yapilmis
olup, kupon orani1 %S5,75 getiri orani ise %5,85 olarak gerceklesmistir.

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

Aralik 2018 déneminde VakifBank’in 6zkaynaklar1 2017 yilsonuna gore
%23,21’luk artisla 29.106 milyon TL olarak gerceklesmistir. Ozkaynaklarin
toplam yiikiimliiliikler i¢indeki pay: ise %8,45°dir.

Aralik 2018 doneminde VakifBank net dénem kéri 4.544 milyon TL
olarak gergeklesmigtir. Bu dénemde gegen yilin aym ddonemine gore faiz
gelirleri %58,57, faiz giderleri %79,98 oraninda artmigtir. Bunun sonucunda da
2017 yih Aralik doneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin faiz giderlerini
_SR__E:» o_.E: Aralik 2018 doneminde %148,57 olarak gergeklesmistir.
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7.1. Thragcemin dahil oldugu grup hakkinda dzet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konular, ihracciyla olan iligkileri ve ihra¢ceimin grup igindeki yeri
agagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

31.12.2018 itibartyla Bankanin solo bilangosunda istirak ve bagh ortakliklar topl
icerisindeki payr % 0,92 olup %0,70°i konsolidasyona tabi olan istiral
ortakliklarimiza aittir.

27.02.2019 itibartyla toplam 23 adet olan igtirakler ve bagli ortakliklarimizin
Finans sektoriinde (4’ii Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali Istirakler),
Finans sektorii disinda (2°si Turizm, 1'i Imalat, 7’si Diger Ticari isletmeler, 1’

almaktadir.

7.1.1. Vakifbank Istirak ve Baghi Ortakliklari Hakkinda Bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

02.04.2019 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 12 adedi Finans
sektoriinde (4’14 Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali Istirakler), 11

27.02.2019 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 12 adedi Finans
rii diginda (2’si Turizm, 1’i Imalat, 7’si Diger Ticari

sektoriinde (4’ii Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali Istirakler), 11

adedi ise Finans sektorii diginda (2’si Turizm, 1°i Imalat, 7’si Diger Ticari

adedi ise Finans sektdri
Isletmeler, 1°i Enerji) yer almaktadir.

Isletmeler, 1°i Enerji) yer almaktadur.
M ) -— v V~ Banka
Banka | Konsolidasy Ad Vakifban | risk Konsolidasyon
Vakifbank res

Unva Adres a L D DVt (Sehir/Ulke) k pay grubu
ni g e S | 2 .
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(%) (%)
48,02 48,02 Tam istanbul/Turki | 48,02 48,02 Tam
Konsolidasy || Giines Sigorta AS ye Konsolidasyon
Giines Sigorta AS istanbul/Tiirkiye on i
Vakf Emeklilik ve | Istanbul/Tirki Tam
Tam Hayat A ye| 53,90 79,68 Konsolidasyon
Vakif Emeklilik ve Konsolidasy
Hayat AS istanbul/Tirkiye 53,90 79,68 on Vakifbank Viyana/Avustu Tam
5 International AG rya 90,00 90,00 Konsolidasyon
am
Vakifbank Viyana/Avustury Konsolidasy || vakif Finansal | istanbul/Tirki Tam
International AG a| 90,00 90,00 on Kiralama AS ve| 5871 66,23 Konsolidasyon
] Tam istanbul/Tiirki Tam
Vakif Finansal ) Konsolidasy || yakif Faktoring AS ye| 7839 87,49 Konsolidasyon
Kiralama AS istanbul/Turkiye 58,71 66,23 on
vakif  Gayrimenkul | istanbul/Tarki Tam
Hmﬂ Yatirim Ort. AS (*) ye 38,70 39,54 Konsolidasyon
Konsolidasy
Vakif Faktoring AS istanbul/Trkive 78,39 87,49 on Vakif Yatinm Menkul | istanbul/Tarki Tam
g 99, 99,54 i
Tam Degerler AS ye 9,25 Konsolidasyon
VELILA e it Gl St . Konsolidasy | Mzif Menkul Kiymet | istanbul/Tarki Tam
Yatinm Ort. A$ (*) Istanbul/Turkiye 38,70 39,54 on Yatinm Ort. AS ye 18,47 30,12 Konsolidasyon
Tam s
Kibris Vakiflar Ozkaynak
Vvakif Yatinm Menkul Konsolidasy )
g B Ltd. Lefkosa/KKTC 15,00 15,00 Yontemi
Degerler AS istanbul/Trkiye | 99,25 99,54 on ankasi 53/
7 T. Sinai Kalkinma | istanbul/Tirki Ozkaynak
e ST kast A e 8,38 8,38 Yontemi
vakif Menkul Kiymet Vi m%oac__%mwr Bankasi A3 y ’ y. .\ y o
Yatirnm Ort. AS istanbul/Tirkiye 18,47 w?mu\, B :{ 1 n - 1868 n: Tpgg8gifar Barkasi AT
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Kibris Vakiflar Ozkaynak Sanayi ve Ticaret ve
Bankas: Ltd. Lefkosa/KKTC 15,00 15,00 Yéntemi AS(**)
T. Sinai Kalkinma Ozkaynak Vakif Eneriji ve | Ankara/Turkiy
Bankasi AS istanbul/Tirkiye 8,38 8,38 Ydéntemi Madencilik AS(**) e 65,50 82,60 &
Vakif Pazarlama Taksim Otelcilik | istanbul/Tiirki
Sanayi ve Ticaret | istanbul/Tirkiye 86,97 93,82 AS(**) ye 51,00 51,69 -
AS(**) .

vakif  Gayrimenkul | Ankara/Turkiy
Vakif Enerji ve Degerleme AS(**) e 94,29 96,56 -
Madencilik AS(**) Ankara/Tirkiye 65,50 82,60 - _

Bankalararast  Kart | istanbul/Tarki
Taksim Otelcilik Merkezi AS ye 9,70 9,70 -
AS(**) istanbul/Tirkiye 51,00 51,69 - ;

KKB  Kredi Kayit | istanbul/Tdrki
Vakif  Gayrimenkul Blrosu AS ye 9,09 9,09 -
Degerleme AS(**) Ankara/Tarkiye 94,29 96,56 - _ ,

istanbul Takas wve | Istanbul/Tirki

4,37 4,37 -

Bankalararasi Kart Saklama Bankasi AS ye
Merkezi AS istanbul/Tiirkiye 9,70 9,70 &

Roketsan Roket | Ankara/Tirkiy
KKB  Kredi Kayit Sanayii ve Ticaret A e 9,93 9,93 -
Biirosu AS istanbul/Tiirkiye 9,09 9,09 - .

izmir Enternasyonal | Istanbul/Turki
istanbul Takas ve]| . Otelcilik A e 5,00 5,00 -

v {stanbul/Turkiye 4,37 4,37 - 3 ¥

Saklama Bankasi AS

Kredi Garanti Fonu | Ankara/Turkiy
Roketsan Roket AS e 1,54 1,54 -
Sanayii ve Ticaret AS Ankara/Tirkiye 9,93 9,93 - :

Giicbirligi Holding AS fzmir/Tarkiye 0,07 0,07 =
izmir Enternasyonal :
Otelcilik AS istanbul/Tarkiye | 5,00 5 Tasfiye Halinde

World Vakif UBB Ltd. Lefkoga/KKTC 82,00 \ 83,46 -

menKUL DEG BalaradTgirkive 1,54 I — L 4
%ﬁm W%:mﬁma._mgn Park Maya Stes 7 Tarkiye Urin ihtisas | Ankara/Tirkiy | TicaBsOQnpang: ,@.g&n_ ar Bankasi TAC
N0:15,6C _&.WCWMs ) Ticari ez jlsi: Savay Ma hallesi Or. Adnan
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AS Borsast A.S. e

Gucbirligi Holding AS Izmir/Tiirkiye 0,07 0,07 -

Tasfiye Halinde Kredi Garanti Fonu A.S.

World Vakif UBB Ltd. Lefkoga/KKTC 82,00 83,46 -

Tirkiye Uriin ihtisas | Ankara/Tirkiye 3,00 3,00 .

Borsasi A.S. 1991 yilinda KOBI, ¢ifti, esnaf ve sanatkarlar ile serbest meslek mensuplan
lehine her tiirlid kredi i¢in kredi kefaleti vermek amaciyla kurulan sirkete
Vakifbank 2009 yilinda istirak etmistir. Sirket’in 497,8 milyon sermayesinde

Kredi Garanti Fonu A.S. Vakifbank’in %1,54 oraninda hissesi bulunmaktadir.

1991 yilinda KOBI, ¢iftgi, esnaf ve sanatkarlar ile serbest meslek mensuplari
lehine her tiirli kredi igin kredi kefaleti vermek amaciyla kurulan sirkete
Vakifbank 2009 yilinda istirak etmigtir. Sirket’in 318,3 milyon sermayesinde
Vakifbank’in %1,54 oraninda hissesi bulunmaktadir.

istirakler ve Bagh Ortakhklar

Ser
may v Net Dénem
. Odenmis Sermayedek | edek MMM.__WM“””.. Kary/Zarar
Istirakler ve Bagh Ortakhklar Ticari Unvan Sermayesi i Pay Tutan | i Pay (TL) 1(TL)
% *
(TL) (*) (TL) (*) A__u...» (31.12.2018) Mmm.un.nc_q
(%)
Net Vakifbank
. ] mﬁ.ﬁu Net Dénem | Dénem || International 422.709.000 | 380.438.100 | 90,00 | 50.010.049 | 23.302.842
Ticari Odenmiy . .mﬂ..E»% e Karv/Zaran | KarvZar| | AG'
Unvan Sermayesi i Pay Tutan1 | Pay (TL) ar1 (TL)
(TL) (*) (TL) (*) Oram 1.12.2018) | (31.12.20 Kibris Vakiflar
(%) amm.ﬂ./ o Bankas: LTD. 70.000.000 | 10.500.000 19.074.000 | 1.874.429
At g [17) -
H e e ./,, **) bnkasi T
hon Ck % {53 AS |m.~. P J Gr. yaven
’ i ) XJ. Maya Sdes m ha\\ﬁr/.,a\a A
) v a2 .
) Ta S\ e f 2y f1 Nisan 2019
. - AN 14
ig Kurumiar V.. 9 8359 E .oﬂlw.\,,w., & .w
Mersis No. 0-8220-0853-5500017 T, fHastt a
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Vakifbank 422.709.000 |380.438.100 50.010.049 Tarkiye Sinai ve
International 90,00 wu.uow.ma Kalkinma w.moo.ooo.oo 234.569.488 | 8,38 |670.756.000 |611.177.000
AG Bankasi AS
Kibris Istanbul Takas
Vakiflar ve Saklama 600.000.000 |26.235.000 | 4,37 |323.776.000 |276.371.000
——— 70.000.000 10.500.000 | 15,00 |19.074.000 | 1.874.429 |, AS ()
LTD. (**) _
s Mmsa Sigorta | 070,000,000 | 129.642.842 | 48,02 | 10871374  |26.493.239
ve Kalkinma | 2.800.000.000 | 234.569.488 | 8,38 670.756.000 |611.177.09
Bankast >M <N—n_ﬂmam_m=_=m
ve Hayat AS 26.500.000 14.283.500 53.90 | 116.706.867 | 109.586.446
Istanbul (**)
Takas ve _
Saklama 600.000.000 26.235.000 4,37 323.776.000 |276.371.004 <w_cwm..=mbmm_ 140.000.000 | 82.197.076 58,71 |40.055.000 33.819.000
Bankasi AS Kiralama AS
*¥
** Vakif Menkul
Giines Kiymet Yat. Ort. | 20.000.000 | 3.693.357 18,47 {102.296 1.012
Sigorta AS 270.000.000 | 129.642.842 |48,02 |10.871.374 |26.493.23)| og
valaf /Q\m_cm nkul
1 ayrime!
NMWMMM ¢ 126500000 |14.283.500 |[5390 [116.706.867 |109.586.48¢ yaurim 225.000.000 |87.080.649 | 38,70 140.755.562  |75.356.625
o Ortakhig1 AS
(**) g
Vakif WD ST 70.000.000 54.875.000 78,39 194.928.000 23.194.000
Finansal 140.000.000 82.197.076 58,71 |40.055.000 33.847.009 AS
S Vakif Yatinm
Vakif Menkul Degerler | 35.000.000 | 34.737.500 | 99,25 | 34.197.535 |19.622.935
AS
Menkul 20.000.000  |3.693.357 | 1847 |102.296 1.012 ;
Kiymet Yat. e i Kredi Garanti
m\vﬂ w%J Coru AS(S 497.816.790 | 7.658.720 1, 101,242.796 |135.817.676
«w..wx = ‘\er..wm /ﬂ onu A3(**) va tkive Vakiflar Bakasi TA.C.
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Vakaf Finans Dis:
Gayrimenkul n || Hizmetler
225.000.000 87.080.649 38,70 [40.755.562 75.356.62p
Yatinm Grubu
Ortakhig AS
Vakif
Vakif Gayrimenkul
.000. .875. .928. .194.00¢ .000. .200.000 4,29 | -59. .
Faktoring AS 70.000.000 54.875.000 78,39 ]94.928.000 23.194.000 Degerleme AS 14.000.000 13.200.0 94,29 | -59.216 461.242
(**)
Vakif
Yatinm || Vakif Pazarlama
Menkul ERLELLY 34.737.500 N ANIFTISE5 BB, Sanayi ve 30.241.439 26.301.685 86,97 | 2.810.739 3.666.869
Degerler AS Ticaret AS (**)
KrediGaranti | . 0 081750 | 4.896.642 | 154 |101.242.796 |135.817.6pf 2 Eneni ve
Fonu AS(**) 281 896.64 , -242. B17.6M% Madencilik AS | 85.000223 | 55.675.000 | 65,50 | 1316000  |1.316.000
A****v
Finans Disi
Hizmetler Taksim Oteleilik | 334 256,687 | 170.474.253 | 51,00 | 23214073 |2.890.146
Grubu AS (**)
Vakif [zmir
Gayrimenkul Enternasyonal 120.000 6.000 5,00 |[-66.071.392 |-6.271.362
Degerleme 14.000.000 13.200.000 94,29 | -59.216 461.242 Otelcilik AS
> %%
AN Roketsan Roket
Vakif Sanayii ve 147.052.861 | 14.604.149 9,93 | -238.102.927 |144.225.815
Pazarlama Ticaret AS(**)
Sanayi ve 30.241.439 26.301.685 86,97 | 2.810.740 3.666.869 Kredi
Ticaret AS ..n ! 7.425.000 675.000 9,09 | 41.205.601 44.797.597
(**) Kayit Biirosu AS
Vakif Enerji Bankalararast. 1 35 500000 {2.908.893 | 970 | 15952614 |9.003.645
ve Kart Merkezi A$
- 85.000.223 55.675.000 65,50 1.316.000 1.316.000 A
Madencilik S i Gigbirligi
*kkk Pt <N R 30.000.000 21.059 -292481.054 |-10.161.886
yiche ﬁ\ 37 ‘ww Sl Holding AS(**) Tica :qum vakiffar Bankasi T.AL
=z — * Ticz h miff e Itresi: Saray MahallesiPr. fcina
§ o475\ % % Riyukdfinf Kides: Ha7.A1 BIERATSS
M .M m. ».M/ AWU m M.m C,wﬂus.\ﬁ.gzmcf
M”.. e % .f.,wlsnm,v J=° v 16 a a z._wws v—:p Stcil Mgfirasi: 776444 « .
L z =—"ey o Interfet Sitesi Adresi: vavwydhTboniggom.t
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Taksim
Otelcilik AS
**)

334.256.687

170.474.253

51,00

23.214.073

2.890.146

[zmir
Enternasyona
| Otelcilik AS

120.000

6.000

5,00

-66.071.392

-6.271.361

Tasfiye Halinde
World Vakif
UBB
LTD.(***)!

2.640.000

2.164.800

82,00

-7.479.122

-12.193.340

Roketsan
Roket
Sanayii ve
Ticaret

ASC)

147.052.861

14.604.149

9,93

-238.102.927

144.225.8

| 5

KKB Kredi
Kayit Biirosu
AS

7.425.000

675.000

9,09

41.205.601

44.797.59

/

Bankalararasi
Kart Merkezi
AS

30.000.000

2.908.893

9,70

15.952.614

9.003.645

Giicbirligi
Holding AS

30.000.000

21.059

0,07

-29.481.054

-10.161.8§

Tasfiye
Halinde
World Vakif
UBB
LTD.(***)!

2.640.000

2.164.800

82,00

-7.479.122

-12.193.34

2 gankamizin Vakif Portféy Yonetimi AS’de %100 oraninda sahip oldugu payinin

_w <>.=n
ﬁmﬁ%ﬁuﬁﬂg&m satilmus olup, Bankamizin Vakif Portfoy Yonetimi
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AS’de herhangi bir payl kalmamgtir. Vakif Portfoy Yonetimi AS, Bagh Ortakliklar
hesabindan cikanlarak Satis Amach Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere ligkin

Duran Varliklar hesabinda izlenmeye baglanmigtir.

Finansal Istirak ve Bagh Ortakhiklar

Ozser
Aktifler
M”AE GRU maye Pazar
GRUP Faaliyet P (bin (bi Pa
5 in Y1
Sirketi Alans Dogruda | poyn | ABD | oo
n (%) Dolart)( (%)
Pay1(%) ) Dolan
)(*)
Bireysel
A\
mw_mm_ax .
faaliyetleri | 53,90 79,68 | 1.416.709 | 70.436 7.84*
ve Hayat AS
*) nde
bulunmak
Vakif Her tiirlii
Faktoring faktoring 78,39 87,49 | 508.675 45.716 8,39
AS hizmeti
Glnes Sigortacili | 40 55 48,02 | 494.405 |151.948 | 4,00
Sigorta A$ k
Vakaf
E:m_nmm_ i
. leasing 58,71 66,23 | 584.379 46.810 4,60
e islemleri
AS ?
Vakifbank
International | Bankacilik | 90,00 90,00 | 1.054.080 | 168.626 | -
ﬁwﬂ.mwa PEGERLER A. .

5 NO: 0-9220-0883-500001 7
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mm [~ \L\ll/l 2 B3

{1 Nisan 7010

wu%

18

\on Sitasi Adresi; wwwvakil \

_,_, a<m afiar Bankasi TA.C
esi: v..:uw »..ur.n_.m,_ G Aci




Vakif m.mnzmwm
Yatinm e
aracilik 99,25 99,54 | 100.775 38.850 2,42}
Menkul
Degerler AS L2
bulunmak
Vakif .
. Gayrimenk
Gayrimenku ul portfs
| Yatinm H POTHOY 1 3870 39,54 |321.168 |185.801 | 1,88
. isletmecili
Ortaklifs .
AS &
Vakif
axl Menkul
Menkul
Kiymet Kiymet
Portféy 18,47 30,12 | 3.395 3.320 3,68
Yatrim Isletmecili
Ortaklig: wm_
AS
Takas ve
Istanbul saklama
Takas ve hiz. ile
Saklama yatinm 4,37 4,37 2.085.075 | 264.932 | - .mﬁu.‘wu;\luﬂﬂﬁ/
Bankas: bankactlig hﬂw I, s ;/
AS(*) faal. W &g
= AN AT 11 Nisan 700
1011s Woer ©OSZR LA
Vakiflar N & Plvast® o 4
Bankast Bankacilik | 15,00 15,00 |236.411 |[17.331 | - R R L
/. ~IH.JIJVD.VNA¢H4H"-\L‘\
LTD. (*)
/
VAKIF YATIRIM MENXUL DEGERLER A.S. : . . 0
Akat Mah. Ebuluia Mardin Cad. Park paya Skes Ticaret Unvaid: JHriAY <u_,_=2mmm§>ﬁ>_ o
F-2/A Biok No:18 Besiktag 348 Ticari Merkeq) if Saray Mahal i . AT
et 0(2) 352 .d Fax: 0(2 Buvakdeniz fofifio:7/A1 Biok 34
ahnm - : :
icaret S 19 Umeaniye / PIFBUL \ )
Sicil Numafapl: 77644 ook €

Internet Sftesi Adresi:



. . Kredi
Garanti .
kefaleti 1,54 1,54 95.469 93.204 -
Sl vermek
AS.(*) ’
Yatirim
Tiirki
m.:»m_wno bankacilig:
.. 1
Kalkinma Mmm:%nsna 8,38 8,38 7.248.000 | 792.439 | 15,7
Bankas
. bulunmak

* Konsolide Raporda sirketin 30 Eyliil 2018 mali tablolan ve pazar payi kullaniim
aktifler ve dzsermayesi Bankamiz 30.09.2018 ay sonu kurlari ile carpilarak TL'ye gevrilr
**Sirketlerin aktif ve ézsermayesi Bankamiz 31.12.2018 ay sonu kurlan ile ¢ar|
cevrilmistir.

1 Sirketlerin 30.09.2018 Pazar paylandir.

30.06.2018 tarihi itibartyla ay sonu kurlari : 1 USD = 4,5756 TLve 1 EURO =5,3311 TL
30.06.2018 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD=4,1093 TL ve 1 EURO =4,9492 TL
30.09.2018 tarihi itibariyla ay sonu kurlarn : 1 USD = 6,0000 TL ve 1 EURO =6,9549 TL
30.09.2018 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD=4,68218 TL ve 1 EURO =5,5676 Tl

31.12.2018 tarihi itibariyla ay sonu kurlan : 1 USD =5,2800 TL ve 1 EURO =6,0387 TL
31.12.2018 tarihi itibaryla ortalama kurlar : 1 USD=4,8511983 TL ve 1 EURO = 5,6986
(VakifBank Déviz Alis kuru uygulanmigtir.)

~ 11 Nisan 2019

sekilde giincellenmistir.

8.2. Thraggimin beklentilerini Gnemli dlgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamas: yapilmamisgtir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam kredilere
orani, Aralik 2018 itibariyla solo bazda %4,87 olarak ger¢eklesmistir. Solo

| bazda takibe déniisiim orami ise Aralik 2018 itibariyla %4,65 olmustur.
E YATIRIM

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamasi yapilmamigtir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam
kredilere orani, Aralik 2018 itibariyla solo bazda %4,87 olarak

iisi) ise Aralik 2018

)
itibaniyla %4,65 olmusgtur. O_._w.mmﬁﬁcﬁ_ﬁwm “Bankdnrt "tk

”m%&ﬁ@whﬁm&:_: takipteki krediler igin ayiwrmig oldugu
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karsilik orani solo bazda Aralik 2018 itibariyla %74,26’dir. (31.12.2017:
%86,39)

ABD Merkez Bankas (Fed), 29-30 Ocak tarihli toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmemis ve faiz
aralii %2,25-%2,50°de tutmustur. Fed'in karar metninde giivercin
mesajlar dikkati cekmistir. Kademeli ek faiz artis1 ifadesi kaldinlarak faiz
konusunda “sabirh” olunmasi gerektigi belirtilmistir. “Komite, ekonomik
ve finansal gelismeler 15181nda bilango normallegmesini tamamlamak igin
her tirli detayda ayarlama yapmaya hazir" ifadesi karar metninde dne
¢ikmugtir. Fed, ekonominin saglam oldugunu vurgularken is giici
piyasasinin giiglendigini, igsizligin disik diizeyde kaldigim1 séylemistir.
Fed’in giivercin tutumu piyasalarda 2019 yilinda faiz artinm
olmayabilecegi beklentisi yaratmigtir. Subat’ta yayimlanan Ocak ay1 Fed
toplanti tutanaklari, Fed yetkililerinin tekrar faiz artinmina gidilmesini
gerektirecek nedenler konusunda fikir ayrilif1 yasadigini gostermektedir.
Uyelerin bazilari ABD ekonomisinin beklendigi gibi iyi bir performans
sergilemesi halinde, bu yilin ilerleyen donemlerinde faiz artirimina
gidilebilecegini diisiinmektedir. Bazi iiyeler ise, faiz artirimlarinin sadece
enflasyon gostergelerinin olmast gerekenden daha yukarida olmasi
durumunda yapilmasi gerektigi kanisinda bulunmaktadir. Tutanaklardan
gelen sinyaller piyasalarda tutanaklarin Ocak toplantist sonrast yapilan
agiklama kadar giivercin olmadig: algisina yol agmigtir. Tutanaklar faiz
indirimine iligkin ise herhangi bir sinyal igermemistir. Uyeler arasinda faiz
artirtmi konusunda fikir ayriligi olmasina ragmen Fed’in bu yil bilango

-t oo

kiigiiltmesine son verilmesi gerektigi konusunda fikir birligi bulunmaktadir.

Cin ve ABD’den iist diizey heyetler 7-9 Ocak tarihlerinde ticari
miizakereler i¢in bir araya gelmis, dnceden iki giin olarak planlanan ve iki
tarafin ortak karariyla bir giin daha uzayan miizakereler me.»mE%r somut

krediler i¢in ayirmis oldugu karsilik orant solo bazda Arahik 2018
itibariyla %74,26°dir. (31.12.2017: %86,39)

ABD Merkez Bankasi (Fed) 19-20 Mart tarihlerinde
gergeklestirdigi toplantisinda faiz oranlarini %2,25 ile %2,50 arasinda
sabit birakmigtir. Fed ayrica Mayis'tan itibaren bilangosunda yer alan
Hazine kagitlarindan aylik yapilan 30 milyar dolarlik azaltimin
miktarini 15 milyar dolara indirecegini agiklamigtir. Fed Eyliil aymin
sonunda ise azaltimi sonlandiracaktir. Faiz oranlarinin en az bu yil
boyunca mevcut seviyesinde kalacagini ve ekonomiye iligkin verilerin
net bir sinyal vermemesi nedeniyle sabirli olunmasi gerektigi
actklanmistir. Bu agiklamaya sebep olarak enflasyon hedefinin hala
yakalanamamig olmasi gosterilmistir. Fed Bagkan Jerome Powell,
ekonomideki temel gostergelerin giigli kaldigimi belirtse de politika
yapicilar bu yil ve gelecek yil igin bilyiime tahminlerini agag yonlii
revize etmis, bu sene faiz artigi olmayacag1 dngdriisiinde bulunmustur.
ABD ekonomisi 2018 yilinda %2,9 biiylimiistiir. Bilylimenin en bilyiik
kismini olusturan tiiketici harcamalarindaki artis da asag1 yonli revize
edilerek %2,8'den %2,5'e digiiriilmiistiir. Cekirdek PCE ceyreklik
bazda %1,7 beklentisine karsilik %1,8 artmistir. Ihracat bu dénemde
%2,6'dan  %2,8'e edilirken ithalat %?2,7'den %?2'ye
diigiirtilmiigtiir. Asag1 yonld revizyon, bilylimenin 2019'a girerken daha
zayif ivmede olduguna isaret etmektedir. ABD'de tarim digt istihdam
Subat ayinda 20 bin artmugstir. Beklenti istihdamda 180 bin artig
olmasiydi. Ocak ay: istihdam verisi ise 304 binden 311 bine revize
edilmistir. Ortalama saatlik kazanglar aylik %0,4 ile beklentinin
iizerinde artmistir. Yilhik bazda ise %3,3 beklenirken %3,4 artmigtir.
Issizlik oram %A4'ten %3,8'e gerilemistir. Iggiiciine katthm orami bu
dénemde beklentiye paralel olarak %63,2 oimus ve 5 yilin en yiiksek
Eamx. en biiytik diigis 31
_Enmmo_ bii naaamx_

revize
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etmigtir. Beyaz Saray | Mart'a kadar goriismelerden tatmin edici bir sonug
alinamamasi durumunda 200 milyar dolarhk Cin iriiniinden alinan %10
giimriik vergisinin %25’e yiikseltilecegini yinelemistir. Ote yandan ABD
Baskan: Donald Trump, yeni ticaret anlasmasi igin Cin'e daha fazla zaman
verebilecegini agiklamistir. Gegen hafta ABD Baskani Donald Trump’in
Cin iiriinlerine uygulanmas: planlanan ek giimrilk vergileri igin belirtilen
son tarih olan 1 Mart1 uzatacagini duyurmasi piyasalarda ticaret

[y

iyimserligini artirmigtir.

ABD’de Ocak ay: tarim dig1 istihdami 304 bin kisi artis gdstererek
165 bin olan beklentinin olduk¢a iizerinde gelmistir. Bdylece Ocak ay1
istihdami yaklasik bir yilin en giiglii seviyesi olarak kayda gegmistir.
Ortalama saatlik kazanglar aylik bazda %0,3 beklenirken %0,1 artmigtir,
yillik bazda ise beklentiye paralel olarak %3,2 olmustur. Is giiciine katilim
oran1 %63,2 ile Eyliil 2013'ten beri en yiiksek seviyeye ¢ikmistir. [ssizlik
orani % 3,9’dan %4'e yiikselmistir. Aralik ay: istihdam verisi 312 binden
222 bine, Kasim verisi de 176 binden 196 bine revize edilmistir.
Hiikiimetin kapanmasimnin ise alimlarda belirgin bir etkisi olmadig1 ancak
issizlikteki yiikseliste etkili oldugu bildirilmigtir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Ocak toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmemistir.
ECB’nin politika faizi %0’da, mevduat faizi -%0,40’ta ve marjinal fonlama
faizi %0,25°te tutulmustur. Toplanti sonrasi konusma yapan Mario Draghi,

verilerin beklenenden daha zayif geldigini belirterek bunun sebebinin
cansiz ihracat talebinden ve sektérler ozelindeki nedenlerden

kaynaklandigin ifade etmigtir. Kisa vadeli biiyiime ivmesinin beklenenden
zayif oldugunu dile getiren Draghi, bilylimede yavaslama oldugunu ancak
resesyon riskinin bulunmadiim,

asagiya cevirdigini belirtmistir. Enflasyonun ECB’nin a%ﬁ
hedefine aomE www_wmmomw_zn a:%a:m: m=<o=_ \

goriinime yonelik risklerin ydniind
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etkisinin azalmasiyla bu yil biiyiimenin yavaglayacafina dikkat
¢ekmektedir.

Cin ve ABD’den iist diizey heyetler 7-9 Ocak tarihlerinde ticari
miizakereler igin bir araya gelmis, 6nceden iki giin olarak planlanan ve
iki tarafin ortak karariyla bir giin daha uzayan miizakereler sonrasinda
somut bir sonu¢ agiklanmamigtir. Ocak sonunda yinelenen ticaret
miizakerelerinin ardindan, Cin ABD'den énemli Sl¢iide enerji ve tarim
iiriini  almay: taahhiit etmigtir. Beyaz Saray 1 Mart'a kadar
goriismelerden tatmin edici bir sonug alinamamasi durumunda 200
milyar dolarlik Cin iiriiniinden alinan %10 gtimriik vergisinin %25’e
yiikseltilecegini yinelemistir. Ote yandan ABD Bagkani Donald Trump,
yeni ticaret anlagmasi igin Cin'e daha fazla zaman verebilecegini
aciklamistir. Gegen hafta ABD Bagkani Donald Trump’in Cin
tirinlerine uygulanmasi planlanan ek giimriik vergileri igin belirtilen
son tarih olan 1 Marth uzatacagini duyurmas: piyasalarda ticaret
iyimserligini artirmistir. Mart ayinda ABD ile Cin arasinda goriismeler
devam etmistir. Mart sonunda ABD Hazine Bakam Steven Mnuchin ve
ABD Ticaret Temsilcisi Robert Lighthizer Pekin’de bir araya

gelmislerdir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Mart toplantisinda faiz oranlarini
degistirmemistir. ECB faiz oranlarina iliskin ydnlendirmesini
degistirerek ilk faiz artiginin zamanlamasin: en erken gelecek yila
ertelemistir. ECB 2019 yili bilylime beklentisini Aralik ayindaki
%]1,7°den %l1,1%e, 2019 yili enflasyon beklentisini %1,6’dan %]1,2’ye
diisiirmiistiir. ECB, hem bankalarin ECB'den daha &nce aldigr 720
milyar euro borcu gevirmeleri, hem de kredi vermeye devam etmeleri
icin yeni bir Hedefli Uzun Vadeli Refinansman imkami (TLTRO 3)
baslatmigtic. TLTRO 3, Eylil 2019'd wmm_mv;v Mart 2021'de sona

erecek sekilde her geyrek donem iki vadeli hedefli uzun vadeli
refinansman imkant igermektediry;. Eég,mz@w& Gligkin
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s6ylemistir. Avrupa Merkez Bankast (ECB)’'nin Ocak toplantisinin
tutanaklarina goére ise kiiresel ekonomideki ticaret geriliminin ekonomik
biiylimeye kars1 alarm olugturdugu, Avrupa ekonomisine yonelik resesyon
ihtimalinin disiik ancak belirsizligin yiiksek oldugu, yeni bir banka kredi
programina yonelik ihtiyacin olup olmadiginin  hizli  sekilde
degerlendirilecegi ve bu konuda kararlarin acil alinmamas: gerektigi ancak
likitide operasyonlarina yoénelik segeneklerin hazirlanmasi igin teknik

oo

analizlerin hizlandirilmasi gerektigi seklinde degerlendirme yapilmistir.

Euro Bolgesi’nde &zellikle gegen yilin ikinci yarisindan itibaren
ekonomide yavaglama sinyalleri gelmeye baglamigtir. 2018 sonu ve yeni
yilin hemen basinda agiklanan verilerle ekonomiye iliskin endiseler
artmgtir. Biiylimedeki yavaglamada kiiresel ekonomideki belirsizlikler,
ABD ile yasanan ticari gerilimler ve Brexit etkili olmaktadir. Euro Bolgesi
2018 yilini1 %I1,8 bityiime ile kapatirken, 6nciil veriler biiylimede asagi
yonlit baskinin devam ettigine isaret etmektedir. Almanya’nin 2018 yilinda
%1,5 biiyiime ile son 5 yilin en zayif bilyiime performansim gdstermesi,
Fransa'daki gosteriler, Italya'daki siyasi ve ekonomik sorunlar da bélge
ekonomisini baskilayan unsurlar arasinda yer almaktadir. Italya ekonomisi
bir yildir devam eden siyasi kargasa, yiikselen bor¢clanma maliyetleri ve
mali gerilimin ekonomi iizerinde olumsuz etkilerini gdstermesi ile birlikte,
2018 sonunda resesyona girmistir. Italya'min GSYH’si 2018 yilimin son
geyreginde, onceki geyrekte %0,1 azaldiktan sonra %0,2 daralmigtir. Ote
yandan, Ispanya'da son g¢eyrekte yillik biiyiime %2,4 ile beklenenden iyi
gelmistir. Ocak ay1 PMI verileri bilyiimede yavaglamanin ilk geyrekte de
siirebilecegine isaret etmektedir. Ozellikle Almanya’da imalat PMI'in
50’nin altina gerilemesi bolge ekonomisi i¢in zayiflifa isaret etmektedir.
Euro Bédlgesi'nde Ocak ayinda yillik enflasyon %l,4’e gerilemis ve
ECB'nin %2'nin hemen altinda ancak %?2'ye yakin mo_ﬁzsaowm enflasyon
hedefinden uzaklagmigtir.

o

detaylarin zamani geldiginde agiklanacagi belirtmistir. Draghi, Euro
Bolgesi’nde resesyon olasiliginin ¢ok diisiik oldugunu, TLTRO3’iin
amacinin  6niimiizdeki yillarda banka fonlamasinda sikilasmay:
onlemek oldugunu ve yeni para politikas: kararlarimin beklentilerdeki
yiiksek oranli asagi yonlii giincellemeler nedeniyle alindigim
soylemistir.

Euro Bélgesi’nde ozellikle gegen yilin ikinci yarisindan itibaren
ekonomide yavaglama sinyalleri gelmeye baglamistir. 2018 sonu ve
yeni yilin hemen basinda agiklanan verilerle ekonomiye iligkin
endigeler artmistir. Biiylimedeki yavaslamada kiiresel ekonomideki
belirsizlikler, ABD ile yasanan ticari gerilimler ve Brexit etkili
olmaktadir. Euro Bolgesi 2018 yilin1 %1,8 biiyiime ile kapatirken,
6nciil veriler biiyimede asafi yonlii baskinin devam ettifine igaret
etmektedir. Almanya’nin 2018 yilinda %1,5 biiyiime ile son 5 yilin en
zayif biiylime performansint gostermesi, Fransa'daki gdsteriler,
Italya'daki siyasi ve ekonomik sorunlar da bolge ekonomisini
baskilayan unsurlar arasinda yer almaktadir. Italya ekonomisi bir yildir
devam eden siyasi kargasa, yiikselen bor¢lanma maliyetleri ve mali
gerilimin ekonomi lizerinde olumsuz etkilerini gostermesi ile birlikte,
2018 sonunda resesyona girmistir. italya'nin GSYH’si 2018 yilinin son
ceyreginde, Onceki geyrekte %0,l azaldiktan sonra %0,2 daralmigtir.
Ote yandan, Ispanya'da son geyrekte yillik biiyime %2,4 ile
beklenenden iyi gelmistir. ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglari
gerilimi en ¢ok Avrupa ekonomisine olumsuz olarak yansimistir. Euro
Bélgesi’nde agiklanan Mart ay1 imalat sektorii PMI  verileri
beklentilerin altinda kalarak Avrupa Merkez Bankasi’'nin son
toplantisinda verdigi giivercin tondaki agiklamalari desteklemistir. Euro
Bolgesi imalat sektorii PMI1 son 6 yilin en disiik degerini almistir.
Almanya’nin imalat sektdrii PMI son ii¢ aydir ammmmmam siirdiirerek son
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May'in Brexit planini 202 olumlu oya kars1 432 ret oyu ile reddetmistir.
Planin reddinin hemen ardindan muhalefetteki Igci Partisi lideri Jeremy
Corbyn, parlamentonun toplanarak May hakkinda giiven oylamastna
gitmesini istemistir. Brexit anlagmasinin parlamentoda reddedilmesinin
ardindan gerceklestirilen giivensizlik oylamasi 306'ya kars1 325 oyla May
hiikiimetinin lehine sonuglanmistir. Ingiliz parlamentosunun gogunlugu
anlagsmasiz Brexit’in gergeklesmemesini Oneren tavsiye niteligindeki
onergeyi desteklemektedir. Ingiltere parlamentosu Brexit anlagmasinin
degistirilmesini isteyen Snergeler iizerinde 29 Ocak’ta yaptig oylamada,
Basbakan Theresa May'in Irlanda siminiyla ilgili hiikmii Avrupa Birligi ile
yeniden goriismesi sartiyla, ¢ikis anlagmasina onay vermistir. Brexit’ten
cikisa iliskin degistirilen anlagsmanin parlamentoda oylanmasi 12 Mart
tarihine ertelenmistir. Bir anlasma saglansa da saglanmasa da iilkenin
Birlik’ten ayrilacag: tarih olan 29 Mart yaklasirken, piyasalarda eger
anlagsma saglanamazsa Birlik’ten ayrilma tarihinin ertelenebilecegi

soylemleri dile getirilmeye baglanmistir.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Ocak toplantisinda beklendigi gibi
kisa vadeli faizleri -%0,1°de uzun vadeli faizleri ise sifira yakin seviyede
tutma politikasinda degisiklik yapmamistir. BOJ ayrica Temmuz ayinda
kabul edilen ve uzun bir siire boyunca faiz oranlarini son derece diisiik
seviyede tutmayr taahhiit eden ileriye ydnelik yonlendirmeyi de
degistirmemistir. Japonya’da Aralik aynda enflasyon %0,8°den %0,3’e
diigmiigtiir. 2018’in ikinci ¢eyreginde yilik %!1,4 oraninda biiyiiyen
Japonya ekonomisi iglincii ¢eyrekte yillik bazda %0,3 oraninda
biiylimiigtiir. Daraltic1 para politikas siirecinde olan Fed ve ECB’nin aksine
BoJ’un, heniiz enflasyonda ve biiyiimede istenilen diizeye ulagilamamig
olmasi nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme
politikasini siirdiirebilecegi disiiniilmektedir. Ayrica ﬁnﬁn.w_,..!mwwﬂ_mn_samw_
sert diisiisiin  Japonya’da enflasyon {izerinde bmm‘,m\
olusturabilecegi ve m:ﬂ»@o::: daha da mo..__mv&a;oommwdcw& _Bo.rﬂna:..

ardindan artan kiiresel yavaslama endigeleriyle Avrupa borsalan ve
Euro deger kaybetmistir. Almanya'nin 10 yillik tahvil faizleri sert bir
diigiigle 2016 yili Ekim ayindan bu yana ilk kez sifirin altina inmigtir.
Ozellikle Almanya’da imalat PMI'in 50°nin altina gerilemesi bdlge
ekonomisi igin zayifliga isaret etmektedir. Euro B& Igesi'nde Mart
ayinda enflasyon beklenmedik bir gekilde yavaglayarak %l1,4
seviyesinde gergeklesmistir. Veri daha fazla Avrupa Merkez Bankas!
tesvik ihtiyacinin altin1 gizmistir.

ingiliz Parlamentosu AB ve Ingiltere arasinda iligkilerin nasil
yiiriiyecegine iliskin vanlan anlagmays 15 Ocak’ta reddetmistir. 29
Ocak’ta Ingiltere parlamentosu Brexit anlagmasinin degistirilmesini
ongoren onergeler iizerine yaptigi oylamada, Basbakan Theresa May'in
irlanda sininyla ilgili hikkmii AB ile yeniden goriigmesi sartiyla, ¢ikis
anlasmasina onay vermistir. May, Kuzey irlanda ve AB iiyesi Irlanda

-

arasindaki sinir kontrolleriyle ilgili degisiklik yapilmasim saglamak
icin AB ile goriigmelere baglamigtir. May’in Brexit anlagmasinin revize
edilmis hali 12 Mart’ta yapilan oylamada tekrar reddedilmigtir. 13
Mart’taki oylamada ise Ingiliz milletvekilleri AB’den herhangi bir
anlagma olmadan ayrilmayi oylamis ve reddetmiglerdir. Parlamento 15
Mart’ta iilkenin birlikten ayriimasini ertelemesi talebinde bulunmasini
dngoren nergeyi kabul etmistir. ingiltere'nin AB ile vardigi uzlagmaya
gbre normalde 29 Mart'ta gergeklesmesi gereken Brexit 12 Nisan'a
ertelenmistir. Ingiltere Bagbakani Theresa May, Brexit konusunda kisa
bir ertelemeye ihtiyag oldugunu ve bu konudaki g¢ikmaza ¢dzim

bulmak igin ana muhalefet lideri Jeremy Corbyn ile gériigmek istedigini
ifade etmistir.

Japonya Merkez Bankasi(BOJ), Mart toplantisinda faiz oranini
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savasinin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin Japonya
ekonomisini 2019°da olumsuz etkilemesi beklenmektedir.

Cin ekonomisinde yavaglama kiiresel piyasalarda tedirginlige sebep
olmaktadir. ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglari, zayif yatirim, ithalat
ve ihracat rakamlarinda goriilen diisiis ve azalan tiiketici giiveni Cin
ekonomisini olumsuz etkilemektedir. Cin ekonomisi 4. ¢eyrekte %6.4 ile
mali krizden bu yana en yavag artig1 gdstermistir. Cin, 2018'in tiimiinde ise
%6.6 ile 1990'dan bu yana gdrdiigii en yavag biiyiime oranini kaydetmistir.
Cin’de Ocak ay: imalat PMI 3 yilin en diisiik seviyesine gerileyerek Cin’in
ekonomik yavaslamasinin siirebilecegini isaret etmigstir. Ocak’ta 49.7°den
48.3’e gerileyen PMI, Subat 2016°dan beri en diisiik seviyesini gérmiigtiir.
Resmi PMI ise Ocak’ta 49.4’ten 49.5°e yiikselmistir. Endekste 50
seviyesinin alti daralmay: isaret etmektedir. Ocak aymnin basinda Cin
Merkez Bankasi (PBOC), bankalarin zorunlu karsilik oranlarini (ZK) 100
baz puan diigiirme karari almigtir. PBOC, boylece 2019'da ilk defa, bir
yilda ise besinci kere ZK oranlarini diigiirmiistiir. PBOC, s6z konusu
indirimin 15 Ocak ve 25 Ocak tarihlerinde gegerli olmak {izere iki egit
asamada yapildigimi belirtmistir. Ocak ayinin ortasinda PBOC, agik piyasa
islemleri yoluyla piyasaya rekor seviyede likidite saglamistir. Ekonomiyi
desteklemek isteyen PBOC yaklagik 83 milyar dolarlik (560 milyar yuan)
likidite saglamis, bunun vergi Odemeleri ve Onemli tatillerin etkisiyle
mevsimsel talebi karsilamak i¢in yapildigini agiklamigtir. Ayrica, PBOC
kiigiik 6lgekli isletmelere kredi verilmesini tegvik etmek ve Bahar Festivali
oncesi yiikselen nakit talebini karsilamak igin orta vadeli borglanma
imkaniyla nitelikli ticari bankalara, ticari bankalara ve sehir ticari
bankalarina %3.15 faizle 38 milyar dolar (257.5 milyar yuan) likidite
saglamigtir. Cin'in ticaret ortaklari ve baglica merkez bankalari, Cin
ekonomisinin hizli sekilde yavasladigina dair endise duymaktadir ve
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seviyesinde ag¢iklanmigtir. Japonya ekonomisi 2018 yilinin son
ceyreginde kismen giiglenen isletme yatinmlarninin etkisi ile
yilliklandirilmig rakamla %1,9 artmugtir. Bu veri %1,4 olan ilk
aciklama ve %1,7 olan beklentilerin daha iizerinde gergeklesmisgtir.
Daraltic1 para politikast siirecinde olan Fed ve ECB’nin aksine BoJ’un,
heniiz enflasyonda ve biiyiimede istenilen diizeye ulagtlamamis olmasi
nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genigleme
politikasini  siirdiirebilecegi  disliniilmektedir. ~ Aynica  petrol
fiyatlarindaki sert diisiigiin Japonya’da enflasyon iizerinde asag ydnlii
baski olusturabilecegi ve enflasyonun daha da gerileyebilecegi
diisiiniilmektedir. Kiiresel biiyiimeye iligkin yavaslama endiselerinin,
ABD-Cin ticaret savaginin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakli jeopolitik
risklerin  Japonya ekonomisini 2019°da olumsuz etkilemesi

beklenmektedir.

Cin ekonomisinde yavaslama kiiresel piyasalarda tedirginlie
sebep olmaktadir. ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglari, zayif
yatirim, ithalat ve ihracat rakamlarinda gériilen dilgls ve azalan tiiketici
giiveni Cin ekonomisini olumsuz etkilemektedir. Cin ekonomisi 4.
ceyrekte %6,4 ile mali krizden bu yana en yavag artigi géstermisgtir.
Cin, 2018'in tiimiinde ise %6,6 ile 1990'dan bu yana gérdiigii en yavag
bilyiime oranini kaydetmistir. Cin hiikiimeti, 2019 y1l1 biiyime hedefini
%6,0-6,5 belirleyerek son 30 yilin en diisiik ekonomik biiyiime hedefini
agiklamigtir. Bagbakan Li Keqiang, diinyanin ikinci biyik

ekonomisinin ¢etin bir miicadele ile karsi karsiya oldugunu sdylemisgtir.

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin dordiincii ¢eyreginde bir dnceki
yihin ayni dénemine gore %3 daralmistir. Tiirkiye ekonomisi 2018
yilinin son ¢eyreginde 2009 yilimin ikinci g¢eyreginden bu yana
gerceklesen en yiiksek daralmayr kaydetmistir. Bdoylece Tiirkiye
awo:oa_m_ 2018 yilinda u::_w bazda ¢ mm cchB:ME? Takvim
amimgvgm dnceki
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yavaslamasi ve yuanin giiglii seyretmesine ragmen, yavaslayan ekonomiyi
canlandirmak igin gésterge faiz oranlarim diigiirmeye heniiz hazir olmadig
belirtilmistir. Ancak i¢ politika goriismelerine yakin kaynaklar, PBOC'in
kredi biiyiimesini artirmak ve sirketlerin borglanma maliyetlerini azaltmak
icin piyasa tabanli faiz oranlarini ve bankalarin zorunlu karsilik oranlarini
(RRR) daha da diigiirebilecegini s6ylemislerdir.

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin iigiincii geyreginde bir dnceki yilin
aym1 dénemine gdre %1,6 bliylimiistir. Boylece Tiirkiye ekonomisi 2016
yilinin iiglincii ¢eyreginden bu yana gergeklesen en digiik biiyiimeyi
kaydetmistir. Takvim etkisinden arindiriimig GSYH, 2018 yilinin Ggiincii
ceyreginde bir 6nceki yilin ayn1 geyregine gore %2,1 artmistir. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir 6nceki ¢eyrege gore %l,1
azalmistir. 2018 yihnin ilk ¢eyrek biiyiimesi ise %7,3’ten %7,2’ye asagi
yonlii revize edilirken, ikinci ¢eyrek biiyiimesi ise %5,2°den %35,3’e yukar
yonlii revize edilmigtir. Yilin iigiincii geyreginde biiylimedeki sert diiglise
karsin, bilyiimeye en yiiksek pozitif katkinin net ihracat kaleminden geldigi
goriilmiigtiir. Net ihracatin katkisinin yiiksek gergeklesmesinde i¢ talepteki
yavaslama ve kurdaki sert yiikselis etkili olmugtur. Net ihracatin bilegenleri
olan ihracat ve ithalat kalemleri ayr1 ayr1 degerlendirildiginde ise, mal ve
hizmet ihracat: bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %13,6 artarken, mal ve
hizmet ithalati ise bir dnceki yilin ayni geyregine gére %16,7 azalmigtir.
Gegtigimiz c¢eyreklerde biiylimeye en yiiksek artis yonlid katkiyr yapan
hanehalki tiiketim harcamalari ise yilin igiincii ¢eyreginde bilyiimeye 0,66
puan artis ydnlii katki yapmistir. Bu katki 2016 ytlinin {iglincii ¢eyreginden
sonraki en diigitk katki olmugtur. Buna karsin, kamu harcamalar: biiyiimeye
destek olmaya devam etmistir. 2018 yilinin {giincii ¢eyreginde bilyiimeye
azalis y6nlil katki yapan tek harcama kalemi ise 1,11 puan azaligla yatinm
harcamalar1 olmugtur. Yatirim harcamalar1 yilin iglincii nownow_saa bir

onceki yihn ayni ¢eyregine gére %3,8 azalig gostermistir, \\wou,_omw «wzn
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yilin ayni ceyregine gére %3,2 azalmisur. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindinlmis GSYH ise bir onceki ¢eyrege gore %2,4
azalmustir. 2018 yilinin ilk geyrek bityiimesi %7,2’den %7,4’e, iigiincii
ceyrek biiyiimesi ise %!,6’den %]1,8’e yukari yonlii revize edilmistir.
Yilin son ¢eyreginde biiyiimedeki sert diigiige karsin biiylimeye en
yiiksek pozitif katkinin bir dnceki geyrekte oldugu gibi net ihracat
kaleminden geldigi gériilmiistir. Net ihracatin katkisinin yiiksek
gerceklesmesinde i¢ talepteki zayiflama ve TL’deki sert deger kayb:
etkili olmustur. Net ihracatin bilesenleri olan ihracat ve ithalat
kalemleri ayn ayr degerlendirildiginde ise, mal ve hizmet ihracati bir
onceki yilin ayn1 geyregine gore %10,6 artarken, mal ve hizmet ithalati
ise bir dnceki yihin ayn: geyregine gore %24,4 azalmigtir. Yilin ilk iki
ceyreginde biiylimeye pozitif katki saglayan hane halki tiiketim
harcamalari yilin son ¢eyreginde bir nceki ytlin ayni geyregine gdre
%8.,9 daralmig ve biiyiimeye katkisi 5,41 puan azahs yénlii olmustur.
Bu katk: 2009 yili figiincii geyreginden sonraki en yiiksek negatif katki
olmustur. Buna kargin, kamu harcamalari bilyiimeye destek olmaya
devam etmis ancak kamu harcamalarimin katkismn gegtigimiz
ceyreklere kiyasla 0,07 puan ile ok sinirli kaldigi gdriilmiistiir. Sonug
olarak, Tiirkiye ekonomisi 2018 yilhinin son geyreginde beklentilerin
tizerinde yillik bazda %3 daralmistir. Béylece Tiirkiye ekonomisi 2018
yilinda 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi tahmininin altinda (YEP
Biiyiime Tahmini:%3,8) %2,6 biiyiime kaydetmistir. Agustos ayinda
yasanan sert kur hareketleri ve¢ TCMB’nin faiz artinmlari sonrasinda
finansal kosullarin sikilagtig1 bir dénemde ekonominin hizla daraldig:
ve bu daralmanin &zellikle ingaat ve iretim sektdrlerine olumsuz
yansidign goriilmigtiir. Aym donemde kamu otoritesince alinan
onlemlerin ve basta kamu bankalari olmak iizere kredi artis
oranlarindaki dengelenmenin 2018 yili son geyrek rakamlarina heniiz
dar 2008 krizi 2018’de
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sektoriinde maliyetlerin artmasi ve dolayisiyla sektorde yasanan sert

daralmadan kaynaklanmsgtir. Ugiincii geyrekte stoklarda son yillarin en sert
diigiisit gergeklegmigtir. Stoklarin sert disis gostermesi (-5.6 puan azalig)
de kurlardaki sert yiikselisten kaynaklanan maliyet artisindan dolay:
sektorde stoklarin kullamildigimi teyit etmektedir. Sonug olarak, Tiirkiye
ekonomisi 2018 yilinin dgiincii ¢eyreginde beklentilerin altinda %1,6 ile
2016 yihimin dgilincii geyreginde gerceklesen olaganiistii durum gdz ardi
edildiginde, 2009 yilinin iigiincii geyreginden bu yana gerceklesen en diigiik
bilytime oranini kaydetmis olmustur. Agustos ayinin basinda kurda 2001
krizinden sonraki en sert hareketlerin yasandifi goz oniinde
bulunduruldugunda, iigiincii ¢eyrekte yasanan hizl kur ve faiz artiglari ile
artan finansal kosullardaki sikilagma, volatilite sonucu risk algisindaki
bozulma, maliyetlerdeki yiikselis ve i¢ talepteki zayiflama G¢tincdi ceyrekte
bilyiimenin ilk iki geyrege kiyasla belirgin sekilde yavaglamasinda etkili
olmustur. Kurdaki sert hareket sonrasi yaganan sakinlesme gbz oniinde
bulunduruldugunda ise, yilin son ¢eyreginde sektorii destekleyici ekonomik
adimlarin daralmay: bir miktar sinirlayacagi diisliniilmektedir. Agustos
aymnin basinda yasanan kur ataginin etkileri yilin figiincli ¢eyreginde tam
hissedilmemis olsa da, yilin son geyreginde li¢iincii ceyrege gore daha fazla
hissedilecegi ve Tirkiye ekonomisinin, piyasadaki daralma beklentilerine
karsin, %0’a yakin pozitif bir biiylime kaydedecegi diisiiniilmektedir.
Sonug olarak, hiikiimetin ekonomiyi desteklemek adina aldid1 tedbirlerin
etkilerinin yilin son g¢eyreginde daha da belirginlesmesiyle, Tirkiye
ckonomisinin 2018 yilinin tamaminda, YEP’e uyumliu olarak, %3,8
bitylimesi beklenmektedir. Ancak &nciil veriler bilyime beklentisi iizerinde

asag yonli riskler oldugunu gostermektedir.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Ocak ayinda ayhk bazda %1,06
yiikselmistir. Yillik bazda ise TUFE Aralik ayindaki %20,30:dan, QOcak’ta
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finansal kosullarin nispeten iyi olmasi 2018 yilinda beklenen ekonomik
daralmay nispeten simrlamistir. Bu kapsamda, 2018 yilinda yasanan
agag1 yonlii hareketlerin i¢ kosullar kaynakli olmast nedeniyle
bityiimenin 2008 yili ve sonrasinda yasanan déneme kiyasla 2019
yilinda daha hizli toparlanma kaydedecegi diiginilmektedir. Ayrica
yilin son ¢eyreginde yapilan vergi indirimleri ve kredi destekleri basta
olmak iizere hiikiimetin ekonomiyi destekiemek adina aldif tedbirlerin
gecikmeli etkilerinin 2019 yithnin ilk ceyregine olumlu yansimast
beklenmektedir. Yilin son geyreginde yasanan sert daralma sonrasinda
2019 yilinin ilk geyreginde daralmanin devam edecegi ancak jeopolitik
nedenlerle bir sok yasanmadifi siirece 2018  son ceyrek
gergeklesmesine gore daha simrh olacag diisiiniilmektedir. Sonug
olarak, 2019 yilimin ilk iki ¢eyregindeki dengelenme sonrast
ekonominin yilin ikinci yansinda ivme kazanmasi ve Tiirkiye
ekonomisinin 2019 yilimin tamaminda %?2,3 biiyiimesi beklenmektedir.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Mart ayinda ayinda ayhk
bazda %1,03 yiikselmistir. Yilhk bazda ise TUFE Subat ayindaki
%19,67°den Mart’ta %19.71%¢ yiikselmistir. Mart’ta gida ve alkolsiiz
icecekler grubu ile ulagtirma grubunda yasanan yiikselis enflasyondaki

yiikseliste belirleyici olmustur. Gida ve alkolsiiz igecekler grubundaki
yiikseliste ise taze meyve sebze fiyatlarindaki %9,1’lik yiikselis
belirleyici olmugstur. Gida ve enerji fiyatlarini icermeyen gekirdek
enflasyonda aylik artis %0,28 gergeklesmis ve yillik bazda gekirdek
enflasyon Subat’taki %18,12°den %17,53’¢ gerilemigtir. Yi-UFE ise
Mart’ta aylik bazda %1,58 artmus, yillik bazda Subat’taki %29,59°dan
%29,64’¢ yiikselmistir. Boylece YI-UFE’de bes ay ist lste yasanan
diiglis sona ermisgtir. Yi-UFE’de enerji maliyetleri kaynakli yasanan
yiikselis Oniimiizdeki dénemde TUFE’de de enerji kaynakli yukar
yonlii baski olusmasina neden olabilir. Yilsopu enflasyon beklentimiz

%15,9 seviyesinde olup ikinci geyrek enflas \m:.mm,\m | .mmm_mm e Jurdaki
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konuttaki diisiis ise enflasyondaki artigi simrlamistic. Gida fiyatlarini
icermeyen c¢ekirdek enflasyonda ayhk artis %0.04 ile simirh kalmis ve
yilhik bazda diisiis yasanmustir. YI-UFE’de de Aralik’ta diisiis devam
etmistir. Boylece cekirdek enflasyon yillik bazda %19,02’ye, YI-UFE
%32,93’e gerilemistir. Hizmet fiyatlarinda ise asgari iicretteki artisin da
etkisiyle artig hizlanarak devam etmistir. Hizmet enflasyonu Arahk’taki
%14,46°dan Ocak’ta %15,40’°a yiikselmistir. Tiiketici enflasyonun
Oniimizdeki iki ay boyunca bu seviyelerde kaldiktan sonra yilin ikinci
ceyreginde hem hizmet fiyatlarindaki katiik hem de YI-UFE ile TUFE
arasindaki farkin yiiksek olmasi ve TUFE iizerinde maliyet y6nlii baskilarin
devam etmesi nedeniyle bir miktar yiikselecegi diisiiniilmektedir. Yilin
ikinci yarisinda kurda beklenmedik bir hareket yasanmamasi halinde
enflasyonda asag1 yonlii hareketin baglamasi ve enflasyonun yili %15,9
seviyesinde sonlandirmasi1 beklenmektedir.

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), yilin ilk Para
Politikast Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarini sabit tutmustur.
Boylece bir hafta vadeli repo ihale faiz orami olan politika faiz orani
%24°te sabit birakilmistir. Enflasyon goriiniimiinde belirgin bir iyilesme
saglanana kadar siki parasal durusun korunacag: belirtilmistir. TCMB’nin
ilk ¢eyrekte faiz oranlarinda herhangi bir degisiklige gitmesi
beklenmemektedir. TCMB yilin ilk enflasyon raporunda 2019 yih
enflasyon beklentisini %15,2’den %14,6’ya asagi yonli glincellemistir.
2019 yil sonu enflasyon tahminindeki giincellemede Tiirk lirasi cinsinden
ithalat fiyatlar1 varsayimindaki gerileme 0,5 puan, yilin son geyreginde
tiiketici enflasyonunun Ekim Enflasyon Raporu tahminlere gore 3,2 puan
asagida gergeklesmesi ve enflasyon ana egiliminde vergi indirimi etkisi
haricinde gézlenen gerileme 0,4 puan, ¢ikt1 agigindaki giincelleme 0,3 puan
diistiriici yonde, elektrik ve dogalgaz indirimlerinden kaynaklanan asagi
yonlii etkilere karsin, vergi ayarlamalan ve yénetilen/yonie

A@E onlendjrilen fiyat
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hareket enflasyon beklentileri iizerinde belirleyici olacaktir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast (TCMB), Mart ayinda
yaptig1 Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarini sabit
tutmustur. Bdylece bir hafta vadeli repo ihale faiz orani olan politika
faiz orani %24’te sabit birakilmistir. Son dénemde agiklanan veriler ile
ekonomideki dengelenme egiliminin belirginlestigi ifade edilmigtir.
Ithal girdi maliyetleri ve ig talepteki gelismelere bagli olarak enflasyon
gostergelerinde iyilesme oldugu ve fiyat istikrarina ydnelik risklerin
devam ettigi belirtilerek enflasyon gériiniimiinde belirgin iyilesme
gerceklesene kadar siki parasal durusun korunacag: ifade edilmigtir.
Ayrica TCMB, finansal piyasalarda yasanan gelismeleri dikkate alarak

1 hafta vadeli repo ihalelerine tarih belirtmeksizin bir siire ara vermigtir

Cari islemler dengesi Ocak ayinda 817 milyon dolar agik
vermistir. “Cekirdek cari denge” olarak da tamimlanan altin ve enerji
hari¢ cari islemler hesab:1 8 aydir fazla vermeye devam etmis ve Ocak
ayinda 2,9 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. 12 aylik kiimiilatif
toplam (yillik) cari iglemler dengesine bakildiginda, 21,6 milyar dolar
ile cari agigin Nisan 2010’dan sonra gordiigii en diisiik seviyeye
cekildigi dikkat ¢ekmigtir. Yillik enerji ve altin hari¢ cari denge ise
2018 yili Ocak ayinda 6 milyar dolar agik vermis iken bu yil 23,9
milyar dolar fazla vermistir. Cari ag1Zin bu ayki finansmaninda portfdy
yatinmlarindaki artis géze carpmakta olup detaylarina bakildiginda
yabancilarin hisse senetleri piyasasindan 1,3 milyar dolar, borg
senetleri piyasasindan ise 4,3 milyar dolarlik net alim gergeklestirdigi
goriilmektedir. Ote yandan dogrudan yatiimlarda 586 milyon dolar ile
sinirli girigler devam ederken, diger yatirimlarda 579 milyon dolarlik
¢ikis yasanmistir. TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklarda 3,5 milyar
dolarlik rezerv artist yasanmugtir. Net hata ppksan kaleminde ise
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desteklemek amaciyla Tiirk lirasi zorunlu karsihik oranlarint 1 yila kadar
vadeli mevduat / katihm fonlani ile 3 yila kadar vadeli diger
yiikiimliiliklerde 100 baz puan, diger vade gruplarinda 50 baz puan
indirmistir. Tiirk liras1 zorunlu kargiliklarin yurt igi yerlesiklerden toplanan
islenmis veya hurda altin kaynakl standart altin cinsinden tesis edilmesi
imkéni st sinin yiizde 5'ten yiizde 10'a yiikseltilmistir. Bdylece TCMB
bankactlik sistemine yaklasik 3,3 milyar TL ve 2.3 milyar dolar kargih@
ddviz ve altin serbest birakmstir.

Cari islemler dengesi ii¢ yil aranin ardindan ilk defa 2018 yih
Agustos ayinda fazla vermis ve bu goriiniminii dort ay siirdiirmesinin
ardindan Aralik ayinda yeniden agik vermistir. Yillik cari islemler agigi
2017 yilindaki 47,4 milyar dolardan 2018 yilinda 27,6 milyar dolara
gerilemistir. Enerji ve altin harig cari denge ise yillik verilerle tarihi rekoru
olan 19,7 milyar dolar fazla vermistir. Cari agigin finansmaninda 2018
yilinda gecen yildan farkl: olarak rezervlerde daha fazla azalig yasanirken,
finansman agirhkli olarak net hata noksan kalemindeki déviz girisi ile
plase edilmigtir. TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklarda ise 2018 yilinda
gecen yila gore 2,2 milyar dolar daha fazla rezerv artigi yasanmustir. 2019
yilinda kur ve faizlerdeki dengelenmenin ekonomik aktiviteye yansimasi
ile cari islemler aciginda yeniden bir yiikselis goriilebilecektir. S6z konusu
dengelenme ile birlikte Tiirkiye ekonomisinin yapisi geregi cari iglemler
ag181 vermeye devam edecek olsak da, basta petrol fiyatlart olmak iizere
emtia fiyatlarinin 2018 y1linin altinda olacag: disiiniildiigiinde 2019 yilinda
siirdiiriilebilir bir cari denge gergeklesebilecektir. Bu baglamda yillik cari
islemler agiginin 2019 yilim 19 milyar dolar civarinda tamamlamast
beklenmektedir.

2018 yili Ocak ayinda 1,7 milyar TL fazla veren merkezi y&netim
biitge dengesi, 2019 yilinin Ocak ayinda yillik bazda .x.wo%uuﬂmﬁw 5,1
milyar TL fazla vermistir. 2018 Ocak’ta 7,7 milyar TL o_mu _m.'a_m" mﬁ?
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bazda %80 gerilemeden destek bulan cari agik Ocak ayinda %88 yillik
gerileme ile 817 milyon dolar gerceklegmistir. Net hizmet
gelirlerindeki %21’lik artig da benzer sekilde cari dengeye olumlu
katkida bulunmustur. Oniimiizdeki donemde cari  agiktaki
dengelenmenin yillik bazda devam etmesini ancak sonbahar itibariyla
baz etkisiyle de birlikte sbz konusu toparlanmanin bir miktar
azalacagini tahmin edilmektedir. Bu baglamda agiklanan ve %2,6
seviyesinde gergeklesen 2018 yih biiylimesinin ardindan Tirkiye
ekonomisinin bu yili %2,3 bilyiime ile tamamlamasi, cari iglemler
agigiin  ise 19 milyar dolar seviyelerinde gergeklesmesi
beklenmektedir.

2018 yili Subat ayinda 1,9 milyar TL olan merkezi y&netim biitge
acig1, 2019 yilinin Subat ayinda yillik bazda %795 artarak 16,8 milyar
TL agik vermistir. 2018 Subat’inda 4,8 milyar TL fazla veren faiz digi
denge, 2019 yih Subat ayinda 2,1 milyar TL agik vermistir. 2019 Subat
ayinda biitge gelirleri yillik bazda %9,7 oraninda artigla 67 milyar TL,
biitce harcamalar ise %33,2 artisla 83,7 milyar TL gergeklesmistir.
2019 yili Subat ayinda vergi gelirleri yilhk bazda %9,4 artarken, vergi
dis1 diger gelirler %30 artmistir. Subat ayinda vergi gelirlerinin artig
hizinda yavaglama goriilmesi, ekonomik aktivitedeki durgunluga isaret
etmektedir. Ayrica i¢ ve dis talepteki azalma sonucu ithalatta yaganan
azalig ithalde alinan katma deger vergisinin de Subat ayinda yillik
bazda %1,5 diigmesine neden olmustur. Katma deger vergisi %19,5
oraninda azalmistir. Ote yandan, son alti aydir azalis gdsteren 6zel
tilketim vergisi Subat ayinda %5,5 artig gostermistir. Biitge giderlerinin
detaylarina bakildifinda, faiz hari¢ giderlerin Subat ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %22,8 arttig, faiz giderlerinin ise ayni
donemde %120,7 arttign goriilmektedir. Faiz giderlerinde artista
yiikselen finansman maliyetleri etkili olmustur. SGK devlet ul:: %35
ile yillikk artig hizi en yiiksek olan wr-mccwﬂ
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gelirleri yillik bazda %66,6 oraninda artisla 97 milyar TL, biitge giderleri
ise %62,5 artisla 91,9 milyar TL gergeklesmigtir. 2019 yih Ocak ayinda
vergi gelirleri yillik bazda %7, artarak 55,7 milyar TL olmugtur. Vergi
dis1 diger gelirler ise bir dnceki yilin Ocak ayina kiyasla %809 artisla 4,4
milyar TL’den 40 milyar TL’ye yiikselmistir. Bu artis Hazine portfoyi ve
istirak gelirleri hesabindaki 33,8 milyar TL’lik artigtan kaynaklanmigtir.
TCMB’nin her yil Nisan ayinda yaptigi Genel Kurul toplanttsinin Ocak
ayina alinmasi sebebiyle 33,7 milyar TL’lik kar transferi Hazine’ye erken
aktarilmigtir. Ozel tiiketim vergisi bir dnceki yilin aym donemine gore
%8,3 azalmigtir. Otomobil ve beyaz esyada OTV indirimlerinin devam
etmesinin yani sira otomotiv sektoriindeki daralma ve i¢ talepte durgunluk
OTV gelirlerinin azalmasina neden olmugtur. Biitge giderlerinin detaylarina
bakildiginda, faiz hari¢ giderler Ocak ayinda bir dnceki yilin aym
dénemine gore %67,5 artisla 84,6 milyar TL olmustur. Faiz giderleri ise
yillik bazda %20,8 artigla 7,3 milyar TL gergeklesmistir. Personel
giderlerinde asgari iicrete yapilan zammin da etkisiyle %30,5’lik bir artig
yasanmustir. Ocak ayinda cari transferler kalemi 19,2 milyar TL'den 31,4
milyar TL’ye yiikselmigtir. Emekli maaglarina yapilan zam ile saglik,
emeklilik ve sosyal yardim giderleri cari transferlerdeki artista belirgin rol
oynamistir. Ocak ayinda gayrimenkul sermaye ve iretim giderleri

onciiliginde sermaye giderleri ve demiryolu yatinmlarim destekleme
programi dnciiliigiinde sermaye transferlerinde sert artiglar yaganmugtir.
Sermaye giderleri yillik bazda %118.,9, sermaye transferleri ise %745,5
oraninda artmustir. Cari transferler ve personel giderleri en yiiksek iki gider
kalemi olmustur. Yilin ilk yarisinda ekonomik aktivitede yavaslamanin
devam edecek olmasi vergi gelirlerinin artig hizinin yavaslamasina neden
olabilecektir. Ancak yilin ikinci yarisinda ekonomik aktivitenin yeniden
toparlanmasiyla birlikte vergi gelirlerinde de artis yasanabilecektir. Buna
karsin 2019 yilinda biitge agi1 2018 yilina kiyasla daha yiksek

gergeklesecektir. 2019 yilinda Yeni Ekonomi Programi’nda (YEP) biitge

éw@@ﬂﬁ%ﬁ%@a@@gﬂg__1@:35:?

sikilasan finansman kosullarina isaret etmektedir. Sonug olarak, 2019
yili Subat ayinda biitge agifi bir Onceki yihin Subat ayina kiyasla
belirgin bir artis kaydetmigtir. Hiikiimetin ekonomiyi canlandirma
amach almis oldugu tedbirler biitge agigindaki artista etkili olsa da
biitge agiinin bilylimeye oraninin 2018 yilinda %1,96 ile siirdiriilebilir
bir seviyede olmasi mali politikalarla ekonomik biiyiimenin
canlandiriimasina imkin saglamaktadir. Biitce agiginin bu dogrultuda
2019 yihni Yeni Ekonomi Programi (YEP)’teki hedefler dogrultusunda
tamamlamasi beklenmektedir.

2019 yilinda ekonomideki yavaglamayr onlemek amaciyla
uygulanan ve Mart aymnin sonunda bitecek olan vergi indirimlerinin
siiresi uzatilmigtir. Buna gore tapu harci indirimi 2019 yili sonuna
kadar uzatilmistir. Otomobil, beyaz esya ve mobilya sektdriinde
uygulanan OTV indirimi de Haziran ay1 sonuna kadar uzatiimistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarindan Moody’s Tiirk
bankalarina yonelik kamu bankalarinin tuttuklari mevduatlara faiz
sinirini diigiirmesinin  fonlama maliyetlerini asagi cekebilecegi
sebebiyle kredi notlarinin “pozitif” oldugunu belirtmistir.
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2019 yilinda ekonomideki yavaslamayi dnlemek amaciyla igveren
icin yeni tegvikler a¢iklanmistir. 2018°de ilk 9 ay uygulanan asgari iicret
desteginin 2019°da 12 ay boyunca uygulanacag ve sigorta prim tesviki
uygulamasmin devam edecegi belirtilmistir. Ayrica konutta, mobilya,
beyaz esya ve otomotivde gecen yil baslanan vergi indirimlerinin Mart ayi
sonuna kadar devam etmesine karar verilmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P 15 Subat 2019
tarihinde takvim dahlinde Tiirkiye not degerlendirmesini agiklamigtir.
Kurulug Tiirkiye’nin "B+ " olan kredi notunu ve "duragan" olan not
gdriiniimiinii degistirmemistir. Yapilan aciklamalarda ise S&P bankacilik
sisteminde sistemik bir sikintinin Tiirkiye'nin mali durumunu zedelemesi
halinde kredi notunu diigiirebilecegini belirtmistir. 19 Subat’ta ise S&P’den
Tiirkiye bankacilik sektoriine iligkin degerlendirmeler gelmigtir. S&P
Tiirkiye'de geri dénmeyen ve yeniden yapilandirilan kredilerden olusan

sorunlu kredi oranimmin yiizde 10-15 seviyesinde oldugunun tahmin o

edildigini belirtmistir. S&P’den gelen agtklamalarin iizerine Tirkiye \\\wxw&“ -

Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yapilan agiklamada S&P’nin yaptigi 7 . o %

aciklamanin en kéti senaryolar lizerinden degerlendirildigi ve Tiirkiye’deki mﬁ.\ u.w l\m\\vdv‘/w k

mevcut diizelmeyi dikkate almadiklari, Turk bankalarindaki tecriibenin goz m,., ww./fuwna \N z o 11 Nisan 92010
ardi edildigi ve Tirkiye'nin kendine &zgii potansiyellerinin dikkate o M, bw.mm\?o.‘,. " s
alinmamas1 nedeniyle saglam temellere dayanmadii  aciklamasi T w

yapilmuigtir. e o

12.1. Son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy hakk icindeki paylari dogrudan veya dolayh olarak %S ve
fazlasi olan gercek ve tiizel kisiler ayr: olarak gosterilmek kaydiyla ortakhik yapisi asagidaki sekilde giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil

6 Subat 2019 tarihi itibariyla Vakifbank’mn cikarilmig sermayesi 2,5 3 Nisan 2019 tarihi itibanyla Vakifbank’in gikarilmig sermayesi 2,5

pﬁ.mu_ at M___m mmﬁ ..m.mmm rinin %43,0023’i Vakiflar Genel Miidiirligii’niin idare | milyar TL olup, paylarinin %43,0023’a w\aw_,m_" " _m_-,wmafw_fm,amno
: thardic g v¥akiflar: . Genel
(PR ER A T 11077771 CIghga 707

i blaonis Vakiflara, %154490"  Vakflar _Genel | ve Temsil Eetigi Mazbut Vakiflam,

S Begkizy ™

p 36 20°
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Midiirligi’niin idare ve Temsil Ettigi Miilhak vakiflara, %0,1061°i Diger
Miilhak vakiflara, %0,0579°'u Diger Mazbut Vakiflara, %16,1021°i
Vakifbank Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglik Yardm Sandig
Vakfina, %0,0611°si Diger Gergek ve Tiizel Kisilere aittir. Paylarinin
%25,2214liik bolimil ise Borsa istanbul A.§.’de islem gdrmektedir. Borsa
istanbul A.S.’de islem géren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya

Miidiirliigi’niin Idare ve Temsil Ettigi Miilhak vakifiara, %0,1061°i Diger
Miilhak vakiflara, %0,0579’u Diger Mazbut Vakiflara, %16,1021°i Vakifbank
Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglhk Yardim Sandig Vakfina,
%0,0611°si Diger Gergek ve Tiizel Kisilere aittir. Paylarinin %25,2214°liik
bsliimii ise Borsa istanbul A.S.’de islem gormektedir. Borsa Istanbul A.$.’de
islem goren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya sahip hissedar

bulunramaktadir. sahip hissedar bulunmamaktadir.
Pay 13.082018(*) 06.02.2019(**) Pay 13.08.2018(*) 03.042019(**)
Ortakhm Ady Grubu | Tutar (TL) Pay: (%) Tutar (TL) Pay: (%) Ortakhiin Adi Grubu Tutar (TL) Pay1 (%) Tutar (TL) [Pay: (%)
T.C. Vakiflar Genel T.C. Vakiflar Genel 1.075.058.63
Midiirlaga® A | 107505863956 43,00235 | 1.075.058.639,56 43,0023 | || 2o nag A 1.075.058.639,56 |  43,00235 o.56 | 4300235
T.C. Vakiflar Genel T.C. Vakiflar Genel
Midarlog 5 386.224.784,72| 1544899 | 386.224.784,72 1544899 | ||\ 1o inaae 5 386.224.784,72 15,44899 }86.224.784,72 | 15,44899
Vakifbank Memur Vakifbank Memur ve
ve Hizmetlileri Hizmetlileri Emekli 402.552.666,
Emekli ve Sagik | 402.552.666,42| 16,10211| 402.552.666,42 1610211 ||ve Sapik Yardim c 402.552.666,42|  16,10211 4| to:10211
Yardim Sandig Sandign Vakfi
Vakfi
630.514.354,16
Halka Agik D | 630.514354,16 Halka Agtk =
- Diger Ortakl B/C 5.649.555,14 0,22598| 5.628.651,41| 022514
Diger Ortaklar B/C 5.640.555,14| 022598]  5.628.65141 022514 || DECT OnaEr -
T 2.500.000.000,00 100 | 2-500.000.00 100
Toplam 2.500.000.000,00 100 | 2.500.000.000,00 100 oplam ) 0,00

(1), (2); Bankamiz pay defterinde T.C. Vakiflar Genel Midiirligi adina kayith olup Vakiflar Genel
Mildtirldgi'nin 29.04.2013 tarihli KAP agiklamasinda; soz konusu A ve B grubu paylann Vakiflar
Genel Mudirligi‘niin idare ve temsil ettifi Mazbut Vakaiflara ait oldugu ifade edilmektedir.

(*)Vakafbank son genel kurul toplant tarihi %

(**) Son durum EA A P

1€ YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

(1), (2); Bankamuz pay defterinde T.C. Vakiflar Genel Miidarligti adina kayith olup Vakiflar Genel
Miidirligi'nin 29.04.2013 tarihli KAP agiklamasinda; sz konusu A ve B grubu paylarin Vakiflar
Genel Miidiirligi'niin idare ve temsil ettigi Mazbut Vakiflara ait oldugu ifade edilmektedir.

(*)Valafbank son genel kurul toplanti tarihi

(**) Son durum

[ A7
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13.3. Son 12 ayda ihrag¢inin ve/veya grubun finansal durumu veya karhih§ iizerinde 6nemli etkisi olmus veya izleyen dénemlerde etkili olabilecek davalar,
hukuki takibatlar ve tahkim islemleri asagidaki sekildeki gibi giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil
Thraccimin Taraf Oldugu Davalar ve Takipler Ihraccinin Taraf Oldugu Davalar ve Takipler
Ihragg: Tarafindan Agilmig Davalar ve Yapilan Takipler Ihragqi Tarafindan Aciloug Davalar ve Yapilan Takipler
Davaci | Davah Mahkeme | Konusu Risk Tutar: | Gelinen Davaci | Davah Mahkeme | Konusu Risk Tutan | Gelinen
Taraf Taraf Dosya No Asama Taraf | Taraf Dosya No Asama
Yil Y
Banka Rekabet | Damigtay Rekabet Kabahatler Rekabet Banka Rekabet | Danigtay Rekabet Kabahatler Rekabet
Kurulu 13. Daire | Kurumu'nun | Kanunu md. | Kurumu’nun Kurulu 13. Daire | Kurumu'nun | Kanunu md. [ Kurumu’nun
Baskanlig: | 2011/4071 | 07.03.2011 |17 geregince | cevap Baskanhg | 2011/4071 | 07.03.2011 17 geregince | cevap
E. tarih ve 11- | pesin odeme | dilekcelerine E. tarih ve 11- | pesin 6deme | dilekgelerine
13/243-78 | indiriminden | iligkin 13/243-78 | indiriminden | iliskin
nolu karan | faydalanilarak | cevaplarimiz noly karan | faydalanilarak | cevaplanmiz
ile 4054 | idari para | Yiksek ile 4054 | idari para | Yiksek
sayili cezasinin Mahkemeye sayth cezasinin Mahkemeye
Rekabetin 3/4"ine sunulmus, Rekabetin 3/4"iine sunulmus,
Korunmasi | tekabll eden | eylem tarihinde Korunmast | tekabll eden | eylem
Hakkinda 6.169.722 TL | Ceza Hakkinda 6.169.722 TL | tarihinde Ceza
Kanunun Bankamizca Yénetmeligi'nin Kanunun Bankamizca Yonetmeligi’nin
ihlali 22.09.2011 yirirlikte ihlali 22.09.2011 | yirdrlikte
nedeniyle tarihinde olmadig nedeniyle tarihinde olmadig
Bankamiza | Biyik gerekgesiyle Bankamiza | Biyik gerekgesiyle
verilen Miikeliefler karann  iptali verilen Miikellefier kararin  iptali
8.226.296 Vergi Dairesi | gerektigi . 8.226.296 Vergi Dairesi | gerektigi
TL Baskanhg’na | yonundeki .\.,\AA..‘, ,pf W, TL Baskanligi'na | yonundeki
tutanndaki | ihtirazi kayitla | Damistay e o tutanndaki | jhtirazi kayitla | Damigtay
idari para | 6denmigtir. Savcisi’nin L~ S ,. idari para \mnms r. Savcisi’'nin
S cezasinin gorisine m__mxm.. o ,,w S ol cezasipin, Trkiye Vakingr mo_amw%@.__mx_:
M Shest beyanlanmiz &+ {{[* 720 S Ticorflyfgpff e s Sevay by Lbeyanlanmiz
33 > 3571 Fax Em‘,ﬂu& . N e "__ o m,w s R L pe—
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iptali davasi

sunulmus,
27.10.2015
tarihinde
durugma
yaptlmis ve dava
Danigtay 13.
Hukuk

Dairesi’nin
02.11.2015
tarihli ve
2015/3721

sayi karan ile
reddedilmistir.
Séz konusu
karara kargi

temyiz vyoluna
bagvurulmusg
olup,
incelemenin
sonucu
beklenmektedir.

iptali davasi

sunulmusg,
27.10.2015
tarihinde
durusma
yapilmig ve
dava Danistay
13. Hukuk
Dairesi’nin
02.11.2015
tarihli ve
2015/3721
saylll karan ile
reddedilmistir.
Séz konusu
karara karsi
temyiz yoluna
bagvurulmug
ancak karar
onanmis ve
karar diizeltme
yoluna
gidilmistir.
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