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Sunus

Ana ortaklik bankanin, 2016 yili lll. Gg¢ aylhk donem itibariyla finansal durumu ve
performansi ile bunlari etkileyen 6nemli olaylar ve islemlere, ana ortaklik bankanin

konsolide olmayan ara donem faaliyet raporunda yer verilmistir.

Bankamizin bagh ortakliklarindan Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S., Ziraat Sigorta A.S., Ziraat
Finansal Kiralama A.S., Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S., Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.,
Ziraat Katihm Bankasi A.S., Ziraat Bank International A.G., Ziraat Bank BH dd., Ziraat Bank
Moscow JSC, Kazakhstan-Ziraat International Bank, Ziraat Bank Azerbaycan ASC ve Ziraat
Bank Montenegro AD tam konsolidasyon yontemine gore, birlikte kontrol edilen
ortakliklarimiz Turkmen Turkish Joint Stock Commercial Bank ve UTBank JSC ile
istiraklerimizden Arap Turk Bankasi A.S. ise 6zkaynak yontemine gére konsolide finansal
tablolara dahil edilmislerdir. Konsolide ara donem faaliyet raporunda, yukarida belirtilen

15 ortakhgin konsolidasyon islemlerine ve faaliyet sonuglarina yer verilmistir.

Ana Ortaklik Bankanin Ortaklik Yapisi

T.C. Ziraat Bankasi A.S.'nin 6denmis sermayesi 5.100.000.000-TL olup, tamami T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarligi’na aittir. Yonetim Kurulu Baskan ve Uyeleri, Denetim

Kurulu Uyeleri ile Genel Midiir ve Yardimcilari Banka’da hisse sahibi degildir.
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Kurumsal Profil

Ziraat Bankasi, Ulkemizde heniliz ulusal nitelige sahip bir bankacilik sistemi ve yeterli
sermaye birikiminin olusmamis oldugu 1863 yilinda, milli bankaciligin ilk 6rnegi olarak
faaliyete ge¢mistir. Yaygin sube agi ve genis Urin yelpazesi ile en hizli ve uygun maliyetli
hizmeti misterilerine sunan Ziraat Bankasi, Turkiye’de bankacilik sektériiniin kurucusu ve
dogal lideri olarak kabul edilmektedir.

Entegre finansal hizmet sunma yetkinligine sahip olan Banka, hem ulusal hem de bolgesel
bir glic konumundadir. Yurt icinde KOBi’lerden biiyiik kurumsal sirketlere, girisimcilerden
emeklilere kadar genis bir musteri kitlesinin tercihi olan Ziraat Bankasi, strdurulebilir
blylimenin ve ekonomik gelismenin Tirkiye’deki ¢cok degerli bir temel tasi ve itici
glcuddar.

Ziraat Bankasi’nin sahip oldugu giicli muhabir isbirligi olanaklari, Banka’nin, Tirkiye’nin
uluslararasi ticaretinin ¢ok bliylk bir bolimune aracilik etmesinde, 18 lilkede 98 noktada
hizmet sunan uluslararasi agi ise yurt disindaki en biylk Tirk bankasi olarak
konumlanmasinda bulyiik rol oynamaktadir.

Ziraat Bankasi; yaygin sube agi, etkin dagitim kanallari, deneyimli personeli ve son
teknoloji altyapisiyla kurumsal, girisimci ve perakende bankacilik alanlarinda
miusterilerine;

o yurt icindeki 1.785 hizmet noktasi,

Q 25.156 calisani,

Q 6.796 ATM’si,

o yaygin kullanima sahip internet subesi,
O ziraat Cep Subesi,

o cagri merkezi
ile kesintisiz ve Ustln kaliteli hizmet sunmaktadir.

Ziraat Bankasi, Turkiye’nin 400’0 askin noktasinda tek basina musterilerinin ihtiyaglarini
karsilamayi sirdlirmektedir. Banka misteri odakli is modeli anlayisi, verimli operasyonel is
modelleri ve etkin finansal ¢oOzliimleri ile reel sektériin en o6nemli ¢6zim ortagi

konumundadir.

Rakipsiz pazar bilgisi, insan kaynagi, glc¢li mali yapisi ve risk-getiri dengesini esanli

gOzeten stratejileri ile olumsuz piyasa sartlarinda dahi musterilerine kesintisiz kaynak
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aktarmakta ve ekonomik kalkinmayi desteklemektedir. Verimlilik, etkinlik, kalite, etik
degerlere baghlik ve giliven ile 6zdeslesen Ziraat Bankasi, gelecegin piyasasinda rekabet
edebilen, kaliteli hizmeti ile tercih edilen ve toplum igin katma deger yaratan bir banka

olmaya devam edecektir.
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Ana Ortaklik Bankanin Yonetim Kurulu ve Denetgileri

. . GOREVE BASLAMA

ADI SOYADI GOREVI TARiHsi

MUHARREM KARSLI Yénetim Kurulu Baskani, Denetim Komitesi Uyesi 24.05.2010
HUSEYIN AYDIN Yénetim Kurulu Uyesi, Genel Miidiir 15.07.2011
YUSUF DAGCAN Yénetim Kurulu Bagkan Vekili 19.04.2012
CEMALETTIN BASLI Yénetim Kurulu Uyesi 10.06.2014
FEYZi CUTUR Yénetim Kurulu Uyesi, Denetim Komitesi Uyesi 19.04.2012
METIN OZDEMIR Yénetim Kurulu Uyesi 19.04.2012
MUSTAFA CETIN Yénetim Kurulu Uyesi 26.07.2011
SALIM ALKAN Yénetim Kurulu Uyesi 19.04.2012
MEHMET HAMDI YILDIRIM Yénetim Kurulu Uyesi 05.04.2016
DAVUT KARATAS Denetgi 29.03.2013
DENIZ YILMAZ Denetgi 30.03.2016

Ana Ortaklik Bankanin Ust Yonetimi

GOREVE BASLAMA

ADI SOYADI GOREVI TARIHi
Hiseyin AYDIN Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir 15.07.2011
GENEL MUDUR YARDIMCILARI

Alpaslan CAKAR Dagitim Kanallari Yonetimi 11.09.2013
Bilgehan KURU Hazine Yonetimi ve Uluslararasi Bankacilik 01.11.2011
Bilent SUER Operasyonel islemler 11.09.2013
Peyami Omer OZDILEK Finansal Koordinasyon 30.07.2015
Mehmet Cengiz GOGEBAKAN Kredi Politikalar 16.11.2011
Musa ARDA Kredi Tahsis ve Yonetimi 16.11.2011
Omer Muzaffer BAKTIR Pazarlama 16.11.2011
Yiiksel CESUR ic Sistemler 01.04.2014
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Yonetim Kurulu Baskani’nin Degerlendirmesi

2016 yilinin Gglnci ceyregi; basta ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak (izere gelismis (ilke merkez
bankalarinin para politikalarinin yakindan takip edilmeye devam edildigi ve kiiresel risk istahinin

strdigi bir donem olmustur.

Uglincli ceyregin baslangicinda ABD ekonomisine ait veriler genel olarak beklentilerin {izerinde
gelerek, bu Ulkedeki toparlanmanin sirdiGgini ortaya koymustur. Dénem igerisinde gelen giiclii
veriler Fed’in Eylil ve Aralik ayl olmak Gzere 2016 yilinda iki faiz artisi yapma ihtimalini gliclendirse
de Eylal ayi verilerindeki zayiflik, beklentilerin Aralik ayinda tek faiz artisi olmasi yoniinde
yogunlasmasini saglamistir. Eyliil ayindaki Fed toplantisinda faiz artirirmi olmamasinin yani sira
Gyelerin bu yil ve 6nimizdeki yillar icin faiz tahminlerini asagi yonli giincellemesi de kiiresel
piyasalar icin énemli bir destekleyici unsur olmustur. Ucilincii ceyrekte Fed haricinde 6n plana
¢ikan bir diger merkez bankasi Japonya Merkez Bankasi (BOJ) olmustur. BOJ, para politikasinda

parasal tabanin yerine tahvil getiri egrisini hedefleyecegi yeni bir doneme baslamistir.

Avrupa’da ise yilin Ugilincii ceyreginde ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden cikis (Brexit) siirecinin
ingiltere ve Avrupa ekonomileri tzerindeki muhtemel etkileri giindemin en énemli konusu
olmustur. 2017 yilinin Mart ayina kadar baslamasi ve yaklasik iki yil sirmesi beklenen gikis
surecinin, her iki ekonomide de istihdam ve dis ticaret basta olmak lzere bir¢cok alanda olumsuz
etkisinin olacag 6ngoriilmektedir. ingiltere ve Japonya gibi gelismis iilke merkez bankalarinin
faizleri daha uzun bir sire disik seviyelerde birakacagi beklentileri gelismekte olan llkelere
yonelik sermaye akimlarinin stirmesini saglamistir. Geride biraktigimiz déonemde petrole dair
gelismeler uzun siire giindemi mesgul etmistir. Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) niin

Uretim seviyesinin kisitlanmasi yoninde aldig karar petrol fiyatlarina destek vermistir.

Oniimizdeki siirecte Fed’in gectigimiz yil oldugu gibi Aralik ayinda bir faiz artisi yapmasi ve
gelecek yillarda faiz artis siirecinde temkinli davranmasi beklenmektedir. ingiltere’nin Avrupa
Birligi’'nden ¢ikis surecinin muhtemel etkilerinin 6nimizdeki donemde daha net olarak ortaya
cikmasi beklenmektedir. Onceki dénemlerde italyan bankalarindaki yiiksek sorunlu kredi orani ile
glindeme gelen Avrupa bankacilik sistemi bu donemde de Alman Deutsche Bank’a yonelik
yiritilen sorusturma ile tekrar giindeme gelmistir. Oniimiizdeki dénemde Avrupa bankacilik
sisteminin giindemdeki yerini korumasi beklenirken, 6zellikle Deutsche Bank ile ilgili gelismeler

yakindan takip edilecektir.

Turkiye ekonomisi yilin Gglincli ceyreginde makroekonomik gostergeler agisindan zayif bir ceyregi

geride birakmistir. ikinci ceyrek biiyiimesi beklentilerin altinda kalirken, {iclincii ceyrek
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bliyiimesine yonelik 6ncl veriler zayifigin bu ceyrekte de devam edecegine isaret etmektedir.
Yilin ikinci ¢eyreginde bilylimeye en 6nemli katkiyi veren sanayi sektoriinde ikinci ceyrekte
baslayan zayiflama Uclinci ceyrekte de sirmektedir. Sanayi sektdriindeki yavaslama ve turizm
sektoriindeki daralma (glinci ¢eyrek blylme performansini olumsuz etkilemistir. Bu
olumsuzluklara karsin Turkiye’nin blylme orani kiiresel bazda yiksek bir bliyiime oranini ifade
etmektedir. Ayrica TCMB’nin art arda gergeklestirdigi faiz indirimlerinin ve alinan makroihtiyati
tedbirlerin destegiyle i¢ talebin 6niimizdeki donemde hizla toparlanarak blyiimeye énemli destek
vermesi beklenmektedir. Avrupa ekonomisindeki toparlanmanin destegi ve Rusya’ya ihracatin

tekrar baslamasi sonrasi dis talebin bliyiimeye katkisinin da pozitif olmasi beklenmektedir.

Uglincli ceyrekte dis ticaret dengesindeki iyilesmeye bagli olarak cari islemler dengesindeki
ivilesme devam etmistir. Oniimiizdeki dénemde ise petrol fiyatlarinin gecen yila gére daha yiiksek
seviyelerde istikrar kazanmasinin cari islemler dengesindeki iyilesmeyi sinirlamasi beklenmektedir.
Bu dogrultuda 2017-2019 Orta Vadeli Program (OVP)’da 2016 yilsonu cari islemler acgig tahmini
ihmli sekilde ylikseltilmistir.

Enflasyon, Ucglncl ceyrege alkol ve titlin Grlnlerine yapilan vergi artisi sonrasi ylkselisle
baslarken, sonraki aylarda gida enflasyonundaki distsin destegiyle gerileme siirecine girmistir.
Manset enflasyondaki iyilesmenin c¢ekirdek enflasyona da yansidigi gorilirken, enflasyonun

yillsonunda TCMB tahminine yakin gerceklesmesi beklenmektedir.

Genis faiz koridoruna ihtiyaci azalan TCMB, Mart ayinda basladigi sadelesme adimlarini slirdiirerek
toplamda 250 baz puanlik indirime gitmistir. TCMB’nin nihai amacinin simetrik bir faiz koridoru
oldugunu goz 6niine alindiginda faiz indirimlerinin sinirh da olsa 6nimizdeki donemde devam

etmesi beklenmektedir.

Yurtici ve klresel gelismelerin etkisi ile ekonomideki biyime hizinin dismesine benzer sekilde
bankacilik sektoériiniin biyimesi de gecen yila gore daha yavas hizda siirmektedir. Kredilerin ve
mevduatin artis hizi da yavaslamis durumdadir. Ancak sektor yurticinden ve yurtdisindan sagladigi
kaynaklari agirlikh olarak kredilere yonlendirmeye, reel sektére katkisini sirdiirmeye devam
etmektedir. Son dénemde yapilan diizenlemelerin ve diisen faiz oranlarinin etkisi ile bireysel

kredilerde ivme kazanilmistir.

Ziraat Bankas! da sektorle uyumlu sekilde gegen yillara gore daha yavas hizda olsa da sektoriin
Gzerinde ve kredi agirlikh blylimeye devam etmektedir. Sagladigi kaynaklari reel sektér agirlikh

olarak ekonominin kullanimina sunmayi stirdiirmektedir.
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Tum sektorlerin ve tiketici ihtiyaclarinin en uygun sekilde karsilanmasi icin yenilenen, surekli

gelistirilen ve dinamizm kazandirilan is modeli ile Glkemize olan katkisini artirmaktadir.

Muharrem KARSLI

Yonetim Kurulu Baskani
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Genel Midir’in Degerlendirmesi

Yurtici ve yurtdisi gelismelerin etkisiyle dalgalanmalar yasadigimiz yilin 3. geyregini gigli
ekonomik dinamiklerimiz ve bankacilik sektériinin saglam yapisi ile kayda deger bir olumsuzluk
yasamadan tamamlamis bulunuyoruz. Gelen veriler, sektoériin yavaslasa da kredi blyimesine

devam ettigine isaret etmektedir.

Kredi agirlikli blylimemizi sektorin Gzerinde bir seyirle devam ettiriyoruz. Yilin ilk 9 ayinda %10
artisla 3. ceyrek sonu itibariyle 341 milyar TLl'ye ulasan konsolide aktif blyukliginin %64’G
kredilerden olusmaktadir. Bilanconun misteri agirlhikli yapida olmasi hedefimiz dogrultusunda
kredilerin payi artirilirken menkul kiymetlerin konsolide bilancodaki payr da %19 seviyesine
gerilemistir. Konsolide bilancomuzda nakdi krediler 219 milyar TL’ye, gayrinakdi krediler dahil

olmak Uzere toplam krediler 291 milyar TL'ye ulagmistir.

Son dizenlemelerin ve faiz oranlarindaki dislisiin etkisi ile bireysel kredilerde, 6zellikle de konut
kredilerinde bir ivmelenme olsa da kredilerimizdeki artisi agirlikh olarak kurumsal krediler ile

gerceklestirmekteyiz.

Tarima ayri bir 6nem vermekte ve tim sektérlerin finansman ihtiyaglarini en uygun sekilde
karsilamak icin calismalarimizi siirdiirmekteyiz. Uretime, istihdama ve cari dengeye katki saglayan

sektorler, 6zellikle stratejik saymakta oldugumuz sektorler arasinda bulunmaktadir.

Ulkemizin en biyik projelerinin finansmaninda yer alirken, tiim sirketlerin, isletmelerin,
ciftcilerimizin, emeklilerimizin, 6grencilerimizin ve calisan kesimin finansman ihtiyaglarinin en

uygun sekilde karsilanmasinda 6nde gelen bankalar arasinda yer almaktayiz.

Sektoriin en yiksek kredi portfoyline sahip bir banka olarak %1,8 seviyesinde ve hemen hemen
sektoérin yarisi dizeyinde olan takipteki krediler rasyosu; kredi kalitesine ve kredi sireclerine
verdigimiz onemi gostermektedir. Ayrica ihtiyath davranarak takipteki kredilerin tamami igin
karsilik ayrilmis oldugunu ve takipteki kredilerden herhangi bir satis yapmadigimizi da vurgulamak

gerekir.

Kredi blyikluginde sektoriin lider bankasi olarak ekonomimize olan katkimizi artirirken, yurtiginin
yani sira yurtdisindan da uygun kaynaklar temin ederek Ulkemizin tasarruf dengesine de katki
vermekteyiz. Mevduati ana finansman kaynagl olarak goérmekte, yeni mevduat Urlnleri ile
mevduatin gelistiriimesine galismaktayiz. Mevduat disi kaynaklar ile kaynak ¢esitliligi saglamakta
ve tasarruf - yatinm dengesine katkida bulunmaktayiz. Sendikasyon kredisi, eurobond ihraci,

banka bonosu ihraci, post finansman, repo, uluslararasi finans kuruluslarindan kredi temini gibi
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mevduat disi kaynaklarla uygun vade ve maliyet ile kaynaklar temin etmekte ve bu kaynaklari reel

sektorin kullanimina sunmaktayiz.

Yurticinde 1.785 sube ve 6.796 ATM ile (ilkemizin en yaygin sube ve ATM agina sahip bankasi
olarak bunlarin niteliklerini de gelistirmekteyiz. Yurtdisinda da 18 Ullkede 98 noktada
hizmetlerimizi stirdirmeye devam ediyoruz. Kurulmasinda son asamaya geldigimiz gayrimenkul
yatirnm ortakligi ile finansal hizmet cesitliligimizi artirmaya ve Ziraat Finans Grubu icerisinde her

turld finansal ihtiyaclarin etkin sekilde karsilanmasina devam ediyoruz.

Dijital bankacihgl da daha fazla gelistirerek hizmet kalitemizi ve verimliligimizi artirmaya devam
ediyoruz. Sube ve calisan verimliliklerini artirmaya ve giderlerimizi daha etkin ydonetmeye de daha
fazla odaklaniyoruz. Bu ¢cergevede Ziraat Bankasi’nin maliyet gelir rasyosu sektérden olumlu yonde
ayrismakta ve sektor ortalamasinin ¢ok altinda yer almaktadir. Verimlilik rasyolarinda olumlu
seyrini sirdliren ve 6zkaynaklarini bu yolla destekleyen Ziraat Bankasi, saglam finansal yapisi ile
kredi agirlikl bilango yapisini daha fazla gelistirip, glicli 6zkaynak yapisi ile kredi verme kabiliyetini

ylksek tutma stratejisini slirdtirecektir.

Finansal hizmet cesitliligi, yurtici ve yurtdisinda yaygin hizmet agi, gelismekte olan sube disi
kanallari ile bircok alanda sektoriin lider bankasi ve llkemizin 400’den fazla yerlesim noktasinda
tek bankasi olan Ziraat Bankasi “Bir bankadan daha fazlasi” olarak Glkemize hizmetlerini sunmaya

ve katkisini artirmaya devam etmektedir.

Hiiseyin AYDIN

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

10
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Baslica Konsolide Finansal Gostergeler

AKTIFLER (Milyon TL) Eyl.16 Ara.15 Deg. (%)
Likit Aktifler ve Bankalar 44.256 42.017 5,3
Menkul Degerler 66.411 65.233 1,8
Krediler 219.056 192.508 13,8
Diger Aktifler 11.432 10.510 8,8
Toplam Aktifler 341.155 310.268 10,0
PASIFLER (Milyon TL) Eyl.16 Ara.15 Deg. (%)
Mevduat 212.049 190.920 11,1
Mevduat Disi Kaynaklar 70.730 69.341 2,0
Diger Pasifler 20.716 18.254 13,5
Ozkaynaklar 37.660 31.753 18,6
Toplam Pasifler 341.155 310.268 10,0
SECiLMIi$ GELiR-GIDERLER (Milyon TL) Eyl.16 Eyl.15 Deg. (%)
Faiz Gelirleri 20.581 16.425 25,3
Faiz Giderleri 9.989 8.505 17,4
Net Faiz Geliri 10.592 7.920 33,7
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.075 888 21,1
Diger Faaliyet Gelirleri 2.349 1.775 32,3
Diger Faaliyet Giderleri 4.802 4.427 8,5
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 2.617 1.209 116,5
Vergi Karsiligi Oncesi Kar/Zarar 6.559 4.755 37,9
Vergi Karsihigi 1.422 1.080 31,7
Net Kar/Zarar 5.137 3.675 39,8
RASYOLAR (%) Eyl.16 Ara.15
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 14,57 14,56
Ozkaynak / Toplam Aktifler 11,0 10,2
Toplam Krediler / Toplam Aktifler 64,2 62,0
Takipteki Krediler (Briit) / Toplam Krediler (*) 1,8 1,7
YP Aktifler / YP Pasifler 101,9 97,2
Likit Aktifler / Toplam Aktifler 13,0 13,5

Eyl.16 Eyl.15
Net Kar (Zarar) / Ortalama Toplam Aktifler 2,1 1,7
Net Kar (Zarar) / Ortalama Ozkaynaklar 19,6 16,7
Faiz Gelirleri / Faiz Giderleri 206,0 193,1

11
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Konsolide Edilen Bagh Ortakliklar, istirakler ve Birlikte Kontrol

Edilen Ortakliklara iliskin Bilgiler

ZIRAAT HAYAT VE EMEKLILIK A.S.

11 Mayis 2009 tarihinde kurulan Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S., 1 Ocak 2010 tarihi

itibariyla hayat bransinda, 24 Ocak 2011 tarihi itibariyla bireysel emeklilik bransinda

hizmet vermeye basglamistir.

HisSE ORANI VOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,97 79.976

Ziraat Finansal Kiralama A.S. 0,01 8

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,01 8

Ziraat Teknoloji A.S. 0,01 8

TOPLAM 100 80.000
OZET BILANGO BILGILERI (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Deg'ify':;

Aktif Toplami 3.373.519 2.640.911 27,74%

Cari Varliklar 1.184.157 1.167.371 1,44%

Cari Olmayan Varlklar 2.189.362 1.473.540 48,58%

Kisa Vadeli Yakamlilukler 381.217 300.895 26,69%

Uzun Vadeli Yiktmlultkler 2.688.955 2.036.376 32,05%

Ozkaynaklar 303.347 303.639 -0,10%

12
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ZIRAAT SIGORTA A.S.

11 Mayis 2009 tarihinde kurulan Ziraat Sigorta, hayat disi sigorta branslarinda faaliyet
gostermektedir. Ziraat Sigorta, Ziraat Bankasi'nin sahip oldugu Tirkiye'nin her kosesine
yayllmis olan hizmet aginin, gui¢li sermaye yapisinin ve "Ziraat" markasinin yarattigi gliven
duygusunun da katkisiyla, bireysel ve kurumsal

branslarinda en yiiksek degeri katmayi hedeflemektedir.

Ziraat Sigorta Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Subesi 04.01.2016 tarihinde Lefkosa’da

faaliyete gegmistir.

miusterilerine hayat disi sigorta

HiISSE  NOMINAL

ORTAKLAR ORANI SERMAYE

(%) (BiN TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,97 49,985

Ziraat Finansal Kiralama A.S. 0,01 5

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,01 5

Ziraat Teknoloji A.S. 0,01 5

TOPLAM 100 50.000
OZET BILANGO BILGILERI (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 817.138 594.478 37,45%

Cari Varliklar 804.037 582.551 38,02%

Cari Olmayan Varliklar 13.101 11.927 9,84%

Kisa Vadeli Yukimlultkler 573.784 388.151 47,82%

Uzun Vadeli Yakimlalikler 12.849 9.983 28,71%

Ozkaynaklar 230.505 196.344 17,40%
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"ﬁ Ziraat Bankasi

ZIRAAT FINANSAL KIRALAMA A.S.

Sektoriintn istikrarh, kokli ve gl¢li kurumlarindan olan Ziraat Finansal Kiralama, 1991

yilinda Ziraat Bankasi’nin istiraki olarak kurulmus ve bugiline kadar dogru projelere dogru

finansal ¢oziimler tretmeyi ilke edinmistir.

"Ulke ekonomisine ve finansal piyasalarin derinlesmesine katki saglamak amaciyla, dogru
ve etkin ¢ozimler Ureterek, yatirimlari finanse etmek’” misyonuna sahip Ziraat Finansal
Kiralama, “Yatirnmcilarin ve galisanlarin ilk tercih ettigi finansal kiralama sirketi olma”

vizyonunun yani sira, Ziraat Bankasi’nin destegi ve tecriibeli uzman kadrosuyla, sektoriin

onci ve onde gelen sirketlerinden biri olma yolunda ilerlemektedir.

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,999992 249.999,98

Ziraat Teknoloji A.S. 0,000005 0,0125

Osman Arslan 0,000001 0,0025

Avni Demirci 0,000001 0,0025

Onur Ekizce 0,000001 0,0025

TOPLAM 100 250.000
OZET BILANGO BILGILERI (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 2.303.789 2.423.153 -4,93%

Donen Varliklar 953.770 856.910 11,30%

Duran Varliklar 1.350.019 1.566.243 -13,81%

Kisa Vadeli YukUmlultkler 1.434.827 1.557.097 -7,85%

Uzun Vadeli Yikamlultkler 605.312 629.175 -3,79%

Ozkaynaklar 263.650 236.881 11,30%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ziraat Yatirnm Menkul Degerler 1997 yilinda faaliyete gecmistir. Ziraat Yatirrm 1 Sube, 6
irtibat Biirosu ile faaliyetini siirdirmektedir. 44 44 979 (ZRY) Mdisteri Hizmetleri Merkezi

ile hizmet vermektedir.

Ziraat Yatirm Menkul Degerler Alim Satim Aracilik, Halka Arza Aracilik,
Danismanligl, Kredili Aim-Satim, Aciga Satis ve Odiing Alma Verme, Kaldiraglh islemler,

Vadeli islemler ve Tiirev Araglar yetki belgelerine sahiptir. Ocak 2016’dan itibaren “Genis

Yetkili Aract Kurum” olmusgtur.

Yatirimcilara sunulan Ucretsiz e-Sube ve Mobil / (ZBorsa) uygulamalari ek hizmet olarak
devreye girmistir. Bunun yansira Misteri tercihine gére daha yetkin misteri tabanina

hitap eden Ziraat Trader Jawa ve Mobil uygulamalari da hizmetleri arasindadir.

HISSE  NOMINAL

ORTAKLAR ORANI SERMAYE

(%) (BIN TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (A Grubu) 50 30.000

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (B Grubu) 25,6 15.360

Ziraat Finansal Kiralama A.S. (B Grubu) 24 14.400

idris Demirel (B Grubu) 0,4 240

Fikrettin Aksu (B Grubu) 0 0,0018

TOPLAM 100 60.000
OZET BiLANCO BILGILERi (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Deéis(f;:;

Aktif Toplami 476.796 321.963 48,09%

Donen Varliklar 468.521 314.778 48,84%

Duran Varliklar 8.275 7.186 15,15%

Kisa Vadeli Yakumlulikler 381.996 224.458 70,19%

Uzun Vadeli Yikumlilikler 1.826 2.832 -35,52%

Ozkaynaklar 92.974 94.673 -1,79%
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“E Ziraat Bankasi

ZIRAAT PORTFOY YONETIMI A.S.

Ziraat Portfoy Yonetimi A.S. 13.02.2002 tarihinde kurulmus,

26.11.2002 tarihinde

Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan portféy yoneticiligi belgesini almistir. Sirketin amaci

sermaye piyasasl araglarindan olusan portfoyleri ydnetmektir.

HISSE NOMINAL

ORTAKLAR ORANI SERMAYE

(%) (BIN TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (A Grubu) 50 6.250

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (B Grubu) 24,9 3.112

Ziraat Yatirirm Menkul Degerler A.S. (B Grubu) 24,9 3.112

Armagan Yiicel Samanci (B Grubu) 0,1 13

Halk Yatinnm Menkul Degerler A.S. (B Grubu) 0,1 13

TOPLAM 100 12.500
OZET BILANGO BILGILERI (BIN TL)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 27.689 20.278 36,55%

Donen Varliklar 26.713 19.236 38,87%

Duran Varliklar 976 1.041 -6,24%

Kisa Vadeli YukUmlultkler 2.683 1.861 44,17%

Uzun Vadeli Yikamlilikler 389 318 22,33%

Ozkaynaklar 24.617 18.099 36,01%
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"ﬁ Ziraat Bankasi

ZIRAAT KATILIM BANKASI A.S.

Ziraat Katilim Bankasi Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 15.10.2014 tarih ve

29146 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 10.10.2014 tarih ve 6046 sayili izniyle kurulmus,

29.05.2015 tarihi itibariyle faaliyetlerine baslamistir.

Katilim bankaciligl prensipleri dogrultusunda musterilerini her kosulda dinleyen ve onlara
0zgl cozimler sunmayi kendisine temel felsefe edinen Ziraat Katilim Bankasi; yalnizca

misterileri ve hissedarlari i¢cin degil, topluma ve tim paydaslarina deger katacak

calismalarda bulunmak icin faaliyet gostermektedir.

HiSSE ORANI NOMINAL SERMAYE

ORTAKLAR
(%) (BIN TL)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,999999 746.999,996
Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. 0,00000013 0,001
Ziraat Sigorta A.S. 0,00000013 0,001
Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,00000013 0,001
Ziraat Teknoloji A.S. 0,00000013 0,001
TOPLAM 100 747.000

OZET BILANGO BILGILERI (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)
Aktif Toplami 6.081.260 2.177.435 179,29%
Likit Aktifler 965.123 279.641 245,13%
Menkul Kiymetler 382.776 127.022 201,35%
Krediler 4.531.919 1.690.106 168,14%
Toplanan Fonlar 3.875.329 1.256.306 208,47%
Ozkaynaklar 751.605 664.530 13,10%
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“E Ziraat Bankasi

ARAP TURK BANKASI A.S.

Arap Turk Bankasi, 1977 yilinda Arap ve Turk finans kuruluglarinin ortak bir girisimi olarak
kurulmustur. Misterilerine mevduat bankaciliginin tim Urin ve hizmetlerini sunan Arap

Turk Bankasi’nin 7 subesi bulunmaktadir.

HissE ORANI VOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%)  (BINTL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 15,43 67.900

Libyan Foreign Bank 62,37 274.425

T.is Bankasi A.S. 20,58 90.534

Kuwait Invesment Co. 1,62 7.140

Emek insaat A.S. 0 0,006

TOPLAM 100 440.000
OZET BiILANCO BILGILERi (BiN TL)

Eyl.16 Ara.15 Deé's(;:;

Aktif Toplami 4.448.676 4.023.292 10,57%

Likit Aktifler 2.129.306 2.064.853 3,12%

Menkul Kiymetler 786.538 491.288 60,10%

Krediler 1.407.000 1.357.903 3,62%

Mevduat 3.717.377 3.347.716 11,04%

Ozkaynaklar 627.107 601.823 4,20%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK INTERNATIONAL AG

Ziraat Bankasi’'nin yurt disindaki en buyik istiraki olan Ziraat Bank International AG,

Avrupa Birligi’'nde faaliyet gosteren en bliyilk sermayeli Tirk bankalarindan biridir.

Ziraat Bank International AG’nin temelleri 1964 yilinda Ziraat Bankasi’'nin Almanya’da
actigl Temsilcilik Ofisi ile atilmistir. 1988 yilinda Frankfurt'ta, Alman yasalarina gére tam
bankacilik lisansina sahip bir banka subesi kurulmus ve Ziraat Bankasi’nin Almanya'daki
tim temsilcilikleri bu subeye bagh vyerel subelere donustlrilmastir. 2001 vyilina
gelindiginde ise Ziraat Bankasi, o tarihe kadar faaliyetine devam eden Almanya subesini
aktif ve pasif varliklariyla devralmak ve eski ortakligi olan Deutsch Tirkische Bank AG'yi

kendi bunyesine katmak suretiyle %100 istiraki olan Ziraat Bank International AG'yi

kurmustur.

Banka’nin, Frankfurt, Hamburg, Koln, Hannover, Berlin, Duisburg, Stuttgart, Miinih ve

Niirnberg sehirlerinde faaliyet gdsteren toplam 9 subesi ile istanbul’da bir Temsilcilik Ofisi

bulunmaktadir.

HissE ORANI  OMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN EUR)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100 130.000

TOPLAM 100 130.000
OZET BILANCO BILGILERi (BiN EUR)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 1.545.302 1.401.321 10,27%

Likit Aktifler 67.625 80.074 -15,55%

Menkul Kiymetler 18.966 30.797 -38,42%

Krediler 1.428.880 1.271.918 12,34%

Mevduat 1.320.534 1.194.160 10,58%

Ozkaynaklar 195.289 184.510 5,84%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK BH dd.

Bosna Hersek’in tamami yabanci sermayeli ilk bankasi olan ZiraatBank BH dd,
faaliyetlerine 1997 yilinda Turkish Ziraat Bank Bosnia dd adi altinda baslamistir. Bankanin
adi Subat 2013’de ZiraatBank BH dd olarak degistirilmistir.

ZiraatBank BH dd, llke geneline yayilmis 12 Sube ve 18 Ofis olmak Uzere toplam 30
hizmet birimi ile kurumsal ve bireysel segment misterilerine tim bankacilik Grin ve

hizmetlerini sunmaktadir.

HIiSSE ORANI  \OMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN KM)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100 100.000

TOPLAM 100 100.000
OZET BILANCO BILGILERi (BiN KM)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 770.229 720.209 6,95%

Likit Aktifler 124.090 127.591 -2,74%

Menkul Kiymetler 8.163 8.304 -1,70%

Krediler 578.247 496.227 16,53%

Mevduat 460.575 448.749 2,64%

Ozkaynaklar 122.398 115.567 5,91%

20



§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK MONTENEGRO AD

Karadag resmi makamlarindan Nisan 2015’de Bankacilik faaliyet iznini alan Ziraat

Montenegro AD, Ziraat Finans Grubunun yurtdisi yapilanmasinin en yeni iki Giyesinden biri

olarak, Temmuz 2015’de faaliyetlerine baslamistir.

10 Milyon Euro 6denmis sermayeye sahip olan Bankanin hisselerinin tamami T.C. Ziraat

Bankasi’na aittir.

Banka, Baskent Podgoritsa’daki Genel Middrlik Ofisi ve Podgoritsa Subesi’'nde yaklasik 30

personel ile faaliyetlerini sirdlirmektedir.

HiSSE NOMINAL

ORTAKLAR ORANI SERMAYE
(%) (BiN EUR)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100 10.000
TOPLAM 100 10.000

OZET BILANGO BILGILERI (BiN EUR)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)
Aktif Toplami 36.114 13.247 172,62%
Likit Aktifler 3.682 5.849 -37,05%
Menkul Kiymetler 2.252 3.706 -39,23%
Krediler 28.893 2.490 1060,36%
Mevduat 12.737 701 1716,98%
Ozkaynaklar 8.182 8.978 -8,87%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK AZERBAYCAN ASC

Ziraat Finans Grubunun yurtdisi yapilanmasinin en yeni iki Giyesinden biri olan Ziraat Bank
Azerbaycan ASC, faaliyetlerine Temmuz 2015’de baslamistir. Bankacilik lisansi 30.12.2014
itibariyle alinan Banka, Azerbaycan tarihinde kurulus izni alinmasindan sonra en kisa

surede faaliyete baslayan banka unvanini kazanmistir.

Agirlikh olarak kurumsal bankacilik alaninda faaliyet gostermek amaciyla kurulan Ziraat

Bank Azerbaycan ASC, Bakii’deki Genel Miidiirliik Ofisi ve icerisehir Subesi ile faaliyetlerini

strdirmektedir.

HiSSE NOMINAL

ORTAKLAR ORANI SERMAYE

(%) (BiN AZN)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,98 49,990

Ziraat Sigorta A.S. 0,01 5

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,01 5

TOPLAM 100 50.000
OZET BILANGO BILGILERI (BiN AZN)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 115.652 89.406 29,36%

Likit Aktifler 68.049 75.100 -9,39%

Menkul Kiymetler 292 - -

Krediler 32.557 10.379 213,68%

Mevduat 41.230 12.259 236,32%

Ozkaynaklar 57.878 53.311 8,57%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK MOSCOW JSC

Ziraat Bank Moscow JSC, 1993 yilinda Moskova’da faaliyete gecmistir. Son vyillardaki
yeniden yapilanma galismalari ve glglendirdigi sermayesi ile Rusya’da faaliyet gosteren
gercek ve tizel kisilere her tirli bankacilik hizmetini sunan Banka, Ziraat Bankasi’nin
“Rakiplerin 6rnek aldigi, Tirkiye'de ve diinyada yaygin, glvenilir ve kaliteli hizmet sunan
bir banka olmak” vizyonu gergevesinde, musteri memnuniyeti odakli ¢alisma prensipleri

ile her gegen giin hizmet kalitesini ylkseltmektedir.

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN RUR)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,91 1.333.631

Ziraat Sigorta A.S. 0,09 1.177

TOPLAM 100 1.334.808
OZET BILANGO BILGILERI (BiN RUR)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 5.948.275 3.442.755 72,78%

Likit Aktifler 3.742.115 1.310.653 185,52%

Menkul Kiymetler 73.827 81.654 -9,59%

Krediler 1.695.824 1.598.597 6,08%

Mevduat 3.412.673 917.991 271,75%

Ozkaynaklar 2.284.375 2.177.386 491%
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“ﬁ Ziraat Bankasi

KAZAKHSTAN-ZIRAAT INTERNATIONAL BANK

Genel Merkezi Almati’da bulunan ve 1993 yilinda Kazakistan’in ilk yabanci sermayeli
bankasi olarak kurulan Kazakhstan-Ziraat International Bank; Almati, Astana, Cimkent ve

Aktau sehirlerinde bulunan 4 subesi ile hizmet sunmaktadir.

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BIN KzT)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,58 14.936.476

Emlak Pazarlama A.S. 0,25 37.064

Emlak Bank. Munzam Vakfi 0,17 26.460

TOPLAM 100 15.000.000
OZET BILANGO BILGILERI (BiN KZT)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 51.065.567 57.706.177 -11,51%

Likit Aktifler 7.443.885 14.965.389 -50,26%

Menkul Kiymetler 8.834.259 3.661.223 141,29%

Krediler 30.364.687 31.074.223 -2,28%

Mevduat 27.668.700 36.096.661 -23,35%

Ozkaynaklar 17.347.498 20.974.898 -17,29%
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§E Ziraat Bankasi

TURKMEN TURKISH JOINT STOCK COMMERCIAL BANK

Turkmen Turkish Joint Stock Commercial Bank, Ziraat Bankasi ve Turkmenistan’da yerlesik

Dayhan Bank’in esit paylarla katihmi ile 1993 yilinda kurulmus olan Banka, her tirlQ

bankacilik hizmetini musterilerine sunmaktadir.

Kurulusundan beri Tirkmenistan-Tirkiye ekonomik,

gelismesinde 6nemli rol istlenen Banka, yabanci para islemlerinde Tlirkmenistan’daki en

aktif bankalardan biridir.

ticari

ve sosyal

NOMINAL
HiSSE SERMAYE
ORTAKLAR ORANI (%) (BIN
MANAT)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 50 30.550
Tirkmenistan Dayhanbank Devlet Ticaret 50 30,550
Bankasi
TOPLAM 100 61.100
OZET BILANGO BILGILERi (BiN MANAT)
Degisim
Eyl.16 Ara.15 (%)
Aktif Toplami 882.435 683.479 29,11%
Likit Aktifler 647.749 511.991 26,52%
Menkul Kiymetler 218 241 -9,35%
Krediler 50.577 77.711 -34,92%
Mevduat 762.868 563.440 35,39%
Ozkaynaklar 93.144 98.580 -5,51%
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“E Ziraat Bankasi

UTBANK JSC

UTBANK JSC, Uzbekistan Turkish Bank adi altinda, Ziraat Bankasi ve Agrobank’in
(Ozbekistan) esit paylarla katilimi ile 1993 yilinda iilkenin ilk yabanci sermayeli bankasi

olarak Tagkent’te kurulmustur. Bankanin adi 2015 vyili iginde UTBANK JSC olarak

degistirilmistir.

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN UZS)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 49,98 23.930.946

Agrobank 50 23.938.200

Ziraatbank International AG 0,02 7.254

TOPLAM 100 47.876.400
OZET BILANCO BILGILERi (BiN UZS)

Eyl.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 313.019.424 241.062.918 29,85%

Likit Aktifler 121.430.735 128.462.968 -5,47%

Menkul Kiymetler 719 719 -0,01%

Krediler 98.662.027 90.127.117 9,47%

Mevduat 94.491.281 103.152.049 -8,40%

Ozkaynaklar 93.390.181 71.193.273 31,18%
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§E Ziraat Bankasi

2016 I1l. Ara Dénem Sonrasina iliskin Beklentiler

2016 yilinin Gclincli geyregi, ingiltere’nin Avrupa Birligi'nden ¢ikis karari (Brexit) sonrasi gelismis
Ulke merkez bankalar tarafindan gerektiginde piyasalari destekleyici ek onlemler alinabilecegi
beklentisiyle risk istahindaki artisin yasandigi bir donem olmustur. Petrol fiyatlarindaki
toparlanmanin 6zellikle petrol ihrag eden gelismekte olan iilkelere (GOU) olumlu yansimasi da

kiiresel risk ortamina yon vermistir.

Uglincii ceyregin baslangicinda ABD Merkez Bankasi (Fed)’nin yeni bir faiz artisini teleyebilecegi
disincesi piyasalara destek veren baslica etmen olurken; yilin sonuna yaklastigimiz bu donemde

faiz artis beklentilerinin Aralik ayindaki toplantida masada olabilecegi goriilmektedir.

Bankacilik sektoriine iliskin risklerin glin yiziine ¢iktigl bir ceyregi geride birakan Euro Bodlgesi
ekonomisinde ise dzellikle italyan bankalarina ve Deutsche Bank’a dair gelismeler giindemde yer
etmistir. ingiltere Merkez Bankasi (BoE), Haziran ayindaki Brexit karari sonrasi harekete gecerek
Agustos ayinda politika faizini 2009 yilindan beri ilk kez rekor disiik seviye olan %0,25’e
indirmistir.

Uglincii ceyrekte Japonya Merkez Bankasi (BOJ), para politikasinda radikal bir degisiklige giderek
uzun vadeli faiz oranlarini hedeflemeye baslamis ve 10 yil vadeli devlet tahvili faizlerini sifirda

tutacak sekilde uzun vadeli tahvil alimlari yapacagini belirtmistir.

ABD ekonomisi yilin liglincl ¢eyreginde mevsimselligin de etkisiyle gerek konut sektorii gerekse
istihdam piyasasindaki olumlu gériinimle pozitif bir seyir izlemistir. Kisa vadeli risklerin dengeli
oldugu bir ortamda Fed’in faiz artisi yapma ihtimalinin Aralik ayina kaydig gorilirken; bazi Fed
baskanlari da hedeflere yaklasiimasi ile birlikte bu yil faiz artirimi olabilecegini bircok kez piyasayla
paylasmistir. Fed, Eylll ayi toplantisinda faizlerde degisiklige gitmezken; 6niimizdeki sene igin faiz
artirnmi sayisini ve bliyime gorinimlerini dislirmustir. Asagl yonlli revizyonlar Fed’in
onlimizdeki dénemde faiz artirrminda kademeli ve agresif olmayan bir yol izleyebilecegine
referans vermis ve piyasadaki risk istahina olumlu katki yapmistir. Fed lyelerinin 2017 yili igin faiz
artirim sayisi beklentileri 2 olurken; 2015 yili sonundaki tahminlerinde 2016 yilinda 4 faiz artirimi
olacagini dngérmislerdi. ileriki ddnemde Fed’in para politikasindaki normallesmeyi kademeli ve
yavas slirdliirmesi beklenmektedir. ABD tarafindaki glindemin bir parcasi ise baskanhk secimleri
olmustur. 8 Kasim tarihinde yapilacak secimler dncesi baskanlik yarisi ile ilgili kamuoyu anketleri

piyasalarda yakindan takip edilmektedir.
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§E Ziraat Bankasi

Euro Bolgesi, yilin ikinci ceyreginde bliyimede ivme kaybina ugramis ve Brexit dncesi gelismelerin
de etkisiyle Haziran 2014’ten bu yana en disik hizda blylimustir. Enflasyonda kayda deger bir
iyilesme gozlenmese de basta petrol kaynakli olmak (izere emtia fiyatlarindaki yikselis
enflasyonun negatif bdlgeden toparlanmasini saglamistir. istihdam piyasasinda birinci ceyrekte
gortlen iyilesme daha sonra yatay bir seyirde devam ederken; issizlik orani Nisan ayindan bu yana
%10,1 seviyesinde sabit kalmistir. Avrupa’da bankacilik sektoriinde gorilen sorunlar Uglnci
ceyrege damga vuran gelismeler olmustur. Ozellikle italyan bankalarina ve Deutsche Bank’a dair
gelismeler kiiresel piyasalarda dalgalanmaya sebep olmustur. italyan bankalarinda batik kredi
sorunu one gikarken; Almanya'nin en blylik bankasi Deutsche Bank’a, ABD Adalet Bakanhgi'nin
usulsiiz konut kredisine dayali menkul kiymet satislari nedeniyle verdigi ceza piyasalarda sert
satislarin yasanmasina sebep olmustur. Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Eylil ayinda faizleri tarihi
disik seviyede tutarak, ayda 80 milyar Euro olan varlik alimlarinin Mart ayina kadar devam
edecegini belirtmistir. ECB’nin, Brexit sonrasi yaptigl revizyonu belirsizlige ragmen oldukga sinirl
olmustur. Geride biraktigimiz donemde ECB’nin tahvil alim programini kademeli olarak
sonlandiracagina dair haber akisi giindemde yer ederken; bankanin Ekim’deki toplantisinda ECB
Baskani Mario Draghi’nin varlik aliminin uzatilmasi ya da azaltilmasinin bu toplantida giindeme

gelmedigini séylemesi sonrasi dikkatler ECB’nin 8 Aralik’ta gerceklestirecegi toplantiya cevrilmistir.

Brexit'in Euro Bolgesi ekonomisine etkisinin kisa vadede normale dondigi, bolgenin given
endekslerindeki iyilesmeyle teyit edilse de orta ve uzun vadede bliyime Uzerindeki asagi yonlu
riskler g6z ardi edilmemektedir. 2017 yilinin Mart ayina kadar baslamasi ve yaklasik iki yil stirmesi
beklenen c¢ikis stirecinin ekonomilerdeki kirilganligi artirabilecegi disiinilmektedir. Nitekim IMF,
ingiltere'nin Avrupa Birligi'nden ayrilmasi ihtimalinin diinya ekonomisinde énemli bir asagi yonlii
risk olusturdugunu belirterek biyime beklentilerinde asagl yonli revizyona gitmistir. Kurulus,
kiiresel biyiimenin 2017'de %3,4, 2016'da %3,1 olacagini 6ngdrmustir. Brexit karari ardindan BoE
Agustos ayinda politika faizini 25 baz puan disurirken; varlik alim programini 60 milyar Sterlin
artirmistir. Banka, belirsizligin yatirimlar ve tiketim harcamalari Uzerinde yogunlastigini ve

Sterlindeki deger kaybinin ihracati artiracagi ve ithalati azaltacagini dislinmektedir.

Gelismekte olan ulkelerde yilin Gglinci ¢eyregi, Fed’in faiz artirim sirecini 6teleyecegi dislincesi,
BOJ, BoE ve ECB’den tesvik beklentileriyle sermaye girislerinin arttigi ve 2014’Gn {glncl
ceyreginden bu yana en yiksek sermaye girisinin oldugu bir donem olmustur. Cin’de Ulke
ekonomisinin yavaslama hizina dair kaygilarin 6nceki donemlere nazaran arka planda kaldig
gorilurken; Cin verilerindeki ihmli seyir piyasanin verilere hassasiyetini azaltmaktadir. Bu ¢eyrekte
GOU tarafinda risk istahindaki belirleyici faktérlerden olan petrol fiyatlari, Petrol ihrag Eden

Ulkeler Orgiitii (OPEC) lyeleri ve {iye olmayan llkeler arasinda Eyliil ayi sonunda gerceklestirilen
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toplantida 2008 yilindan bu yana ilk defa, Uretimin sinirlandiriimasi anlasmasina varilmasiyla
belirgin sekilde toparlanmistir. Petrol fiyatlarindaki ylikselis basta petrol ihracatgisi tlkeler olmak

tizere GOU varliklarina olumlu yansimistir.

Turkiye ekonomisi, gerek yurtici gerekse yurtdisi gelismelerle dalgalanmalarin yasandigi bir ceyregi
sonlandirmigtir. Ekonomi asagi yonli risklere karsin ilimh blylimesini stirdiriirken, enflasyonda ise
gorece iyilesme gerceklesmistir. Merkez Bankasi sadelestirme adimlariyla faiz indirimlerini
stirdiirmis ve faiz koridorunu tarihinin en dar haline getirmistir. ilgili ddnemde mali disiplinin
surdiridlmesi ekonominin esnekligini artirmistir. Orta Vadeli Program (OVP)’da blylimenin maliye

politikasiyla desteklenmesi de piyasalarda olumlu algilanmistir.

Turkiye ekonomisi yilin ikinci ceyreginde %3,1 blylyerek kiresel biylime beklentilerinin devamli
asagl yonli revize oldugu bu ortamda ilimh durusunu sirdidrmistir. Bu dénemde 6zel ve kamu
tiketim harcamalari 5,2 puan ile biylimeye en yiksek katki saglayan kalem olmustur. Kiresel
iktisadi faaliyetteki zayifligin da etkisiyle net ihracatin bliyimeye 2,1 puan negatif katkisi olmustur.
Uclincii ceyrekte turizmdeki gecici daralmanin etkisiyle biiyiimede ivme kaybi beklense de
dordinclii ceyrekte biylimenin toparlanacagi ve yili %3 seviyesinin lzerinde bir blyime ile
sonlandirabilecegimiz 6ngorilmektedir. Rusya ile iliskilerin diizelmesi de dis talebi kademeli olarak
destekleyebilecek bir faktdor olmaktadir. Yetkililerin tiketici kredileri ve kredi kartlariyla ilgili
yaptigi dizenlemelerin, konut sektoriine yonelik kampanyalarin ve konut kredisi faizlerinin
iyilestirilmesinin dnlimuizdeki siregte blyimeye 6nemli katki vermesi beklenmektedir. Orta
vadede yapisal reformlarin biyime potansiyelini ylikseltebilecegi ve Tirkiye ekonomisine iliskin

risk durusunu pozitif yonde etkileyecegi 6ngorilmektedir.

Cari islemler dengesi, iyilesme hizinda ivme kaybetse de Avrupa Birligi tlkelerinin talebindeki
artisin ihracat Gzerindeki olumlu etkisi ve tiiketici kredilerinin iliml seyriyle pozitif gérinimini
sirdirmektedir. Turizm sektoérindeki gelismelerin cari denge Uzerindeki etkisinin kisa sireli
olacag dustintilmekle beraber emtia fiyatlarinda gozlenen yiikselisle birlikte bu kalemin bugline

kadar cari denge Gzerindeki olumlu etkisinin kademeli olarak azalacagi 6ngorilmektedir.

Ugiincli ceyrekte enflasyon, genel olarak islenmemis gida fiyatlarindaki dizelmeyle disiis
gostermis olsa da akaryakit ve tutiin Grunlerindeki vergi ayarlamalari enflasyonun iyilesmesini
sinirlamistir. Toplam talepteki yavaslama ¢ekirdek enflasyondaki kademeli diistisii saglarken; Gida
Komitesi’'nin aldigi 6nlemler gida fiyatlarindaki yavaslamayi desteklemektedir. Enflasyon, 2016
yilinin genelinde Merkez Bankasi’'nin dngorileri dogrultusunda gerceklesmis ve Banka %7,5 olan
2016 yilsonu enflasyon tahmininde bu yil igerisinde degisiklige gitmemistir. Ekim ayi baslangicinda

actklanan OVP’de 2016 yilsonu enflasyon tahmini TCMB ile uyumlu olarak %7,5 6ngorilmistir.
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Makroekonomik gostergelerin pozitif seyri ve kiresel kosullarin izin vermesiyle Merkez Bankasi
Mart ayinda basladigi sadelesme adimlarina yilin Uglinci c¢eyreginde de devam etmistir.
Enflasyondaki distis Merkez Bankasi’'na faiz indirimlerinde manevra alani saglarken; daha genis
faiz koridoruna ihtiyacin azalmasiyla faiz koridoru tarihinin en dar haline gelmistir. Gelecek
doénemde enflasyondaki seyre bagh olarak Merkez Bankasi’'nin faiz indirimlerini strdiirmesi ve
biyimeyi bu kanaldan da desteklemesi beklenmektedir. Oniimiizdeki siirecte sadelesmenin
sonunda dar ve simetrik bir koridorla birlikte fonlamanin tek bir faizden yapilmasi
planlanmaktadir. Merkez Bankasi, ayrica zorunlu karsiliklar ve rezerv opsiyonu katsayilarinda da

degisiklige giderek likidite politikasi cercevesinde para politikasini desteklemektedir.
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