TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.
ARACLARININ HALKA ARZINA ILISKIN SERMAYE PIYASASI KURULU’NUN 09.08.2018 TARIH
92018 TARIHINDE GUNCELLENEN IHRAGCI BILGI

TARAFINDAN [HRAC EDILECEK BORC [
VE 30/918 SAYILI TOPLANTISINDA AJINAN KARAR 1LE ONAYLANAN VE 14.09.2018 T
OKUMANINDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER

THRACCT BILGi DOKUMANI GUNCELLEME METNININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumlnluklanmz dihilinde ve gori
verilerin gergege uygun oldngunu ve ihragg bilgi doki

dzenin gosterilmis olduFunu beyan ederiz.
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¢51 bilgi dokiimani ve eklerinde yer alan sorumlu oldufumuz kismlarda bulunan bilgilerin ve
mam gincelleme metninde bu bilgilerin ankamn defistirecek nitelikte bir eksikdik bulunmamasi igin her tirld makul
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VAKI

Akat
[
Teb

Vakif Portfoy i Tam Yénetimi AS Konsolidasyon
I/ Turki 00,00 ,0 3
Yanetimi AS Istanbul/Turkie a el Konsolidasyon
Vakid Yatinm Tam
Vakif Yatinm Tam Menkul Degerler AS |  Istanbul/TGrkiye 99,25 99,54 | Konsolidasyon
Menkul Degerler | istanbul/Tirkiye | 99,00 99,48 2
AS w \._. Y 4 thﬂMO—&NMu«OD Vaksf Menkul
Kiymet Yatinm Ort. Tam
Valaf Menkul Tam AS [stanbul/TGrkiye 22,89 34,55 Konsolidasyon
Kiymet Yatirm | istanbul/Tirkive | 22,89 34,55 -
o.wn AS Konsolidasyon Kibris Vakifiar Ozkaynak
Bankas: Ltd. Lefkoga/KKTC 15,00 15,00 Yontemi
Kibris Vakiflar Ozkaynak "
B rikcasy Ledl: Lefkoga/KKTC 15,00 15,00 Yéntemi T. Sinai Kalkinma . Ozkaynak
Bankas: AS istanbul/Tirkive 8,38 8,38 Yantemi
T. Sinal Kalkinma | . . . Ozkaynak
Bankast AS istanbul/Tarkiye | 8,38 8,38 YSntemi Vakif  Pazarlama .
Sanayi ve Ticaret| Istanbul/Tlrkiye 86,97 93,82
Vakif Pazarlama AS(**) -
Sanayi ve Ticaret | istanbul/TUrkive | 69,33 76,18 -
AS(**) Vakif Enerji wve
Madencilik AS{**) AnkarafTiirkiye 65,50 82,60 -
Vakif Enerji ve L e
Madencilik Ankara/Turkiye | 65,50 852 |- Talgim  Geldliki
AS(**) AS[**) Istanbul/Tarkiye 51,00 51,69 -
Taksim Otelcitik . —er <N—n—m mN,\.ﬂmBme:—
AS(*¥) istanbul/Tarkiye | 51,00 51,69 - Degerlame AS{**) Ankara/Tarkiye | 94,29 96,56 =
Valaf Bankalararast Kart . "
. Merkezi AS Istanbul/TUrkiye 9,70 9,70 -
”ﬁwmaaﬁ Ankara/Tarkive | 54,29 58,73 5
gerleme KKB Kredi Kayit
A | | BurosuAs istanbul/Turkiye w&om 9,09 -
vRsnkalanesas ra PO | -
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KKB Kredi Kayit

istanbul/Tarki X
Biirosu A stanbul/Tarkive | 9,09

9,08 a

Takasbank-
iISTANBULTakas
ve Saklama
Bankasi AS

istanbul/Torkiye | 4,37 4,37 -

Roketsan Roket
Sanaylii ve
Ticaret AS

Ankara/fTirkiye 9,93 9,93 -

izmir
Enternasyonal
Otelcilik AS

istanbul/Tirkiye | 5,00 5,00 -

Kredi Garanti

Fonu AS Ankara/Tirkive 1,54 1,54 -

Guicbirligi

izmir/Tiirki ,07 ,07 -
Holding AS zmir/Tirkiye 0 0,0

Tasfiye Halinde
World Vakif UBB | Lefkosa/KKTC 82,00 85,32 -
Ltd.

7.1.1. Vakifbank Istirak ve Bagh Ortakhkian 1»_»_.5% Bilgi

A. Vakifbank Finansal Hizmetler Grubg
Valaf Yatinm Menkul Degerler A.S.
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Saklama Bankas1 AS
Roketsan Roket
Sanayii ve Ticaret
AS Ankara/Tirkiye 9,93 9,93 a
izmir Enternasyonal
Otelcilik AS istanbulfTiirkiye 5,00 5,00 -
Kredi Garanti Fonu
AS AnkarafTurkiye 1,54 1,54 =
Guchirligi  Holding
AS izmir/Tirkiye 0,07 0,07 -
Tasfiye Halinde
World vakd UBB Lefkosa/KKTC 82,00 83,26 -
Ltd.
Tirkiye Oriin ihtisas

An Thrki H 3,00
Borsast AS. kersl g 3.0 o

7.1.1. Vakifbank [stirak ve Bagh Ortakhklar: Hakkinda Bilgi

A, Valufbank Finansal Hizmetler Grubu

Valaf Yatirmm Menkul Degerler A.S.
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faaliyetlerinde | bulunmak {lizere, Vakifbank
lan §irket’in 35 milyon TL olan
i bulunmaktadir. Vak:f Yatinim
a, menkul kiymetlerin geri alim
damismanhg:, faaliyetlerini de

aym w1l sermaye piyasasi
onciiliigiinde, Vakif Yatirim A S. unvaniyla
sermayesinde Vakifbank’'m %99 oranunda hiss
Menkul Degerler A.§. aracihik faaliyetleri yanin
veya satim taahhiidiivle allm sattmi yatirtm
yapmaktadur.

Valaf Portfoy Yonetimi A_S.

Sirketin ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mfevzuat hilldimleri cergevesinde
yatmm fonlarimn kurulmas: ve yénetimidir. Ayrica, yatrm ortakliklannin,
28/3/2001 tarihli ve 4632 sayih Bireysel Emekiflik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanunu kapsaminda kurulan emeklilik yatinm{fonlanmn ve bunlarm muadili
yurt diginda kurulmus yabanct kolektif yatirfn kuruluslarinin portfoylerinin
yonetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadif. Sirket’in 12 milyon TL olan
scmmayesinde Vakifbank’in %100 oraninda hissési bulunmaktadir.

B. Valkafbank Finans Dis1 Hizmetler Grubj
Valaf Gayrimenkul Degerleme AS.

islemini yapmak iizere, 1995

Her tirld gayrimenkulGn ekspertiz ve nowan“ﬂ
ayesinde Vakifbank™1n %54.29

yilinda kurulan §irket’in 14 milyon TL olan se
oraninda hissesi bulunmaktadir.

Valkaf Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.

Personel temini yolu ile firmalara destek himeti verilmesi, Ortak Saglik
Giivenlik Birimi hizmetleri verilmesi, kirtasive temini ve pazarlama faaliyetinde
wu_Eﬁa <mw_m wE_En» Sanayi ve Ticaret

: %ﬁ oraninda hisgesi bulunmaktadr. .,%\\

S'nin 30,2 milvon TL o_mb.

Vakifbank dnculuftinde, Vakif Yaurim A.§. unvaniyla kurulan Sirket’in 35
milyon TL olan sermayesinde Vakifbank’in 999,25 oraninda hissesi
bulunmaktadir. Vakif Yatmm Menkul Degerler A.S. aracilik faaliyetleri
yanunda, menkul kiymetlerin geri alim veya satim taahhiidiiyle alim satimy.
yatirim damismanhg, faaliyetierini de yapmakradur.

Vakif Portfoy Yonetimi A_S.

Sirketin ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mevzuat hitkiimleri gergevesinde
yatunm fonlanmn kurulmas: ve ySnetimidir. Ayrica, yatinm ortakhklarmin,
28/5/2001 tarihli ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm
Sistemi Kanunu kapsaminda kurulan emeklilik yatinm fonlarimin ve bunlarin
muadili yurt disinda kurulmus yabanci kolektif yatinm kuruluglarinin
portfoylerinin ySnetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir. Sirket'in 24
milyon TL olan sermayesinde Vakifbank'm %100 oraminda hissesi
bulunmaltadir.

B. Vakifbank Finans Dist Hizmetler Grubn
Vakif Gayrimenkul Deerleme A.S.

Her tiirlli gayrimenkuliin ekspertiz ve degerleme iglemini yapmak tzere, 1995
yilinda kurulan §irket'in 14 milyon TL olan sermayesinde Vakifbank’in
%94,29 oraninda hissesi bulunmaktadir.

Valaf Pazarlama Sanayi ve Ticaret AS.

Personel temini yolu ile firmalara destek ENSoc verilmesi, Ortak Saghk
Giivenlik Birimi hizmetleri verilmesi,
-faaliyetinde bulunan Vakif Pazarlama Sanayi
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Istivakler ve Bagh Ortakliklar Istirakler ve Bagh Ortakliklar
30.06.2018 tarihi itibariyla Vakifbank®in {stirakleri ve bagh ortakliklarina 30.06.2018 tarihi itibarryla Vakifbank'in istirakleri ve bagl
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekile}) iliskin konsolide raporda yer | ortakliklarma (satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin
alan bilgilere agagidaki tabloda yer verilmistir. konsolide raporda yer alan bilgilere asagidaki tabloda ver verilmistir.
= Sermaye | Net Danem Net Dénem Serm L Net
Odenmis Sermayedek B b Net Dinem
KaryZa KaryZa > . ; D3
Ticari Unvan Sermayesi | i Pay Totan Mnmuw = £ Odenmis | Sermayedek nv_M.n_ ¢ | KarvZaran mn.o:wM”- .
(TL) () (TL) (*) %) M.uu.%wm 2018) M.“LW» 2017) Ticari Unvan Sermayesi | i Pay Tutan Pay (TL) r1 (TL)
a o ha. - .. W
(TL) () T | 5ran Auo.ew.naw (112201
Finansal 1(%) 7
Hizmetler
Grubu Finansal Hizmetler
Grubo
Vakifbank
o 373.177.000 |335.859300 | 90,00 51.837.847 23.302.842 B
Intcrnational AG ek 373.177.000 |335.859.300 | 90,00 |31.837.847 | 23302.842
International AG
Kibris Valaflar
70.000.000 | 10.500.000 | 15,00 14.512.000 1.874.429 <
Bankast LTD. L e i 70.000.000 | 10.500.000 | 15,00 [14.512.000 | 1.874.429
Bankas: LTD.
Tiirkiye Sinai ve
Kalkinma Mruoo.ooo.oo 234569488 | 838 323495000 |€11177.000 || TérkiyeSwmaive | .00 000 o0
Bankasi AS Kalkinma Bankas o | 234569488 | 838 |323.495.000 |611177.000
AS
| Istanbul Takas
ve Szklama 600.000.000 |26.235.000 |437 183.645.000 | 276.371.000 Istanbul Takas ve
Bankast AS Saklama Bankas: 600.000.000 | 26.235.000 | 4,37 |183.649.000 |276.371.000
A§
Gilnes Sigorta
AS 270.000.000 | 129.642.842 | 48,02 (19.901552 | 26.493.239 Glines Sigorta A | 270.000.000 | 129.642.342 | 48,02 | 19.901.592 | 26.493.239
Vakif Emeklilik Yakaf Emeklilik ve -
26.500.000 14.283.500 53, 33.758.1 109.586.44
ve Hayat AS 26.500.000 | 14283500 | 53.90 33.758.168 108.586.446 Hayat AS (**) \. 78168 y
**) I
|| VAKIF YATIRIM wEns , ERAS. i N B e Ll
F-2/A B Bnsiica ram_m;zmcw & T %
qm.anﬁ 5 T\ Fax O aﬁ MML“M N .mw w% _ A,M ,.M
i % el
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Sitest Adresizwwwaakifbang comds

!/

Vakif Finansal Vakif Finansal
140.000.000 | 82.197.076 | 58,71 25077.000 | 33.847.000 140.000.000 | 82.197.076 | 58,71 | 25.077.000 |33.847.000
Kiralama AS Kiralama AS
Vakaf Menkul Vakit Memkul
20.000.000 | 4.578.517 89 |-389.837 012
Kiymet Yat. Ort. | 20.000.000 | 4578517 |2230| |-380.837 1012 Kiymet Yat. Ort. A ST 2 ® N
A3 :
Vakif Gayrimenkul
Valif Yatmm Ortakh®: | 225.000.000 | 87.080.640 | 38,70 |3.945816  |75356.625
mwaa:.ﬁ_?_ 225.000.000 | 87.080.649 |38.70] |3945916  |75356625 AS
Ortaklizn AS Vakif Fakroring AS | 70.000.000 | 54.875.000 | 7839 |28.578.000 |23.194.000
ValafFaktoring | .5 506000 | 54.875.000 | 78,39 28.578.000 23.194.000 Valaf Yatinm
A§ Menkul Defierler | 35.000.000 | 34.737.500 | 99,25 | 19.911325 |19.622.935
Vakif Yatirim s
Menkul Degerler | 35.000.000 | 34.650.000 |99,008 |[19811325 |19.622.935 s
AS kiR 24000000 | 24000000 | 9% | 4337081  |7.309.250
Y&netimi AS 0
Vakaf PortfSy :
Yooetmiag, | 12000000 112000000 |1000p 4337281 | 7.809.250 Mw&aaaamouc 318281750 | 4.896.642 | 154 64882915 |135817.676
Kredi Garantl | 410981750 | 4896642 | 1,54 64832919  |135817.676 || Finmans Dipn
Fonu AS Hizmetler Grubu
i Vakif Gayrimenkul |, 100 000 | 13200000 | 9429 | 481612 |461242
Hizmetler Deperleme AS = S ' :
Grubu
Vakif Pazariama .
Valuf Sammyive Ticarers | 30241439 | 20300851 | 9607 | 1205604  |2.666369
Gayrimenkul 14,000,000 | 7.600.000 | 54,29 481612 461.242 AS 7
Degerleme AS
Vakif Enegji ve
jalit Eazarigim Madencilik A$ £5.000223 | 55.675.000 | 6550 | 1316000  |1.316.000
Sanayi ve 30241439 | 20.966.063 | 69,3 1.205.694 3.666.369 (++%)
Ticaret AS i
ot .L_.%»_a%o_sasp 334.256.687 | 170.47425¥/] 51, 320432 |2890.145
»_m_m\ Man m?ea Mardin Cad, vizuﬁwﬁg é.‘.f 9 4 i A $ IR %Nﬁ%_?%%ﬂ
H.qq ﬂmuycﬂ ummo r‘r/ g 7 n..‘..\. e =
o) £ - Il o4 eci Now7o i/ Slok 397N
e nrwaw/v 7 & 574 @
» A3 : _.u ﬁg e
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Valaf Enerji ve Izmir Enternasyonal | _,
Madencilik AS | 85.000.223 | 55.675.000 |6550| | 1316000  |1316.000 Otelcilik AS ) 400 500 | -38250.701 |-6.271.362
***)

Roketsan Roket

5 = e x 22 -

MNM_GE_. Orelcilik 334.256.687 | 170474253 | 51.00 1320432 2 890,146 Wmmuwu»: ve Ticaret 147.052.861 | 14.604.149 9,93 42.089.280 |144.225.815
Tzmir KKB Kredi Kayit
Ememasyonal | 120000 | 6.000 so0 | |sa2s0701 |s271362 || Birosu s ZEL LU Sal S 3
Otelcilik AS
o Ewenwrn.aa& >e mﬁ. Katt | 30000.000 |2908.893 |970 |8630.023 |[9.003.645
Sanayii ve 147.052.861 | 14.604.149 9,93 42.089.280 144.225.815 - »
Ticaret AS Mm%i.w_ Holding | 4 400,000 | 21.059 0,07 |-26387.559 |-10.161.886
Kayit Biirosu AS 7.425.000 675.000 2,09 22.681.166 44.7 Tasfiye Halinde

World Vakef UBB 2.287.800 1.875.996 82,00 |-7.479.122 -12.193.340
Bankalararas: " LTD.
Kart Merkezi AS 30.000.000 2.908.893 9,70 8.630.023 9.003.645

(*) Tabloda Sirketlerin giincel sermayeleri kultaminugtie.
Giigbirligi s
Holding AS 30.000.000 21.059 0,07 -26.387.555 -10.161.886 (**) Konsolide raporda $irketin 31 Mart 2018 mali tablolan kullamlmgtir.
Tasfiye Halinde (***)Konsolide raporda $irketin 31.12,2017 mali tablolan kullamlmssur,
MMMMMWE». S0 2875938 Lz LA T12:293340 (****) Sirketin denmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay tutant Bankamiz 31.12.2017 ay
’ sonu kurlan ile ¢arptlarak TL ve gevrilmigtir.
(*) Tabloda Sirketlerin giincel sermayeleri kullanitmigtir.

(**) Konsolide raporda Sirketin 31 Mart 2018 mali tablofgn kullantimigtir.

(***)Konsolide raporda Sirketin 31.12.2017 mali tablo

(****) Sirketin Bdenmis sermayeleri ve sermayclerdeki
kurlan ile garpilarak TL’ye ¢evrilmistir.

JAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

kullaniimustir.

y tutan Bankasmiz 31.12.2017 ay sonu
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Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar

Finansal Istirak ve Bagh Ortakhiklar

BANKA’ Aktifter mvﬂmn-.ﬂ_.

Y GRUP ave Pazar
SO Faaliyet Alam | Dogruda | Payr| | (bin i Payt
Sirketi e %) ABD

% Dolan) L) %)

Payi(%) Dolart)
Vakaf Bireysel
Emeklikik Emeklilik . :
ve Hayat AS | faliyetlerinde 53,90 79,64 | 1.900.144 95423 | 7,80
*%) bulunmalk
Vakif Her tiirl 6,50
Faktoring faktoring 78,39 88.64 |576.341 | 37.945
AS$ hizmeti "
Giineg . -
Si AS Sigortacilik 48,02 48,03 | 484.296 | 152.037 | 3,65
Mm”_cm ] Her tirll 3,92
Kiral leasing 58,71 6623 |585.120 | 50.283

= iglemleri *)

AS
Valkafbank
International | Bankacihk 90,00 90,000 | 1.102.135 169.055 | -
AG
Vakaf Sermaye
Yatinm Piyasasi 2,22(*
N e | 9900 [ 9944 | 114815 | 35974 :
Degerler AS | bulunmak

VAKIF YATIRIN MENKOL DEGERLER AS.

Alat

). Ebutulz

12 ardin Cad, nﬂ»imuﬂm__nm.
F-2iA m.._ z?aa Bogikias 344

ha r}.f

..n<0 922 008 8359

-_..ﬂ_dﬂ Zﬂ 0-9220-0883-5300017

v

Ozser
BANKA’ Algifler | maye Pazar
Faaliyet Eu.. GRUP i N —
GRUP Sirketi s Dogruda | Pawi (bin (bin -
n (%) ABD ABD %)
Payi(%) Dolart) | Delan
)
Bireysel
Valaf Emeklilik
‘Emeklilik ve faalivetieri | 53,90 79,67 1.900.144 95.423 | 7,80
Hayat AS (*) | nde
bulunmak:
Vakif Her m._.lm
Falktoring AS mmﬁommm 78,39 87.49 576341 [37.845 | 6,11
hizmeti
Gines Sigoma | Sigortacili | 4007 | 4802 | 424.296 | 152.037] 3,65
AS k
Vakif Her tirl
Finansal leasing 58,71 66,23 585.120 | 50.283 | 4,00
Kiralama A§ | islemleri
Vakifbank
International Bankac:lik | 90,00 90.00 1.102.135 169.055| -
AG
Sermave
Vakaf Yatinm | Piyasas:
Menkul aractlik 35974 | 2,53
faal.
bulunmak Bankasi T.AY.
1zl Dr, Adnan




Vakf Valaf Gayrimenk
Gayrimenku | Gayrimenkul Gayrimenkul | ul portfsy | 4
H.- X v s -y s ¥ h e
| Yaunm | portfoy 370 | 408q | 285452 | 206360 | 7 Yatrm isletmeciti | S0 [ 3954 | 285462 (206360 1,80
Ortakhi isletmeciligi Ortakltg1 AS | &
AS
Valaf Menkyl | J2eniod
Valaf vt Kuymet
Menkul Menkul ﬁm_wa Portfoy 22,89 3455 |4136 |3728 |377
Kiymet Kiymet | . Isletmecili
Vatum Portfy 22,89 3453 | 4136 3.728 3,77 Ortaklizs AS 5
Ortaklizn Isletmecilizi
AS Valaf Portfsy | ©OTH0Y
Yénetimi >Jn“ yoneticilig | 100,00 100,00 | 6939 6.690 4,37
Vakif i yapmak
Portfay Portfy 100,0
Yonetimi yapmak 0 A
AS ; istanbul Saii
hiz ile
Takas ve " i )
Takas ve yatimm 437 4,37 2.770.889 316.638 -
fstanbul . Saklama
Takas ve saklama hiz. Bankas: AS bankacihig:
ile yatinm 4,37 437 2.770.899 316.638 | - faal.
Saklama
Bankas: AS bankacilif yapmak
faal. yapmak
Kibnis
Kibris Vakiflar Bankaciik | 15,00 15,00 265.241 | 21.730 | -
Valaflar | g okactic | 1500 | 1504 | 265201 | 21730 | - Baniast LTD.
Bankasi -
LTD. . . | Kredi
m_uo_me ?oamﬂa kefaleti 1,54 1.54 157.914 |114.272| -
Kredi Kredi o s vermek
Garanti 1.54 1,54 157.914 | 114.272 | -
vermek.
Fonu A.S.
TAO.
VAKIE YATIRIM MENKUL DEGERLER A . ma?_ﬂupm«_ﬂﬂw
Al Mg Ec_ﬂ din Cad. Park Maya Sites) R..,.._u& i
F2 ﬂ dpiktas 34835 ISTANBUL 19 Bt »
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Tiirkive Yaturmm Yatmm

Sinai ve bankacili - " Tirkiye Sinai | bankacihs:
Kalkinma | faaliyetinde | 570 8,381 |7.810.967 821.078 | 177 veKalkinma | faaliyetind | 8,38 838 |7.810.967 821.078 176
Bankast AS | bulunmak Bankasy AS e

bulunmak

*§irketin 31.03.2018 tarihli pazar pay kullandmigter.
** Sirketin Sdenmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay titad Bankamiz 31.03.2018 ay sonu kurlan ile

Ao *Kansolide raporda Sirketin 31 Mart 2018 mali tablolan kullanilimistir
cevrilmistir

31.12.2017 tarthi itibarryla ay sonu kurlan : 1 USD=3,78 TLve 1 EURO =4 ,5230 TL
31.12.2017 tarii tibanyla ortalama kuriar : 1 USD= 3,639177 TL ve 1 EURO = 4,139635 TL
31.12.2017 tarihi itibanyla ay sonu kurlan : 1USD = 3,78 TLve 1 §URQ = 4,5220 TL L perinisiEsnyaorstem =

31.12.2017 tarihi ftibaryla ortalama kurlar : 1USD=3,639177 Tijve 1 EUR = 4,139635 TL 31.03.2018 tarihi itibaryla ay sonu kurlars : 1 USD = 3.95334 TLve 1 EURQ = 4.87215 TL

31.03.2018 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD= 3.83646 TL ve 1 EURO = 4.723S8 TL

31.03.2018 tarihi itibanyla ay sonu kurlari : 1 USD = 3.95334 TLwvk 1 EURO = 4.87215 TL

31.03.2018 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD= 3.83646 TL fe 1 EURC = 4.73258 TL 30.06.2018 tarihi itibaryla ay sonu kurlart : 1 USD = 4.5756 TLve 1EURO = 5 3311 TL

06,2018 taciti it _ +1USD=4,1003 0=4
30.06.2018 tarihi itibaryla ay sonu kurlan : 1 USD = 4,5756 TL vell EURO = 5,3311 TL 30.06.2018 tacihi itibanyla ortalams kurtar : 1 USD=4,1093 TL ve 1 EURQ =4,9492 TL

30.06.2018 tarihi itibanyla ortalama kurlar : 1 USD=4,1093 TL v@ 1 EURO =4,8492 TL (VakifBank Daviz Alig kuru uygulanmustir.)

{VakifBank D3viz Al kuru uygulannustir.)

8.2. Ihraceinm beklentilerini 6nemli dlciide etkileycbilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler agagidaki
sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

Bankada takiptcki kredilerin  bilancoflan silinmesi veya satilmasi Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamas: yapilmamigtr. Bankanin takipteli kredilerinin toplam kredilere | uygulamas: yapiimamistir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam kredilere
orant, Haziran 2018 itibanyla solo bazda %495 olarak gergeklesmistir. Solo | orani, Haziran 2018 itibanyla solo bazda %4,05 olarak gergeklesmistir.
bazda takibe doaiisim orami ise Haziran 2418 itibarryla %3.89 olmustur. | Solo bazda takibe donisiim orani ise Haziran 2018 itibaryla %3,39
(31.12.2017: %4,01) Bankanin takipteki kreder icin ayrmis oldugu kargihk | olmustur. (31.12.2017: %4 ,01) Bankanmn takipteki krediler icin ayirmis
orani solo bazda Haziran 2018 itibariyla %77,7f dir. (31.12.2017: %86,39) oldufu karsihk orami solo bazda Haziran 2018 itibanyla %77,77°dir.

EISMQS %86,39) \
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araligim %1,75-%2 bandinda tutmugtur. Ancall, Fed kademeli faiz arirmlarma
devam edecefinin sinyalini vermigtir. Bu] durum, Fed’in 25-26 Eyldl
tarihlerinde gergeklesecek bir sonraki toplant§inda faiz artinmlarina gidecedi
beklentilerini artirmistir. Agustos ayinda yapilhn Jackson Hole Kenferansi'nda
konugan Fed Bagkani Jerome Powell, Fed'in faiz artmminda hizh davranmas:
durumunda ekonomik biiylimenin simirlanabilfcegini ancak yavag davranmas:
durumunda da ckonominin agm isinabilecedini. bu sebeple faiz oranlanmi
kademeli artirmada bu iki riski ciddiyetle cl§ aldigim ifade etmistir. Powell
Trump'n yuksek faiz clestirisine karsin Fedfin faiz artirm gabasina vurgu
yapmugtir. Piyasalacda Powell’in agiklamalanfin giivercin tonda bulunmasinin
etkisiyle dolar endeksi bir miktar geri gekflmistir. Temmuz ay1 tarmdis:
istihdam verisi beklentilerin hafif Gizerinde 213 bin kisi artmug, ortalama saatlik
licretler yillik bazda beklentilerin bir miktarjaltinda %2,7 artmustir. Issizlik
orant %4 seviyesinde agiklanarak son 18 yilfn dip seviyesinden yiikselirken
isglicline katlim oram isc %62,9 sevifesinde aciklanmustir. Veriler
dogrultusunda istihdam piyasasinm gii¢li bir|performans sergilemeye devam
ettigi gorllmiistiir. ABD'de TUFE, Temmuz afinda ayhk bazda %0,2 ve nllik
bazda %2,9 yiikselerek beklentiye paralel ger§eklesmistir. Cekirdek TUFE ise
willik bazda %2.3 olan beklentilerin iizerindd %2.4 artisla 2008 Eylil'tinden
beri en yiksek seviyeye ulagmigtir. ABD buylimesi vilin 2. ¢eyreginde ikinci
agiklamalara gére %4,2 ile 2014 yili 3. geyregihden sonraki en viiksek seviyede
gerceklesmigtir.  Biliyiime oranmnda yasansh yiikseliste kisisel titketim
harcamalarmin artmas: etkili olmustur. ABD"fle biiyiimenin giicli gelmesinin
yan sira agiklanan diger verilerin de olumlu Hir gdriintim gizmesi Fed’in vilin
geri kalaninda 2 faiz artiimi daha yapacag beWlentilerini giiclendirmigtir.

ABD-Cin ticaret savag kargtlikh adimlafia biiyiimeye ve ticaret savaglan
gelismeleri glindemi mesgul etmeye devam etinektedir. ABD Bagkam Donald
Trump'in teknoloji lursizhi@: ile adaletsiz ticgret uygulamalart nedeniyle Cin
mengeli teknoloji iirfinlerine uygulama _SB: _EwH 50 Emﬁ_. moHann mEEEn

. Ep_umﬂ‘_n_ .,: mv....c_m

, ywﬁ olan beklentilerin altinda gergekleserek 134 bingtmustir. igsizlik orans

beklentilerine paralel gekilde faiz oranlarini 25 baz puan artirarsk faiz
araifm  %2,00-%2,25'¢ yitkseltmigti. Bu toplantida “destekleyici”
ifadesinin toplanti metninden gikariimasi, para politikasmin bundan sonra
daha az destekleyici olacafma isaret ctmektedir. Ayrnica Fed'in para
politikasinin, ekonomik aktivitenin ne agirt 15indi31 ne de sinrlandigy faiz
orani olan “ndtr” faiz oramina yaklastiin: gostermistir. Fed Bagkani Jerome
Powell toplant sonras: para politikasma iliskin yaptig1 konusmada
“destekleyici” ifadesini kaldirdiklarny, fakat faiz artiim  patikasing
degigtirmediklerini belirtmistir. Fed tiveleri 2018 yilinda Aralik ayinda bir
faiz artinom daha dngdriicken, 2019 yilinda Gig faiz artirmm: beklemektedir.
Powell, ABD ile Cin arasindaki ticaret savaginin herkes icin kétii olacagin
belirtmigtir. Faiz artirim hizimi isaret ederek ¢ok yavas hareket edilmesi
halinde ekonominin agiri 1sinma gBsterebilecedi uyanisinda bulunan Powell,
isgucli piyasasinin ve ekonomik gbrimiime iligkin dsklerin dengeli
oldufuna isaret etmistir. Fed Gyeleri Eyll toplantisinda makroekonomik
beklentilerini de agiklamigtir. Buna gére 2018 yilinda villik bilylime orani
beklentisi %62,8"den %3,1"e revize edilirken, enflasyon oram %2,1 de sabit
brrakilmustir. 2019 yili bitytime orani beklentisi ise %2,4°ten %2.57e revize
edilirken enflasyon beklentisi %2,1°den %2'ye revize edilmistir. Fed
Bagkani Jerome Powell'in Fed in politika faizini ilerleyen dSnemlerde nétr
faiz oraninm iizerine ¢ikarabilecegini sSylemesinin ardindan tahvil
faizlerindeki yiikselis hizlanmistr. ABD 10 yillik tahvil faizi 2011 yih
Mayis ayindan bu yana gériilen en yiksek seviycye trmanmustir. ABD 2
yilhk tahvil faizleri 2008, 10 yilhk tahvil faizleri 2011 ve 30 yillik tahvil
faizleri 2014 yilindan bu yana goriilen en yiksek seviyeye tirmanmistir,
ABD hisseleri, tahvil faizlerindeki dalgalanma sonrasinda Haziran'dan beri
en sert dugisini gerceklestirmigtir. ABD 10 willik tahvil faizlerindeki
ytkselisin daha riskli varliklarda yeniden fiyatlamay: tetikleyebilecegi
endigeleri diigligte etkili olmugtur. ABD'de tarim digi istihdam Eyliil'de 185
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baglamugtir. ABD, 16 milyar dolar tutarinda §in mengeli iiriine ySnelik %25
giimritk vergisinin 23 Agustos'tan itibaren yikiirliife girece§ini agiklamis ve
trln listesini yaymlamigtir. ABD Ticaret Bakanh@ Agustos ayinda Cin'den
yapilan celik jant ithalatina ySnelik yagilan incelemede subvansiyon
uygulandifinin  tespit edilmesi nedeniyle fbu dGriinlere glmrik vergisi
uygulayacaklarin agiklamustur. Trump Agustop ayinda {ilkesini Iran'la 2015'te
imzalanan niikleer anlagmadan geri ¢ekmis|ve Iran’a ySnelik yaptinmlart
tamamen yeniden uygulamaya koyacagim agikiamustir. S8z konusu yaptinmlar,
ABD dolar1 banknotlarinin {ran hitkiimeti taraf{ndan satin alinmass, Iran'm altm
ve diger degerli metallerle ticaret yapmasi, grifit, aliminyum, gelik, kdmiir ve
sanayide kullanilan bilgisayar yazilimlan, Ifan riyaliyle yapilan havaleler,
fran'n devlet tahvilleriyle ilgili faalivetler ve Jan'm otomotiv sektdriine iligkin
maddeleri kapsamaktadir. Ayrica petrol ile ilgili yaptnimlarm Kasim aytnda
uygulamaya konacaf agiklanmistir. Bunun yam sira Trump, Tiirkiye’den ithal
edilen aliiminyum ve ¢elikten alinan glimriik vprgisi oramm iki katina ¢ikararak
celikten %50 ve aluminyumdan %20 giimrik vergisi alacafim agiklamugtir.
ABD'nin Rusya’ya ilave yaptirim uygulayacagn yoniinde aciklama yapmasiyla
kiiresel ticaret savas: endiseleri daha da artmighr. Ote yandan, Trump, Meksika
ile ticaret miizakerelerinde anlasmaya vafildigini aciklamug ve 1994t
ylriirliige giren ve ABD, Meksika, Kanada'nin iiyesi oldugu Kuzey Amerika
Serbest Ticaret Anlagmasinin (NAFTA) adinif] ABD-Meksika ticaret anlagmasi
olarak degigtirileceZini ifade etmigtir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Temmu4 ay1 toplantisinda faizleri ve para
politikast yaklasimini degistirmezken Euro Bolgesi'nde ckonomik aktiviteye
iliskin agiklanan dnciil veriler thmli bir gdrikhiim ¢izmigtir. ECB beklentilere
paralel olarak politika faizini %0’da, bord verme faiz oranimt %0,257te,
bankalarin clindeki nakit fazlasina $dedigi mdvduat faizini -%0,4’te tutmugtur.
Faiz oranlarinin en azindan 2019 yaz dénethi boyunca ve enflasyonun orta
vadede siirdiiriilebilir sekilde o\um::: altind; »no»w %2 ye yakin mg_wn_onn
m&Bom- _.m..p.w .ﬁn_.n_m_

&.&.ﬂ%

Florence kasirgasinin etkili oldugu belirtilmistir. Ortalama saatlik kazanglar
yillik bazda % 2,8, aylik bazda %0.3 ile beklentiye paralel gergeklesmistir.

ABD ile Cin arasindaki ticaret savagi karsilikh adimlarla biiylimeye
ve ticaret savaslan geligmeleri gindemi mesgul etmeye devam etmektedir.
Cin ve ABD’nin 34 milvar dolarlik iirine kargthkli olarak tarife
uygulamasiin ve sonrasinda 16 milyar dolarlik {irfinden 23 Agustos™tan
itibaren kargilikl olarak giimriik vergisi almaya baglamalarnnm ardindan
yeni gelismeler yasanmugtir. Eyliil ayinda ABD, Cin’den ithal edilen 200
milyar dolarhik @rine 24 Eylul’den itibaren wilsonuna kadar %Il0,
sonrasinda %25 oraminda gimriik vergisi uygulayacagim agiklamigtir. Cin
de misilleme olarak aym tarihten itibaren gecerli olacak sekilde 60 milyar
dolarlik ABD firiiniinden vergi alinmasina karar vermigtir. Aynica ABD,
Rusya’ya yaptinmlar kapsarminda, Rusya'dan S-400 aldifx i¢in Cin
ordusuna yaptimm karan almustir. Cin, bu karara tepki gstermigtir. Bir
baska gelisme ise OPEC’le ilgili vaganmustir. 25 Eyliil'de Birlegmis
Milletler Genel Kurulu toplantisinda konusan Trump, ABD’nin
kurcsellegmeye karst durug sergilevecegini belitmis ve korumac

__‘ w.suu osﬁmwnnam degisiklize m_ﬁou.o_..nw wornwm

politikalarin devam edeceginin sinyalini vermigtir. Ayrica, Iran petroline
yaptinmlar Kasim aymda baglayacakken, Trump OPEC’i dinyay1 zarara
ugratmakla suglamstir. ABD, Petrol fhrag Eden Ulkeler Orgiiti (OPEC)
iyesi tlkeleri dava etmeye imkan verecek bir yasayl gegirmeye
hazirlanmaktadir. Petrol Uretmeyen ve Ihra¢ Etmeyen Karteller Yasasi
(NOPEC) adl: taslak CPEC ureticilerinin damgikli davranmaktan dolay:
dava edilmesine imkin saglayacaktir. Ote yandan, ABD ile Kanada,
Meksika'yr da igeren NAFTA’nin yerine gececek anlagma {izerinde
uzlagmaya varmigtir. Uzlasma sayesinde 1,2 trilvon dolar buyikligiinde
olan serbest ticaret bolgesinin devam etmesine karar verilmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Eylil toplantisinda beklendigi gibi
fizini %0°da, mevduat
A EG mown
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Ekim-Aralik dbneminde ise 15 milyar Eufo olarak devam ettirecek ve
vilsonunda sona erdirecektir. ECB’nin faiz aghmmina ise en erken 2019 yih
ikinei yarisinda baslamasi beklenmektedir. ¥CB Haziran ay1 toplantismda
tahvil alim programini Arahk ayr sonuna kadar sona erdirecegini ancak
ekonomiye uzun siireli destek sdzii vermisti{. Euro Bdlgesi ikinci g¢eyrekte
%?2,1 olan beklentilere yakin yillik bazda %23 biiylimiistiir. Euro Blgesi'nde
enflasyon ise Agustos'ta %2, ile hedef sevigenin {izerine ¢tkmistir. ABD, |
Haziran itibarivle AB’den wvapilan celik fthalatindan %25, aliiminyum
ithalatindan ise %10 gimrik vergisi almaya bhslamis AB buna karsilik olarak
22 Haziran’da ABD menseili 2,8 milyar Euro @utarindaki tiritnden %235 giirnrok
vergisi alinmasi kararnmm uygulamaya koymujtur. Trump ve AB Komisyonu
Bagkan: Jean-Claude Juncker'in Temmuz ayihda yaptklan toplantida AB ile
otomobil harici endiistriye! iiriinlere y8nelik{ tarifelerin ve stbvansiyonlarn
sifirflanmaya gcalizilmas: konusunda anlagma saglanms ve celik ve aliiminyuma
tarifelere ydnelik meselelerin ¢zilecegi geiklanmistr. Ingiltere Merkez
Bankasi (BoE), politika faiz oranm: 25§ baz puan artwrarak %0,75e
viikseltmistir. BoE b8ylece finansal krizded sonraki ikinci faiz artirimim
gergeklestirmistir. BoE ilk faiz artirimuim Kasih 2017 de gergeklestirmis ve faiz
orammm %0,25’ten %0,50’ye ¢ikarmustir. Banka varlk ahm programim
degistimneyerek 435 milyar sterlinde tutrgustur. Mart 2019°da Avrupa
Birlii’nden aynlacak olan Ingiltere, heniiz Bflik ile anlasamaya varamamisti.
Bu durum filkenin Birlik’ten anlagmasiz ayriinja ihtimalini artirmaktadir. Béyle
bir durumun gerceklesmesi sterlin iizerinde badkiya neden olabilir.

Ticaret savaglarina iligkin endigeler sirerken Japonya ekonomisi sz
konusu iki filke arasindaki ticaret iligkilerinded en ¢ok etkilenen ekonomilerden
biri olmustur. Japonya'da bozulan imaldt ve ihracat rakamlan {ilke
ekonomisinin Snuimizdcki donemde de ABIY ve Cin arasindaki olas: ticaret
savagindan olumsuz etkileneceFine isaret etrpcktedir. 2018°in ilk geyreZinde
yvilliklandiciimis bazda %! oranminda biiyilken Japonya ckonomisi ikinei
oovqo_ao de %l oEEE_» FM,E.DEE
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4yrica Japonya'da wnmmmu.on%h.,

oranlariin en az 2019 yazmna kadar ve gerekli oldufu siirece mevcut
seviyelerde kalacafin: yinelemigtir. Ayrica varlik alimlarmi Ekim’den
itibaren aylik 30 milyar Euro’dan 15 milyar Euro’va diigiirecegini ve 2,6
trilyon Ewro’luk varlik alim programim ise yilsonunda sona erdirmeyi
bekledigini aciklamigtic. ECB 2018 yili biiylime beklentisini %2,1°den
%2’ye revize ederken, %I1,7 olan enflasyon beklentisini ise
degistirmemistir. Euro B&lgesi Austos ay1 TUFE verisi yillik bazda %2
olan beklentiye paralel olarak %2 artis gdstermistir. Euro Bélgesi’nde ve
Bélge'nin en biiyiik ekonomisi Almanya’da Agustos ayinn ardindan Eylil
ayinda da imalat PMI verisinin diisiis gOstermesi figiincli ceyrek
buyimesine iligkin beklentileri zayiflaticken, hizmet PMI’daki yiikselig
imalat PMI"daki diiglisi telafi edememigtic. Euro Bolgesi ekonomisi ikinci
ceyrekte sabit sermaye yatinmlanindaki artisin destegiyle beklentilere
paralel yillik bazda %2.1 biylimugtir. Eylul ayinda verilerin yam sira
Italya ile ilgili gelismeler 6ne cikmigtir. Italyan hukiimeti, Snceki iktidarin
hedeflediginden G¢ kat buyuk bir agik ongdren 2019 biitgesini agiklamgtrr.
Dart ay dnce goreve baslayan hilkuimet, bitge tasaristyla gelecek ii¢ wil igin
GSYHnin %2,4'tine denk bir agik dngdrmektedir. Bu durumda Hiikiimet,
sosyal refah projelerini genigletmek, vergi indirimleri yapmak ve kamusal
altyap: yatrmlar: i¢in kaynak bulmak zorunda kalacakur. italya GSYH'ye
oran: %130'un tizerinde olan borg ylikiiyle, AB ekonomileri icinde en agir
borg viikii olan iilke ve son biitce tasansiyla birlikie Italya’min bir borg
krizine neden olabilecedi endiseleri hakim olmugtur. Ayrica son biitge
tasanstun  AB  ile Italya arasmda ¢atismava  yol acabilecedi
diisimiilmektedir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Eyliil ay1 toplantisinda faizlerde ve
Getiri  Eg@risi Kontrolli Parasal Genigleme politikasinda degisiklige
gitmemigtir. Japonya'da kisa vadeli politika faizi Ocak 2016'dan bu yana
oldugu gibi -%0,1'de birakilmugtir, BoJ'un %2 enflasyon hedefine ulagana
%/OQE m_wnﬁ_ Kontrolli w»nmmm_ Oa. 4 an vorESmE» devam
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%2,8'lik artigla son 21 yiin en hizh artisii gstermistic. Bu, 1997 yih Ocak
ayindaki %6,2'lik artistan bu yana gériilen enfuzh yikselis olmugtur. Japonya
Merkez Bankasi'mn yakin donemde faizlegle ilgili veni bir adim atmas:
beklenmemektedir. Kiiresel piyasalarda tic savas! endiseleriyle risk alma
igtahinin azalmast halinde, yenin giivenli li ahmlari sonucu dolar kargisinda
huzli bir gekilde deger kazanmasi s8z konusu ofabilecektir.

Cin ckonomisinin son d3nemde glindemi
ticaret savaslan Agustos ayinda da etkisini sifrdiirmiis ve finansal piyasalarda
da yansimalar hissedilmigtir. Ticaret savagi endigeleri, Cin’in ekonomik
biiylimesine ise zarar vermektedir. Cin ekondmisi ikinci ceyrekte bir dnceki
ydin aym donemine gSre %6,7 ile 2016'dar] bu yana en yavas biyimesini
kaydetmigtir. Istatistik ofisi tarafindan yapilhn agiklamaya gore Haziran'da
sapayi iiretiminde artig %6 ile %6,5'lik bekledtinin altinda kalirken perakende
satiglar %9 artarak %8,8'1ik beklentiyi geridd birakmustir. Ote vandan ABD
Bagkam Trump’in Cin’e 200 milyar dolarlik fyeni bir vergi paketi getirecegi
tehdidi ticaret savap endigelerini siirdiinmekfedir. Ticaret savaglan ile ilgili
olarak piyasalan en ¢ok tedirgin eden ihfimal, ABD'nin Cin’e ydnelik
uyguladifn tarifelere karst 2015 yilinda yapts benzer sekilde Cin’in yerel
parasini devalile etme yoluna gitmesidir. Angak Cin’in 2015 yilinda yapug:
devalliasyonlar sonucunda iilkeden yogun fbir sekilde sermaye gikisinin
yasandig1 ve tekrar sermaye ¢ikismin hizl 1 riskiyle karsilasabilecegi goz
dniinde bulundurularak bu ihtimalin diisitk olddgu diistintlmektedir,

i en ¢ok meggul eden konu olan

Tirkiye ekonomisi 2018 yihnin ikinci geyreginde bir onceki yilin aym
ceyregine gdre i¢ talep Onciifiinde %5,2 byvimistiic. Mevsim ve takvim
etkilerinden anndinlmig gayri safi yurtici a ise bir dnceki ¢eyrege gore
%0,9 bilylimiistir. 2018 yilmwn ilk geyrek bitygmesi ise %7.4’ten %7,3e asagi
yonlli revize edilmigtir. Harcama bilesenlefine gdre, 2018 yilinm ikinci
¢eyreginde bitylimeye en yiiksek katka 3,81 guan ile hanehalk: titketiminden
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geligmeleri g8z &niinde bulundurularak fiyat istikrart hedefine ulagma
yonundeki ivmenin korunmas: amaciyla gerektifinde uygun politika
ayarlamalanni yapacafn belirtilmigtir. Banka parasal tabamin yillkk 80
trilyon yen artinlmas: programimi da sabit tutmustur. BoJ'un bir sonraki
toplantisi 31 Ekim'de gergeklestirilecektir. 2018’in ilk geyreginde yillik %1
cranimda biiyliyen Japonya ekonomisi ikinci geyrekte de willik bazda %!
oraninda bliylimistiic. Japonya’da Agustos ayinda enflasyon %1,3 ile
beklentileri kargilamigtur.

Cin ekonomisinin son donemde giindemini en ¢ok mesgul eden konu
olan ticaret savaslan Eyliil aymnda da ctkisini siirdlirmiis ve finansal
piyasalarda yansunalari hissedilmistir. Ticaret savas;t endiseleri, Cin’in
ckonomik bilylimesine ise zarar vermektedir. Cin ekonomisi ikinci geyrekte
bir Snceki yilin ayn: donemine gdre %6,7 ile 2016'dan bu vana en yavas
bilylimesini kaydetmigtir. ABD’nin Cin’den ithal edilen 200 milyar dolarlik
liriine 24 Eylil’den itibaren yilsonuna kadar %10, sonrasinda %25 oraninda.
gimritk vergisi uygulayacaZmi agiklamasiyla ticaret savagt endiselerini
siirmektedir. Cin’de son donemde biyiimede yavaglama gériilmesinin yan
sma Cin Merkez Bankas: bankalarin rezerv olarak tutmas: gercken nakit
miktarlatinda diizenlemeye giderek bityiik ticari bankalar igin %15,5,
kiigiik bankalar igin %13,5 olan zorunlu karsilik oranum 15 Ekim itibariyle
100 baz puan diisiirmugtur. Nisan ayinda da benzer oranda disiiriilen
zorunlu rezervlere bu yil dort defa miidahale edilmistir. Karar, ABD artan
ile tcari gerilim sonucunda yatimlarin rekor seviyede dismesinin
ardindan alinmistir. Dolar karsisinda deger kaybetmeye devam eden yuanin
deerini korumak isteven Cin, USD/CNY paritesini 7 sevivesinin altinda
tutmak i¢in gabalamaktadir. Genel olarak kiiresel piyasalarda USD/CNY
paritesinin 7'nin lizerine ¢ikacagna iliskin endiseler bulunmaktadir. Boyvle
bir durumun gergeklesmesi halinde, kiiresel piyasalardaki risk alma igtah:
oHcB.n.:N n&_onogaoommn 3&8. quab Rusya’va yaptirtmlar
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yuksek artigi kaydeden kamu harcamalarinin b§viimeye katkis ise 0,96 puan ile
hanehalk: ve yatinm harcamalarmm katkisina] kiyasla simrli kalmistir, fhracat
2018 yilmun ikinci ceyreginde bilylimeye W03 puan ile artis yonlii katia
yaparken, ithalat isc 0,06 puan ile azaliy yohlii katkida bulunmugtur bunun
sonucunda net ihracatin biiyiimeye katkist 096 puan olmustur. Yilm ikinci
eyreginde ig talepteki yavaslama ve kurda yilln ilk geyregine kiyasla yikselis
yasanmis olmasi net ihracatin biiylimeye katksinin pozitife donmesinde etkili
olmugtur. Sektdrlere gore bitylime degerlendirfidiginde, yalin ikinci ¢eyreginde
biiylimeye en yiksek katki 3,85 puan ile dnceki ceyreklerde oldugu gibi
hizmetler sektSriinden gelmistir. Hizmetler gektdrinit 0,88 puan ile sanayi
sekitdrii takip etmigtir. ikinci ceyrekte ingaat sektorimiin biviimeye katkis1 0,06
puan olurken, tanm sektdrii ise 0,06 puanlik fegatif katki yapmistie. Baylece
ingaat sektoril buylimeye 2015 yihmn ilk geyrefinden bu yana en diisiik katkiyr
saglamistir. Uclincii geyrekte vasanan hizli fkur ve faiz artiglan ile artan
volatilite sonucu risk algisindaki bozulma, mhaliyetlerdeki yiikselis, finansal
kosullardaki sikilasma ve i¢ talepteki zayiflaha liglinct geyrekte biyiimenin
belirgin sekilde yavaslamasma neden olacaktir. Aytica Onciil gdstergeler de
liclincll geyrekte yavaslamaya isaret etmekteflir. Bu baglamda 2018 yilinin
ikinc yansinda biiylimenin ilk yarya gore yavaslamas: beklenmektedir.

Enflasyon Agustos’ta aylik bazda belflentilere yakm olarak %230
artmug, yilhk bazda ise Temmuz ayinda %15,85 olan TUFE, Agustos ayinda
%17,90'a yikselmigtir. Bylece enflasyon 3003 bazli serinin en yiiksek
seviyesine c¢ikmustir. Gida ve enerji gibi fkontrol edilemeyen kalemleri
igermeyen gekirdek enflasyon (C endeksi) Algustosta bir Sncek: aya gore
%2,35 artmus ve yillik bazda Temmuz'daki %15,10 seviyesinden Agustos’ta
%17,22°ye ylikselmistir. Boylece cekirdek er flasyon 2003 bazli serinin en
yiksek seviyesine cikmustr. Cekirdek [enflasyonun momentumunda
(mevsimsellikten anindinlmig, 3 ayhk ortalamds: alinmig ve williklandirilmig)
ise Agustos’ta sert bir yiikselis gerceklegmiftir. Yurt i¢i Uretici Fiyatlan
Endeksi (YI-UFE), Agustos’ta bir dnceki aya ggre %6,60 artmis ve yillik bazda|,
| gﬁaﬁ%mmﬁn&ﬁ.&% yikselmi

r. Boylece YI-UFE \mooi,

daha da gerilmigtir. Ticaret savaslan ile ilgili olarak piyasalarda en ¢cok
ABDnin Cin’e yonelik uyguladifn tarifelere karsi 2015 vilinda yaptgina
benzer gekilde Cin'in yerel parasim devaliie etme yoluna gitmesinden
korkulmaktadir. Ancak Cin‘in 2015 wilmda yaptih devalGasyonlar
sonucunda iilkeden yogun bir gekilde sermaye ¢ikiginmn vasandigt ve tekrar
sermaye cilasmun hizlanmas: riskiyle karsilagabilecegi gdz 8niinde
bulundurularak bu ihtimalin diisiik oldugu dusiiniilmektedir.

Tirkiye ekonomisi 2018 yilinn ikinci ceyreginde bir dnceki yilin aym
geyreZine gdre ic talep dnciigiinde %5,2 biiyumistiir. Meysim ve takvim
etkilerinden anindirilmug gayri safi yurtici hasila ise bir Gnceki ceyrefe gére
%0,9 biyumistiir. 2018 yilinun ilk geyrek biiyiimesi ise %7,4’ten %7,3°e
agafn yonlu revize edilmistir. Harcama bilesenlerine gdre, 2018 ythmin
ikinci geyreginde bilylimeye en yiksek katks 3,81 puan ile hanehalks
tilketiminden gelmistir. Hanchalk: tiiketiminden sonraki en yuksek katkiy:
1.21 puan ile yatirtm harcamalan yapmugtir. 2018 yilmumn ikinci ¢eyreginde
%72 arug ile en yiksek artisi kaydeden kamu harcamalarmin bilylimeye
katkist ise 0,96 puan ile hanchalk: ve yatmm harcamalaninin katkisina
kayasla sirh kalmistir. Thracat 2018 yihmin ikinci geyreginde biiyiimeye
1,03 puan ile artig yonlii katki yaparken, ithalat ise 0,06 puan ile azalg
yonlii katkida bulunmustur bunun sonucunda net ihracatmn bliylimeye
katkas: 0,96 puan olmugtur. Yiln ikinci geyreginde i talepteki yavaglama
ve kurda yihm ilk geyregine kiyasla yiikselis yasanmus olmasi net ihracatin
bitylimeye katkisiun pozitife dSnmesinde etkili olmustur. Sektdclere gore
bilylime deZerlendirildiginde, yihn ikinci geyreginde biiyiimeye en yliksek
katk: 3,85 puan ile 8nceki geyreklerde oldugu gibi hizmetler sektorinden
gelmistir. Hizmetler sekiSriinii 0,88 puan ile sanayi sektorii takip etmistir.
Ikinci geyrekte insast sektdriinfin biliyiimeye katkisi 0,06 puan olurken,
tarim sektSel ise 0,06 puanhk negatif katki yapmustir. BSylece insaat
wo_aoE bitylimeye 2015 vilinm ilk omu:.nm:ag bu yana cn diigiik katkiyi
r. Uglincii geyrekte yagana \ kur uﬁm @.thﬂm__mha% artan
ilite Sonucu risk algisindaki
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Mayis’tzm sonraki en viksek seviyeye u . Cekirdek enflasyon ve YI-
UFE’de artiglarin devam etmesi manset enflasybn {izerinde Sntimiizdeki aylarda
da baskinin devam edebilecegini gdstermeliedir. Adustosta doZalgaz ve
elektrige vapilan zamlarin, telefon fiyatlarin artigin, akaryakit fiyatlarindaki
vergi ayarlamalarioin sona ermesinin etkis§ ve kurdaki artisin fiyatlara
yansimasinin etkileri gézlenmistir. Enflasyon @zerinde Eyliil avinda da kurdaki
artisin gecikmeli etkileri goriilmeye devam edegektir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCB). kurdaki hizl: yiikselisi gbz
dniinde bulundurarak bir dizi 6nlem almistir. 1§ Agustos™ta finansal piyasalann
etkin isleyisinin desteklenmesi ve bankalarg likidite yonetiminde esmeklik
saglanmas; amaciyla Tiirk lirasi zorunlu karsilk oranlan tim vade dilimlerinde
250 baz puan indirilmistir. Yabanci para digerjyukumlultkler igin 1 vila kadar
(1 vl dahil), 2 yila kadar (2 yil dahil) ve 3 yla kadar (3 wil dahil) vadelerde
zorunlu kargilik oranlan 400 baz puan indigilmigtir. Degisiklik ile finansal
sisteme yaklasik 10 milyar TL ve 6 milyar ABP dolan ile 3 milyar ABD dolan
tutaninda altin ciosinden likidite saglanmug Jolacag: belirtilmigtir. Finansal
istikrarin  desteklenmesi ve piyasalarin g§tkin isleyiginin surdurGlmesi
amaglanyla da cesitli tedbirler alinmigtir. Bu kapsamda bankalarin Tiirk lirasi
islemleri igin kullanabilecekleri teminat dévigd depo limitleri 7,2 milyar Euro
seviyesinden 20 milyar Euro’va ¢ikanlmistic §20 Agustos’ta TCMB ve Katar
Merkez Bankasi (QCB) arasinda, 17 Aggstos 2018 tarihinde Doha’da
diizenlenen bir tdrenle, ikili bir para takasy (swap) anlasmas: imzalandig:
aciklanmustic. 29 Agustos 2018 tarihindeg itibaren, TCMB biinyesinde
faaliyette bulunan Bankalararasi Para Pi ‘nda gecelik vadedeki iglemler
i¢in bankalann borg alabilme limitlerinin 13 AlBustos 2018 dncesi limitlerin iki
katr olarak uygulanmaya baglanmasina karar erilmistir. 31 Agustos’ta Doviz
pivasalarimin etkin igleyisine katk: saglamall amactyla, TCMB biinyesinde
gerceklestirilen Tiirk lirast uzlagmalt vadeli dviz satim ihalelerinin yaninda,
Borsa istanbul A.S. (BIST) nezdinde faalivet gbsteren Vadeli Islem ve O_uw_won
m—wmmm&.um» da (VIOP) islem ger¢eklestirilebifeces) duyurulmugtur. .HE._n __n.ww\_
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kogullardaki sikilagsma ve i¢ talepteki zayiflama Gciincii ¢eyrekte
buyumenin belirgin sekilde yavaslamasina neden olacaktir. Ayrica dnciil
gdstergeler de ii¢lincli ¢eyrekie yavaslamaya isaret etmektedir. Bu
baglamda 2018 yilinin ikinci yamsinda bilyiimenin ilk yartya gére
yavaslamasi beklenmektedir.

Enflasyon Eyliil’de aylik bazda beklentilerin olduke¢a fizerinde
%06,30 artmig ve yillik bazda ise Agustos aymdaki %17,90'dan, Eylal’de
%24,52°ye ylikselmigstir. Bdylece enflasyon 2003 bazli serinin en yliksek
seviyesine ¢ikmustir. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen cekirdek enflasyon (eski I endeksi ve yeni C endeksi) Eyliil’de
bir dnceki aya gore %6.76 artmug ve yillik bazda Agustos’taki %17.22’den
Eyliil’"de %24,05°e ylikselmistir. Boylece cekirdek enflasyon 2003 bazh
serinin en yiiksek seviyesine gtknmstir. Yurt Ici Uretici Fivatlan Endeksi
(YI-UFE), Eylil'de bir dnceki aya gdre %10.88 artmis ve yihk bazda
Agustos’taki %32,13’ten %46,15% yiikselmistir. Béylece YI-UFE 2002
Haziran’dan sonraki en yilksek seviveye ¢ikmistir. Enflasyonun alt
gruplarinda  genele vavilan sert artislar  vagsanmast  enflasvonun
beklentimizin {izerinde gergeklesmesinde etkili olmustur. Adustos aymda
kurda yaganan sert yiikseligin fivatlara vansimasi Eylil aymda belirgin
sekilde gbriilmigtiir. Aynca YI-UFE'de geemis aylarda yaganan sert
yitkselislerin de TUFE’ye yanstmasivla birlikte TUFE harcama gruplarinda
genele vavilan yuksek artiglar yasanmustie. YI-UFE'nin %46,15°te,
TUFE nin ise %24,52'de olmasi malivet kanalivla TOFE'de yukan y&nlit
baskinin devam edecegini géstermektedir. Kurda bir miktar sakinlegme
vaganmug olsa da kurdaki yiukselisin gecikmeli etkilern Ekim'de de
glriilmeye devam edecektir. Ayrica Ekim’de havalarin sogumaya baglams
olmas: nedeniyle enflasyon sepctinde en yiksek paya sahip gida ve
alkolsiiz igecekler grubunda yiikselis devam edebilecektir. Dogalgaz ve
elektrige hem sanayide hem konutta yapilan zamlar ise hem YI-UFE'ye
hem de TUFE ye yikseliy olarak yansiyacaktr. Biitin bu etkenler sonucu
enflasyonda yiikseligin Ekim’de devam edecegini ve yeni bir kur soku
yasanmazsa Ekim'den sonra diisiis baslayacay disiintilmektedir.

%o Cumbhuriyet Merkez Bankas: (LN
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biinyesinde déviz karsiign Tiark Iiras: piyasasimin acilmasma karar
verilmistir. 3 Eylil'de TCMB, son dénemd$ enflasyon gdriintimine iliskin
gelismelerin fiyat istikran acisindan GSnethli risklere isaret ettifini ve
TCMB'nin fiyat istikranim desteklemek 1yla gerekli tepkiyi verecegini
belirtmigtir. Bu gergevede, son gelismeler dikkate alinarak Eyliil ay: Para
Politikast Kurulu toplantismda parasal durusug veniden sekillendirilecegi ifade
edilmigti,. TCMB’nin Eyliil ay: Para Politidasi Kurulu (PPK) toplantis: 13
Eylil’de yapilacaktr,

Cari iglemler ag1§: Haziran aymdaj gecen yilin ayni dénemine gdre
%21,6 gerileyerek 2,97 milyar dolar gergeklesknistir. 12 aylik kiimitlatif toplam
cari iglemler ac1f1 gecen yilki 35,1 milyar do 57,4 milyar dolara, enerji ve
altm haric yilikk cari agk ise 2,8 milyar dolardan 7,1 milyar dolara
yikselmistir. Haziran ayinda dis ticarct agigmun willhik bazda 4.9 diigiis
Yasamasi cari iglemler agiZmn 2017 yvilimn tos aymndan bu yana jlk defa
gerilemesinde etkili olmugtur. Haziran ay1 cafi agigin finansmanma dogrudan
vatmmlardaki 951 milyon dolarhk déviz gifisi katkada bulunurken, TCMB
nosnﬁmm tutulan rezervlerin yaklagik 7 mily: ao_mnr_n moa ﬁmrm wm%aaﬁomp

Haziran aywnda 455 milyon dolarlik smurh dovig girisi yasanmuster.

2017 yii Temmuz ayinda 926 milyon fazla veren merkezi ydnetim
biitcesi, 2018 ythnm aym aymda yillik bazda £422 artisla 1,1 milyar TL fazla
vermigtir. 2017 Temmuz'da 6,7 milyar olan faiz dis1 fazla, 2018
Temmuz'da yillik bazda %38,7 aruig gdstegerek 9,3 milyar TL olmugtur.
Temmuz aymda biitge gelirleri yillk bazda %} 7,9 oraminda artigla 61,8 milyar
TL, butge harcamalan ise %17,8 artisla 60,7 fnilyar TL gerceklegmigtir. 2017
yili Ocak-Temmuz doneminde 24,3 milyar T} agik veren biitce, 2018 yilinin
aym dSneminde %85 genisleyerek 45 milyar TL agik vermistir. Boylece 2018

yilinin En »E 3&.& 46 E&E. TL’ye ulaban biitge acigt Ocak-TemmuZ ],

etmistir.[3 Eylil'de yapilan toplantida bir hafia vadeli repo ihale faiz
orammm %17,75%ten %24 e yiikseltilmesine karar vermistir. Merkez Bankasi
fiyat istikrar: temel amaci dogrultusunda ileriki stirecte de elindeki biitiin
araclann kullanacaktir. Merkez Bankasinca halihazirda gecelik vadede
gerceklestirilen fonlama 14 Eyliil 2018 tarthinden itibaren hafiahk vadede
‘yapilmaya baslandi. Son donemde enflasyon griiniimine iliskin gelismeler
fiyat istikran agisindan Gnemli risklere dikkat cekmektedir. Tiirk liras: ve
doviz likidite yonetimindeki etkinlifin artinlabilmesi i¢in Merkez Bankas:
bunyesinde doviz karsthin Tiick liras: swap piyasasimin agilmas: karar
alinmigtir. Islemler, D3viz ve Efektif Piyasalarnda islem yapmaya yetkili
bankalarla limitleri dahilinde kotasyon ydntemiyle yapilacaktir.

Cari islemler agig1 Temmuz ayinda gecen yilin aynt dSnemine gore %63
gerileyerek 1,75 milyar dolar agiklanmishr. 12 ayhk kiimiilatif toplam
(villik) cari iglemler agi@1 gecen yilki 37,3 milyar dolardan 54,6 milyar
dolara, cnerji ve altin hari¢ yillik cari agik ise 1,96 milyar dolardan 4,39
milyar dolara yiikselmigtir. Afurlikli olarak turizm gelirlerinden olusan net
hizmet gelirlerinin Temmuz’da gecen yila gdre %23 artis odstermesi ve dig
ticaret agifinin yilhk bazda %34,5 diigiis yagamas: cari iglemler agiguin bu
ay hizh bir gekilde toparlanmasinda belirleyici olmustur. Temmuz ay: cari
agifin finansmanma dogrudan yatirmmlar 707 milyon dolar, diger vatinmlar
764 milyon dolar katlkida bulunurken, net hata noksan kalemindeki yaklagik
3 milyar dolarlik doviz girisi cari aqifin finansmannda belirleyvici
olmugtur. TCMB nezdinde tutulan rezervler ise 2,4 milyar dolar artis
gstermigtir. Ekonomik aktiviteye iliskin &nciil verilerin ¢izdigi goriinimiin
yam sira kur ve faizlerdeki yukan yonlii seyir nedeniyle finansal kogullarda
vaganan sikilasma dogrultusunda, dis ticaret kamaliyla cari iglemler
acifindaki daralma Oniimiizdeki donemlerde de devam edebilecek ve
sonbahar déneminde baz etkisiyle hiz kazanabilecektir.

2017 y1hh Agustos ayinda 874 milyon TL gergeklesen merkezi

| dnecqiy | olmustur. 2017 Ocak-Tetnmd |
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doneminde 8,4 milyar TL fazla veren faiz dpst denge ise 2018 yihnin aym
doneminde sert bir azaligla 3 milyar TL agild vermistir. 2018 Ocak-Temmuz
ddneminde biitge gelirleri yillik bazda %18, } artisia 415,4 milyar TL, biitce
giderleri ise yilhik %22,5 artisla 460,4 milyal TL olmugtur. 2018 yili biitge
fazlasi bir dnceki yiin aym ayma kiyasla %22 artigla 1,1 milyar TL’ye
yiikselmigtir. Temmuz’da faiz dig1 fazla ise P438.7 artisla 9,3 milyar TL’ye
yiikselmistir. Biitge, 2018 Temmuz aymnda birfonceki yilin aym1 donemine gore
daha iyi performans g&stermesine ragmen ilkjyedi aylik doneme bakildiginda
bir &nceki yila kiyasla biitge agifinda vq faiz dist acikta sert artiglar
goriilmektedir. Ayrica, akaryakit fiyatlarinda | fiyatlan ve ddviz kuruna
bagli artig olmasi nedeniyle benzin ve motorinfle OTV’den karsilanan tutar litre
bagina 90 kurusa yaklagmigtir. Mayis ay1 ortdsinda devreye giren bu sistemle
birlikte benzin ve motorinin litre fivat vapilan arigm OTV'den
karsilanmas: biitgeye olan maliyetin daha a artmasina neden oluyor. Ote
yandan, bu y1l Temmuz ayinda gelir vergisindeki ve ithalde alinan KDV’deki
artisin etkisiyle vergi gelirlerinin yillik hizinda gecen dor aydaki
yavaslamanin ardindan yeniden artis yaganmjstir. Vergi yaplandirmalarindan
elde edilen gelirler de biitge gelirlerine katkifaglarigur. Yihin geri kalaninda
ise ekonomik aktivitedeki yavaglama vergi gelirleri iizerinde baskiya neden
olacaktir. Ayrica, Afustos ayinda emeklilerd yapilan ikramiye demeleri de
blitge ag1§1 {izerinde basks yaratacaktir.

Uluslararas: kredi derecelendirme ki
notunu kamu korumlanndaki  zay
Sngorillebilirligindeki azalmayr gerekge
diiglirmiigtiir. Kredi notu gériniimiiniin ise "
Diger uluslararasi kredi derecelendirme k
Tiirkiye'nin yabanci para cinsinden kredi
gerekce gostererek BB-'den B+'ya bir k

usu Moody's, Turkiye'nin kredi

ve politika olusturma
gistererek Ba2'den Ba3’e
egatife” ¢evrildigi belirtilmigtir.
lusu Standard&Poor's (S&P),
notunu TL'deki asn oynakliga
eme indirmistir. Gorliniim ise
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milyar TL'ye ulagmugtir. 2017 AZustos’ta 4,6 milyar TL olan faiz disi
fazla, 2018 Agustos’ta yihk bazda %46 azalig g8stererck 2,5 milyar TL
olmustur. Biitge gelirlerinin detaylanna bakildigmda, Agustos ayinda biitge
gelirleri willik bazda %233 oraminda artigla 70,3 milyar TL, blitge
harcamalarmin ise %31,5 artigla 76,1 milyar TL oldugu goriilmiistiir. 2017
yili Ocak-AZustos dSneminde 25.2 milyar TL olan biitge agif, 2013
yilinin ayni doneminde %102 genisleyerek 50,8 milyar TL agik vermigtir.
Afustos aymda biitge gelirlerinin %87’sini olusturan vergi gelirlerinin
yillik bazda %18,6 artarak 61 milyar TL gergeklestii goriilmektedir.
Ocak-Agustos déneminde ise en hizh arh§ gosteren kalemler sirasiyla
kurumlar vergisi (%430,2), BSMV (%29.6) ve ithalde alinan KDV (%27,7)
olmugtur. Biitce giderlerinin detaylarina bakuldiginda, faiz hari¢ giderlerin
Agustos ayinda bir Snceki yilin ayn: dSnemine gére %29 arthif, faiz
giderlerinin ise %52 artit gocllmistir. Faiz giderlerindeki artigta
finansman maliyetlerindeki artig rol oynamaktadir. Afustos ayinda en
yitksek villik arnig gsteren faiz hari¢ gider kalemleri %64 ile borg verme,
%54 artigla cari transferler ve %48 ile sermaye transferleri olmugtur.
Akaryakitta OTV diizenlemesinin biitceye olan maliyetinin 4,1 milyar
TL’ye ulaghf1 tahmin edilmektedir. Ayrica, Agustos ayinda emeklilere
yapilan ikramiye Sdemeleri de biitge harcamalanndaki artigta etkili
olmugtur. Ote yandan, yeniden vapilandirma ve imar bang: diizenlemeleri
ve olumlu seyreden vergi gelirleri biitge dengesinin daha fazla bozulmasma
engel olmaktadir. Faizlerde vikselisin devam etmesi nedeniyle
Sniimilzdeki aylarda da faiz giderlerindeki artiy devam edebilecektic. Yihin
geri kalammnda. ekonomik aktivitedeki yavaglamamin vergi gelirlerini
baskilamas: ve akaryakitta OTV duzenlemesi biitge giderlerindeki artisin
devam etmesine neden olabilecektir.

Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Turkiye'nin
kredi notumu  kamu kurumlanndaki Nw.ﬁm
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gdriniimii ise negatif olarak belirlemistir. Bir diger kredi derecelendirme | belirtilmigtir. Difer uluslararast kredi derecelendirme  kurulugu
kurulusu Fitch ise Tiirk bankalan hakkinda Jyayimladii raporda, Lira'daki | Standard&Poor's (S&P), Tiickiye'nin yabanc: para cinsinden kredi notunu
deger kayvbinin Tiick bankalan iizerindeki risklgri arirdifini belirtmigtir. TL'deki asin oynakhif gerekce gostererck BB-'den B+'ya bir kademe
indirmigtir. Gdriiniim ise "duragan” olarak teyit edilmigtir. Moody's aynica,
14 Turk bankasmin baz kredi deperiendirme notunu (baseline credit
assessment) bir kademe, dort bankanmnkini iki kademe, iki finans
kurumununkini de bir kademe dugtirmis, gortnimi ise negatif olarak
belirlemigtir. Bir diger kredi derecelendirme kurulusu Fitch ise Tiirk
bankalar1 hakkinda yayimladifn raporda, Lira’daki deger kaybmin Tirk
bankalari tizerindeki riskleri artirdiZini belirtmigtir.”

Artan ticarct savagi gerilimi Onilimiizdgki donemde piyasalar i¢in en
onemli risk unsuru olarak gSriinmektedir. Dithyamn en bliytk iki ckonomisi
arasinda artan gerilim diinya ticaretini olumsuz etkileyebilecektir. Tiirkiye
agisindan ise yiikselen enflasyon ve cari aglk onemli risk unsurlan olarak
gorimmektedir. Ancak ekonomide yilin *inci yansinda yasanabilecek
yavaslama cari agik ve enflasyonda da diiglis ydsanmasini saglayabilecektir.

Hazine ve Maliys Bakanlhi§: tarafindan agiklanan Orta Vadeli
Program 20 Eylil 2018°de isim degisikligi yapilarak Yeni Ekonomi
Programm: adiyla 3 willik (2019-2021) olarak ag¢iklanmigtir. Programda
dengelenme, disiplin ve degisim ilkeleri benimsenmistir. Programda 5
temek hedef ve tedbir {izerine kurgulanmustir. Bunlar; enflasyon, kamu
maliyesi, istihdam, cari agtk ve bankacilik ve reel sektor alanlandir.
Programa gre biiylime tahminleri 2018 yili igin %3,8, 2019 yihi icin ise
%?2,3: enflasyon tahminleri 2018 yili i¢in %20,8 2019 yili igin ise %15,9;
igsizlik hedefi tahminleri de 2018 yil1 i¢in %11,3, 2019 yili igin de %12,1
olarak agiklanmistir. Cari agik hedefi 2018 yilinda %4,6, 2019 yilinda da
%S3,3 olarak belirtilmistiz. Programa g8re alinacak tedbirlerle birlikte 2019
yilinda 60 milyar TL tesarruf yapilaca@ Gngériilmektedir. Program
kapsamunda kamudaki isleyisten farkhi olarak siirekli sahada ¢alisarak
Tasarruf faaliyetleri icin hedeflere ydnelik yol haritalan hazirlayacak ve
raporlayacak Kamu Maliyet ve Diniigiim Ofisleri kurulacag belirtilmistir.
Heniiz thalesi yapilmamms olan projeler askiya alinmustir. Programa
yonelik agiklanan tzkvimin iicer aylik periyotlarla takip edilecen
belirtilmistir. Vergi isteminin daha adil olabilmesi igin istisna, muafivet ve
.4 indirimlerin yeniden g&den gegirilecegi belistilmigfir.
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icin en onemli risk unsuru olarak gdriinmektedir. Dinyamn en bityiik iki
ekonomisi arasinda artan gerilim diinya ticaretini olumsuz
etkileyebilecektir. Tiirkiye agisindan ise yikselen enflasyon ve cari acik
Snemli risk unsurlar olarak goriinmektedir. Ancak eckonomide yilin ikinei
yarismda yasanabilecek yavaglama cari agik ve enflasyonda da dusiis
yasanmasi saglayabilecektir.
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10.1. Thrageinin genel organizasyon semas: abafidaki gibi degistirilmistir.
Eski Sekil

T

AR N
MY WA I

g ﬂw "W |
\

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A S o Ticaret UnvandAurk %ifiar Bankas TAOQ

Alkat Mah. Ebulula Mlardin Cad. Park Maya Stes m... b = S e erkzA P, \smalies Dr. Acns

F-2AH a 34635 ISTANBUL WA\ soystder i \\ o:3IA BT

E% Fax: Sé 352 um 20 T it "

N N 5 [ 2R Q A
.w § W oAt o manipe
_ V0. 922 008 &% = > R u...\ Sleil 84 \\ nﬁ@xu
.rr.a_m Nt ?%«338.»%8# 1 PN Inteendt Sitast Adrest: sﬂiégau:rw




Yeni Sekil
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10.2.1. Ihragemn yonetim kurulu tiycleri hakkmda bilgi bolimiiniin agagida yer alan kismi degistirilmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
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