NUROL YATIRIM BANKASI A.S.
2012 YILI UCUNCU CEYREK ARA DONEM
FAALIYET RAPORU

DONEM ICERISINDE BANKANIN YONETIM KURULU UYELERINE ILISKIN
DEGISIKLIKLER

Bankamiz tiizel kisi ortaklarini temsilen atanmis Yonetim Kurulu iyelerimizin 6103 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu’nun Yirirligi ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanun’un 25. Maddesi
geregi istifa ederek ayni goreve aymi yetkilerle sahsi iiye olarak atanmalar1 (Talat Saral ve
Prof. Dr. Dursun Ali Alp’in Denetim Komitesi ile Kurumsal Yo6netim Komitesindeki
gorevlerine; Dr. Ahmet Pasaoglu, Saadet Ceyda Carmikli Kiligaslan, Yusuf Serbest ve Ahmet
Kerim Kemahli’nin Kredi Komitesindeki gorevlerine aynen devam etmelerine) Yo6netim
Kurulu’'nun 19/09/2012 tarih 476 sayili ve 26/09/2012 tarih 477 sayili kararlarn ile
gerceklestirilmis; kararlar tescil edilmelerini miiteakip, 28/09/2012 ve 15/10/2012 tarihli
Ticaret Sicil Gazetelerinde yayinlanmistir.

Bankamiz ortagi Nurol Holding A.S.’nin kendisini temsil eden Dr. Ahmet Pasaoglu’na 1(bir)
ve Prof.Dr. Dursun Ali Alp’e 1(bir) olmak iizere iki adet Bankamiz hissesini devretmesi
islemlerinin onaylanarak pay defterine islenmesine, Bankamiz ortagi Nurol Insaat ve Ticaret
A.S.’nin kendisini temsil eden Saadet Ceyda Carmikli Kiligaslan’a 1(bir) ve Yusuf Serbest’e
I(bir) olmak iizere iki adet Bankamiz hissesini devretmesi islemlerinin onaylanarak pay
defterine islenmesine, Bankamiz ortagi Nurol Otelcilik ve Turizm Isletme A.S.’nin kendisini
temsil eden Talat Saral’a 1(bir) ve Ahmet Kerim Kemahli’ya 1(bir) olmak {izere iki adet
Bankamiz hissesini devretmesi islemlerinin onaylanarak pay defterine islenmesine karar
verilmistir.

DONEM iCiNDE YAPILAN ANA SOZLESME DEGIiSiKLiKLERi

01.07.2012 - 30.09.2012 donemi icinde Nurol Yatirnm Bankasi A.S. Ana So6zlesmesinde
herhangi bir degisiklik olmamustir.

SUBE SAYISINA, BANKANIN HIiZMET TURU VE FAALIYET KONULARINA
ILISKIN ACIKLAMALAR

Bankamiz faaliyet konusunda, sube sayisinda ve hizmet tiiriinde herhangi bir degisiklik
olmamustir.



2012 YILI UCUNCU CEYREK EKONOMIK DEGERLENDIRMESI VE
BEKLENTILERIMiZ

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler ve Bankamiz Beklentileri :

2011 yilinda yakaladigimiz biliylime performansini siirdiiriilebilir hale getirmek ve ekonomiyi
global piyasalarda yasanan dalgalanmalardan korumak i¢in, TCMB basta olmak iizere, tiim
para otoriteleri tarafindan alinan 6nlemlerin olumlu sonuglarini takip ettigimiz ve yumusak
inisi basariyla gergeklestirdigimiz bir donemden gegmekteyiz. Mali disiplin, azalan enflasyon
ve istikrarli bilyiimenin gozetildigi bu donemde gelen son veriler, hedeflerle uyumlu
gerceklesmelerin yagandigini gosteriyor.

Merkez Bankasi uyguladigi yumusak inis senaryosu kapsaminda 3. ¢eyregin ilk yarisinda siki
para politikasini siirdiirmiis, gelismis lilke Merkez Bankalari’nin Agustos ve Eyliil aylarinda
atmis olduklar1 genisleme adimlar1 sonrasinda, Eyliil ay1 toplantisinda faiz koridorunda 150
baz puan indirime giderek, koridorun iist banidini yiizde 10 seviyesine ¢ekmistir. Para
Piyasast Kurulu, finansal istikrar1 desteklemek amaciyla, TL cinsi ylkiimliliikler icin
tutulmasi gereken zorunlu karsiliklarin déviz ve altin cinsinden tutulabilme oranlarini da bu
donem icinde kademeli olarak yiikseltmistir. Eyliil ay1 toplantisinda; Tiirk Lirasi zorunlu
karsiliklarin doviz ve altin olarak tesis edilebilecek kisimlar1 5’er puan artirilarak yabanci para
i¢in yiizde 60, altin i¢in ise ylizde 30 olmustur. Merkez Bankasi ayrica bu toplantisinda, 2012
yil1 i¢in biiyiime beklentisini yiizde 3.6'dan ylizde 3.4'e, 2013 yil1 igin biiyiime beklentisini ise
yiizde 4.6'dan yiizde 4.5'e revize etmistir.

Son 11 ¢eyrekte ylizde 7.7 ortalama ekonomik biiyiime kaydeden Tiirkiye ekonomisi, 2012
yilinin ilk yarisinda, alman onlemler ve uygulanan para politikalart neticesinde ivme
kaybetmesine ragmen yiizde 3.1’lik biiyiime performans1 yakalamistir. Ikinci ceyrek
verilerinde hem yatirim tarafinda hem tiiketim tarafinda talebin daraliyor olmasi biiyiime
performansimin artmasimi engellemistir. Biiyiimenin lokomotifi durumuna gelen ihracat,
ekonomi performansindaki basarinin da en Onemli O6gelerinden biri olmustur. Baslica
pazarimiz konumundaki Avrupa’da devam etmekte olan krize ragmen, ihracatimiz Eyliil
aymnda ylizde 12.09 artarak 111 milyar 464 milyon dolara ulagmistir. Ocak-Agustos
doneminde dis ticaret agigimiz gecen yilin ayni donemine goére yiizde 30.5 oraninda
gerilemistir.

2012 yili basinda Tiirkiye’'nin  yumusak inis senaryosunu basarili bir sekilde
gerceklestirebilecegine ihtimal vermeyen IMF, sergilenen basarili performans sonrasindai
Tiirkiye’nin biiylime tahminlerini yukari yonlii revize etmek durumunda kalmistir. IMF'nin
‘Global Ekonomik Goriiniim Raporu’na gore, bir dnceki raporda ylizde 2.3 olan 2012 yili
biiylime beklentisi yiizde 3'e yiikseltilmistir. 2013 yil1 i¢in yiizde 3.2 olan beklentisi ise ylizde
3.5'e yiikseltilmistir.

Tiirkiye, son donemde ‘yatirum yapilabilir iilke’ notuna ¢ok daha yakin bir konumdadir.
Tirkiye’nin, krizden ¢ikista attig1 adimlar ve giiclii performansiyla yabanci yatirimeilarin ilgi
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odag1 olmasi, piyasalarin, kredi derecelendirme kurulusu kararlarini géz ardi etmesine neden
olsa da, resmi olarak bunun ilani i¢in 2012 yilinin son ¢eyregi ya da 2013 yilinin ilk ¢eyregi
en yakimn ihtimallerdir. Son donemde alinan Onlemler sonucu azalan ithalat egilimi, artan
ihracatimiz ve petrol fiyatlarinda yasanan gerileme ile cari agikta gerileme egilimi devam
etmektedir. Merkez Bankasi verilerine gore, Temmuz ayinda 61.857 milyar dolar olan 12
aylik kiimiilatif cari agik, Agustos ayinda 59.013 milyar dolara gerilemistir. 2012 yil1 sonunda
cari agcigin GSYH'ya oraninin yiizde 6-6.50 araliginda gerceklesmesini ve 65 milyar dolarin
altinda bir cari a¢ik rakamina ulagilmasini bekliyoruz.

Ekonomide siirdiirtilebilir biiyiime hedefi dogrultusunda yasanan olumlu gelismelere karsin
biitce performansimiz bu donemde bozulma egilimine girmistir. 2011 yilinin Ocak-Agustos
doneminde 2 milyar 105 milyon lira fazla veren Merkezi Yonetim biit¢esi, 2012 yilinin ayni
doneminde 8 milyar 520 milyon lira agik vermistir. 2012 yili Ocak-Agustos doneminde faiz
dis1 fazla 27 milyar 744 milyon lira olarak ger¢eklesmis, ayn1 donemde biitge gelirleri yiizde
10.8 oraninda artarak 220 milyar 484 milyon lira olarak gergeklesmistir. 2012 yili Ocak-
Agustos doneminde merkezi yonetim biitge giderleri 229 milyar 5 milyon lira olarak
gerceklesmistir. Maliye Bakanligi; biitce hedeflerinde yasanan sapmanin etkilerini azaltmak
amaciyla vergi artisina gitmek durumunda kalmistir. Bu vergi artislariyla beraber akaryakit
fiyatlar1 yaklasik yilizde 10, otomotiv fiyatlar1 yiizde 2 ve tapu harglart da yiizde 0.4
yiikselmistir. Zamlar sonrasinda Para Politikas1 Kurulu, enflasyondaki diisiis egiliminin Eyliil
aymda gecici olarak kesintiye ugrayabilecegini ancak yilin son aylarinda baz etkisiyle
hizlanarak devam edecegini agiklamis ve 2012 yili i¢in enflasyon hedefini yiizde 7.9 olarak
yukari revize etmistir.

Eyliil ay1 TUFE enflasyonu piyasa beklentisine paralel yiizde 1.04 gergeklesmis ve bu veriyle
yillik TUFE enflasyonu yiizde 8.9'dan yiizde 9.2'ye yiikselmistir. 2012 yili Eyliil aymnda UFE
bir 6nceki aya gore yiizde 1.03, bir dnceki yilin Aralik ayina gore yiizde 0.72, bir 6nceki yilin
ayn1 ayma gore yiizde 4.03 ve on iki aylik ortalamalara gére ise yiizde 8.65 artmistir. UFE
sonuclar1 sanayinin alt sektorleri bazinda degerlendirildiginde yeni zamlar neticesinde en
yiiksek aylik artis ylizde 7.44 ile ham petrol ve dogalgaz c¢ikarimi alt sektoriinde
gerceklesmistir.

Subat aymndan itibaren diisiis trendine giren ve yiizde 10.4'ten yiizde 8'e kadar diisen issizlik
ekonomininde yavaslamasi sonucunda Temmuz ayinda 0.4 puanlik artisla ile ylizde 8.4
seviyesine yiikselmistir. Temmuz ayinda mevsim etkilerinden arindirtlmis issizlik ise yiizde
9.1 olmustur.

Ozel tiiketim ve yatirrm harcamalarindaki zayif seyir devam ederken, net ihracat bilyiimeyi
desteklemeyi siirdiirmektedir. Yilin, Gi¢ilincii ¢eyreginde i¢ talepteki zayif seyir devam ettigi
g6z Oniinde bulunduruldugunda, son c¢eyrekten itibaren TCMB’nin faiz koridorunun iist
smirinda beklentiler paralelinde yapmaya baslayacagi indirimlerin ekonomik aktiviteyi
destekleyecegi tahmin edilmektedir. Hazine’nin 2012 yili biiylime hedefi olan ylizde 4
seviyesi, yumusak inis senaryosu cergevesinde alinan onlemler sonrasi, iyimser bir hedef
olarak kalmis durumda. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin da kademeli olarak,
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gelismis iilke Merkez Bankalari’nmin attigi genisleme adimlarima uygun diizenlemelere
gidecegini diisiiniiyoruz.

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler ve Bankamiz Beklentileri :

Agustos ayinda Avrupa Merkez Bankasi’nin yeni tahvil alim programimi agiklamasinin
ardindan ABD Merkez Bankasi’nin iiglincii tur niceliksel genisleme adimi olan varlik alim
programina baslamasi, kiiresel risk algilamasinin iyilesmesini saglamistir. ABD Merkez
Bankasi, almis oldugu 3. Niceliksel Genisleme karar1 neticesinde her ay 40 milyar dolarlik
mortgage destekli menkul kiymet satin alacagini agiklamistir. Avrupa Merkez Bankasi ve
ABD Merkez Bankasi tarafindan atilan adimlar kiiresel biiyiimeye iliskin beklentileri de
olumlu yonde etkilemistir. ABD Merkez Bankasi ve Avrupa Merkez Bankasi’nin ardindan
Eyliil ayinda Japonya Merkez Bankasi da tahvil alim programinin siiresini uzatmigtir. Bagslica
merkez bankalarinin yeni bir parasal genisleme siirecine girmesi, oniimiizdeki donemde de,
global likidite kosullarin1 olumlu yonde etkilemeye devam edecektir. Bu durum, son dénemde
ekonomik aktivitenin ivme kaybettigi gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye akimlarinin
hiz kazanabilecegine isaret etmektedir.

Baslica merkez bankalari tarafindan Eyliil ay1 igerisinde atilan adimlarin beklentileri olumlu
yonde etkilemesine ragmen, kiiresel ekonomiye iligskin riskler varligini korumaktadir.
Ozellikle Euro Bélgesi’nde devam eden mali konsolidasyon siireci talep kosullarmin baski
altinda kalmasina ve bolge ekonomilerinin yeniden biiylimeyi saglamakta zorlanmalarina
neden olmaktadir. Euro Bolgesi’nde beklenen daralmanin yani sira bu yil biiyiime kaydetmesi
beklenen ABD ekonomisinde Kasim ayinda genel segimlerin yapilacak olmasi 2013 yilina
iligskin belirsizlikleri artirmaktadir. Ayrica, ABD’de 2012 yilsonunda bazi vergi tesviklerinin
sona erecek olmasi ve mevcut kanun uyarinca biitce agiginin GYSH’ye oraninin yiizde 4’e
cekilmesi zorunlulugu kamu harcamalarinda kisinti yapilmasi olasiligini artirmakta ve
bliylime iizerinde risk olusturmaktadir. Gelismekte olan {ilkelerde ise, son donemde gida ve
emtia fiyatlarindaki yiikselisin yarattigi enflasyon baskisi nedeniyle para politikalarinda
gevseme alaninin sinirli olmasi biiytimeye iliskin riskleri artirmaktadir.

Euro Bolgesi iilkelerinin kamu borg¢larinin siirdiiriilebilirligine dair endigeler 2012 yilinda da
gecerliligini korurken Yunanistan, Portekiz ve Irlanda’nmin ardindan Ispanya bor¢ sorununa
iliskin endiseler 2012 yilinin iigiincii ¢eyregine damgasint vurmustur. Bu iilkelerin finanse
edilmesi icin kurulan Avrupa Istikrar Mekanizmasi’nin ise yeterli kaynagi bulup
bulamayacag1 ve {iiye iilkelerin arasindaki goriis farkliliklar1 bor¢ sorununun ¢odziimiinde
baslica riskleri olusturmaktadir. Avrupa Istikrar Mekanizmasi’nin notunun kirilma ihtimali de
Avrupa ekonomileri i¢in diger bir risk unsuru olmaya devam etmektedir. Her ne kadar Fitch
Avrupa Istikrar Mekanizmasi’na AAA notu verse de, en ¢ok para veren iilkelerden olan
Almanya ve Hollanda'nin AAA olan notlarmin negatif goriiniimii Avrupa Istikrar
Mekanizmas1’nin AAA olan notunu tehdit etmektedir.

Ispanya cephesinde ise; Avrupa Merkez Bankasi toplantisindan sonra Baskan Draghi
tarafindan yapilan agiklamalar, Avrupa Merkez Bankasi’nin 6niimiizdeki donemde daha sert
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ve radikal adimlar atabilecegi beklentilerini beraberinde getirmistir. Bankalarin fonlanmasinin
onli agilirken, sorunlu iilke tahvillerinin alimi; tilkelerin yardim igin bagvurmasi halinde
miimkiin olacaktir. Bunun icin Ispanya’nin Avrupa Merkez Bankasi ya da Finansal Istikrar
Fonu’na iilke tahvillerinin ikincil piyasadan alinmasi i¢in yardim talebinde bulunmasi
gerektiginin alt1 ozellikle ¢izilmistir. Simdiye kadar Ispanya’dan bu yonde bir talep
gelmezken, bu siirecte Ispanya tahvil faizlerinde énemli dl¢iide gerileme yasanmistir. Ancak
oniimiizdeki donemde, Ispanya tahvil faizleri iizerinde, olumsuz veri ya da agiklamalar
sonras1 spekiilatif ataklar goriilmeye devam edecektir. Sorunlu ekonomilere yonelik
alinacabilecek yeni ve etkili 6nlemler piyasalar1 olduk¢a olumlu etkileyecektir.

Asya ekonomilerindeki yavaglama, Avrupa krizi dolayisiyla kirilgan olan diinya ekonomisi
acisindan diger bir tehdit unsuru olmaktadir. Avrupa’da baslayan bor¢ krizinin kiiresel
ekonomiyi etkisi altina almasi, ekonomisi hizla biiyiiyen Cin'e de olumsuz yansimistir. IMF
Cin ekonomisinin 2012 yil1 biiylime tahminini ylizde 8.2'den yiizde 8’e; 2013 yil1 i¢in biiylime
tahminini ise ylizde 8.8'den 8.5'e ¢ekmistir. Ayn1 sekilde Diinya Bankasi da Cin’in 2012 yili
bliylime hiz1 tahminini yiizde 8.2'den yiizde 7.7'ye indirmistir. Cin’in biiylimesindeki
yavaglamanin 2014 yilina dek siirmesi beklenmektedir. Avrupa’da yasanan kriz ve Asya
piyasalarindaki yavaslamanin etkisiyle IMF diinya ekonomisi i¢in biiylime tahminini Temmuz
aymdaki ylizde 3.5'ten ylizde 3.3'e diistirmiistiir. Fon, Euro Bolgesi icin ise y1l sonunda yiizde
0.4 oraninda bir daralma ve 2013'te de yiizde 0.2 biiylime tahmini oldugunu belirtmistir.
IMF’nin diinya ekonomisi i¢in yaptig1 tahmin gergeklesirse, bu biliylime oran1 2009’dan beri
goriilen en diisiik oran olacaktir.

2012 yilinin tgiincii ¢eyreginde, enerji fiyatlarinda yasanan artiglar gelismis ve gelismekte
olan ekonomilerde enflasyonu tetiklemistir. Ekonomilerdeki yillik enflasyon, enerji
fiyatlarindaki ani sigramanin etkisiyle Agustos'tan bu yana ilk kez hizlanarak, biiylimedeki
yavaslamay1 onlemeye calisan Merkez Bankalari’nin, daha fazla tesvik imkanini sinirlamistir.
OECD'nin 34 {iye iilkedeki tiiketici fiyatlar1 Agustos ayinda yillik bazda yiizde 2 olarak
gerceklesmistir. Enflasyon orani ayni zamanda basta Hindistan ve Rusya olmak iizere, Cin ve
Giiney Afrika gibi gelismekte olan ekonomilerde de yiikselmistir. Oniimiizdeki dénemde
onde gelen ekonomilerde enflasyon oranlarmin daha da yiikselmesi Merkez Bankalari’nin
politika alanini daraltabilecektir.

Kiiresel ekonomide riskler devam etmektedir. 2013 yilinda kiiresel ekonominin kars1 karsiya
oldugu risk unsurlarim1 4 ana baslikta toplamak miimkiindiir. Bu risk unsurlari; Euro
Bolgesi’ndeki krizin daha da kotillesmesi, ABD'deki mali ugurumun ekonomik daralmay1
derinlestirmesi, Cin ekonomisindeki sert inis ihtimali ve Ortadogu'daki riskler olarak
gorilmektedir.

YONETIM ve KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARINDA DEGIiSiKLIiKLER

01.07.2012 - 30.09.2012 donemi ig¢inde herhangi bir degisiklik olmamustir.



DONEM iCINDE MEYDANA GELEN DEGIiSIiKLiKLER

01.07.2012 - 30.09.2012 dénemi iginde herhangi bir degisiklik olmamustir.



