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NUROL YATIRIM BANKASI
2012 YILI BIRINCI CEYREK ARA DONEM
FAALIYET RAPORU

ORTAKLIK YAPISI VE SERMAYEYE iLiSKiN DEGiSiKLIKLER

Bankamizin 31.03.2012 itibariyla ortaklik yapisi ve paylarinda herhangi bir degisiklik
gerceklesmemistir.

DONEM iCiNDE YAPILAN ANA SOZLESME DEGIiSiKLiKLERI

01.01.2012 - 31.03.2012 dénemi i¢inde Nurol Yatirim Bankasi Ana Sézlesmesinde herhangi
bir degisiklik olmamustir.

SUBE SAYISINA, BANKANIN HiZMET TURU VE FAALIYET KONULARINA
ILISKIN ACIKLAMALAR

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

2012 YILlI BiRiINCi CEYREK EKONOMIK DEGERLENDIRMESiI VE
BEKLENTILERIMiZ

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler ve Bankamiz Beklentileri :

Tiirkiye ekonomisi 2011 yilini, global ekonomik goriintiiye kiyasla daha olumlu
gelismelerle tamamlamis ve 2011 yilinda yiizde 8,5 gibi yiiksek bir biiylime hiz1 yakalamistir.
Diinya ekonomisinin i¢ine girdigi kriz siirecinin nasil devam edecegi konusunda heniiz net bir
fikir olmamasi, sert kiiresel dalgalanmalara kars1 kirilgan olan Tiirkiye ekonomisi i¢in de
onlimiizdeki donemlerde olacak gelismeler konusundaki belirsizliklerin siirmesine yol
acmaktadir. Ancak son donemde agiklanan veriler 2012 yil1 i¢in ‘yumugsak inig’ senaryosunun
gerceklesebilecegini destekler niteliktedir.

Yilin ilk ¢eyreginde tiiketim talebinde belirgin bir yavaglama gozlenirken oncii veriler
ikinci ¢eyrek icin 1limli bir toparlanmaya isaret etmektedir. 2011 yilinda Tiirkiye ekonomisi
icin en biliylik risk olarak gosterilen cari agik ilk g¢eyrekte kademeli olarak yavaslamaya
baslamustir. Thracat istikrarli artis egilimini korurken, ithalatta ise petrol fiyatlarmin yiiksek
seyrine ragmen ihracata oranla yavaglama dikkat ¢ekmektedir.
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Merkez Bankasi Ocak ay1 sonunda agikladigr 2012 yilinin ilk enflasyon raporunda;
2011 yilinin ilk yarisinda artan makro finansal riskler karsisinda ekonomiyi kademeli olarak
daha saglikli bir biiyiime kompozisyonuna dogru yonlendirmenin amaglandigini, bu
cercevede bir yandan kredilerin makul oranlarda biiyiimesi i¢in diger kurumlarin katkistyla
birlikte gerekli tedbirleri alirken diger yandan doviz kurunun iktisadi temellerden her iki
yonde de asir1 Olglide sapmasina karsi politikalar uyguladigini belirtmistir. 2012 yilsonu
enflasyon tahminini yukar1 yonlii giincelleyen Merkez Bankasi, enflasyonun yilin ilk
ceyreginde yiiksek seviyeleri koruyacagini, ikinci ¢eyrekten itibaren ise kademeli bir diisiis
egilimi sergileyecegini ongormektedir. Nitekim TUFE Subat aymda yiizde 0,56, Mart ayinda
ise yiizde 0,41 artmis, yillik enflasyon ise yiizde 10,43 seviyesinde ger¢ceklesmistir.

Merkez Bankasi, 10 Ocak 2012 tarihinden itibaren piyasay1 yiizde 5,75 ile fonlamaya
baslamis ve 22 Mart 2012 tarihinden itibaren ise istisnai glin uygulamasina baglamasi ile ek
parasal sikilagtirmaya gitmistir. 27 Mart tarihindeki Para Politikas1 Kurulu kararinda
onlimiizdeki donemde enflasyonu etkileyen unsurlar yakindan takip edilerek gerekli goriilen
giinlerde ek parasal sikilagtirma uygulamasini daha sik kullanabilecegini aciklamistir.

Tiirkiye’de 2011 yilinda igsizlik orani, yeni serinin uygulanmaya basladigr 2005’ten
bu yana en diisiik olan yiizde 9,8’¢ gerileyerek, Orta Vadeli program hedefi olan yiizde 10,5
seviyesinin altinda kalmistir. 2012 yili Ocak doneminde ise issizlik orani gegen yilin ayni
donemine gore ylizde 1,7 puan azalarak yiizde 10,2 olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye’de ekonomik biiyiime konusunda diger sanayi sektorleriyle birlikte temel bir
gosterge kabul edilen imalat sanayi kapasite kullanim oranlar1 mevsimsel etkilerden
arindirilmis verilere gore ‘hizli biiyiime donemi’ olan Kasim-Aralik 2011 donemine gore Ocak
2012’de kiiglik bir artis gosterirken, Subat’taki belirgin azalmanin ardindan Mart ayinda
yeniden yiikselise gecmistir.

Diinya ekonomisinin i¢inde oldugu krizin nasil devam edecegine dair belirsizliklerin
artarak devam etmesi, Tirkiye ekonomisi i¢in de 2012 yili tahminlerini zorlagtirmaktadir.
Nitekim 2012 yili biiylime tahminleri yiizde 0 ila 5 arasinda ¢ok genis bir bantta
degismektedir. Tiirkiye ekonomisi beklentiler dogrultusunda 2011 sonundan itibaren i¢ talep
tizerinden yavaslamistir. Yilin ilk iki ayinda enerji dis1 ithalatin yiizde 4 daralmis olmasi da
bunun gostergesidir. Tiirkiye ekonomisi Euro krizine ragmen 6zellikle ihracat tarafinda gayet
1yi gitmesi, lojistik ve fiyatlama avantajlarin1 kullanarak Bolge’ye olan ihracatini arttirmigtir.
2011 yilinda toplam ihracatimiz yiizde 17 artarken AB’ye olan ihracat yiizde 14 artmustir.

Oncii gostergeler, 2011 sonundan itibaren baslayan Tiirkiye ekonomisindeki
duraklamanin gegici oldugunu ve artan giivenle birlikte yilin ikinci ¢eyreginden itibaren
ekonominin yil sonunda yiizde 3 ila 4 civarinda biiyiiyebilecegi ve yumusak inis
senaryosunun gergeklesebileceginin sinyallerini vermektedir.
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Diinya Ekonomisindeki Gelismeler ve Bankamiz Beklentileri :

2012 yilinin ilk c¢eyreginde kiiresel iktisadi faaliyet beklendigi gibi yavaslamaya
devam ederken Euro Bolgesi’ne dair endiselerin azalmasiyla kiiresel risk istahinda kayda
deger bir iyilesme gozlenmistir. Yunanistan’in kamu borcu yapilandirilmasinin tamamlanarak
diizensiz bir iflasin Oniline gecilmesi ve Avrupa Merkez Bankasi’nin ii¢ yil vadeli likidite
operasyonlarina devam etmesi, Euro Bolgesi bor¢ kriziyle ilgili algilamalarin kismen
tyilesmesini saglamistir. ABD’de ise iktisadi faaliyetin beklenenden olumlu bir goériiniime
isaret etmesi giiven ortamini pekistiren bir diger unsur olmustur. Bu gelismeler yilin ilk
ceyreginde kiiresel risk istahinin artmasmi saglayarak gelismekte olan iilkelere yonelik
sermaye akimlarini hizlandirmistir. Ayrica son ii¢ aylik donemde kiiresel iktisadi faaliyetin
biiylime hizi, 2011 y1l1 son ¢eyregine kiyasla sinirli da olsa, artig sergilemistir.

Kiiresel krizin baslangicinin iizerinden dort yila yakin siire gegmesine ragmen Euro
Bolgesi’ne dair sorunlar, ABD ve Cin ekonomilerine iliskin belirsizlikler ve enerji
fiyatlarindaki arz yonlii riskler stirmektedir. Varlik piyasalarinin hizli yiikseligler gosterdigi ve
gelismis iilkelerin para politikalarinin gevsek bir durus sergiledigi donemlerde dahi bor¢lanma
piyasalarindaki faaliyetin durgun olmasi ve bu piyasalarda faaliyet gosteren kurumlara iliskin
endiselerin canli kalmasi, kiiresel risk algilamalarindaki oynakligin devam edebileceginin
isaretleridir. Sonraki donemlerde de diinya ekonomisinin Euro Bolgesi bor¢ krizinin etkileri
altinda olacagi, bu nedenle biitce rakamlari, isglicii piyasalari, enerji fiyatlarinin takip
edilmesi 6nem tasimaktadir.

2011 yilin1 borg sorunlariyla kapatan Avrupa Birligi 2012 yili ilk ¢eyreginde diinya
ekonomisinin agirlikli giindemini olusturmus, ozellikle de Yunanistan, Ispanya ve italya
onemli yer teskil etmistir. Euro Bolgesi Maliye Bakanlar1 ve IMF’nin bir araya gelerek
Yunanistan’1 kurtarma yoniindeki adimlar1 giindemde onemli bir yer kaplamistir. Kemer
stkma politikalari, euro’dan ¢ikma senaryolar1 sik¢a dile getirilmistir. Ispanya ekonomisine
iligkin artan endiseler, ililke tahvil getirilerinin ylikselmesi de Avrupa giindeminin 6ncelikli
konulart arasinda yer almistir. Biiylik ol¢iide Almanya’nin sekillendirdigi Avrupa Birligi
ilkeleri arasinda imzalanan biit¢e disiplinini 6ngoren mali anlagmayla, mali birlik ve yeniden
giiven tesisi amaglanmistir.

ABD’de istihdam artislarinin beklentilerin altinda agiklanmasi ve ekonomik biiyiimeye
iligkin tahminlerin agag1 yonlii revize edilmesi, ekonomisine iliskin belirsizlikler 2012 yilinda
da devam etmis, dolar kuru volatil bir seyir izlemistir.

Kredi derecelendirme kuruluslar tarafindan 9 Avrupa iilkesinin notlar1 indirilmistir.
Fransa ve Avustralya’nin kredi notunun indirilmesiyle, Avrupa Istikrar Fonu’nun ihrag ettigi
tahvilleri garanti eden kategorisinden ¢ikarilmalarina neden olurken, ingiltere’nin goriiniimii
distirilmistiir.
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Avrupa Birligi iilkelerinin Iran’n niikleer programina tepki olarak Iran ham petrol ve
petrol irlnleri ithalatina ambargo karar1 almasi petrol fiyatlarinin tarihin en yiiksek
seviyelerini gormesine neden olmustur. Bunun yani sira Avrupa ve Rusya’da oldukga sert
gecen kig aylar1 nedeniyle de ham petrol talebinin artisiyla petrol fiyatlar1 yukar1 yonli seyir
izlemistir.

Uluslararas1 Para Fonu, Euro bolgesi bor¢ krizinin derinlesmesi olasiliginin diinya
ekonomisini tehdit ettigini belirtmis, giiven artirici politikalarin tasarlanmasi g¢agrisinda
bulunmustur. Ayrica Uluslararas1 Para Fonu’nun yani sira IMF’de kiiresel biiyiime
tahminlerini asag1 yonli revize etmis, Euro Bolgesi’nin gegen yil oldugu gibi daralarak
resesyona girmesinin beklendigini belirtmislerdir.

Gegen yil yasamis oldugu felaket nedeniyle ¢okiintii yasayan Japonya ekonomisi,
2012 wyili itibariyle Avrupa’daki bor¢ krizinin kiiresel talebi diislirmesi ve yeni
giiclendirmesiyle biiylime tahminini asag1 yonlii revize etmistir.

Cin de ekonomide denge saglamaya ve fiyat baskilarini etkisiz hale getirmeye
odaklanmak bu yolla finansal risklere karsi korunmak politikalarin1 benimsemis, kiiresel

ekonomik konjonktiir nedeniyle biiyiime hedefini diistirmiistiir.

Geligsmis Tllkelerde yatay bir seyir izleyen enflasyon oranlari, gelismekte olan
iilkelerde gerilemeye devam etmistir. Bu duruma neden olan etmenler enerji fiyatlarinda
goriilen artisin yani sira, merkez bankalarimin genisleyici para politikalart ve degerlenen
kurlar olarak siralanabilir. Diinya ekonomisinin i¢inde bulundugu krizin ne yone gidecegi
konusunda heniiz net bir tahmin bulunmamakla birlikte, bu krizden c¢ikis i¢in elbirligiyle
caligmalar devam edecektir.

YONETIM ve KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARINDA DEGISIiKLIKLER

Herhangi bir degisiklik olmamustir.

DONEM iCiNDE MEYDANA GELEN DEGIiSIKLiKLER

Herhangi bir degisiklik olmamustir.



