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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA
SINIRLI DENETIM RAPORU

Vakif Menkul Kiymet Yatirnm Ortaklig A.S. Genel Kurulu’'na

Vakif Menkul Kiymet Yatiim Ortakligi A.$.’nin 31 Mart 2018 tarihi itibariyla hazirlanan ara dénem
faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, simirli denetimden ge¢mis ara donem finansal tablolar ile
tutarl olup olmadiginin sinirl denetimini yapmakla gorevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu ara
dénem faaliyet raporu Sirket ydnetiminin sorumlulugundadir. Sinirli denetim yapan kurulus olarak
{izerimize diigen sorumluluk, ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, sinirli denetimden
gecmis ve 30 Nisan 2018 tarihli smirli denetim raporuna konu olan ara dénem finansal tablolar ve
aciklayici notlar ile tutarh olup olmadigina iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Sinirl denetim, Simirl Bagimsiz Denetim Standard: (“SBDS”) 2410 “Ara Donem Finansal Bilgilerin,
isletmenin Yillik Finansal Tablolarinin Bagimsiz Denetimini Yiir{iten Denetci Tarafindan Simirh Bagimsiz
Denetimi”ne uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Sinirli denetimimiz, ara dénem faaliyet raporunda yer alan
finansal bilgilerin sinirh denetimden gegmis ara dénem finansal tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup
olmadigina iligkin incelemeyi kapsamaktadir. Ara donem finansal bilgilerin sinirh denetiminin kapsamu;
Bagimsiz Denetim Standartlarina uygun olarak yapilan ve amaci finansal tablolar hakkinda bir goriis
bildirmek olan bagimsiz denetimin kapsamina kiyasla 6nemli élgiide dardir. Sonug olarak ara donem
finansal bilgilerin simirh denetimi, denetim sirketinin, bir bagimsiz denetimde belirlenebilecek tiim 6nemli
hususlara vakif olabilecegine iligkin bir giivence saglamamaktadir. Bu sebeple, bir bagimsiz denetim
goriigii bildirmemekteyiz.

Sinirh denetimimiz sonucunda, ilisikteki ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin sinirh
denetimden ge¢mis ara dénem finansal tablolar ve agiklayici notlarda verilen bilgiler ile, tiim 6nemli
yonleriyle, tutarli olmadigina dair herhangi bir hususa rastlanilmamisgtir.

PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.
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VAKIF MENKUL KIYMET YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

I) GENEL BIiLGILER:

Raporun dénemi :01.01.2018 -31.03.2018

‘Web Adresi
Ticaret Sicil No

Sirket Adresi

: http://www.vkfyo.com.tr

Sirketin subesi yoktur.

Ortakhgm Unvam : Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligt A.S.

Sirketin ortaklar: ve sermaye i¢indeki paylar::

:275459-223041 Mersis No: 0-9220-0339-1200012

Vakif YatiimOrtakligi

RKIF MEHKLL KIYHET YATIRIM DRTAKLIG) R.3

: Ebulula Mardin Caddesi No:18 (Park Maya Sitesi F2 / A Blok, Orkide Sokak) Akatlar / Besiktas / ISTANBUL

31.03.2018
Adi Soyad: / Unvani Pay Oram Pay Tutan
T.Vakiflar Bankasi T.A.O. 22,89% 4.578.517,65
Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giivenlik Hizmetleri Vakfi 15,55% 3.109.968,46
Giines Sigorta A.S. 11,00% 2.199.999,81
T.Vakiflar Bankasi T.A.O. Memur ve Hiz. Emekli San. Vakfi 8,07% 1.613.983,62
Vakif Emeklilik A.S. 8,00% 1.599.987,90
Diger Ortaklar 34,49% 6.897.542,56
Toplam 100% 20.000.000,00
Halka acik olmayan kisimda yer alan pay sahipligi tiizel kisilere aittir. Nihai pay sahibi yoktur. Paylarda imtiyaz yoktur.
Sirket, Vakifbank grubu i¢inde yer almaktadir. T. Vakiflar Bankasi T.A.O. ayn1 zamanda Sirket'in lider sermayedaridir.
Ana ortak Vakifbank’in ortaklik yapisi asagidaki sekildedir:
Grubu Ortak Adi Sermaye Tutari (TL) Yiizde (%)
A T.C BASBAKANLIK VAKIFLAR GENEL MUDURLUGU 1.075.058.639,56 43,00235
B T.C BASBAKANLIK VAKIFLAR GENEL MUDURLUGU 386.224.784,72 15,44899
B DIGER MULHAK VAKIFLAR 2.673.619,00 0,10694
B DIGER MAZBUT VAKIFLAR 1.448.543,46 0,05794
C VAKIFBANK MEM.VE HIZM.EM.VE SAG.YARD.SAN.VAKFI 402.552.666,42 16,10211
C DIGER GERCEK VE TUZEL KISILER 1.527.392,67 0,06110
D HALKA ACIK 630.514.354,16 25,22057
Toplam 2.500.000.000,00 100

Yonetim Kurulu Uyeleri

Adi Soyadi Unvam Goreve Baslangi¢ Tarihi Bitis Tarihi Sirket Disindaki Gorevi Bagimsizhik

R . T. Vakiflar Bankas1 T.A.O Yo6netim
Sahin UGUR Baskan 15.06.2017 (devam ediyor) Kurulu Uyeligi
= Bsk Vekili / .

Dr.Serhad SATOGLU Genel Md. 15.06.2017 (devam ediyor)
Necdet ADA Uye 15.06.2017 26.04.2018 Bagbakanlik Bagmiisaviri
A.Ayhan CEVIK Uye 15.06.2017 (devam ediyor) Bagimsiz
Ismail KAYA Uye 15.06.2017 (devam ediyor) Bagimsiz
Dilek YUKSEL Baskan 12.04.2016 15.06.2017 Gorev siiresinin dolmast
S. Mehmet BOZ Uye 12.04.2016 15.06.2017 Gorev siiresinin dolmast
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Denetim Komitesi Uyeleri

Ad1 Soyadi Unvam Bagimsizhik
A.Ayhan CEVIK Bagkan Bagimsiz
Ismail KAYA Uye Bagimsiz

16.06.2017 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda Denetim Komitesi tiyesi olarak segilmislerdir.

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyeleri

Ad1 Soyadi Unvam Bagimsizhik

Ismail KAYA Bagkan Bagimsiz

Necdet ADA(*) Uye (*) 26.04.2018 itibariyle istifaen gorevinden ayrilmustir.
A.Sunay GURSU Uye

Ismail KAYA (Baskan), Necdet ADA, S. Mehmet BOZ (Gérev siiresinin dolmasi nedeniyle yerine Necdet ADA’nin 15.06.2017 tarihli
Genel Kurulda segilmesi) ve Ayse Sunay GURSU Kurumsal Yénetim Komitesinde gérev yapmustir.

Ayrica, Sermaye Piyasast Kurulu'nun (II-17.1) sayili "Kurumsal Yonetim Tebligi'nin 4.5.1 maddesindeki (Seri IV, No:56 sayili Tebligi
yiirlirlikten kaldirilmustir.)" Yénetim kurulunun gorev ve sorumluluklarinin saglikli bir bigimde yerine getirilmesi i¢in Denetimden Sorumlu
Komite, Kurumsal Yo6netim Komitesi, Aday Gosterme Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulur. Ancak
Yénetim Kurulu yapilanmast geregi ayr bir Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulamamasi durumunda, Kurumsal Yonetim
Komitesi bu komitelerin gdrevlerini yerine getirir." hitkkmii kapsaminda Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesinin gdrevleri Kurumsal
Yonetim Komitesi tarafindan yerine getirilmistir.

Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi Uyeleri

Ad1 Soyadi Unvam Bagimsizlik
A.Ayhan CEVIK Bagkan Bagimsiz
Ismail KAYA Uye Bagimsiz

16.06.2017 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda Riskin Erken Saptanmasi Komitesi {iyesi olarak secilmiglerdir.

Kurul/Komitelerin Toplanma Sayis1 ve Katilimm i¢ Kontrolden Sorumlu Y.Kurulu Uyesi

Kurul / Komite Adi Toplant1 Sayisi Katilim Ad1 Soyadi Unvam Bagimsizhik
Yonetim Kurulu (*) 14 Tamam Sahin UGUR Y .K.Baskani -
Kurumsal Yo6netim 6 Tamami

Denetim Komitesi 2 Tamam

Riskin Erken Saptanmasi1 Komitesi 4 Tamam

(*) 31 Mart 2018 tarihine kadar toplam 14 Yonetim Kurulu karar1 alinmis olup, 14 Yoénetim Kurulu toplantisinda da 5 iiye hazir bulunmus
ve kararlar imzalanmustir. Sirket Yonetim Kurulunun yetkileri ana sozlesme madde 18 ile belirlenmistir. Ayrica i¢ yonetmeliklerle
detaylandirilmistir.

- Sirket YK iiyeleri hakkinda verilen 6nemli nitelikteki idari yaptirim ve cezalar bulunmamaktadir.

- 11.02.2012 tarih ve 28201 sayili resmi gazetede yiiriirliige giren Seri IV No:57 sayili Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine
ve Uygulanmasia Iliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig’de yer alan “Yénetim kurulunda en az bir kadwn iiye
bulunur.” maddesine gore sirketimizde bir kadin yonetim kurulu iiyesi bulunmamaktadir.

Denetci

2018 y1l1 bagimsiz denetim hizmetinin PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan temin edilmesine ve
bu hususun 09.05.2018 Carsamba giinii saat 14:30’da yapilacak Genel Kurul’un onaymna sunulmasina karar verilmistir.
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YONETIM KURULU UYELERININ OZGECMIiSLERI:

Sahin UGUR - Yonetim Kurulu Baskam

1lk ve orta 8grenimini Malatya ve Erzurum’da tamamlayan Sahin Ugur, 1979 yilinda Atatiirk Universitesi Isletme Fakiiltesi Isletme Y&netimi
Bolimii’nden mezun olmustur. 1994 yilinda T.Vakiflar Bankasi T.A.O’da basladigi ¢alisma hayatinda, 2004 yilina kadar Miidiir Yardimcisi,
Miidiir ve Baskan olarak gorev yaptiktan sonra, 2004-2013 yillart arasinda Genel Miidiir Yardimciligi gorevini siirdiirmiistiir. Sonrasinda
T.Vakiflar Bankasi istirakleri olan VakifBank International AG Viyana, Giines Sigorta A.S., Taksim Otelcilik, Atakule A.S., Vakif Menkul
Kiymetler A.S., Vakif GYO A.S.’de Yonetim Kurulu Uyeligi gorevlerinde bulunan Sahin Ugur, 9 Haziran 2017 tarihinde yapilan T.Vakiflar
Bankasi T.A.O. Genel Kurul Toplantisi’nda Yonetim Kurulu Uyesi olarak secilmistir. 16.06.2017 tarihinden itibaren Vakif Menkul Kiymet
Yatirim Ortakligi A.S. Yoénetim Kurulu Baskani olarak gorev yapmaktadir. Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakhigi A.S.’ye, 15.06.2017
tarihinde Yonetim Kurulu iiyesi ve 16.06.2017 tarihinde Yonetim Kurulu baskani olarak segilmistir.

Dr.Serhad SATOGLU - Yénetim Kurulu Bagkan Vekili — Genel Miidiir

1972 yilinda Ankara’da dogdu. 1990 yilinda TED Ankara Koleji’nden, 1994 yilinda Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi-Isletme
Béliimii'nden mezun oldu. Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii Bankacilik Anabilim Dali’nda Yiiksek Lisans ve
Doktorasin1 tamamlamistir. New York Universitesi'nde Uluslararas: Finans egitimi almistir. 1995 yilinda T.Vakiflar Bankas1 T.A.O’da
Miifettis Yardimcisi olarak goreve baslamis, 1998 yilinda Miifettis olarak gorevine devam etmistir. 12.04.2004 tarihinden itibaren Vakifbank
New York Subesi’'nde Genel Miidiir Yardimcisi olarak gérev yapmustir. Kasim 2006 ayinda ise Sirketimize Genel Miidiir olarak atanmustir.
Temmuz 2010 — Mart 2015 tarihleri arasinda Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.’de, T.Vakiflar Bankast T.A.O’yu temsilen Yonetim
Kurulu Uyesi ve Denetim Komitesi Uyesi olarak gérev yapmistir. Halen Sirketimizde Genel Miidiir ve Yénetim Kurulu Uyesi olarak gorev
yapmaktadir.

Necdet ADA —Yénetim Kurulu Uyesi

1966 Giilsehir dogumlu olup, Necdet ADA Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Isletme Béliimiinii bitirmis ve Yiiksek
Lisansim1 Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Kamu Politikalar1 alaninda tamamlamistir. Calisma hayatina 1988 yilinda Ankara
Biiyiiksehir Belediyesinde baslamistir. 1990 yilindan itibaren ise Basbakanlik’ta gorev yapmaya baslayan sayin ADA; Sef, Sube Miidiirii,
Daire Baskan1 gorevlerinde bulunduktan sonra 03.02.2009 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Kararname ile Bagbakanlik Idari ve Mali
Isler Dairesi Baskanligma atanmistir. 10.04.2015 tarihinde ise Basbakan Basmiisaviri olarak atanmis olup, halen bu goérevini devam
ettirmektedir. 2016-2017 yillarinda Vakif Gayrimenkul Degerleme A.S. Yonetim Kurulu {iyesi olarak gérev yapmustir. Tiirkiye Badminton
Federasyonu Yoénetim Kurulu iiyesidir. 15.06.2017 tarihinde Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligr A.S. Yénetim Kurulu Uyesi olarak
secilmistir. 26.04.2018 tarihi itibariyle istifaen gorevinden ayrilmustir.

Ahmet Ayhan CEVIK — Yonetim Kurulu Uyesi/Bagimsiz Uye

1958 yili Istanbul dogumlu olup, 1980 yilinda Istanbul Iktisadi Ticari flimler Akademisi,'nden mezun oldu. 1981 yilinda Akbank T.A.S. de
Miifettis olarak basladig1 mesleki hayatini, 1991 yilinda Vakiflar Bankasi T.A.O'na gegerek sirasiyla Sube Miidiirii, Bolge Miidiirii ve Genel
Midiir yardimcist olarak siirdiirmiistiir. Vakifbank'taki gorevi esnasinda; Giines Sigorta A.S., Vakif Finansal Kiralama A.S. Vakif Faktoring
A.S. ve Vakif Gayrimenkul Degerleme A.S.'de Yonetim Kurulu Uyeligi yapmustir. 2006 yilinda emekli olduktan sonra 2009 yilina kadar
Taksim Otelcilik A.S.'de Genel Miidiir olarak gérev yapmustir. KGK'dan aldig1 Bagimsiz Denetgi lisansina sahiptir. Iyi seviyede Ingilizce
bilmektedir. 15.06.2017 tarihinde Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi A.S Yénetim Kurulu Uyesi olarak secilmistir.

ismail KAYA —Yénetim Kurulu Uyesi/Bagimsiz Uye

1954 yilinda Kadibiikii’nde dogdu. Istanbul fmam Hatip Lisesi’nden mezun olup Istanbul Tktisadi ve Ticari Bilimler Akademisi (Marmara
Universitesi) / Isletme Béliimii'nii bitirmistir. 1971 yilinda Akaryakit Dagitim Isletmeciligi alaninda Genel Miidiirliik yapmistir. Yine ayni
yillar insaat sektoriinde miiteahhitlik gérevini de yerine getirmistir. 2005 yilinda Nargin I¢- Dis Ticaret Ltd” de Genel Miidiirliik yapmmstir.
2010 yilinda Arz Medya lletisim’ de Genel Miidiirliik gdrevini {istlenmistir. Bu arada Akdeniz Toros Egitim Hizmetleri'nde Bagkanhk
gdrevini de yiiriitmiistiir. 2010 yilinda Plato Lojistik A.S. Yénetim Kurulu Uyeligi, 2014 yilinda Vakif Pazarlama A.S. Yénetim Kurulu
Uyeligi gorevlerini yapmustir. 15.06.2017 tarihinde Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi A.S Yénetim Kurulu Uyesi olarak segilmistir.

Sirket Cahsanlarimin ad1 soyad, iinvam, ¢calistif1 birimler ve organizasyon yapis1 asagidaki gibidir:

ADI SOYADI UNVANI
Dr.Serhad SATOGLU Genel Miidiir
Ayse Sunay GURSU Genel Miidiir Yrd.
Mehmet Koray OKUR Miifettis

Hiilya BAL Midiir Yrd.
Ramazan MUT Memur




Vakif YatiimOrtakhii

VAKIF MENKUL KIYMET YATIRIM ORTAKLIGI A.S. W TEAKUL KT TR ORTALE RS

-Sirketin 31 Mart 2018 rapor tarihi itibartyla organizasyon semasi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Yénetim Kurulu

Kurumsal Yénetim Denetim I¢ Kontrolden Riskin Erken
Genel Midiir L I Sorumlu Yonetim Saptanmasi
Komitesi Komitesi Kurulu Uyesi Kamites;
Hukuk Birimi Teftis Risk Yonetim
Birimi Birimi
Genel Mddr
Yardimcisi
Menkul Kiymetler Yatirimei Muhasebe
Madarlagi lliskileri BolGm Midarlaga

II) isletmenin performansim etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu ¢evrede meydana gelen 6nemli degisiklikler,
isletmenin bu degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar, isletmenin performansim gii¢clendirmek icin uyguladigi yatirinm ve temettii
politikasi:

- Sirketin performansini etkileyen baslica etmen kiiresel ve Tiirkiye sermaye piyasalarindaki gelismeler ve beklentiler, yatirim
trendleri, para hareketleri ve bu gelismelerin sirketin yatirim yaptig1 Tiirk finansal enstriimanlarin degerleri tizerindeki etkileridir.
Sirket esas olarak portfoyiinii belirlenmis yatirnm kistaslar1 paralelinde, aktif bir yatirim stratejisiyle yonetir. Bu yatirim
portfoyiiniin kistaslari paralelinde, dalgalanma ve risklerin arttigi donemlerde korumaci politikalarla portfyiin riskinin azaltilmasi
ongoriiliir. Olumlu siireglerde ise kontrollii ve kademeli olarak yine yatirim kistaslar1 baz alinarak optimal getiriye ulasmak icin
daha fazla risk almabilir.

- Sirket, 01 Ocak - 31 Mart doneminde performans kiyaslamasinda kullanilacak esik deger olgiitleri ile yatirim stratejilerini asagidaki
sekilde Yonetim Kurulu onayindan gegirmis ve uygulamaya koymustur.

Sirketimiz Yonetim Kurulunun 29.12.2016 tarihli karar ile; Piyasa triinleri getiri beklentilerindeki degiskenlik, yatirim
stratejisinin siirekli degismesi, ¢oklu varlik gruplarina yatirim yapilmasi ve belirli bir yatirim stratejisine bagli kalinmamasi neticesinde,
karsilagtirma Olgiitiiniin belirlenememesi sebebiyle 01.01.2017 tarihinden gegerli olmak {izere portfoy getirisinin kiyaslanabilmesi igin
Esik Deger kullanilmaya baglanmasina, Portfoyde yer alacak varlik, islem ve araglarin Sermaye Piyasast Kurulu'nun " Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi (I11-48.5)" ile belirlenmis asgari ve azami smirlamalar dogrultusunda ekteki sekilde
olusturulmasina, bu tabloda yer almayan her tirlii varlik, ara¢ ve islemlerin portfodyde kullaniminda Sermaye Piyasast Mevzuati ve Kurul
diizenlemelerinde yer alan sinirlama ve hiikkiimlerinin dikkate alinmasina, Karsilagtirma o6lgiitii kullanimmin sonlandirilmasi sebebiyle,
portfdy getirisinin kryaslanmasi amaciyla kullanilacak Esik Deger'in asagidaki sekilde belirlenmesine karar verilmistir.

Portfoyiin Esik Degeri: BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %1

Portfoyiin Yatirim Stratejisi: Portfoy Net Aktif Degeri esas alinarak; portfoyde yer alabilecek varlik ve islemler i¢in belirlenmis asgari ve
azami sinirlamalar asagidaki tabloda gosterilmistir.

‘VKFYO H ALT SINIR H UST SINIR ‘
‘Vadeli Mevduat (TL) / Katilma Hesab1 (TL) - (12 aydan uzun vadeli olmamak iizere) H 0% H 10% ‘
‘Kamu ve / veya Ozel Sektér Borglanma Araglart H 0% H 100% ‘
‘Yabanm Kamu ve / veya Ozel Sektor Borglanma Araglari (Eurobond) H 0% H 10% ‘
Pay Senedi I 0% || 100% |
Ters Repo I 0% |[ 100% |
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‘Takasbank Borsa Para Piyasasi H 0% H 20% ‘
Repo I 0% [ 10% |
‘Borsa Yatirim Fonu, Yatirim Fonu Katilma Paylari, Yabanci Borsa Yatirim Fonu H 0% H 20% ‘
‘Tﬁrev arag islemlerinin nakit teminatlar1 ve primleri H 0% H 5% ‘
‘Altln ve Diger Kiymetli Madenler ile bu madenlere dayali olarak ihrag edilen sermaye piyasasi araglari H 0% H 20% ‘
‘Ipotek ve Varlik Teminathh Menkul Kiymetler H 0% H 25% ‘
‘Yatlrlm Kurulugu ve Ortaklik Varantlar ile Yatirim Kurulusu Sertifikalari H 0% H 10% ‘
‘Kamu ve / veya Ozel Sektér Kira Sertifikast H 0% H 25% ‘

Tabloda yer almayan her tiirlii varlik, arag¢ ve islemlerin portfdyde kullaniminda Sermaye Piyasas1 Mevzuati ve Kurul
diizenlemelerinde yer alan siirlama ve hiikiimlere uyulur.

- Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "Portfdy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette Bulunacak Kuruluslara fliskin Esaslar Tebligi (I11-56.1)
geregi, istiraki oldugumuz T.Vakiflar Bankasi T.A.O.’ndan portfoy saklama hizmeti alinmaktadir.

I11) isletmenin finansman kaynaklar1 ve risk yonetim politikalari:

Isletme, varliklarini 6zsermayesi ile birlikte sermaye artirimi ve karlilik ile finanse etmektedir. Sirketin varligini, gelismesini ve davamim
tehlikeye diisiirebilecek risklerin erken teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli énlemlerin uygulanmasi ve riskin yénetilmesinin yani sira
Sirketin hedeflerini gergeklestirebilmesi i¢in makul bir giivence saglamak tiizere, olasi olay ve durumlarmm Onceden belirlenmesi,
degerlendirilmesi, kontrol edilmesi ve tiim risk yonetim siireglerinin yiiriitiilmesi igin gerekli politikalarin gelistirilmesi amaciyla yapilan
¢alismalarin sonucuna goére Yonetim Kuruluna oneri ve tavsiyelerde bulunmak iizere Riskin Erkenden Saptanmasi Komitesi kurulmustur.
Sirket faaliyetlerinin risk yonetimi ve Ol¢iilmesi anlaminda 13.07.2015 tarihli Yonetim Kurulu Toplantisinda Risk Yoénetim Hizmetinin
digaridan almmasina karar verilmis ve Is Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile bu hizmete iliskin olarak sézlesme imzalanmustir. Tlgili sozlesme
01/01/2018 - 31/12/2018 donemini de kapsayacak sekilde karsilikli mutabakat ile yenilenmis ve KAP duyurulari yapilmistir.

Sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diislirebilecek risklerin erken teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli dnlemlerin
alinmasi, uygulanmasi ve riskin yonetilmesinin yani sira Sirket hedeflerinin gerceklestirebilmesi i¢in makul giivence saglamak iizere, olast
olay veya durumlarin 6nceden belirlenmesi, degerlendirilmesi, kontrol edilmesi ve tiim risk yonetim siireglerinin yiiriitiilmesi igin gerekli
politikalarin gelistirilmesi amaciyla yapilan ¢aligmalarin sonucuna gére olusturulan 01/01/2018 — 31/03/2018 dénemine ait Risk Yo6netim
Raporlarinin incelenmesi sonucu, Yonetim Kurulumuzun ilave bir tedbir almasmi gerektirecek herhangi bir husus bulunmadigina karar
verilmistir.

IV) Finansal tablolarda yer almayan ancak kullanicilar icin faydah olacak diger hususlar: Yoktur.

V) Hesap doneminin kapanmasindan ilgili finansal tablolarin goriisiilecegi genel kurul toplanti tarihine kadar gecen siirede meydana
gelen 6nemli olaylar: Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyesi ve Kurumsal Yénetim Komite Uyesi Necdet ADA, 26.04.2018 tarihi itibariyle
istifaen gorevinden ayrilmstir.

VI) isletmenin gelisimi hakkinda yapilan éngoriiler: Ulke ekonomisi ve diinyadaki siyasi ve ekonomik gelismelere ve bunlarin sermaye
piyasasi enstriimanlarininin degerlemelerine etkilere paralel olarak, orta ve uzun vadede sirketin net aktif degerinin, aktif ve kurumsal bir
portfoy yonetimi stratejisiyle artirilmasi amaciyla 5-10 yil siire zarfinda 50 milyon kayitli sermaye tavanina ulasilmaya calisilacaktir.

VII) KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM RAPORU

BOLUM I - KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI

Sirketimiz, Kurumsal Yonetim Tlkelerine Uyum Notu alan ilk Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi olarak 29.01.2009 tarihinde 7.81 notu ile
Kurumsal Yo6netim Endeksinde yer alan ilk Menkul Kiymet Yatirim Ortaklif1 olmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yo6netim
Ilkelerinin tiimiine uygunluk saglamis ve bunun siirdiiriilebilirligi hususunda gerekli kararlari almak ve uygulamak seklinde politika
benimsemistir. Bu husustaki calismalarimizin KOBIRATE Uluslararast Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.
tarafindan derecelendirilmesi sonucu 18.01.2013 tarihinde 9.21 olan Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notumuz 17.01.2014 tarihinde
9.40’a yiikseltilerek revize edilmistir. Mevcut uyum ve performansimizin, 3 Ocak 2014 tarih ve 28871 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak
yiiriirliige giren; 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi”’nde yer alan SPK Kurumsal Yonetim flkelerindeki karsiligi degerlendirilerek
03.03.2014 tarihinde KAP’ta kamuoyuna duyurulmustur.

SPK Kurumsal Yénetim flkelerine uyum diizeyinin degerlendirilerek smiflandirilmasi amaciyla Kobirate Uluslararas1 Kredi Derecelendirme
ve Kurumsal Yo6netim Hizmetleri A.S. ile yapmis olunan s6zlesmenin siiresi 25.12.2014 tarihinde son bulmus olup, Sirketimiz, SPK’nun
kurumsal yonetime iliskin hiikiimlerinin artik zorunlu hale gelmesi sebebi ile "SPK Kurumsal Yénetim Ilkelerine” uyum diizeyinin
degerlendirilerek smiflandirilmast ve derecelendirilmesi amaciyla herhangi bir firma ile soézlesme imzalamayacak oldugu hususunu
24.12.2014 tarihinde KAP’ta yayimnlanmistir. (http:/www.kap.gov.tr/bildirim-sorgulari/bildirim-detayi.aspx?id=402799)
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SAHIPLERI AYDINLATMA VE  VE YONETICIiLER
SEFFAFLIK

1I-17.1 Kurumsal Yonetim Tebligi ekinde yer alan, Kurumsal Yo6netim ilkelerinin uygulanmasinda istisnalar;

MADDE 6-4. Yatirim ortakliklar1 tarafindan (1.3.9.) numarali ilkede belirtilen islemlerin icrasi, yonetim kurulu kararlarinda bagimsiz
tyelerin ¢ogunlugunun onayinin bulunmamasina ragmen genel kurul onayr alinmasi zorunlulugu aranmaksizin miimkiindiir. Ancak bu
durumda bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun muhalefet gerekgesinin KAP’ta agiklanmasi ve yapilacak ilk genel kurulda
giindeme madde eklenmesi suretiyle ortaklara konu hakkinda bilgi verilmesi zorunludur.

MADDE 6-5. Hakli gerekgelerin varligi halinde, Kurulun uygun goriisii ile azami bir yila kadar gegici bir siireyle sinirli olmak iizere,
bagimsizlik kriterlerinden bir veya birkagini saglamayan kisiler, genel kurul tarafindan bagimsiz y6netim kurulu iiyesi olarak segilebilir.

BOLUM II — PAY SAHIPLERI

IL1. Yatirima iliskiler Boliimii
Sirketimizde pay sahipleri ile iliskilerden sorumlu Yatirimei Tliskiler Boliimii ile ilgili bilgiler asagida verilmistir.

Ayse Sunay GURSU (Genel Miidiir Yardimeis1 / Yatirimer iligkileri Boliimii Yoneticisi)

Lisanst : Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst - Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi - Tiirev Araglar Lisansi - Kredi
Derecelendirme Lisanst

Tel :(212) 352 35 66

Mail : vkfyo@vkfyo.com.tr
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Hiilya BAL (Miidiir Yrd.)

Lisans1 : Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi - Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi - Tiirev Araglar Lisanst - Kredi
Derecelendirme Lisansi

Tel 1 (212) 3523565

Mail : vkfyo@vkfyo.com.tr

Yatirimer Tligkileri Boliimii; pay sahiplerinin ortaklik haklarinm kullanimi, 6zel durumlarin kamuya agiklanmasi, pay sahiplerinin sirket ve
ortaklik haklarinin kullanimina iliskin sorularin cevaplandirilmasi, Genel Kurul (EGKS), sermaye artirimi, kar dagitimi, ana sozlesme
degisikligi ile ilgili islemler ve SPK ve BIST tarafindan yiiriitilen Kamu Aydimlatma Platformu ve Merkezi Kayit Sistemi uygulamasinin
yiiriitiilmesi ile Kurumsal Yonetim flkeleri ¢alismalarma iliskin faaliyetlerini yiiriitmektedir. Bu faaliyetler cergevesinde ilkelere uyum
saglamak icin ¢ok sayida sirket i¢i idari diizenleme ve uygulama gerceklestirilmistir. Tim pay sahiplerine zamaninda, tam ve dogru
bilgilendirme yapilmaktadir.

01.01.2018-31.03.2018 donemi igerisinde;
Béliime yapilan bagvuru sayist 14
Pay Sahiplerine verilen yanit sayisi 14

Pay sahipleri tarafindan gelen sorular, genellikle Sirketimiz pay senedinin piyasada olusan fiyat degisimleri, genel kurul, sermaye artirimu,
temettii dagitim ve temettii orani ile ilgilidir. Tlgili dsnemde yatirimen talebi s6z konusu olmamustir. Yatirimen fliskiler boliimii ilgili dénem
igerisinde sirket esas sozlesmesinde gergeklestirilen degisikliklerle genel kurul toplantilarina kiigiik pay sahiplerinin de katilimini saglayacak
birgok tedbiri almigtir.

I1.2. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullaninu

Sirketimizin, Yénetim Kurulu karari ile yiiriirliie giren bir bilgilendirme politikasi bulunmaktadir. Pay sahipleri, BIST ve SPK’ya
gonderilen bildirimlerle ilgili veri kaynaklarindan bilgi alabilmektedirler. Anlagilmayan hususlar misteriye yazili olarak bildirilmektedir.
Genellikle sermaye artirimi, temettii 6denip 6denmeyecegi, yeniden tasarlanan sirket internet sitemiz ve sirketimiz pay senetlerinin borsadaki
performans: hakkinda bilgi taleplerinin bir kismu telefon bir kismu mail ile alinmis ve gerekli bilgilendirme tam, dogru ve zamaninda
yapilmugtir. Duyurularimiz 6zel aciklama seklinde Kamuyu Aydimnlatma Platformunda (KAP), sirket Internet sitemizde (www.vkfyo.com.tr)
ve Kanunlar geregi Tiirk Ticaret Sicili Gazetesinde verilen ilanlar seklinde olmustur. Sirket ana sdzlesmesi 29. maddesinde Ozel denetgi
atanmasi ile ilgili bir diizenleme bulunmaktadir. Donem igerisinde pay sahiplerince 6zel denetci tayini talebinde bulunulmamustir. Pay
sahiplerini bilgilendirme ve kamuyu aydinlatma konusunda, tiim pay sahiplerine esit davranilir.

11.3. Genel Kurul Toplantilar:

Sirketimiz genel kurullarinda alinan kararlar Genel Kurul Karar Defteri’nde muhafaza edilmekte olup, genel kurullarimiza pay sahiplerinin
yan1 sira menfaat sahiplerinin ve medyanin katilimi da saglanmaktadir. Ancak 15.06.2017 tarihinde yapilan genel kurulda menfaat sahipleri
ve medya katilimi olmamustir. Genel Kurulun yapilmast igin Yonetim Kurulu karar aldigi anda KAP, EGKS, MKK E-Yénet, BIST, SPK, ve
sirket Internet sitemizde (www.vkfyo.com.tr) agiklamalar yapilarak kamuoyu bilgilendirilmektedir. Toplantilara davet SPK’nun belirlemis
oldugu kurallar gergevesinde ii¢ hafta dnceden yapilmaktadir. Sirketimiz ¢ogunlukla ilgili mali yil1 takip eden {ii¢ ay icerisinde Genel Kurulu
toplamaktadir. Genel Kurul 12.05.2017 tarihinde toplanmis, 2016 yili Olagan Genel Kurul’un ertelenmesine ve 15.06.2017 tarihinde
gerceklestirilmesine karar vermistir. 2016 yili Olagan Genel Kurul Toplantis ile ilgili bilgiler asagida verilmistir.

Asgari toplant1 nisab1 1 %25
Mevcut toplanti nisab1 1 %65.51

Toplantiya ait davet, Tlgili Mevzuat ve Ana sézlesmede ongoriildiigii gibi ve giindemi de ihtiva edecek sekilde 12.05.2017 tarihinde
KAP’nda, MKK A.S.’nin e-Genel Kurul sisteminde (EGKS), Ticaret Sicil Gazetesi’nin 18.05.2017 tarih ve 9329 sayili niishasinda ve
Sirketimizin internet sitesinde (www.vkfyo.com.tr) ilan edilmek suretiyle siiresi i¢inde yapilmistir.

Toplant1 Baskanlig1 se¢imi demokratik usullerle gergeklestirilmis ve toplant1 baskani toplantiyr mevzuata ve demokratik kurallara uygun
yonetmistir. Pay sahipleri soru sorma haklarmi kullanmus ve gerekli agiklamalar yapilmistir. Genel kurulda cevaplanmayan soru
bulunmamaktadir. Pay sahipleri tarafindan giindem 6nerisi verilmemistir.

Genel Kurul Toplant1 tutanaklar1 sirket merkezinde ve internet sitemizde (http://vkfyo.com.tr/liste/toplanti-tutanaklari) pay sahiplerinin
incelemesine agik tutulmaktadir.

Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurul’a Tliskin Yonetmeligin gecici 1. Maddesi uyarinca, Borsa Istanbul’a kote
(BIST Ulusal ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem goren) sirketlerin 01.10.2012 tarihinden itibaren ¢agrisi yapilacak olan genel kurul
toplantilarina elektronik ortamda katilma, temsilci tayin etme, oneride bulunma, goriis aciklama ve oy verme islemleri, MKK tarafindan
saglanan elektronik genel kurul sistemi (EKGS) iizerinde yapilacaktir, hitkkmiine istinaden 15.06.2017 tarihinde Sirketimiz Elektronik
Ortamda Genel Kurul’unu gergeklestirmis;

Tiirk Ticaret Kanunu'nun 395. ve 396. maddeleri kapsaminda gergeklesen islem olmadigi hakkinda Genel Kurul'a bilgi verilmistir.

Sirket Bagis Politikas1 kapsaminda yil i¢inde yapilan bagislar Genel Kurul'un onay ve bilgisine sunulmustur. Bu y1l igin herhangi bir bagis
yapilmamustir.
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11.4. Oy Haklar1 ve Azhik Haklar

Pay sahiplerine oy hakkinda herhangi bir imtiyaz taninmamustir. Bir pay = bir oy kurali gecerlidir. Oy hakkinin kullaniminda iist sinir yoktur.
Oy hakki, pay senedinin elde edilmesi ile dogmaktadir. Sirketimiz oy hakkinin kullanimini kolaylastirmak i¢in Sermaye Piyasasi Kurumsal
Yonetim Tlkelerinde yer alan kurallari uygulamaktadir. Ayrica nasil oy kullanilacagi ayr1 bir metin olarak sirket Internet sitemizde yer
almaktadir. (http://vkfyo.com.tr/liste/genel-kurul-bilgilendirme-dokumani) Toplantrya katilamayan pay sahipleri oylarmni vekil vasitas: ile
kullanabilirler. Vekiller diger pay sahipleri olabilecegi gibi pay sahibi olmayan kisilerden de segilebilir. Vekiller i¢in hazirlanmig olan
vekaletname formlarina, sirket Internet sitemizden ulasilabilmektedir. (http://vkfyo.com.tr/liste/vekaleten-oy-kullanma-formu) Ayrica,
vekaletname toplant1 davet metinlerinin ekinde de pay sahiplerinin kullanimina sunulmaktadir.

Karsiliklr istirak iligkisi beraberinde bir hakimiyet iliskisini de getiriyor ise karsilikli istirak icerisinde bulunulan sirket, nisap olusturmak
gibi, ¢ok zaruri durumlar ortaya ¢ikmadikga, sirket genel kurulunda oy hakkini kullanamaz ve bu durum ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun
olarak kamuya agiklanir. Sirketimizin istiraki yoktur. Bu y1l i¢in bu sekilde bir durum olugsmamustir.

Sirket sermayesinin yirmide birini olusturan veya daha az sayidaki pay sahiplerince olusturulan azlik pay sahipleri, yonetim kurulundan,
gerektirici sebepleri ve giindemi belirterek, genel kurulun toplantiya ¢agrilmasini veya genel kurul zaten toplanacak ise, karara baglanmasini
istedikleri hususlarin giindeme konulmasini yazili olarak noter araciligiyla isteyebilirler.

Mevzuat geregi Kurumsal yatirimei niteligine haiz veya azinlik pay sahipleri ile menfaat sahipleri Yonetim Kurulu’nu toplantiya davet
edebilir. Davet talebi Yo6netim Kurulu Baskani’na yapilir. Yonetim Kurulu Baskani, derhal toplanti yapilmasinin gerekmedigi sonucuna
ulagmasi halinde bir sonraki Yonetim Kurulu toplantisinda davete iligskin konuyu tartigmaya agabilir. Ana sozlesmede Sirketin birikimli oy
kullanma y6ntemine yer verilmemektedir.

IL5. Kér Pay1 Hakki

Kar payinda imtiyaz yoktur. Kurumsal yonetim ilkelerine uyum cer¢evesinde, kamuoyuna agiklanmis kéar pay1 dagitim politikasina sirketimiz
Internet sitesinden ulasilabilmektedir. (http://www.vkfyo.com.tr/liste/kar-payi-politikasi)

Sirket Kar Dagitim Politikasi; Genel Kurul’da Pay Sahiplerinin bilgisine sunulmustur. Ayrica Yonetim Kurulu Faaliyet Raporunda da yer
almaktadr.

Sirket Kar Dagitim Politikasi cergevesinde ilgili donem faaliyetleri sonucu yasal kayitlarimiza gore zarar olusmasi nedeniyle Yonetim
Kurulu’nun kar dagitimi yapilmamasi teklifi 15.06.2017 tarihli Genel Kurul’da kabul edilmistir.

Sirket esas sozlesmesi ile birlikte, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas1 Mevzuati, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri, vergi yasalari
ve diger yasal mevzuat hiikiimleri dikkate alinarak kar dagitim kararlarmni belirleyen “Kar Dagitim Politikamiz* asagidaki sekilde
belirlenmistir.

1) Sirket kar dagitimi ve yedek akce ayrilmasi konusunda Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda yer alan diizenlemelere
uyar.

Sirket'in genel masraflari ile muhtelif amortisman bedelleri gibi genel muhasebe ilkeleri uyarinca $irket'¢e 6denmesi ve ayrilmasi
zorunlu olan meblaglar ile Sirket tiizel kisiligi tarafindan 6denmesi gereken zorunlu vergiler ve mali miikellefiyetler igin ayrilan karsiliklar,
hesap y1l1 sonunda tespit olunan gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda goriilen net donem karindan varsa gegmis yil
zararlarinin diisiilmesinden sonra kalan miktar asagidaki sira ve esaslar dahilinde dagitilir:

a) Birinci Tertip Kanuni Yedek Akge: Kalanin %5°1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun 519 uncu maddesi uyarinca ddenmis sermayenin
%20’sini buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir

b) Birinci Temettii: Kalan tutara varsa ilgili hesap yili i¢inde yapilan bagislarin ilave edilmesiyle hesaplanacak matrahtan,
Sermaye Piyasast Kurulu’nca saptanan oran ve miktarin altinda olmamak kaydiyla Sirketin kar dagitim politikasi esaslarini da dikkate alarak
Genel Kurulca belirlenen tutarda birinci temettii ayrilir.

¢) Tkinci Temettii: Safi kardan (a) ve (b) bentlerinde yer alan hususlar diisiildiikten sonra kalan kismi Genel Kurul, kismen veya
tamamen ikinci temettii pay1 olarak dagitmaya, donem sonu kar olarak bilangoda birakmaya, kanuni veya ihtiyari yedek akgcelere ilave etmeye
veya olaganiistii yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

¢) Ikinci Tertip Kanuni Yedek Akge: Tiirk Ticaret Kanunu’nun 519 uncu maddesinin ikinci fikrasinin (c) bendi geregince ikinci
tertip kanuni yedek akge ayrilir.

d) TTK’ya gore ayrilmas: gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya is bu kar dagitim politikasinda pay sahipleri i¢in
belirlenen kar pay1 ayrilmadikca; baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi digindaki
kisilere kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi pay sahipleri igin belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikge bu kisilere kirdan pay
dagitilamaz. Esas sozlesmede bu kisilere kar payr dagitilmasi hususunda hiikiim bulunmasina ragmen kar payna iliskin olarak herhangi bir
oran belirtilmemisse; bu kisilere dagitilacak kar payi tutarinda Sermaye Piyasast Kurulunca belirlenen oranlara uyulur.

e) Kar paymnin taksitle 6denmesi durumunda Kar Pay: Tebligi sartlarina uygun hareket edilir.

2) Sirket finansal tablolarindaki net donem ve ge¢mis yil zararlarinin uygun 6z sermaye kalemleri ile mahsup edilmesi zorunludur. Ancak
mevzuat geregi veya vergisel yikiimliilik dogurmasi nedeniyle mahsup edilemeyen ge¢mis yil zararlari net dagitilabilir kérin tespitinde
indirime konu edilebilir. Sirket finansal tablolarindaki net donem ve gegmis yil zararlarinin uygun 6z sermaye kalemleri ile mahsup
edilmesine yonelik mahsup isleminin, ilgili yil genel kurul toplantisinda kar dagitimina iliskin glindem maddesinin goriisiilmesinden 6nce
karara baglanmasi zorunludur.
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3) Yonetim Kurulu kir dagitim kararinda mevzuati ve piyasa kosullarmi dikkate alir. Buna goére kar dagitiminda; Sirketin biiylimesi igin
yapilmast gereken yatirimlar ile bu yatirimlarin finansmani arasindaki dengenin korunmasina dikkat edilerek Sirketin 6z sermaye orani,
stirdiiriilebilir bilyiime hizi, piyasa degeri ve nakit akimlar1 dikkate alinir.

4) Yonetim Kurulu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun zorunlu kildig1 oranindan az olmamak iizere, Sirketin piyasa degerini olumsuz
etkilemeyecek oranda kar pay1 dagitmayi politika olarak belirler.

5) Dagitilacak kar; 3. madde goz oniinde bulundurularak prensip olarak Sermaye Piyasas1 Mevzuati kapsaminda hazirlanan ve Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlart (UFRS) ile uyumlu mali tablolar dikkate alinarak ve pay sahipleri ile Sirket ¢ikarlari arasinda hassas denge
korunarak, Yonetim Kurulu teklifi ile Genel Kurul tarafindan belirlenir. Ancak kar dagitimu ile ilgili mevzuatlarin ve SPK ilke kararlarinin
herhangi bir yaptirimi mevcut ise, dagitimi yapilacak karda bu hususlar ayrica dikkate alinir.

6) Genel kurul tarafindan yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir donem karindan daha fazla temettii dagitilmasina karar verilmesi halinde
olaganiistii yedek akgeler, gegmis yil karlari gibi yasal kayitlarda yer almayan ve kar dagitimima konu edilebilecek diger kaynaklarin da kar
dagitiminda kullanilmasina karar verilmesi miimkiindiir.

7) SPK mevzuatt ile belirlenen asgari temettii tutari, Sermaye Piyasast Kurulu’nun diizenlemeleri ¢ercevesinde belirlenecek tarihlerde nakit
olarak dagitilir. Asgari temettii tutarindan daha fazla kar dagitimina karar verilmesi halinde kalan tutar, ortakligin sermaye yapisini ve piyasa
degerini olumsuz yonde etkilemeyecek oranda nakit kar pay1 ve/veya bedelsiz hisse senedi dagitimu seklinde yapilabilir.

8) Sirket tarafindan ¢ikarilacak hisse senetlerinin tamami hamiline olup hisse basina diisen kar pay1, dagitim tarihi itibariyle mevcut paylarin
tlimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

9) Kar Paynin, pay sahiplerine hangi tarihte verilecegi ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak Y6netim Kurulunun teklifi {izerine Genel
Kurul tarafindan hiikme baglanir. Kar pay1 dagitim islemlerine en ge¢ dagitim karar1 verilen genel kurul toplantisinin yapildigt hesap donemi
sonu itibariyle baslanmasi sartiyla, kar paymin 6denme zamani genel kurulca alinan kararlar dahilinde belirlenir.

10) Bedelsiz hisse senedi dagitimlarinda mevzuatta belirtilen diizenleme ve ilkelere uyulur. Bedelsiz paylar, artirim tarihindeki mevcut
paylara dagtilir.

11) Tiirk Ticaret Kanunu ve Vergi Yasalari kapsaminda hazirlanan mali tablolara gore hesaplanan “net dagitilabilir donem kérinin” 1'inci
maddeye gore hesaplanan tutardan diisiik olmast durumunda, is bu madde kapsaminda hazirlanan mali tablolara gore hesaplanan net
dagitilabilir donem kar1 dikkate alinir.

12) Tiirk Ticaret Kanunu ve Vergi Yasalar1 kapsaminda hazirlanan mali tablolara gore net dagitilabilir donem kar1 olusmamasi halinde,
Sermaye Piyasas1 Mevzuati kapsaminda hazirlanan ve UFRS ile uyumlu mali tablolarda “net dagitilabilir donem kar1” hesaplanmis olsa dahi,
kar dagitimi yapilmaz.

13) Hesaplanan “net dagitilabilir dsnem kar1”, ¢ikarilmis sermayenin %5'inin altinda kalmas1 durumunda kar dagitimi yapilmayabilir.

14) Kar dagitimi yapilmadig takdirde neden dagitilmadigi ve dagitilamayan karin nerede kullanildigint Yoénetim Kurulu, pay sahiplerinin
bilgisine sunar.

15) Sirket yatirnm ortakligi sektoriinde yer aldigindan Sirket karina katilma konusunda imtiyaz verilemez.

16) Sirket kar pay1 avansi dagitmak istemesi halinde Kar Pay1 Tebligi’nde (I1-19.1) yer alan Kar Pay1 Avansina iliskin Genel Esaslar geregi
hareket eder.

17) Sirket huzur hakki, ticret, kar pay1 gibi faaliyetlerinin gerektirdigi 6demeler disinda mal varligindan ortaklarina yonetim kurulu iiyelerine
personeline ve 3. kisilere herhangi bir menfaat saglayamaz. Imtiyazli pay sahibi yoktur. Bu madde ile ilgili yonetim kurulu karar1 almirken
ana sozlesme ilgili maddeye gore hareket edilir.

18) Yonetici ve ¢alisanlara kar payr dagitimi s6z konusu olmasi halinde bunun miktar1 ve 6deme sekli Yonetim Kurulu’nca belirlenir ve pay
sahiplerinin bilgisine sunulur.

19) Ortaklara dagitilacak birinci temettiiniin azalmamasini teminen, Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 19.maddesinin 5. fikras1 geregi ilgili mali
yil icinde yapilan bagislar birinci temettiiye esas net dagitilabilir donem karinin matrahina eklenmesi ve birinci temettiiniin bu matrah
iizerinden hesaplanmasi ilkesine gore hareket edilir.

20) Kar dagitimna iliskin yonetim kurulu 6nerisi, sekli ve igerigi kurulca belirlenen kar dagitim tablosu ile birlikte Kurulun 6zel durumlarin
kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde kamuya duyurulur. Kar dagitim tablosunun en ge¢ olagan genel kurul giindeminin
ilan edildigi tarihte kamuya agiklanir.

21) Kar dagitim politikasinda degisiklik yapilmak istenmesi durumunda, bu degisiklige iliskin yonetim kurulu karart ve degisikligin
gerekgesi, Sermaye Piyasast Kurulu’nun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligskin diizenlemeleri ¢ercevesinde kamuya duyurulur.

22) Ortaklar ve kara katilan diger kimseler tarafindan tahsil edilmeyen kar pay1 bedelleri, 12/6/1933 tarihli ve 2308 sayil1 Sirketlerin Miiruru
Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun uyarinca dagitim tarihinden itibaren bes
yilda zaman agimina ugrar.

23) Genel Kurulca onaylanan Kéar Dagitim Politikas1 Sirketin internet sitesinde yaymlanir.

24) Kar Payr dagitiminda ilgili mevzuat hiikiimleri ile Sirketin esas sozlesmesinde uyumsuzluk oldugunda ilgili mevzuat hiikiimleri
gercevesinde uygulama yapilir.

25) Herhalde Kar dagitimlarinda Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 19. Maddesine, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun ilgili teblig hiikiimlerine ve
ilke kararlarina uyulur.

BOLUM III - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

II1.1. Kurumsal internet Sitesi ve icerigi

Sirketimiz Internet sitesi mevcuttur. (www.vkfyo.com.tr) Internet sitesinde yer alan bilgiler Ingilizce hazirlanmamistir. Ancak Sirketimizin
bu ydnde caligmast devam etmektedir. Sirketimizin ara donemler ile yillik, bilango ve gelir tablosunun Ingilizce sunumu KAP’ ta ve Internet
sitemizde yayinlanmaktadir.

Sirket Internet sitemiz, SPK’nun “Kurumsal Yonetim ilkeleri” dikkate alinarak hazirlanmms ve derecelendirme raporundan olumlu not
almustir.
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I11.2. Faalivet Raporu
Sirketimiz Faaliyet Raporlarinda, SPK’nin Kurumsal Yonetim Ilkelerinde belirtilen bilgilere ve TTK’nin zorunlu gérdiigii hususlara yer
verilmektedir. Kurumsal Yonetim Uyum Raporumuz, Faaliyet Raporu igerisinde ayrica sunulmaktadir.

BOLUM IV - MENFAAT SAHIPLERi

1V.1. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Menfaat sahipleri Sirket hakkindaki bilgileri ilgili mevzuat geregi kamuya yapilan agiklamalar ve elektronik ortam araciligi ile
ogrenmektedirler. Ayrica menfaat sahiplerinin ilgili olduklar: bilgilere ulasabilmeleri ve bilgilendirilmeleri her an miimkiindir. Sirket “Etik
flke ve Kurallar Yonetmeligi” olusturarak mevzuatla korunan haklara saygi gosterecegini ifade etmistir. Menfaat Sahiplerinin sirketin
mevzuata aykir ve etik acidan uygun olmayan islemlerine iliskin bildirimleri Yatirimei liskileri Béliimii tarafindan Kurumsal Yonetim
Komitesine veya Denetim Komitesine iletilir.

IV.2. Menfaat Sahiplerinin Yoénetime Katihm

Sirket, islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sdzlesmelerle diizenlenen haklarini koruma altina alir. Menfaat
sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli sozlesmelerle korunmadigi durumlarda menfaat sahiplerinin ¢ikarlari iyi niyet kurallar
gergevesinde ve sirket imkanlari 6lgiisiinde korunur. Sirket tazminat politikas: olusturmus ve bunu internet sitesinde yaymnlamistir.

Yonetim Kurulu toplantilarina iiyeler disinda, giindemi ilgilendiren konulara iliskin agiklama yapmak ve iiyelerin konu ile ilgili daha iyi
bilgilendirilmelerini saglamak iizere iist ve orta diizey yoneticiler davet edilebilir.

IV.3. insan Kaynaklari Politikasi

Sirket i¢inde, insan kaynaklar1 yonetmeligi olusturulmus ve insan kaynaklart politikasi olarak nitelendirilebilecek i¢ diizenlemeler mevcuttur.
Sirket insiyatifi olan personel, Sirket politikast dogrultusunda ydnetim kurulunca belirlenmektedir. Ise alimlarda, kariyer planlamasinda esit
kosuldaki kisilere esit firsat saglanmasi ilkesi benimsenmistir. Personel alimi, egitimi, terfi, 6diil, ceza konularini iceren bilgiler yazili hale
getirilmis olup, sirket i¢i diizenlemelerle belirlenmistir.

Sirketimizde memur olarak gorev yapan Ramazan MUT c¢alisan temsilcisi olarak atanmus olup, gérev ve yetkileri sirket igi sirkiiler ile
belirlenmistir.

1V.4. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk
Sirketimiz kurumsal yonetim anlayisini ongdren yapisiyla, toplumsal yarar ve gevreye saygi dogrultusunda toplumun ve iilkenin ekonomik
gelisimine katkida bulunmak amaciyla sosyal sorumluluk bilincini kurum kiiltiirii olarak benimsemistir. Sirketimizin “Etik Ilke ve Kurallar
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Yonetmeligi” internet sitesinde yaymlanmustir.

CEVREYE ILISKIN ETiK iLKE VE KURALLAR (SOSYAL SORUMLULUK)

Tiim faaliyetlerde toplumsal yarar ve ¢evreye saygi dogrultusunda hareket edilir.

Yasalarin gevre, tiiketici ve kamu sagligina iliskin koydugu her tiirlii kuralina uyma taahhiit edilir.

Kamuyu ve ¢evreyi makul bir saglik, giivenlik ve ¢evre korumasi bilinci dahilinde hareket edilir.

Dogal kaynaklarim korunmasina 6zen gosterilir ve gevre bilinci ile hareket edilir.

Insanlarin yasam standartlarin artiracak gelismelere 6ncelik verilir.

Sirket kar amagl faaliyet yaparken toplumun da genel ihtiyaglarinin karsilanmasi yoniinde ¢aba sarf eder.

Sirket varligini siirdiiriirken toplumunda refahinin saglanmasi ve artirtlmasi yoniinde amaciyla ¢aligmalarina devam eder.
Sirket, uluslararas1 gegerlilige sahip insan haklarina destek olur ve saygi gosterir.

Irtikap ve riisvet de dahil olmak iizere yolsuzlugun her tiirliisiiyle miicadele edilir.

Sirket ortak bir kurum kiiltiirii ile ¢calismalarini yirdtiir.

Yonetim kurulu karar1 geregince sponsorluk anlaminda etkinliklere katilim s6z konusu olabilmektedir.

BOLUM V - YONETIM KURULU

V.1. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yonetim kurulu, ana s6zlesme geregi 5 kisiden olugmakta olup, 1 yillik gérev siiresi s6z konusudur.

Sirketin isleri ve yonetimi Genel Kurul tarafindan 1yil i¢in segilen (azami 3 y1l) ve verimli ve yapici ¢alismalar yapilmasina, hizli ve rasyonel
kararlar alinmasina ve komitelerin olusumu ve galismalarinin etkin bir sekilde organize edilmesine olanak saglayacak sekilde en az 5 liyeden
teskil olunacak bir Yonetim Kurulu tarafindan yiiriitiiliir. Bu siirenin sonunda gorevi biten iiyelerin Yonetim Kuruluna yeniden segilmesi
miimkiindiir. Yonetim Kurulu yeliklerinden birinin herhangi bir nedenle bosalmasi halinde yerine Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasas1 mevzuatinda belirtilen kanuni sartlari haiz bir kisi, gecici olarak bu iiye yerine ilk toplanacak Genel Kurul’un onayma sunulmak
iizere Yonetim Kurulu tarafindan secilir. Bu yolla secilen iiye, onaya sunuldugu genel kurul toplantisina kadar gérev yapar ve onaylanmasi
halinde selefinin siiresini tamamlar. Ynetim kurulu iiyeleri genel kurul tarafindan her zaman gorevden alnabilir.

Yonetim kurulunda icrada gorevli olan ve olmayan tiyeler bulunur. Yonetim Kurulu iiyelerinin ¢ogunlugu icrada gérevli olmayan iiyelerden
olusur. fcrada gorevli olmayan yénetim kurulu iiyeleri igerisinde Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ile belirlenmis kriterlerin tamamini
tagtyan ve gorevlerini hicbir etki altinda kalmaksizin yapabilme niteligine sahip Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve tistlendigi
gorevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek dlgiide Sirket islerine zaman ayirabilecek bagimsiz iiyeler bulunur. Bagimsiz iiye sayist
her durumda 2 den az olamaz.
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Icra Kurulu Bagkan1 ve Genel Miidiir ayni kisi degildir.

Adi Soyadi Unvam Icraci konumu Girev siiresi

Sahin UGUR Yon. Kur. Baskani Icraci degil 15.06.2017 GK’da atanmistir

Serhad SATOGLU Yon. Kur. Bagkan Vekili / Genel Miidiir fcraci 15.06.2017 GK’da atanmistir

Necdet ADA Yon. Kur. Uyesi Icrac degil 26.04.2018 istifaen gorevinden ayrilmistir
A.Ayhan CEVIK(¥) Yon. Kur. Uyesi Icraci degil 15.06.2017 GK’da atanmistir

Ismail KAYA(*) Yon. Kur. Uyesi Icraci degil 15.06.2017 GK’da atanmistir

Dilek YUKSEL Yon. Kur. Uyesi Icraci degil 15.06.2017 gorev siiresi dolmustur
S.Mehmet BOZ Yon. Kur. Uyesi Icraci degil 15.06.2017 gorev siiresi dolmustur

(*) Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri
BAGIMSIZLIK BEYANI

Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi A.S. (Sirket) Yonetim Kurulunda, mevzuat, esas sozlesme ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
ilan edilen Kurumsal Yénetim ilkelerinde belirlenen kriterler kapsaminda “bagimsiz iiye” olarak gorev yapmaya aday oldugumu bu
kapsamda;

Sirket, sirketin yonetim kontrolii ya da 6nemli derecede etki sahibi oldugu ortakliklar ile sirketin yonetim kontroliinii elinde bulunduran veya
sirkette onemli derecede etki sahibi olan ortaklar ve bu ortaklarin yonetim kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile kendim, esim ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri hisimlarim arasinda; son bes yil iginde 6nemli gorev ve sorumluluklar iistlenecek yonetici pozisyonunda istihdam
iligkisinin bulunmadigini, sermaye veya oy haklarinin veya imtiyazli paylarin %5 inden fazlasina birlikte veya tek basina sahip olmadigim
ya da 6nemli nitelikte ticari iligkinin kurulmamis oldugunu,

Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimi (vergi denetimi, kanuni denetim, i¢ denetim de dahil), derecelendirilmesi ve danismanligi
olmak iizere, yapilan anlagsmalar ¢ercevesinde sirketin 6nemli dl¢lide hizmet veya iiriin satin aldigi veya sattig1 sirketlerde, hizmet veya tiriin
satin alindig1 veya satildigi donemlerde, %5 ve lizeri ortak, onemli gorev ve sorumluluklar iistlenecek yonetici pozisyonunda galisan veya
yonetim kurulu iiyesi olarak gorev almamis oldugumu,

Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmam sebebiyle {istlenecegim gorevleri geregi gibi yerine getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip
oldugumu,

Kamu kurum ve kuruluslarinda mevcut durum itibariyle tam zamanl ¢aligmiyor oldugumu,

31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu (G.V.K.)’na gore Tiirkiye’de yerlesmis sayildigimai,

Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecegimi, sirket ile pay sahipleri arasindaki ¢ikar ¢atigsmalarinda tarafsizligimi koruyacagima,
menfaat sahiplerinin haklarmi dikkate alarak 6zgiirce karar verecegimi, bu husustaki etik standartlara ve mesleki itibar ve tecriibeye sahip

oldugumu,

Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve iistlendigim gorevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek Olgiide sirket islerine
zaman ayirabilecegimi,

Sirketin yonetim kurulunda son on y1l igerisinde alt1 yildan fazla yonetim kurulu {iyeligi yapmamis oldugumu,

Sirketin veya sirketin yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortaklarin yénetim kontroliine sahip oldugu sirketlerin iigten fazlasinda ve
toplamda borsada islem goren sirketlerin besten fazlasinda bagimsiz yonetim kurulu tiyesi olarak gorev almiyor oldugumu,

Yonetim kurulu tiyesi olarak secilen tiizel kisi adina tescil ve ilan edilmemis oldugumu,

beyan ve taahhiit ederim.
AHMET AYHAN CEVIK / ISMAIL KAYA
(15/06/2017)

Yonetim Kurulu tiyeleri Sirket faaliyetlerinin igleyisini takip edebilecek ve iistlendigi gorevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek
olgtlide, sirket isleri i¢in yeterli zaman ayirir. YOnetim kurulu iiyesinin baska bir sirkette yonetici ya da yonetim kurulu iiyesi olmasi veya
baska bir sirkete danigmanlik hizmeti vermesi halinde, s6z konusu durumun ¢ikar ¢atismasina yol agmamasi ve iiyenin sirketteki gorevini
aksatmamasi esastir. Bu kapsamda, {liyenin sirket disinda bagka gorev veya gorevler almasi belli kurallara baglanir veya sinirlandirilir.
Yonetim kurulu ilyesinin sirket disinda aldig1 gorevler ve gerekgesi, grup i¢i ve grup dis1 ayrimi yapilmak suretiyle se¢iminin goriistildiigii
genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulur.

Yonetim Kuruluna kadin iiye edindirme yoniindeki politikamiz mevcut olup, Yonetim Kurulu’nda kadin liye bulunmamaktadir.
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Ad1 Soyadi Unvam Sirket Disindaki Gorevleri

Sahin UGUR Yon. Kur. Bagkani T. Vakiflar Bankasi T.A.O Yonetim Kurulu Uyeligi,

Serhad SATOGLU Yon. Kur. Baskan Vekili / Genel Miidiir

Necdet ADA (*) Yon. Kur. Uyesi Bagbakanlik Bagmiisaviri

A.Ayhan CEVIK Yon. Kur. Uyesi / Bagimsiz

Ismail KAYA Yon. Kur. Uyesi / Bagimsiz

(*) Necdet ADA 26.04.2018 tarihi itibariyle istifaen gorevinden ayrilmustir.

V.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Sirket, yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve temsil olunur. Yonetim Kurulu Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kanunu, ilgili sair
mevzuat, sirket esas sozlesmesi ve genel kurulca kendisine verilen gorevleri ifa eder. Sirket Yonetim Kurulu, toplantilarmi Sirket ana
sozlesmesi geregi ayda en az bir defa olmak iizere, ihtiyag duyuldugu sayida yapmaktadir. Yonetim Kurulu iyelerinin bilgilendirilmesi ve
iletisimini saglamak amaciyla sirket personelince olusturulan bir sekreterya mevcuttur.

2018 yil1 01 Ocak — 31 Mart ara faaliyet donemi igerisinde toplam (14) adet Yonetim Kurulu toplantisi yapilmistir. (14) Yonetim Kurulu
toplantisinda 5 tiye hazir bulunmus ve kararlar imzalanmustir.

Yonetim kurulu, ayda en az bir kere olmak {izere gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim kurulu iiyeleri
arasindan bir baskan ve baskanin bulunmadigi zamanlarda ona vekalet etmek iizere en az bir baskan vekili seger.

Yonetim kurulu bagkani, diger yonetim kurulu iiyeleri ve icra baskani/genel miidiir ile goriiserek yonetim kurulu toplantilarinin giindemini
belirler. Uyeler her toplantiya katilmaya ve goriis bildirmeye 6zen gosterir.

Yonetim kurulu, Sirket isleri agisindan gerekli goriilen zamanlarda, bagkan veya baskan vekilinin ¢agrisiyla toplanir. Yonetim kurulu
iiyelerinden her biri de baskan veya baskan vekiline yazili olarak basvurup kurulun toplantiya ¢agrilmasini talep edebilir. Baskan veya
baskan vekili yine de Kurulu toplantiya ¢agirmazsa iiyeler de re' sen ¢agri yetkisine sahip olurlar.

Uyelerden higbiri toplant1 yapilmasi isteminde bulunmadig takdirde, yonetim kurulu kararlari, kurul iiyelerinden birinin belirli bir konuda
yaptig1, karar seklinde yazilmis 6nerisine, en az {iye tam sayisinin ¢ogunlugunun yazili onay1 alinmak suretiyle de verilebilir. Ayni 6nerinin
tiim yonetim kurulu iyelerine yapilmis olmasi bu yolla alinacak kararin gecerlilik sartidir. Onaylari ayni kagitta bulunmasi sart degildir;
ancak onay imzalarinin bulundugu kagitlarin tiimiiniin yonetim kurulu karar defterine yapistirilmast veya kabul edenlerin imzalarini igeren
bir karara doniistiiriiliip karar defterine gegirilmesi kararin gegerliligi i¢in gereklidir.

Sirketin yonetim kurulu toplantisina katilma hakkina sahip olanlar bu toplantilara, Tiirk Ticaret Kanununun 1527 nci maddesi uyarinca
elektronik ortamda da katilabilir. Sirket, T.C. Giimriik ve Ticaret Bakanliginin, “Ticaret Sirketlerinde Anonim Sirket Genel Kurullar1 Diginda
Elektronik Ortamda Yapilacak Kurullar Hakkinda Tebligi” hiikiimleri uyarinca hak sahiplerinin bu toplantilara elektronik ortamda
katilmalarina ve oy vermelerine imkan taniyacak Elektronik Toplanti Sistemini kurabilecegi gibi bu amag i¢in olusturulmus sistemlerden de
hizmet satin alabilir. Yapilacak toplantilarda sirket s6zlesmesinin bu hitkmii uyarinca kurulmus olan sistem {izerinden veya destek hizmeti
alinacak sistem iizerinden hak sahiplerinin ilgili mevzuatta belirtilen haklarini ilgili Bakanlik Teblig hiikiimlerinde belirtilen gergevede
kullanabilmesi saglanir.

Yonetim kurulu toplantis1 giindeminde yer alan konular ile ilgili bilgi ve belgeler, esit bilgi akis1 saglanmak suretiyle, toplantidan yeterli
zaman Once yonetim kurulu iiyelerinin incelemesine sunulur. Yonetim kurulu iiyesi toplantidan dnce, yonetim kurulu baskanina giindemde
degisiklik onerisinde bulunabilir. Toplantiya katilamayan ancak goriislerini yazili olarak yonetim kuruluna bildiren iiyenin goriisleri diger
iiyelerin bilgisine sunulur.

Toplanti yeri Sirket merkezidir. Ancak yonetim kurulu, karar almak sart1 ile bagka bir yerde de toplanabilir.

Yonetim kurulu {iye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir bulunan iiyelerin gogunlugu ile alir. Toplantilarda her
iiyenin bir oy hakki vardir. Yonetim kurulu iiyeleri birbirlerini temsilen oy veremeyecekleri gibi, toplantilara vekil araciligiyla da
katilamazlar. Oylar esit oldugu takdirde o konu gelecek toplantiya birakilir. fkinci toplantida da esitlik olursa s6z konusu dneri reddedilmis
sayilir. Yonetim Kurulu iiyelerinin imtiyazli oy hakki yoktur.

Kararlarin gegerliligi yazilip imza edilmis olmalarina baghdir. Yonetim kurulunda oylar kabul veya red olarak kullanilir. Red oyu veren,
kararin altina red gerekgesini yazarak imzalar.

Yonetim kurulu toplantilarinin ne sekilde yapilacagi sirket igi diizenlemeler ile yazili hale getirilir.

Yonetim kurulu toplantilarinda giindemde yer alan konular agik¢a ve her yoni ile tartisilir. Yonetim kurulu baskani, yonetim kurulu
toplantilarina icract olmayan iiyelerin etkin katilimini saglama yoniinde en iyi gayreti gosterir. Yonetim kurulu iiyesi, toplantilarda muhalif
kaldig1 konulara iliskin makul ve ayrintili kars1 oy gerekgesini karar zaptina gecirtir.

Sirketin, varliklarinin tiimiinii veya 6nemli bir boliimiinii devretmesi veya iizerinde ayni hak tesis etmesi veya kiraya vermesi, dnemli bir
varligr devir almasi veya kiralamasi veya borsa kotundan g¢ikmasma iligkin yonetim kurulu kararlarmin alinmasi bagimsiz iyelerin
¢ogunlugunun onayinin bulunmamasina ragmen genel kurul onayr alinmasi zorunlulugu aranmaksizin miimkiindiir. Ancak bu durumda
bagimsiz yonetim kurulu diyelerinin ¢ogunlugunun muhalefet gerekcesinin KAP’ta agiklanmasi ve yapilacak ilk genel kurulda giindeme
madde eklenmesi suretiyle ortaklara konu hakkinda bilgi verilmesi zorunludur.

Sirketin,
a) Varlik ve hizmet alimi benzeri islemler ile yiikiimliiliik transferi iglemlerinde; islem tutarinin, kamuya agiklanan son finansal tablolara gére

varlik toplamina veya kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gore olusan hasilat tutarina ya da yonetim kurulu karar tarihinden
onceki alt1 aylik giinliik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi baz alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraninin,
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b) Varlik ve hizmet satis1 benzeri islemlerde; islem tutariin (varligin net defter degerinin yiiksek olmasi durumunda net defter degerinin),
kamuya agiklanan son finansal tablolara gore varlik toplamina veya kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gore olusan hasilat
tutarma (varligin devri, kiraya verilmesi veya iizerinde ayni hak tesis edilmesi durumunda; son yillik finansal tablolara gore s6z konusu
varliktan elde edilen karin, ortakligin siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi karina) (bankalar ve finansal kuruluglarin olagan faaliyetlerinden
kaynaklanan ayni hak tesisi hari¢) ya da yonetim kurulu karar tarihinden onceki alt1 aylik giinliik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasi baz alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraninin,

%10’dan fazla bir orana ulasacak olmast ya da bir faaliyetinin durdurulmasi durumlarinda; s6z konusu islemlere iliskin yonetim kurulu
kararmnin icra edilebilmesi igin bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun onaymin bulunmamasina ragmen genel kurul onayr alinmasi zorunlulugu
aranmaksizin miimkiindiir. Ancak bu durumda bagimsiz yonetim kurulu {iiyelerinin ¢ogunlugunun muhalefet gerekgesinin KAP’ta
aciklanmasi ve yapilacak ilk genel kurulda giindeme madde eklenmesi suretiyle ortaklara konu hakkinda bilgi verilmesi zorunludur. Bu
islemlerin icrasinda Kurul’un ilgili diizenlemelerine uygun hareket edilir.

Yonetim Kurulu iyeleri; kendisinin, es ve liglincii dereceye kadar kan ve sthri hisimlarinin menfaatini ilgilendiren yonetim kurulu
toplantilarina katilamazlar.

Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin onayina sunulan iliskili taraf islemleri ile 6nemli nitelikte islemler olmamustir.

2018 yili 01 Ocak — 31 Mart ara faaliyet donemi iginde yapilan toplantilarda Yonetim Kurulu Uyeleri tarafindan alinan kararlar aleyhinde
farkli goriis agiklanmamustir.

Yonetim Kurulu Uyelerinin sirket faaliyetleriyle ilgili olarak gorevleri esnasindaki kusurlari sebebiyle, gerceklesebilecek zararlar igin
herhangi bir sigorta yaptirilmamustir.

Kamuyla paylasilmas1 gereken konulara iliskin kararlar, toplant1 bitiminden sonra hemen kamuya agiklanmaktadir.

V.3. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizhig

01 Ocak — 31 Mart 2018 ara faaliyet doneminde Ismail KAYA (Baskan), S.Mehmet BOZ ve Ayse Sunay GURSU Kurumsal Yonetim
Komitesinde gorev yapmustir. 15 Haziran 2017 tarihi itibariyle S.Mehmet BOZ’un gorev siiresinin sona ermesi nedeniyle yerine Genel
Kurul’da Necdet ADA atanmistir. Denetim Komitesi iiyelerimiz icrada goérevli olmayan iiyeler olup, tamami bagimsiz iiyedir. Kurumsal
Yonetim Komitesi liyelerimizden sadece Ayse Sunay GURSU (Genel Miidiir Yardimeisi) icrada gérevli iiyedir.

Komiteler yilda en az dort defa toplanarak Onerilerini rapor halinde Yo6netim Kurulumuza sunmaktadir. Komitenin aldigi kararlar ve
Yonetim Kuruluna sundugu raporlar sirket merkezimizde dosyalanmaktadir. Denetim Komitemiz, bagimsiz denetim sirketinin se¢iminde ve
iligkilerin diizenlenmesinde aktif rol almaktadir. Y1l i¢inde de ii¢ ayda bir agiklanan mali tablolar inceleyip onaylayarak Yonetim Kuruluna
sunmaktadir. Kurumsal Yonetim Komitemiz, Yatirimer iliskileri Boliimii ile yakin calisma iginde olup, SPK’ya gonderilen ve kamuoyuna
aciklanan SPK Kurumsal Yénetim flkelerine Uyum raporunun hazirlanmasini ve kontroliinii saglamaktadir.

Ayrica, Sermaye Piyasast Kurulu'nun (II-17.1) sayili "Kurumsal Yonetim Tebligimin 4.5.1 maddesindeki (Seri IV, No:56 sayili Tebligi
yiirlirlikten kaldirilmustir.)" Yénetim kurulunun gorev ve sorumluluklarinin saglikli bir bigimde yerine getirilmesi i¢in Denetimden Sorumlu
Komite, Kurumsal Yoénetim Komitesi, Aday Gosterme Komitesi, Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi ve Ucret Komitesi olugturulur. Ancak
Yonetim Kurulu yapilanmasi geregi ayr bir Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulamamasi durumunda, Kurumsal Yénetim
Komitesi bu komitelerin gdrevlerini yerine getirir." hitkkmii kapsaminda Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi gorevlerinin Kurumsal
Yonetim Komitesi tarafindan yerine getirilmesine karar verilmistir.

Tlgili faaliyet déneminde Riskin Erken Saptanmasi Komitesinde A.Ayhan CEVIK (Baskan) ve S.Mehmet BOZ gérev almislardir. 15 Haziran
2017 tarihi itibariyle S.Mehmet BOZ’un gorev siiresinin sona ermesi nedeniyle yerine Genel Kurul’da Ismail KAYA atanmugtir.

Sirketimiz Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani, yonetim kurulu yapis: geregi, Denetim Komitesinde ayrica iiyelik gorevini yiiriitmektedir.

Yine ilgili komiteler, sirket ana sozlesmesi ve sirket i¢i yonetmeliklerle belirtilen gorev, yetki ve sorumluluklarinin bilincinde hareket
etmektedir.

V.4. Risk Yonetim ve ic Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz, 27.05.2015 tarih ve 29368 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirirlige giren SPK’nun (III — 48.5) sayili “Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi” madde 20 geregi i¢ kontrolden sorumlu Yonetim Kurulu Uyesi atamasim 23.09.2011 tarihi
itibariyle gergeklestirmistir. Su an itibariyle I¢ Kontrolden sorumlu yonetim kurulu iiyesi Sahin UGUR dur. Sirket icinde olusturulan i¢
kontrol sistemi ile ilgili olarak; i¢ kontrol sorumlusunun sorumlulugunda her ay diizenlenen raporun i¢ kontrolden sorumlu Yé6netim Kurulu
Uyesi’ne sunumu yapilmakta ve bu sunum vasitasi ile Yonetim Kurulu’nun sirket faaliyetlerini gok yakindan gbzetleyip denetleyebilmesine
imkan saglanmaktadir.

Yonetim Kurulu karar ile sirketin is ve islemlerinin yonetim stratejisi ve uygulamalarina, kurumsal yonetimin amag¢ ve hedeflerine ve
mevzuatina uygun olarak diizenli, verimli ve etkin bir sekilde mevcut mevzuat ve kurallar gergevesinde yiiriitiilmesi, hesap ve kayit
diizeninin biitiinliigii ile giivenilirliginin, veri sistemindeki bilgilerin zamaninda ve dogru bir sekilde elde edilebilirliginin saglanmasi, kurum
varliklarinin korunmasi, kurum igerisinde var olan kontrollerin yeterli olup olmadiginin kontrolii, kurumun {iirettigi bilgilerin giivenilirligi
kontrolii, hata hile ve usulsiizliiklerin dnlenmesi ve tespiti amaciyla gerekli kontrollerin ve denetimlerin yapilarak, sonuglarin Yoénetim
Kurulu’na raporlanmasi amactyla i¢ kontrol sorumlusu atanmuigtir.
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30.04.2014 tarihi itibariyle, Menkul Kiymet Yatirtm Ortakliklarma iligkin Esaslar Tebligi (I11-48.5) hiikiimleri geregi Sirketimiz
organizasyon yapisinda Teftis Birimi ve Risk Yonetim Birimleri olusturulmus, her iki birimin de I¢ Kontrolden Sorumlu Yénetim Kurulu
Uyesine bagl olarak caligmasina ve g kontrol sorumlusunun gérev ve sorumluluklarmin Miifettis tarafindan yerine getirilmesine karar
verilmistir.

Kurumun her tirlii etkinligini gelistirmek, iyilestirmek ve kuruma katma deger katmak amaciyla bagimsiz ve tarafsiz bir sekilde risk
yonetimi, i¢ kontrol ve yonetim siireclerinin etkinligi ve verimliliginin degerlendirilmesi ve gelistirilmesi igin sistematik yaklagimlar
gelistirerek i¢ kontrol ve riskin erken saptanmasi prosediiriinii olusturma ve kurumun hedeflerine ulagsmasina yardimci olma ydniinde siirekli
caligmalar yapilmis, Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarma Tliskin Esaslar Tebligi (I11-48.5)’ne istinaden Sirketimiz Yonetim Kurulu’nca
onaylanmis “I¢ Kontrol Prosediirii” ve “Risk Yonetim Prosediirii” olusturulmustur. Risklerin yonetilmesi ve izlenmesinde bu prosediirler
dikkate alinmigtir.

13.07.2015 tarihli Yonetim Kurulu Toplantisinda Risk Yénetim Hizmetinin disaridan alinmasina karar verilmis ve Is Yatirrm Menkul
Degerler A.S. ile bu hizmete iliskin olarak sdzlesme imzalanmis ve KAP duyurusu yapilmistir.

08.12.2017 tarihli Yénetim Kurulu Toplantisinda; Is Yatirim Menkul Degerler A.S. ile 31.12.2017 tarihine kadar imzalanan sdzlesmenin
01.01.2018 —31.12.2018 tarihlerini kapsayacak sekilde yenilenerek imzalanmasina karar verilmis ve KAP duyurusu yapilmustir.

V.5. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketin stratejik hedefleri; vizyon ve misyon olarak ana hatlariyla belirlenmistir.

Sirketimizin vizyonu, elindeki kaynaklari optimum gelir elde edecek sekilde kullanmak, yenilik¢i ve yaratict davranarak sirket ici
uygulamalari ile sermaye piyasalarindaki yasal diizenlemeleri yerine getirmek, yatirim ortaklig1 sektoriinde 6rnek olmak ve yatirimeilarimiza,
paydaslarimiza, ¢alisanlarimiza, is ortaklarimiza ve topluma en iist diizeyde deger yaratarak sektorde portfoy getirisi olarak iist siralarda yer
almak, tiim paydaglarimizin memnuniyetini esas alarak maksimum fayday1 saglamak seklindedir. Ayrica Sirketimiz Ana Ortak T.Vakiflar
Bankasi T.A.O. politikalar1 ile birlikte hareket ederek bankamizin itibarinin ve piyasalardaki etkinliginin artmasina ve bankamizin olumlu
imajinin siirdiiriilebilmesine katkida bulunmak amacin1 da giitmektedir.

Sirketimizin misyonu, gelecekteki olasi gelismeleri devamli izlemek, bir yandan kaliteyi yiikseltirken maliyetleri diisiiriici dengeyi
olusturmak, sirket ¢alisanlarinin siirekli gelisimine farkli vizyon, beceri ve teknik bilgi kazanmalarina olanak saglayan projeler gelistirilerek
diiriist ve kaliteden taviz vermeyen bir sirket olarak sektdrde tercih edilen ve toplumsal sorumluluk konusunda duyarli olmay1 ilke edinmek
seklindedir.

Sirketimiz kurumsal yonetim anlayisini ongdren yapisiyla, toplumsal yarar ve gevreye saygi dogrultusunda toplumun ve iilkenin ekonomik
gelisimine katkida bulunmak amaciyla sosyal sorumluluk bilincini kurum kiiltiirii olarak benimsemistir.

Sirketimiz 2018 yilinda SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri c¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirmeye devam edecek olup, mevcut ortamda
sektordeki pazar paymi artirma, karliligint gelistirme potansiyeline ve giiciine sahip bir sirket olarak, 50.000.000.-TL Kayitli Sermayesi
igerisinde biiylimeyi siirdiirmeyi hedeflemekte olup biinyesinde olusturdugu etik kurallar gercevesinde tiim paydaslarma etkin verimliligi
saglama gayreti i¢erisinde olacaktir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun (VII-128.5) Bireysel Portfoylerin Ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa
Dayali Ucretlendirilmesine Ve Kolektif Yatirim Kuruluslarmi Notlandirma Ve Siralama Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’de
yer alan performans sunus standartlarina iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanan performans sunus raporu ile Sirket Yonetim Kurulu,
sirketin ana faaliyet alanindaki (portfoy yonetimi) performansini 6 aylik donemler itibariyle karsilastirmali olarak inceleyebilmekte ve gerekli
kararlart alabilmektedir.

(01 OCAK — 31 ARALIK 2017 DONEMI)
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V.6. Mali Haklar

Sirket Yonetim Kurulu iiyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilerin licret - huzur hakki genel kurulca tespit olunur. Yonetim
Kurulu iiyelerinin iicretlendirme esaslar1 yazili hale getirilerek genel kurul toplantisinda ayr1 bir madde olarak ortaklarin bilgisine sunularak
pay sahiplerinin goriis bildirmesine imkan tanimmustir. Ucret Politikasi Sirketin internet sitesinde yayimlanmistir. Bagimsiz yonetim kurulu
iiyelerinin {icretlendirilmesinde pay senedi opsiyonlar1 veya Sirketin performansina dayali 6deme planlari kullanilmaz. Bagimsiz yonetim
kurulu tiyelerinin ticretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmasi kuralina uyulmaktadir. Sirketin yonetim kurulu tiyelerine sirket
kaynagindan borg verilmemistir, kredi kullandirilmamustir. Ugiincii bir kisi araciligiyla sahsi kredi ad1 altinda kredi kullandirilmamis veya
lehine herhangi bir teminat verilmemistir.

Sirketimiz Yo6netim Kurulu tiyelerinin mali sorumluluk sigortalari mevcuttur.

VIII)Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri:Sirket portfoyiiniin daha pozitif bilylimesi i¢in yapilan arastirma ¢alismalarinin haricinde
bir caligma yoktur.

IX) Dénem icinde esas sézlesmede yapilan degisiklikler ve nedenleri: Yoktur.

X) Varsa, ¢cikarilmis bulunan sermaye piyasasi arac¢larmin niteligi ve tutari: Yoktur.

XI) Varsa, imtiyazh paylara ve paylarin oy haklarina iligkin aciklamalar: Imtiyazli paylar bulunmamakta olup, her paym 1 oy hakki
vardir.

XII) isletmenin faaliyet konusu, faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bilgi:

Tiirkiye’deki ilk yatirim ortakligi olan Vakif Menkul Kiymet Yatirrm Ortakligi A.$ 13.06.1991 tarihinde istanbul’da kurulmustur.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari’na iliskin diizenlemelerinde belirtilen varliklar ve araglardan
olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulmus olup, Sirket’in faaliyet esaslari, portfdy yatirim politikalar1 ve yonetim smirlamalarinda,
Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri ile ilgili mevzuata uygun hareket edilir.

Sirketin bu amag dahilinde yaptig1 ¢aligmalar;

- Ortaklik portf6yiinii olusturup yonetmek ve gerektiginde portfoyde degisiklikler yapmak,
- Portfdy ¢esitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortaklik durumlarina gére en aza indirecek bir bicimde dagitmak,
- Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri siirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli
onlemleri almak,
- Portfoyiin degerini korumaya ve arttirmaya yonelik arastirmalar yapmak,
seklindedir.

Sirketin tinvant 09.04.2014 tarihinde “ Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi “olarak degismistir. Sirket hisseleri
20.06.1991 tarihinde halka arz edilmistir. Ortaklik yapisina gore halka acik hisse oran1 % 49’dur. Sektoérde 9 adet sirket mevcuttur.

Vakif Yatirnm Ortakhgr’nmn 31.03.2018 Tarihi itibariyle Portfoy Yapisi:
Sirketin 31.03.2018 tarihi itibartyla portfoy yapist incelendiginde %40,63 oran ile TersRepo-BPP-Fon-VIOP Teminat, %5,75 oran ile

Mevduat-Katilim, %45,22 oran ile HB-DT-BB-OST ve %8,40 oran ile Pay Senedinden olusan bir sepet olusturmustur. S6z konusu portfoy
yapisinda, esik deger Olgiitleri ile yatirim stratejilerine uygun olarak dagilim yapilmigtir.

31.03.2018 Tarihli Portfoy Tablosu

B Pay Senedi
= HB-DT-BB-OST
Trepo-BPP-Fon-ViOP

Teminat
u Mevduat-Katihm
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- Yatirnm Ortakhg1 Sektorii Cikarilmis Sermaye ve Portfoy Degeri Bilyiikliik Kiyaslamasi

Sirketimiz 31 Mart 2018 itibariyla diger aktifler hari¢ 17.648.090.-TL’lik portfoy biiyiikligiindedir. Sirketimiz 31 Mart 2018 itibariyla
sektorde faaliyet gosteren 9 adet MKYO arasinda, gikarilmis sermaye agisindan 9. Sirada, net aktif deger biyiikliigii agisindan 9. sirada yer
almaktadir.

YATIRIM ORTAKLIKLARI ngg?gi) YATIRIM ORTAKLIKLARI DE?JR?I((TTS *
1 Is Yatirim Ortaklig 160.599.284 1 Is Yatirim Ortaklig 215.163.570
2 Garanti Yatirim Ortakligi 32.000.000 2 Eczacibas1 Yatirim Ortakligi 47.944.722
3 Atlas Yatirim Ortakligi 30.000.000 3 Atlas Yatirim Ortaklig1 46.474.150
4 Eczacibagi Yatirim Ortaklig 21.000.000 4 Garanti Yatirim Ortakligi 36.304.035
5 Euro Yatirim Ortakligt 20.000.000 5 Euro Kapital Yatirim Ortakligt 27.299.129
6 Euro Kapital Yatirim Ortakligi 20.000.000 6 Euro Yatirim Ortaklig1 26.009.863
7 Euro Trend Yatirim Ortakligt 20.000.000 7 Euro Trend Yatirim Ortakligt 25.133.773
8 Oyak Yatirim Ortakligt 20.000.000 8 Oyak Yatirim Ortakligi 22.584.950
9 Vakif Yatirnm Ortakh@ 20.000.000 9 Vakif Yatirim Ortakhgi 17.684.090

343.599.284 g;zdzitézf ortaklig1 sektoriiniin kamuya agikladig: portfoy degerlerini

- Prim/iskonto Oramma Gére Kiyaslama

31 Mart 2018 itibariyla 9 adet MKYO’nin igerinde Sirketimiz Hisse Basina Net Aktif Degere Gore %71,59 oraninda islem gormektedir.

30.03.2018 KAPANI 30.03.2018 HiSSE Prim(+) iskonto(-
AL ORI L L FiYATI (TL) > BASINA NAD (TL) (¥) (gr;m (%) o

1 Vakif Yatirinm Ortakhig: 1,51 0,88 71,59
2 Eczacibasi Yatirim Ortakligi 2,35 2,28 3,07

3 Oyak Yatirim Ortaklig1 1,12 1,13 -0,88
4 Euro Kapital Yatirim Ortakligt 1,06 1,37 -22,63
5 Euro Trend Yatirim Ortakligi 0,93 1,26 -26,19
6 Atlas Yatirim Ortaklig1 1,06 1,55 -31,61
7 Garanti Yatirim Ortaklig 0,76 1,13 -32,74
8 Euro Yatirim Ortaklig: 0,83 1,30 -36,15
9 is Yatirim Ortaklig 0,83 1,34 -38,06

(*) Yatirim ortaklhigt sektoriiniin kamuya agikladigi portfoy degerlerini ifade eder.

- Yilhk Borsa Fiyati Getiri Oramina Gore Kiyaslama

31.03.2018 tarihi itibartyla 9 adet MKYO’nin igerinde Sirketimiz Borsa Fiyat1 Getiri Oranina gére %6,34’liikk oranla 4.sirada yer almaktadir.

31.12.2017 KAPANI 30.03.2018 BORSA FIYATI
YATIRIM ORTAKLIKLARI FIiYATI (TL) > KAPANIS FiYATI (TL) GETIRi ORANI (%)
1 Oyak Yatirim Ortakligi 1,01 1,12 10,89
2 Eczacibast Yatirim Ortakligi 2,15 2,35 9,30
3 Atlas Yatirim Ortaklig1 0,98 1,06 8,16
4 Vakif Yatirim Ortakhigi 1,42 1,51 6,34
5 Garanti Yatirim Ortakligi 0,75 0,76 1,33
6 Euro Trend Yatirim Ortaklig1 0,96 0,93 -3,13
7 Euro Yatirim Ortaklig: 0,86 0,83 -3,49
8 Euro Kapital Yatirim Ortakligt 1,13 1,06 -6,19
9 Is Yatirim Ortaklig1 0,96 0,83 -13,54
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WAHIF MEMKLL KIYHET YRTIRIM ORTRKLIGI A5,

31.03.2018 tarihi itibartyla 9 adet MKYO’nin piyasa degeri 347.767.406-TL dir. Sirketimizin piyasa degeri ise 30.200.000.-TL olup, piyasa
degeri biiyiikliik agisindan sektor icerisinde 4. Sirada yer almaktadir.

YATIRIM ORTAKLIKLARI KAPANIS FiYATI (TL) SERMAYE (TL) PiYASA DEGERI (TL)

1 Is Yatirim Ortaklig1 0,83 160.599.284 133.297.406
2 Eczacibas1 Yatirim Ortakligi 2,35 21.000.000 49.350.000
3 Atlas Yatirim Ortaklig1 1,06 30.000.000 31.800.000
4 Vakif Yatirim Ortakhgi 1,51 20.000.000 30.200.000
5 Garanti Yatirim Ortakligt 0,76 32.000.000 24.320.000
6 Oyak Yatirim Ortaklig 1,12 20.000.000 22.400.000
7 Euro Kapital Yatirim Ortakligi 1,06 20.000.000 21.200.000
8 Euro Trend Yatirim Ortakligt 0,93 20.000.000 18.600.000
9 Euro Yatirim Ortakligt 0,83 20.000.000 16.600.000

343.599.284 347.767.406

XIII) Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlanilmissa ne olciide gerceklestirildigi: Yoktur.

XIV) Sirketin iktisap ettigi paylara iliskin bilgiler: Yoktur.

XV) Sirketin dogrudan ve dolayh istirakleri ve pay oranlarina iliskin bilgiler: Sirket mevzuat geregi hi¢bir sirkete istirak amaciyla
yatirim yapamamaktadir.

XVI) isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlar1 ve bunlardaki gelismeler, genel kapasite kullanim orani,
faaliyet konusu mal ve hizmet iiretimindeki gelismeler, miktar, Kkalite,siiriim ve fiyatlarin gecmis donem rakamlariyla

karsilastirllmasimi iceren rakamlar: Yoktur.

XVII) Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlari, satis hasilatlari, satis kosullar1 ve bunlarda yil icinde goriilen gelismeler,
randiman ve prodiiktivite katsayillarindaki gelismeler, gecmis yillara gore bunlardaki 6nemli degisikliklerin nedenleri:Y oktur.

XVIII) Finansal durum, kiarhlik ve bor¢ 6deme durumlarina iliskin temel rasyolar: (TL)

VKFYO MART 2018
Toplam Aktifler 18.026.754
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.160.199
Finansal Yatirimlar 9.433.818
Ozsermaye 17.555.707
Net Kar 107.294
Baslhica Finansal Oranlar

Cari Oran 48,79
Nakit Orani1 47,67
Kaldirag¢ Orani 0,0261
KVB/Aktif Toplam 0,0205
Borg/Ozsermaye 0,0268
Net Karlilik 0,0070
Briit Karlilik 0,0384
Ozsermaye Karliligi 0,0061
Aktif Karlilik 0,0060
Hisse Bagina Kar pay1 0,0054
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XIX) isletmenin finansal yapisin iyilestirmek i¢in alinmasi diisiiniilen 6nlemler:

SPK mevzuati geregi asgari sermaye yiikiimliilik sartlarini yerine getirmek igin; Sirketimiz 50.000.000.-TL kayitli sermaye tavani igerisinde
20.000.000.- TL ¢ikarilmig sermaye ile faaliyetlerini yiiriitmektedir. Mevcut durum itibartyla alinmasi gereken bir 6nlem yoktur.

XX) Sirketin sermayesinin karsihksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina iliskin tespit ve yonetim orgam
degerlendirmeleri:

Sirket mevzuat geregi varliklarini 6zkaynaklarla finanse ettigi i¢in Sirket sermayesinin karsiliksiz kalma durumu s6z konusu degildir. Yine
bor¢lulugu olmayip borca batik olma durumu s6z konusu degildir. Ayrica sirket yonetimi, i¢ kontrol sistemi ile sermayesinin karsiliksiz
kalip kalmadiginin veya borca batik olup olmadigimnin aylik raporlarda yapilan rasyo analizi ile takibini yapmaktadir.

XXI) Son bir yil i¢inde grup ici sirketler ve diger iliskili kisi ve kurumlarla yapilan 6nemli tutardaki islemlerin analizi:

-Tligkili taraflardan gelirler bulunmamaktadir.

-Sirketin ana ortaklik ve grup sirketleri ile ticari ve mali iliskileri agagidaki gibidir:

iliskili taraflarla bakiyeler
31 Mart 2018 31 Arahik 2017
Nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 5)
T. Vakiflar Bankas: T.A.O. 568 814
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 5 -
Vakif Portfoy Birinci Para Piyasasi Fonu (6. Fon) - 25,000
573 25,814
Pegin 6denmis giderler
Giines Sigorta A.S. 13,190 217
13,190 217
Tliskili taraflardan ticari alacaklar (Dipnot 7)
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. (¥) 386,969 895,185
386,969 895,185
Tliskili taraflara ticari bor¢lar (Dipnot 7)
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. (¥) 291,761 407,688
Glines Sigorta A.S. 7,893 -
T. Vakiflar Bankas1 T.A.O. 1,495 1,389
Vakif Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. 140 140
301,289 409,217

Menkul Degerler A.S.’den olan alacak ve borg tutarlaridir.

(*) Tliskili taraflardan ticari alacaklar ve iligkili taraflara ticari borglar, Sirket menkul kiymet alim satim islemlerinin araciligma iliskin Vakif Yatirrm

iliskili taraflarla yapilan islemler
Giderler 1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Tligkili taraflara Gdenen komisyon giderleri
Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. (Dipnot 15) 19,553 45,926
lligkili taraflara 6denen kira giderleri
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. 28,320 36,781
Tligkili taraflara 6denen sigorta giderleri
Giines Sigorta A.S. (*) 5,201 4,987
Vakif Emeklilik A.S. (*) 1,126 1,000
Tligkili taraflara Gdenen saklama hizmeti giderleri
T. Vakiflar Bankasi1 T.A.O. 4,288 -
lligkili taraflara 6denen diger giderler
Vakif Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. 420 -
T. Vakiflar Bankasi T.A.O. 100 -
59,008 88,694

(*) Saghik giderleri ve diger poligelerden olugmakta,
(*) BES odemelerinden olusmaktadir.

Islemin yapildig1 veya onlemin alindig1 veya alimmasindan kagimldigi anda tarafimizea bilinen hal ve sartlara gore, her bir islemde uygun bir
karst edim saglandigi ve sirketi zarara ugratabilecek alinan veya alimmasindan kaginilan herhangi bir 6nlem bulunmamaktadir ve bu

cergevede denklestirmeyi gerektirecek herhangi bir islem veya 6nlem yoktur.
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XXII) Yénetim Kurulu Uyelerinin, yoneticilerin ve sirket sermayesinin dogrudan ve dolayl olarak en az %S5’ine sahip olan pay
sahiplerinin, sermayesinin %35’inden fazlasina sahip oldugu veya bu orana bagh kalmaksizin, yonetim kontroliinii elinde
bulundurdugu veya yonetiminde etkisinin oldugu sirketlerle, sirket arasindaki ticari ve ticari olmayan is ve islemler:

Sirketimizin 15.06.2017 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda Yénetim Kurulu Uyelerine T.T.K.’nin 395. Ve 396. maddesi kapsanina
giren muameleleri yapabilmelerine izin verilmis olup, bu nitelikte gerseklesen herhangi bir islem yoktur.

XXIII) Varsa mevzuat hiikiimlerine aykir1 uygulamalar nedeni ile alinan cezalar ve gerekgesine iliskin aciklama: Yoktur.

XXI1V) Sirket aleyhine acilan onemli davalar ve olas1 sonuclari; kamu otoriteleri tarafindan yapilan uyar, ihtar veya verilen idari
para cezasi ve benzeri bilgiler: Yoktur.

XXYV) i¢ kontrol sistemi ile bu sistemin saghkh olarak isleyip islemedigine iliskin yonetim kurulu karar::

Sirket Yonetim Kurulu, Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yonetim flke ve Standartlari da goz éniinde tutularak, I¢ kontrol sisteminin
etkinligi ve verimliliginin tespit ve degerlendirilmesinin yapilmasi amaciyla, I¢ Kontrol Sorumlusu tarafindan yapilan ¢alismalari ve
hazirlanan raporlar1 incelemesi neticesinde;tiim faaliyetlerin sirketin ana amaglari dogrultusunda yiiriitildigiini, esas s6zlesme, ilgili kanun
ve mevzuata uygun hareket edildigini, organizasyon hedeflerini gergeklestirme ve olasi risklerden korunmada makul giivence yaratildigini,
planlanan hedefler dogrultusunda, ana risklerin belirlendigini, siirekli gézlemlendigini, risklerin en aza indirgendigini ve mevcut i¢ kontrol
etkinliklerinin sik ve devamli olarak degerlendirildigini dikkate alarak Sirkette* etkin ve saglikli isleyen bir i¢ kontrol sistemi” bulundugunun
tespitini asagida detay1 verilen kararlar ile yerine getirilmistir.

AYLAR Yonetim Kurulu Karar Tarihi Yonetim Kurulu Karar Sayisi
Ocak 21.02.2017 5
Subat 15.03.2018 10
Mart 17.04.2018 19

XXVI) Hesap donemi icerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iliskin aciklamalar: Yoktur.
XXVII)Sirket biinyesinde olusturulan komitelerin etkinliginin degerlendirilmesine iliskin aciklamalar:

01.01.2018 - 31.03.2018 donemi igerisinde; Kurumsal Yonetim Komitemiz (6), Denetim Komitemiz (2), Riskin Erken Saptanmasi
Komitemiz (4) toplant1 yaparak goriislerini Baskanligimiza sunmustur. Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi gorev ve sorumluluklart
yonetim kurulu yapist geregi Kurumsal Yo6netim Komitesi’nce yerine getirilmistir. Komitelerin aldigi kararlar ve Yonetim Kuruluna sundugu
raporlar sirket merkezimizde dosyalanmaktadir.

Kurumsal Yénetim Komitemiz, Yatirimc iligkileri Boliimii ile yakin galisma iginde olup, Kurumsal ydnetim ilkelerinin uygulanip
uygulanmadigini, uygulanmiyorsa gerekcesini ve bu prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana ¢ikacak olan ¢ikar ¢atigsmalarini
tespiti yoniinde caligmalar yapmis ve kurumsal yonetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunmustur. SPK’ya gonderilen ve
kamuoyuna agiklanan SPK Kurumsal Yénetim flkelerine Uyum raporunun hazirlanmasii ve kontroliinii saglayarak raporlamistir. Kurumsal
Yonetim Komitemiz, yonetim kurulu adayligmna uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmesi ve egitilmesi hususunda politikalar
olusturmus ve stratejiler belirlemistir. Yonetim kurulu {iyelerinin ve iist diizey yoneticilerin {icretlendirme esaslarina iligkin Onerilerini
Yonetim Kurulu Bagkanligina sunmustur.

Denetim Komitemiz, bagimsiz denetim sirketinin se¢iminde ve iligkilerin diizenlenmesinde aktif rol almis, yil i¢inde de ii¢ ayda bir
aciklanan mali tablolar1 inceleyip onaylayarak Yonetim Kuruluna sunmustur.

Riskin Erken Saptanmasi Komitemiz, Sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek risklerin erken teshisi, tespit
edilen risklerle ilgili gerekli dnlemlerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesinin yan1 sira Sirketin hedeflerini gergeklestirebilmesi igin makul
giivence saglamak iizere, olasi olay veya durumlarin onceden belirlenmesi, degerlendirilmesi, kontrol edilmesi ve tiim risk yonetim
stireglerinin yiiriitiilmesi i¢in gerekli caligmalart yapmis ve tespit edilen risklerle ilgili onlemlerin alinmasini saglamustir.

Tiim bunlar incelendiginde sirketimiz biinyesinde olusturulan komitelerin; sirketin is ve islemlerinin; ydnetim stratejisi ve uygulamalarina,
kurumsal yonetimin amag¢ ve hedeflerine ve mevzuatina uygun olarak diizenli, verimli ve etkin bir sekilde mevcut mevzuat ve kurallar
gercevesinde yiiriitiilmesi, hesap ve kayit diizeninin biitinligi ile giivenilirliginin, veri sistemindeki bilgilerin zamaninda ve dogru bir
sekilde elde edilebilirliginin saglanmasi, kurum varliklarinin korunmasi, kurum igerisinde var olan kontrollerin yeterli olup olmadiginin
kontrolii, kurumun iirettigi bilgilerin giivenilirligi kontrolii, hata hile ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve tespiti amaciyla gerekli kontrollerin ve
denetimlerin yapilarak rapor edilmesi yoniinde siirekli ¢aligmalar yaptigi, Sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek
risklerle ilgili ¢alisma ve gdzetimi yaptig1 ve olusabilecek risklerle ilgili gerekli 6nlemleri aldig1 goriilerek, etkin rol almustir.

19




Vakif YatinmOrtakhgi

VAKIF MENKUL KIYMET YATIRIM ORTAKLIGI A.S. EF HEHHLL KT TFTRYT ORFHLE s

XXVIII) Yénetim Kurulu Uyelerine ve iist diizey yoneticilere verilen iicretler ile saglanan tiim menfaatler;

Yonetim Kurulu Uyelerine saglanan huzur hakki, iicret gibi mali menfaatlarin toplam tutar1 Briit 85.560.- TL, {ist diizey yoneticilere iicret,
prim, ikramiye, kar payr gibi 6denen mali menfaatlerin toplam tutari Briit 137.063- TL ( Genel Midiir: 98.864-TL, Genel Miidiir Yrd:
38.199-TL, Genel Miidiire verilen; ddenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri ile ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri
teminatlarin toplam tutari; 12.393.-TL) ilave edildiginde iist yonetime yapilan 6demeler toplami 149.456.-TL olarak gergeklesmistir.

XXIX) Ust yonetimde yil icinde yapilan degisiklikler ve halen gérev baginda bulunanlarin adi, soyad: ve mesleki tecriibesi:

Dr.Serhad SATOGLU — Genel Miidiir

1995 yilinda T.Vakiflar Bankasi’nda Miifettiy Yrd. olarak goreve baslamis, 1998 yilinda Miifettis olarak gorevine devam etmistir.
12.04.2004 tarihinde Vakifbank New York Subesi’ne Genel Miidiir Yrd. olarak atanmustir. 28.11.2006 tarihinden itibaren Sirketimizde
Genel Miidiir ve Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmaktadir. Ayn1 zamanda Temmuz 2010 ile Mart 2015 tarihleri arasinda Takasbank
Yonetim Kurulu Uyesi ve Denetim Komitesi {iyesi olarak gérev yapmustir.

Ayse Sunay GURSU — Genel Miidiir Yrd.

1968 yilinda Izmir /Foga’da dogdu. 1989 yilinda Marmara Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi, Maliye Béliimii’nden 3’nciiliikle
mezun oldu. 2010 yilinda Marmara Universitesi Bankacilik Sigortacilik Enstitiisii / Bankacilik Ve Sigortacilik Ana Bilim Dali’nda yiiksek
lisansini tamamladi ve * Aracit Kurumlarda Denetim Komitesi Uygulamast » isimli kitabini ¢ikardi. Is hayatma 1989 yilinda Giinaydin
Gazetesi’nde Finans Boliimii Yetkilisi olarak basladi. 1990 yilinda T. Vakiflar Bankast T.A.O smavlarma girerek, Istanbul Menkul
Kiymetler Merkezinde Uzman Yardimcisi olarak géreve basladi. Tlgili birimde sirasiyla Altin, Sabit Getirili Menkul Kiymetler, Muhasebe,
Takas, Yatirim Bankaciligi, Portféy Yonetimi, Ar-ge boliimlerinde gorev aldi. 1999 yilinda Miidiir Yardimcist unvani ile Vakif Yatirim A.$
Beyoglu Acentesinin olusumunda gérev aldi. 2004 yilinda Miidiir olarak Vakif Yatirim A.S Ar-ge servisinin olusumunda gorev aldi. 2005
yilinda Vakif Menkul Kiymetler Yatirnm Ortakligi A.S’ye portfoy yonetiminden sorumlu Menkul Kiymetler Miidiirii olarak atandi. 2008
yilinda Pay Sahipleri Ile iliskiler Miidiirliigii (Yatimer {liskileri Béliimii Yoneticisi) gorevini distlendi. 2009 yilinda Sirket Kurumsal
Yonetim Komitesi’ne, 2013 yilinda Genel Miidiir Yardimeciligi'na atandi. Sirket gorevinin yani sira 2015 yilinda TSPB Menkul Kiymet
Yatirim Ortakligr Meslek Komitesine secildi. Komite iiyeligi halen devam etmektedir.

XXX) Personel ve isci hareketleri, toplu sézlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan hak ve menfaatler:

Sirkette personel ve isci hareketleri ile toplu sdzlesme uygulamasi yoktur. Sirketimizde 31.03.2018 tarihi itibariyla bes personel mevcuttur.
Personelin 3’4 SGK’lidir. Diger 2’si ise Vakifbank personeli olup, Bankanin 6zel sandigina tabidir.

Déonem iginde faaliyetler bazinda herhangi bir uyusmazlik gozlemlenmemistir. Calisanlara maas, ikramiye, yemek iicreti yaninda Is
Kanunu’nda yer alan sosyal haklardan dogum izni, 6liim izni, evlilik izni ve yillik izin verilmektedir. Sirket SGK personeline ayrica Vakif

Emeklilik A.$’den BES, Giines Sigorta A.S’den Saglik Sigortasi yaptirilmistir.

31.03.2018 tarihi itibarryla Kidem Tazminati Yiikiimliiliigii olarak 101.945.-TL Kidem Tazminatlar1 Karsilig1 ayrilmigtir.

ADI SOYADI UNVANI OGRENIM DURUMU SAHIP OLDUGU LiSANSLAR

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3, Kurumsal Y6netim Derecelendirme

Dr. Serhad SATOGLU | Genel Miidiir Doktora . . X
Lisansi, Tiirev Araglar Lisanst

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3, Kurumsal Yoénetim Derecelendirme

Ayge Sunay GURSU Genel Miidiir Yrd. | Yiiksek Lisans Lisansi, Tiirev Araglar Lisansi, Kredi Derecelendirme Lisanst

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3, Kurumsal Yoénetim Derecelendirme

Mehmet Koray OKUR Mifettis Lisans Lisansi, Tiirev Araglar Lisansi, Kredi Derecelendirme Lisansi

. .l . Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3, Kurumsal Yoénetim Derecelendirme
Hiilya BAL Mudir Yrd Lisans Lisansi, Tiirev Araglar Lisansi, Kredi Derecelendirme Lisansi
Ramazan MUT Memur Lise Yoktur

XXXTI) Sirketin y1l icinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri ¢ercevesinde yapilan harcamalara iliskin
bilgiler: Yoktur.

XXXII) Y1l icerisinde olaganiistii genel kurul yapilmissa, toplantinin tarihi, toplantida alinan kararlar ve buna iliskin yapilan
islemlerde dahil olmak iizere olaganiistii genel kurula iliskin bilgiler: Yoktur.

XXXIII) Merkez disi érgiitlenmelerinin olup olmadig: hakkinda bilgi: Yoktur.

XXXIV) Sirketin yatirim damismanhgi ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldig1 kurumlarla arasinda ¢ikan ¢ikar ¢atiymalar ve
cikar catismasini 6nlemek icin sirketce alinan tedbirler hakkinda bilgi:

Sirket, islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sdzlesmelerle diizenlenen haklarini koruma altina alir. Menfaat
sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli sozlesmelerle korunmadigi durumlarda menfaat sahiplerinin ¢ikarlari iyi niyet kurallar
cergevesinde ve sirket imkanlari Slgiisiinde korunur. Bu maddeye iliskin tiim tedbirler “Etik flke ve Kurallar Y®6netmeliginde”yer almis olup,
sirketin internet sitesinde yayimlanmaktadir.
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XXXYV) Hesap donemini ilgilendiren onemli olaylar ile bunlarin finansal tablolara etkileri ve bu hususlardaki énemli risk ve
belirsizlikler:

Diinya;

2017, bu yila iyimser biiylime beklentileri ile beraber ¢ok sayida risk ve belirsizlik bashigin1 da devrediyor. Bunlar arasinda en &nemlisi,
biiyiikk merkez bankalarinin parasal normallesme adimlarmin seyri. ABD tarafinda Fed, Aralik’ta 2017°nin tgilincii faiz artirimini
gerceklestirdi ve 2018’de tig, 2019°da ise iki faiz artirnm beklentisini korudu. Subat’ta Baskan Janet Yellen’in gorev siiresinin dolmasinin
ardindan yerine gecen Powel’m, Yellen’a yakin bir isim olmasi, politika gercevesinde 6nemli bir degisiklik olmayacagi beklentilerini
yaratarak 6nemli bir belirsizlik basligini ortadan kaldirdi. Ancak piyasalar ile Fed’in faiz artirim beklentileri arasindaki devam eden ayrigma
ontimiizdeki donemde volatiliteyi artirabilecek dnemli bir risk olarak goriiliiyor.

Fed’in bilanco daraltmasma 2017 Ekim ayinda 10 milyar dolar ile basladig1 ve azaltimlarin 50 milyar dolara ulasana kadar her {i¢ ayda bir 10
milyar dolar artacag: belirtilmisti. Bu yol haritasinin, 2019 sonu itibari ile kiiresel piyasalardan toplamda 1 trilyon dolarin iizerinde likidite
¢ekecegi anlamina geliyor. Bunun 6zellikle gelismekte olan ekonomiler {izerindeki etkilerinin ¢ok yakindan izlenecegi belirtiliyor. IMF’in bu
konudaki yakin zamanl bir ¢alismasina gore faiz artirimlar ve bilango kiigiiltme gelismekte olan ekonomilere sermaye girislerini 70 milyar
dolar kadar azaltacagi, girislerin 2010’dan bu yana ortalama yillik 240 milyar dolar oldugu diisiiniildiigiinde bunun kayda deger sikilasmaya
denk geldigi belirtiliyor.

Euro bolgesi tarafinda AMB, 2017 Ekim toplantisinda varlik alim programini Eyliil 2018’e kadar uzatmis ve Ocak itibari ile aylik alimlar1 60
milyar euro’dan 30 milyoar euro’ya diisiirmiistii. Banka ayn1 zamanda alimlar bittikten sonra bilangosunu uzun bir siire sabit tutacag: ve faiz
artirimina gitmeyecegi sinyalini de vermisti. Nitekim uzmanlar tarafindan piyasalarda ilk faiz artinm beklentisinin 2019 ilk g¢eyregine
yogunlastigi goriisii hakim. Sikilagsmanin oldukga yavas ilerleyecegi ve AMD’nin diisiik enflasyon beklentilerinin de bunu destekledigi
goriiliiyor.

Para politikas: ile baglantili sekilde gelismis ekonomilerde (hizlanan biiyiime-diisen issizlige) ragmen iicret artiglar1 ve enflasyondaki zayif
seyrin nedenleri 2018’in 6nemli basliklarindan birisi olacak gibi duruyor..

Zayif iiretkenligin yanina yiiksek borg yiikii, 6zellikle gelismekte olan ekonomiler tarafinda zayiflayan reform ivmesi ve Euro Bolgesi’nde
entegrasyonu derinlestirecek adimlar gibi basliklar eklendiginde mevcut bilyiime temposunu daha saglikli siirdiiriilebilir bir patikaya
tastyacak yapisal adimlarin atilip atilmayacagi da 2018°de takip edilecek bir diger kritik baglik olarak goriiliiyor. Son olarak, bircok bolgede
derinlesen siyasi/jeopolitik riskler ile Cin’deki gelismelerin izlenecek oncelikli basliklar oldugu belirtiliyor.

Tiirkiye;

2017’nin makro resminin, 2018’de politika onceliginin biiylimenin korunmast m1 yoksa kirtlganliklarin azaltilmasi mi1 olacagini en kritik
baslik haline getirdigi belirtiliyor. Mevcut sinyallerin, siyasi konjonktiir de goz 6niinde bulunduruldugunda kesin 6nceligin biiyiime olmay1
stirdiirecegi yoniinde oldugu.

Bu anlamda en 6enmli gosterge Ekim ayinda yaymlanan 2018-2020 OVP’nin hedefleri. Her seyden dnce OVP, 6niimiizdeki 3 yilda da
%S5,5’lik yiiksek bir biiylime Ongoriiyor. Kamu harcamalarinin GSYH’deki yiiksek hedefler de goz oniine alindiginda oldukga yiiksek
seyretmeye devam edecegini gosteriyor. Son olarak yetkililerden kamu tesviklerinin devam edecegi yoniinde gelen agiklamalar bir diger
gosterge.

Biiylime ana oncelik olmaya devam edecek olsada, 2017°de elde edilen sonucun 2018’de tekrarinin zayif bir ihtimal oldugu ve bilyiimede
dikkate deger bir yavaslama olacag diisiiniiliiyor. Herseyden 6nce 2017°de biiytimeyi destekleyen ii¢ ana faktoriin kamu tesvikleri-giiclii baz
etkisi-olumlu kiiresel ortam 2018’de ya ortadan kalkmasi ya da etkisinin azalmasi bekleniyor.

D1 talep tarafinda Euro Bolgesi’nde giiclii biiyiimenin devam edecegi beklentileri ihracat i¢in olumlu olsa da, ithalatin ihracata paralel
seyretmesi dolayisiyla ki bu Tiirkiye 0zelinde tarihsel olarak hep bdyle oldugu belirtiliyor, biiylimeye net dis talep katkisinin 2018’de
stirmeyecegi Ongoriiliiyor.

Ekonomik aktivitede bu yavaslamaya ragmen, enflasyon tarafinda ¢ok belirgin bir iyilesme beklenmiyor. Bunda kur {izerinde kiiresel ve
siyasi taraftaki gelismeler ve yiiksek dis finansman ihtiyacinin etkisiyle baskilarin siirecegi beklentisi ile bozulan fiyatlama davranislart
beklentilerinin etkili olacag: belirtiliyor.

TCMB’den belirgin bir politika degisikligi beklenmiyor. Ancak son yillarda tanik olunan kur volativitesinin belirgin artmasi karsisinda yiiklii
faiz artirnmina gitmek zorunda kalmasi riskinin 2018 i¢in arttig1 diisiiniilityor.

Erken secim, kamu-6zel isbirligi projelerine ayrilan kaynak, ekonomik aktivitedeki yavaslamanmn vergi gelirlerine yansimalart gibi
faktorlerin etkisiyle risklerin yukar1 yonlii oldugu diisiiniiliiyor. Biitge tarafinda KGF kredilerindeki batik orami ve saglanacak Hazine
garantileri seyrinin de yakindan takip edilecegi belirtiliyor.

Su anda {ii¢ biiyiik krecilendirme kurulusu, Tiirkiye’nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin alitinda tutuyor. Detaylara bakilinca,
Tiirkiye'nin Fitch ve Moody’s notu yatirim yapilabilir seviyesinin birer basamak, S&P notu ise iki basamak altinda. Not goriiniimii ise
Fitch’te duragan, Moody’s ve S&P’de ise negatif. Ongoriilebilir gelecekte Tiirkiye’nin kredi notunda her iki yonde de bir degisiklik
beklenmiyor. Ancak yilin ilerleyen zamanlarinda bir not indirimi yapma ihitimali de gézard: edilmiyor.
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