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Misyonumuz

Musteri ihtiyag ve beklentilerini en iyi sekilde
anlayarak, onlara en dogru kanaldan en uygun
¢Ozlim ve deger 6nerilerini sunan, yaygin sube
agl ve sube disi alternatif dagitim kanallari ile
genis Urln ve hizmet yelpazesini toplumun her
kesimine en hizli ve en etkin sekilde ulastiran,
etik degerlerinin ve sosyal sorumlulugunun
bilincinde olarak diinya standartlarinda
surdirdlebilir karhhik ve verimlilikle rekabetgi
bir sekilde faaliyet gosteren, miusteri
memnuniyetini her seyden ustlin tutan bir
banka olmaktir.

Vizyonumuz

Tiurkiye’de ve dinyanin her yerinde vyaygin,
glvenilir ve ayni kalitede hizmet sunan, herkesin
ve her kesimin bankasi olan, misteri ve insan
kaynagini en degerli aktifi olarak kabul eden,
kokli gegmisine yakisir sekilde strekli olarak fark
ve deger olusturan, rakiplerinin 6rnek aldigi, her
asamada bir bankadan daha fazlasini vaat eden,
evrensel, saygin ve piyasa degeri yiksek, pazar
ve musteri odakl lider banka olmaktir.
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Stratejilerimiz

Herkes igin Bankacilik

Musterilerinin ¢alismaktan huzur ve mutluluk duydugu “Moral Banka” olmak,
o Dlnyanin her yerinde, ayni ylksek kalitede evrensel hizmet sunmak,
Tarimin, 6zellikle de endustriyel tarimin finansmanini ¢ok daha etkin yonetmek,

Yerel ve kiresel dagitim aginda organik blylime saglamak.

Etkin Bankacilik

Q Kurumsal musteri portféylinde sektorel dagilim optimizasyonunu saglamak,
Daha etkin kredi suiregleri ile kredi kalitesini proaktif yonetmek,

Q Etkin isletme ve gider yonetimini saglamak.

Global Oyuncu

Dis ticaret islemleri sekt6r payinda hizli gelisim elde etmek,
o Misterilerine kiiresel 6lgcekte deger sunmak,
Q Uluslararasi finansal mimariye daha etkin entegre olmak,

Kuzey Afrika, Ortadogu, Korfez Bolgesi ve Uzakdogu pazarlarinda var olmak.
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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 ag1 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 bdélgesel
bir giic 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 ¢ok degerli bir temel tasi ve itici
glcuddar.

Ziraat Bankasi’nin sahip oldugu giicli muhabir isbirligi olanaklari, Banka’nin, Turkiye’'nin
uluslararasi ticaretinin ¢ok bliylk bir bélimine aracilik etmesinde, 18 llkede 97 noktada
hizmet sunan uluslararasi agi ise yurt disindaki en bilylik 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 1.787 hizmet noktasi,

Q 25660 calisani,

Q 6.679 ATM’si,

o yaygin kullanima sahip internet subesi,
O 7Ziraat Cep Subesi,

o cagri merkezi
ile kesintisiz ve Ustlin kaliteli hizmet sunmaktadir.

Ziraat Bankasl, Turkiye’nin 400G askin noktasinda tek basina muisterilerinin ihtiyaglarini
karsilamayi sirdiirmektedir. Banka misteri odakli is modeli anlayisi, verimli operasyonel is
modelleri ve etkin finansal ¢ozliimleri ile reel sektériin en 6nemli ¢6zim ortagl

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.

Ortaklik Yapisi

T.C. Ziraat Bankasi A.S.nin 6denmis sermayesi 5.000.000.000-TL olup, tamami T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarlig’'na aittir. Yénetim Kurulu Baskan ve Uyeleri, Denetim
Kurulu Uyeleri ile Genel Miidiir ve Yardimcilari Banka’da hisse sahibi degildir. Sermayenin
5.100.000.000-TL'na artirilmasi karari Banka’nin 30 Mart 2016 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul toplantisinda onaylanmis olup, sermaye artisi ve buna bagl olarak Esas
Sozlesme’nin ilgili maddesinde yapilan degisiklik 5 Mayis 2016 tarihinde tescil edilmis, 9
Mayis 2016 tarih ve 9071 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’'nde ilan edilmistir. S6z konusu

sermaye artisinin mahsup islemi heniz gerceklestirilmemistir.

Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler

30.03.2016 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda onaylanan sermaye artisi

karari sonucunda Esas Sozlesmede asagidaki degisiklik gerceklesmistir.
6. Maddenin Mevcut Hali:
Sermaye:

Madde 6- Banka’nin sermayesi 5.000.000.000,- Turk Lirasi olup, bunun tamami Hazine’ye
aittir. 2.500.000.000,- Turk Lirasi olan eski sermayenin tamami 6denmistir. Bu defa
2.500.000.000,- Turk Lirasi tutarinda artirilan sermayenin 543.482.000,- Tirk Lirasi
6denmis sermaye enflasyon diizeltme farkindan, 90.120.700,- Tirk Lirasi 2003 yili d6nem
kari enflasyon diizeltme farkindan ve 1.191.397.300,- Tirk Lirasi gecmis yillar karindan
karsilanmistir. 675.000.000,- Tirk Lirasi ise nakit ve muvazaadan ari olarak Hazine

tarafindan taahhit edilmis ve tamami tescil tarihinden dnce 6denmistir.
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6. Maddenin Yeni Hali:
Sermaye:

Madde 6- Banka’nin sermayesi 5.100.000.000,-Tlrk Lirasi olup, bunun tamami Hazine'ye
aittir. 5.000.000.000,-Turk Lirasi olan eski sermayenin tamami Odenmistir. Bu defa
100.000.000,-Turk Lirasi tutarinda artirilan sermayenin 28.000.000,-Tirk Lirasi gecmis
yillar karindan karsilanmis, 72.000.000,-Turk Lirasi ise nakit ve muvazaadan ari olarak

Hazine tarafindan taahht edilmis ve tamami tescil tarihinden énce 6denmistir.
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Yonetim Kurulu ve Denetgiler

. . 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

* 30 Mart 2016 tarihinde alinan Genel Kurul karari ile Yonetim Kurulu Uyesi secilerek, 05 Nisan

2016 tarihi itibariyla gorevine baslamistir.

Ust Yonetim

GOREVE BASLAMA

ADI SOYADI GOREVI TARiHi
Hiseyin AYDIN Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir 15.07.2011
GENEL MUDUR YARDIMCILARI

Alpaslan CAKAR Dagitim Kanallari Yonetimi 11.09.2013
Bilgehan KURU Hazine Yonetimi ve Uluslararasi Bankacilk 01.11.2011
Blilent 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 i¢ Sistemler 01.04.2014
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Yonetim Kurulu Baskani’nin Degerlendirmesi

Amerikan Merkez Bankasi’'nin (Fed) faiz artirnmi ile ilgili beklentiler, Cin’den gelen zayif veriler ve
petrol fiyatlarindaki sert diislis vb. nedenlerle; 2016 yilinin ilk ¢eyregi yiiksek oynaklikla baglamisti.
Fed yetkililerinin faiz artis sirecinde temkinli davranilacagi yontindeki agiklamalari, Avrupa Merkez
Bankasi’'nin (ECB) yeni genislemeci adimlari ve petrol fiyatlarinin istikrar kazanmasi ile kiresel
piyasalardaki oynaklik azalmis ve ilk ceyrek gelecege dair iyimserligi artiran bir sekilde risk

istahinda izafi bir artisla sonlanmistir.

2016 yihinin ilk ¢eyreginin en 6nemli gindem maddesi Fed’in faiz artirim sireci olmustur. ABD
ekonomisinden glicli verilerin gelmesi piyasalarda Fed’in faiz artirrm sirecine hizl bir sekilde
devam edecegi beklentilerini olusturmustur. ABD istihdam piyasalarinda 2015 yilinda baslayan
toparlanmanin yilin ilk ceyreginde de devam ettigi gorilirken, bliyimenin énemli bir bolimand
olusturan i¢ tiketime yonelik veriler de beklentilerin (izerinde gergeklesmistir. Tim bu glgli
veriler Fed’den hizli bir faiz artirim siireci beklentileri dogurmus ve bu beklentiler yetersiz kiiresel
bliyiime endiseleriyle birlesince yilin ilk iki ayinda kiiresel piyasalarda dalgalanmanin artmasina
neden olmustur. Ancak kiiresel ekonomideki gelismelerden endise duyan Fed yetkililerinin faiz
artis sdrecinde temkinli davranilacagini vurgulamalari ve kiresel risklere atif yapmalari
piyasalardaki dalgalanmanin g¢eyregin sonlarina dogru énemli 6l¢lide azalmasini saglamistir. 2016
yilinda faiz artirim siirecinin yavas ve kademeli olarak devam etmesi beklenirken, ekonomik veriler

yine Fed’in yakin takibinde olacaktir.

Avro Bolgesi yilin ilk ceyreginde istenilen diizeyde olmasa da toparlanmaya devam etmistir. Bu
donemde aciklanan 6nci veriler, sinirh bir bliylimeye isaret etmesine ragmen iyilesmenin sadece
merkez llkeler 6zelinde degil bolgenin geneline yayildigini gbstermesi gelecek icin umut vaad
etmektedir. Dislik eneriji fiyatlari tiketici harcamalarini artirarak bliyimeye destek olurken, diger
taraftan enflasyonun dislk seviyelerde kalmasina yol agmaktadir. ECB yilin ilk ¢eyreginde tahvil
alim tutarini artirip, mevduat ve politika faizlerini diisirerek para politikasinda daha agresif bir
tutum izlemistir. ECB’nin yeni genislemeci adimlari sonrasinda bdlgedeki toparlanmanin hiz
kazanmasi beklenirken, ilerleyen dénemde ingiltere’nin Avrupa Birligi’nden ¢ikma ihtimali bélge

icin en 6nemli sorunlardan birini olusturacaktir.

Yihn ilk ceyreginde kiresel ekonomide dikkat ¢ekici gelismelerden birisi de petrol fiyatlarinin seyri
olmustur. Gelismekte olan lilke ekonomilerindeki ge¢mis yillara gore diisiik bliyiime oranlari
kiresel talep yetersizligine sebep olmaktadir. 2014 yilinin ikinci yarisindan itibaren disus
trendinde olan petrol fiyatlar, talep yetersizligi ile arz fazlasi birlesince 2003 yilindan beri en

duslik seviyelere kadar gerilemistir. Bu baglamda petrol Ureticisi tlkelerin Gretim miktariyla ilgili

8
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onimiuzdeki donemlerde alabilecekleri kararlarin petrol fiyatlarindaki seyri belirlemesi

beklenmektedir.

Fed’'in para politikasi ile ilgili beklentiler yilin ilk ¢eyreginde gelismekte olan {ilke merkez
bankalarinin para politikalarinda yeni adimlar atmalarina sebep olmustur. Yilin ilk ayinda Fed’in
faiz artinm siirecine kesintisiz devam edecegi beklentisiyle bircok GOU merkez bankasi faiz artisina
gitmistir. Mart ayindaki Fed toplantisinda faiz artirim siirecinde temkinli olunacagl mesaji sonrasi

ise bazi GOU merkez bankalari faiz indirimine gitmis, bazilari ise beklemeyi tercih etmislerdir.

2016 yihnin ilk ceyreginde kiresel piyasalarda yasanan yliksek oynaklik Tirkiye ekonomisinde de
hissedilmistir. ilk ceyregin sonlarina dogru kiiresel merkez bankalarinin genisleyici ve temkinli
adimlariyla birlikte jeopolitik risklerin hafiflemesiyle risk istahinda belirgin bir artis gériilmustr. ilk
ceyrekte enflasyon ve cari agik 6nemli bir bicimde gerilemis, tahvil ve hisse senedi piyasalarina

girisler olmus, 6zellikle ceyregin sonuna dogru kur ve faizde diistsler belirginlesmistir.

2015 yilinda art arda gercgeklesen iki genel secim, jeopolitik riskler ve kiresel piyasalarda yasanan
dalgalanmalara ragmen Tirkiye ekonomisi %4 ile beklentilerden fazla bliyimis ve G-20 ulkeleri
arasinda en hizli biiyliyen 4. ekonomi olmustur. Blylime kompozisyonumuzun ana kaynagi yurtici
talep olurken; yurtdisi talep kiiresel gelismelerin etkisiyle negatif etki yapmistir. Gegtigimiz yilda
blyliimeye 6nemli bir destek veren sanayi sektérinin 2016 yilinin ilk 2 ayinda da canli oldugu
gorilmekte, petrol fiyatlarindaki diisiik seyir ve Ucret artislarinin gelir kanah Gzerinden yurt ici

talebi desteklemeyi siirdiirmesi beklenmektedir.

Cari islemler acigi 2016 yilinin ilk ceyreginde daralma egilimini sirdirmustir. Petrol fiyatlarindaki
disise bagh olarak enerji ithalatinda gerileme dis ticaret dengesini pozitif etkilemis ve cari aciktaki
iyilesmenin temel nedeni olmustur. Hizmetler dengesi ise net seyahat gelirlerindeki ivme kaybinin
etkisiyle cari acigin azalma egilimine yaptigi olumlu katkiyr azaltmistir. Buna ragmen tiiketici
kredilerinin tmh seyri ve Avrupa Birligi llkelerinin talebindeki artis cari dengedeki iyilesmeyi

desteklemistir.

Gegtigimiz yilin Agustos ayinda kiiresel para politikalarinin normallesme siirecinde izleyecegi yol
haritasini agiklayan Merkez Bankasi, Mart ayinda genis bir faiz koridoruna ihtiyacin bir miktar
azalmasina bagh olarak sadelesme yoniinde olgillu bir adim atmistir. Merkez Bankasi, kiresel
oynakliklarda gozlenen dustsle birlikte faiz koridorunun Gst bandini olusturan gecelik marjinal
fonlama faizini 25 baz puan indirerek koridoru 6lgili bir bicimde daraltmistir. Nisan ayinda Para
Politikasi Kurulu, faiz koridoru Ust bandini yarim puan daha disirerek, para politikasinin
basitlestirilmesi yonlindeki stratejiye devam edilecegine isaret etmistir. Yilin geri kalaninda

Merkez Bankasi’nin kiiresel piyasalardaki oynaklik ve enflasyondaki seyri dikkate alarak sadelesme
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adimlarini siirdirecegi ongorilmektedir. Mevcut gostergeler iktisadi faaliyetteki istikrarh
bliyiimenin 2016 yilinin ilk ceyreginde slirdiigline isaret ederken; Merkez Bankasi’nin adimlarinin

da blylimeye destek vermesi beklenmektedir.

Turk bankacilik sektori, gilcli 6zkaynak vyapisi, yurtici ve yurtdisi dizenlemelere uyumu,
dalgalanmalara karsin istikrarli bliyiimesi ile ekonomiye olan katkisini siirdiirmektedir. Bankacilik
sektorlinin lider bankasi olarak Ziraat Bankasi, son vyillarda buylklikten cok verimlilige
odaklanarak llkemizin ihtiya¢ duydugu yatirimlarda reel sektére katkisini artirmaya ve llkemizin
en buylk projelerine 6nemli Olgllerde katihm saglamaya devam etmektedir. Altyapisini, is
modelini, subelerini ve sube disi kanallarini gelistirmeye devam eden Ziraat Bankasl, ¢alisanlari ve
misterileri ile birlikte 6nceki donemlerde oldugu gibi 2016 yilinin ilk ¢eyreginde de olumlu

sonuglar elde etmistir.

Muharrem KARSLI

Yonetim Kurulu Baskani

10
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Genel Midir’in Degerlendirmesi

Kiresel gelismelerin olumlu yansimalarinin goérildigu yilin ilk ceyregini tamamladik. Bu kapsamda
bankacilik sektord, hem finansal piyasalardaki dalgalanmalara hem de sermaye yénetimine iliskin

yerel ve uluslararasi dizenlemelere uyum saglama cabasi gostermistir.

Ziraat Bankasi’'nin aktif toplami, yilin ilk ceyreginde %2 artisla 310 milyar TL'ye ulasti. Aktif
toplamindaki biyime, agirlikli olarak kredi kaynakli olarak gerceklesti. Nakdi krediler %3’lin

Gzerinde artarak 193 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

Aktif toplaminin %62’si kredilerden ve bu kredilerin %75’i kurumsal kredilerden olusmaktadir.
Nakdi kredilerin yani sira gayrinakdi kredilerde de sekt6riin lider bankasi olan Ziraat Bankasi,
toplam 255 milyar TL kredi blyuklugl ile ekonominin en blyik finanséri konumundadir. Hem
bilanconun agirlikli olarak kredilerden olusturulmasi, hem de kredilerin agirlikh olarak reel
sektoriin finansmani kaynakli olusturulmasi, ana aktif pasif yonetim stratejilerimiz arasinda yer

almaktadir.

Gelinen nokta, bu stratejimizi gerceklestirmekte oldugumuza isaret etmektedir. Bunun yani sira
kredi kalitesi yonetimimizin de sirdirilebilir oldugu gorilmektedir. Donuk alacak rasyosu,
takipteki kredilerden herhangi bir satis olmadan, %1,7 ile sektoriin yarisi dizeyindeki seyrini
sirdirmektedir. Kredi stiregleri, kredi risk izleme, takip, erken uyari sistemi konularinda 6nceki

donemlerde oldugu gibi kredi kalitesi yonetim araclarimizi gelistirmeye devam ediyoruz.

Ana fonlama kaynagimiz olan mevduati artirmaya ve tabana yaygin yapisini gelistirmeye dnem
veriyoruz. Mevduat disi kaynaklarla kaynak cesitliligini saglamaya ve uzun vadeli — disiik maliyetli
kaynaklarla kaynak yapisini desteklemeye devam ediyoruz. 1,1 milyar ABD dolari tutarindaki

sendikasyon kredisini uygun maliyetle ayni miktarda yeniledik.

Yurtici ve yurtdisinda istirak ve subelerimizin etkinligini artirmaya devam ediyoruz. Yurtiginde
1.787 subede ve yurtdisinda 18 i{lkede 97 noktada hizmet veriyoruz. Mdusterilerimizi,
¢alisanlarimiz ile en 6nemli varliklarimiz olarak goérlyor ve tim hizmet verdigimiz noktalarda

misteri memnuniyeti odakl olarak iyilestirmeleri strdiriyoruz.

Subelerimizdeki operasyonel yogunlugu yonetmek amaciyla operasyon merkezi, ATM, internet
subesi, cagri merkezi, mobil bankacilik gibi sube disi hizmet kanallarimizi etkin kullanmaya devam
ediyoruz. Islemlerimizin %82’si, sube disi kanallardan yapilmaktadir. Verimlilik odakli anlayisimizin
sonucu olarak %35’in altinda bulunmakta olan maliyet gelir rasyosu, sektoriin en iyi oranlari

arasinda bulunmaktadir. Musterilerimize bankacilik hizmetlerini ulastirmak amaciyla tlkemizin
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en yaygin sube agina sahip bankasi olma 6zelligimizi sturdiriiyoruz. ATM aginda da en yaygin

banka haline geldik.

Ozkaynaklari karlihk ile desteklemeye devam ediyoruz. Yilin ilk ceyreginde gecen yilin ayni

dénemine gore Bankamiz, %46 artisla, 1,6 milyar TL net kar elde etmis bulunuyor.

Hiiseyin AYDIN

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

12
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Baslica Finansal Gostergeler

AKTIFLER (Milyon TL) Mar.16 Ara.15 Deg. (%)
Likit Aktifler ve Bankalar 40.584 40.983 -1,0
Menkul Degerler 66.523 64.871 2,5
Krediler 193.159 186.813 3,4
Diger Aktifler 9.756 10.181 -4,2
Toplam Aktifler 310.022 302.848 2,4
PASIFLER (Milyon TL) Mar.16 Ara.15 Deg. (%)
Mevduat 191.846 186.469 2,9
Mevduat DisI Kaynaklar 66.573 67.916 -2,0
Diger Pasifler 17.647 16.917 4,3
Ozkaynaklar 33.956 31.546 7,6
Toplam Pasifler 310.022 302.848 2,4
SECiLMIi$ GELiR-GIDERLER (Milyon TL) Mar.16 Mar.15 Deg. (%)
Faiz Gelirleri 6.448 4.958 30,1
Faiz Giderleri 3.298 2.583 27,7
Net Faiz Geliri 3.151 2.375 32,7
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 368 293 25,5
Diger Faaliyet Gelirleri 336 381 -11,7
Diger Faaliyet Giderleri 1.342 1.151 16,6
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 447 446 0,2
Vergi Karsiligi Oncesi Kar/Zarar 2.069 1.452 42,5
Vergi Karsihgi 460 351 31,1
Net Kar/Zarar 1.609 1.102 46,1
RASYOLAR (%) Mar.16 Ara.15
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 14,18 15,08
Ozkaynak / Toplam Aktifler 11,0 10,4
Toplam Krediler / Toplam Aktifler 62,3 61,7
Takipteki Krediler (Briit) / Toplam Krediler 1,7 1,7
Vadesiz Mevduat / Toplam Mevduat 22,1 21,8
YP Aktifler / YP Pasifler 96,7 97,6
Likit Aktifler / Toplam Aktifler 13,1 13,5

Mar.16 Mar.15
Net Kar (Zarar) / Ortalama Toplam Aktifler ( ROA ) 2,1 1,7
Net Kar (Zarar) / Ortalama Ozkaynaklar ( ROE ) 19,9 15,3
Faiz Gelirleri / Faiz Giderleri 195,5 191,9
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Toplam Aktifler

2016 yil ilk ceyreginde aktif toplami
Arahk 2015’e gore %2,4 oraninda
artarak, 310.022 milyon TL
seviyesine ylkselmistir.

302.848

Aralik 2015 Mart 2016

Aktif Yapisi

Banka aktifleri icerisinde 193.159
186.813 1988 milyon TL hacim ile krediler %62,3,
66.523 milyon TL hacim ile menkul
degerler %21,5, 40.584 milyon TL
hacim ile likit aktifler ve bankalar
%13,1, 9.756 milyon TL hacim ile
diger aktifler %3,1 pay almaktadir.

Aralik 2015 Mart 2016

Diger Aktifler Likit Aktif ve Bankalar

Menkul Kiymetler Portféyl m Krediler
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Krediler

2016 yili ilk geyreginde Banka'nin
kredileri Aralik 2015’e gore %3,4
artarak  193.159 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir.  TL
krediler 147.169 milyon Tl'ye, YP

- krediler ise 45.990 milyon TL'ye
Aralik 2015 Mart 2016

ulasmistir.

Pasif Yapisi

Banka pasifleri icerisinde 191.846
milyon TL hacim ile mevduat %61,9,
66.573 milyon TL hacim ile
mevduat disi  kaynaklar %21,5,
33.956 milyon TL hacim ile
Oozkaynaklar %11,0 ve 17.647
milyon TL hacim ile diger pasifler

%5,6 pay almaktadir.

Aralik 2015 Mart 2016

Diger Pasifler Ozkaynaklar
Mevduat Digi Kaynaklar ® Mevduat
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Mevduat

191.846
186.469

Aralik 2015 Mart 2016

Mevduatin Dagilimi

Diger; Kiymetli
4,1% Maden; 0,6%

|

Bankalar;

20
Ticari; 7,4% 6,2%

Resmi; 9,8%

—

DTH; 30,3%

m Tasarruf “ DTH ® Resmi
M Ticari H Bankalar M Diger

m Kiymetli Maden
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2016 yili ilk gceyreginde Banka'nin
mevduat toplami Aralik 2015’e gére
%2,9 oraninda artarak 191.846
milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. TL mevduat hacmi
123.450 milyon TL, YP mevduat
hacmi ise 68.396 milyon TL
seviyesindedir.

2016 yili ilk ceyreginde Banka'nin
mevduat toplaminin  %41,6’sini
tasarruf, %30,3’Uni DTH, %9,8’ini
resmi, %7,4UnU ticari, %6,2’sini
bankalar mevduati, %4,1'ini diger
kurumlar, %0,6’sini kiymetli maden
doviz hesabi olusturmaktadir.
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Ozkaynaklar

Ozkaynak toplami Aralik 2015’e
—m gore %7,6 oraninda artarak 33.956

milyon TL diizeyine yikselmistir.
Aralik 2015 Mart 2016

Net Kar

2016 yih ilk ¢eyrek sonu itibariyla
Banka'nin net dénem kari, gecen
yilin ayni doénemine gore %46,1
oraninda artis gostererek 1.609

m . milyon TL seviyesinde

Mart 2015 Mart 2016 gerceklesmistir.

Sermaye Yeterlilik Rasyosu

2016 yil ilk ceyrek sonu itibariyla
Banka'nin sermaye yeterlilik
rasyosu %14,18 diizeyinde
gerceklesmistir.

Aralik 2015 Mart 2016
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2016 I. Ara Donem Faaliyetleri

Muhabir Bankacilik

Ziraat Bankasi’'nin 2016 yili Mart sonu itibariyla 130’den fazla lilkede yaklasik 1.800 muhabir banka
ile muhabirlik iliskisi bulunmaktadir. Genis muhabir banka agi, musteri talepleri ve diinya

ekonomisinde yasanan konjonktiir ile trendlere paralel olarak siirekli degismekte ve gelismektedir.

Ziraat Bankasi musterilerinin dis ticaretin finansmani ihtiyaclan icin, akreditif iskontosu, avalli
police iskontosu gibi Uriinler sunmakta, Hermes, Coface, Serv, Sace gibi ihracat Sigorta Kuruluslari
ile yakin isbirligi icinde calisarak, misterilerine orta ve uzun vadeli Ulke kredisi imkani
saglamaktadir. Ziraat Bankasi, muhabir bankalarla yaptig cesitli anlasmalar ile dis ticaretin

finansmaninda pazar payini bu donemde de arttirmistir.

Ziraat Bankasi, glicli muhabir agi sayesinde alternatif finansman kaynaklarina erisim saglayarak
muhabir bankalardan uygun maliyet ve kosullarla finansman saglama basarisini devam ettirmistir.
Bu basarisini 6nimuizdeki donemlerde de cesitlendirecegi yeni finansman yontemleri ile

gliclendirerek siirdirmeyi hedeflemektedir.
Yurt Disi Tahvil ihraci

Bankamiz kaynaklarinin gesitlendirilmesi ve uygun maliyetli, uzun vadeli kaynak teminine yonelik
calismalarin strdirilmesi kapsaminda, uluslararasi sermaye piyasalarindan borclanma amaciyla,
Bankamizin 4 milyar ABD dolari tutarindaki GMTN (Global Medium Term Notes) programi,
14.03.2016 itibariyla giincellenmistir. Farkli para birimi ve farkl vadelerde ihra¢ yapmaya imkan
saglayan s6z konusu GMTN programi kapsaminda, “private placement “ seklinde gerceklestirilen

islemlerle Bankamiza yurtdisi kaynak saglanmaya devam edilmistir.
2016 Sendikasyon Kredisi

Kaynak yapisini gesitlendirme ve uzun vadeli borglanma stratejisi kapsaminda, Bankamizin Mart
2015 tarihinde, ABD dolari ve Avro cinsinden temin ettigi sendikasyon kredisi geri 6denerek, bu
kez 04.04.2016 tarihinde 367 giin vade ve sirasiyla LIBOR + %0,85 ve EURIBOR + %0,75 maliyetle
240,5 milyon ABD dolari ve 762 milyon Avro tutari ile yenilenmistir. 2016 yilinda sendikasyon
kredisinin 19 llkeden 42 bankanin katilimiyla 1.1 milyar ABD dolari karsilig1 olarak ve 100% olarak
yenilenmesi, Bankamiza uluslararasi piyasalarda duyulan gilvenin bir gostergesi olarak

degerlendirilmektedir.
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Risk YOnetimi

Bankamizda risk yonetimi faaliyetleri, BDDK mevzuati ve Basel dizenlemeleri cercevesinde;

Bankamiz genelinde risk kdltlrtinin yerlestirilmesini, calisan kalitesinin ve kullanilan bilgi

teknolojilerinin silirekli olarak iyilestiriimesi suretiyle risk yodnetimi fonksiyonunun en iyi

uygulamalara ulastiriimasini hedeflemektedir.

Risk yonetimi politikasi; kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk ve bilanco risklerinin Bankanin

islemlerinin hacmi, niteligi ve karmasikhgi ile uyumlu bir sekilde dlgllmesi, izlenmesi, stres testi ile

senaryo analizi calismalarinin yiritilmesi ve sonugclarinin raporlanmasi seklinde belirlenmistir.

Risklerin yonetimine iliskin politika ve uygulama usulleri her bir risk tiirii bazinda Yénetim Kurulu

tarafindan onaylanan yonetmelik uyarinca gergeklestirilmektedir.

Diger Onemli Gelismeler

o
o

Kazakhstan Ziraat International Bank’in Aktau Subesi faaliyete baslamistir.

2016 yilinin ilk ceyregi sonunda Kurumsal Segment nakdi kredileri 68,5 milyar TL diizeyine,
gayrinakdi kredileri ise 54,4 milyar TL diizeyine ylkselmistir.

Tarim sektorinin finansmanina yonelik krediler 2016 yili ilk ¢eyrek sonu itibariyla 38,5
milyar TL'ye ulasmistir.

Tahsis Merkezi yapisinda toplamda 93.090 adet ve 2.677.189.212,94 TL, haftada ortalama
7.758 adet ve 223.099.101,07 TL, giinde ortalama 1.552 adet ve 44.619.820,21 TL tutarh
bireysel kredi basvurusu degerlendirilmistir.

Vadeli ve spot musteri tarafli doviz islemlerinde sektor payl %6.5'dan %7.6’ya; vadeli ve
spot banka islemlerinde ise sektér payr %2.7’den %4.1'e yikselerek artmaya devam
etmistir.

2016 ilk ceyregi itibariyla 34 adet proje finanse edilmis, bu projeler icin tesis edilen toplam
limit ise 10.8 Milyar ABD dolari seviyesine ulagmistir.

internet Bankacihigi misterilerinin, e-Devlet sifresine ihtiyagc duymaksizin, internet
Bankaciligl giris bilgileriyle e-Devlet Kapisi’nda oturum acabilmesini saglayan sistem

hizmete sunulmustur.

2016 yili ilk ceyreginde toplam 41.241.351 adet islem merkezden yapilmis olup, genel

merkezilesme orani % 99 seviyesine ylkselmistir.

Ziraat Tablet uygulamasi kullanicilarin hizmetine sunulmustur.
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o

Subelerimizi, yeni teknolojiler ile donatilmis, operasyonel yilkten arindiriimis, satis
verimliligi ylksek hizmet noktalari haline getirmek ve miusterilerimize tim dijital
kanallarda ortak bir tasarim ve kullanici deneyimi sunmak amaciyla dijital donlsim

¢alismalari baslatilmistir.

Kurumsal Tahsilat Sistemi ile 2016 yili 1. t¢ aylhk doneminde 27.629.850 milyon adet ve
32.310.557.394 milyar TL tutarinda tahsilat gergeklestirilmistir.

2016 I. ara donem igerisinde toplam 25.660 personelimize egitim verilmis olup, personel

basina ortalama 6,43 saat egitim gergeklestirilmigtir.

Kazakhstan Ziraat International Bank’in yenilenmekte olan insan Kaynaklari Yonetmeligi ve

Ucretlendirme politikasi cercevesinde gerekli danismanlik destegi saglanmistir.

Denetim faaliyetlerinin mevzuat, i¢c diizenleme ve bankacilik ilke ve teamiillerine uygun
olarak yurutilmesi, operasyonel risk kontroliiniin benzer risklerin ortaya ¢cikmasini en aza
indirecek sekilde yapilmasi, i¢c kontrol prosedirlerinin ve risk yonetim 6lciim modellerinin
etkinliginin ve verimliliginin incelenebilmesi ve st kurula s6z konusu birimlerin faaliyetleri
hakkinda glivence saglanabilmesi icin risk matrisinin olusturulmasi ve risk

degerlendirmeleri ile ilgili calismalar tamamlanarak 2016 i¢c Denetim Plani hazirlanmustir.

Banka karti adedi 23.4 milyon olarak gergeklesmis olup %24,66 aligveris ciro pazar payi ile

sektor liderligi devam etmistir.

Tasfiye Olunacak Alacaklar hesaplarinda izlenen kredilerin yeniden vyapilandiriimasi

uygulamasi kapsaminda 45.218.277 TL tahsilat gerceklestirilmistir.

Kurumsal kredi kullandirimlarinin merkezi olarak yapilmasina yonelik sistemsel gelistirme
calismalarinin analiz bolimi tamamlanmistir. Yazilim sirecinin tamamlanmasi sonrasinda
sistemin 2016 vyilinin Gglncl ¢eyreginde pilot subelerde uygulamaya alinmasi

planlanmaktadir.

20



§E Ziraat Bankasi

2016 |. Ara D6nem Sonrasina iliskin Beklentiler

2016 yilinin ilk ¢eyregi ABD’de gii¢li verilerin gelmeye devam ettigi, ekonomik toparlanmanin
sirdigl; ekonominin yeni bir faiz artisina hazir olduguna dair isaret verildigi ancak kiresel
piyasalardaki yiksek oynaklik sebebiyle Amerikan Merkez Bankasi’nin (Fed) faiz artirim siirecinde
temkinli olunacagi mesajini verdigi bir donem olmustur. Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) yeni
genislemeci adimlari, ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden c¢ikip-ctkmamak konusunu oylayacagi
referandum ile Cin’den gelen veriler ve petrol fiyatlarindaki dalgalanma bu dénemde 6ne ¢ikan

diger gelismeler olmustur.

Mart ayinda aciklanan nihai verilere gore 2015 yilinin son c¢eyreginde ABD ekonomisindeki
toparlanma ivme kazanarak stirmistir. Gliclenen dolar sebebiyle ihracat, ABD’nin blylimesine
negatif etkisini stirdirirken, ic tiiketimdeki glicli seyir ile bliyime rakamlari beklentilerin {izerinde
gerceklesmistir. Fed’in faiz artirim siirecinin hizini belirlemek igin yakindan takip ettigi baslica iki
gostergeden birisi olan istihdam piyasasi 2015 yilinin son geyreginde oldugu gibi bu yilin ilk
ceyreginde de gli¢li bir sekilde iyilesmistir. Tarim disi istihdam artisinin kis mevsimine ragmen
ivmesini korumasi ve issizlik oraninin 2008’den beri en dislik seviyeye gerilemesi, hanehalki
harcamalarinin da artmasina yol acarak bu kalemin bliyiimeye 6nemli katki vermesini saglamistir.
Hanehalki tiiketim harcamasindaki artisin bir diger sebebi de petrol fiyatlarindaki dislk seyrin

gelir Gzerindeki artirici etkisi olmustur.

Fed’'in yakindan takip ettigi bir diger gosterge olan enflasyon ise halen hedef seviye olan %2’'nin
altinda seyretmektedir. Enflasyondaki son donemde gorilen artis egilimine karsin petrol
fiyatlarindaki dusik seyir sebebiyle bu yiikselisin kalici olmasi beklenmemektedir. Fed’'in Mart
toplantisinda piyasalara faiz artirnm sirecinde temkinli olunacagl mesaji vermesinin sebepleri
arasinda enflasyon beklentilerinin iyilesmemis olmasi ve kiiresel piyasalardaki yliksek oynaklik yer
almistir. S6z konusu toplantida Fed Uyelerinin 2016 yil sonu faiz tahminlerinde asagl yonli
revizyon yapmalari yilin geri kalaninda Fed’in faiz artirrm siirecini oldukga yavas siirdirecegi
beklentileri olusturmustur. Enflasyon hari¢ diger gostergeler ABD ekonomisinin faiz artisi igin hazir
oldugu sinyalini vermesine karsin Fed’in kiiresel ekonomik riskleri dikkate alarak yilin geri

kalaninda bir veya en fazla iki faiz artisi yapmasi beklenmektedir.

Yihn ilk ceyreginde Avrupa’da glindemin ana maddeleri ise milteci ve glvenlik sorunu ile
ingiltere’nin Avrupa Birligi tyeliginden ¢ikma ihtimali olmustur. Bélge ekonomisindeki biiyiime
sinirll da olsa devam etmigstir. 2015 yilinin son geyreginde %0,3 blyime kaydeden bdlge
ekonomisinin 2016 yilinin ilk ceyreginde oncli gostergelerdeki zayiflama goz 6niine alinirsa ivme

kaybedecegi tahmin edilmektedir. ilk ceyrekte bdlge ekonomisini olumsuz etkileyen bir diger
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gelisme ise en bulylk ticari ortaklarindan biri olan Cin’in 6nceki yillardaki yliksek biylme
oranlarindan uzaklasmasi olmustur. Disuk petrol fiyatlari ABD ekonomisinde oldugu gibi Avrupa
ekonomisinde de hanehalki tiiketimini artirirken, digsik enflasyon seviyelerinin de ana nedeni
olmustur. ECB hedeflenenden olduk¢a diisiik enflasyon ile miicadele etmek ve bliyiimeye daha
fazla katki saglayabilmek igin para politikasinda yeni genislemeci adimlar atmistir. Aylik tahvil alim
programinin tutarini 80 milyar Avro’ya ylikselten ve kapsamini genisleten ECB politika faizini %0’a,
mevduat faizlerini de -%0,40’a indirmistir. ECB ve Fed’in para politikalari arasindaki farkhhgin
onlimuzdeki donemde de siirmesi ve ECB’nin gerektigi takdirde genislemeci adimlar atmaya

devam etmesi beklenmektedir.

Avrupa Birligi'ni yiin geri kalaninda birligin gelecegi acisindan olduk¢a 6nemli gelismeler
beklemektedir. Haziran ayinda ingiltere’nin Avrupa Birligi'nden cikip-cikmamayi oylayacagi
referandum oldukga biiyiik bir &neme sahiptir. ingiltere’nin birlikten ¢ikmasi hem Avrupa Birligi
hem ingiltere ekonomileri lizerinde énemli derecede olumsuz sonuglar dogurabilecegi gibi diger

Ulkelerin ayni yolu izlemesi ihtimalini de ortaya ¢ikarabilecektir.

Yilin ilk ceyregi gelismekte olan llke ekonomileri icin oldukca olumsuz baslamistir. Basta Cin olmak
tizere gelismekte olan iilkelerin (GOU) yeterli ekonomik biiyiimeyi kaydedememesi ve Fed’in para
politikasini normallestirmesinin bu Ulkelere olan fon akimlarini yavaslatacagi beklentileri yilin
basinda GOU piyasalarinda dalgalanmayi sert bir sekilde yiikseltmistir. Cin’in 2015 yilinda %6,9 ile
son 25 yilin en dislik blyimesini kaydetmesi ve yilin ilk ayinda agiklanan 6ncii verilerin 2016 ilk
ceyregi icin olumsuz gidisatin devam ettigini ortaya koymasi kiresel piyasalarda bir satis
dalgasinin olusmasina yol agmistir. GOU ekonomilerinin diisiik biiylime oranlarinin kiiresel talep
yetersizligine sebep olmasi petrol fiyatlari tizerinde de etkili olmus ve petrol fiyatlari son 13 yilin
en diisik seviyelerine gerilemistir. Yilin ilk iki ayinda GOU piyasalarindan fon cikislari hizlanirken,
bu Ulkelerin para birimleri dolar karsisinda sert deger kayiplari yasamistir. Kiresel ekonomideki
dalgalanmanin azalmasini saglayan gelisme ise Fed’in Mart ayinda yaptigl toplanti olmustur. Fed
kiiresel ekonomideki risklere dikkat cekerek faiz artis stirecinde temkinli davranilacagi sinyalini
vererek kilresel piyasalarin rahat bir nefes almasini saglamistir. Petrol fiyatlari ise yilin ilk iki ayinda
gosterdigi sert disusten sonra Uretici Ulkelerin Uretim miktarinin dondurulmasi konusunda
anlasmaya varabilecekleri beklentileri ile yilikselise gecerek bir miktar da olsa istikrar kazanmistir.
Petrol (reticisi Ulkelerin arz miktarinin belirlenmesi konusundaki tavrinin ilerleyen dénemde
petrol fiyatlarina yon vermesi beklenmektedir. Petrol fiyatlarinin istikrar kazanamamasi ise kiiresel

piyasalardaki dalgalanmanin 6niimizdeki donemlerde tekrar artma ihtimalini dogurmaktadir.
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2016 yilina Cin ekonomisine dair endiseler ve jeopolitik gelismelerle kotliimser baslayan piyasalar,
ECB’nin genisleyici adimlarinin katkisi ve Fed’in faiz artirimlarina temkinli ve kademeli yaklasacagi
beklentisiyle ilk ceyregi pozitif sonlandirmistir. Tirkiye de gelismekte olan Ulkelerle beraber bu
sirecte portfoy akimlarinda dalgalanmalara maruz kalmistir. Buna karsin TCMB tarafindan
uygulanmakta olan siki para politikasi kiiresel piyasalarda yasanan oynakhgin etkilerinin Tlrkiye

ekonomisine yansimasini sinirlandirmistir.

Blylimenin oncl gostergeleri Rusya gerginligi, jeopolitik riskler ve Cin kaynakh endiselerle yila
ivme kaybederek baslasa da gecen yilin ayni donemine goére pozitif bir seyir izlemistir. Petrol
fiyatlarinin yilbasinda sert gerilemesi kiiresel risk istahini olumsuz etkilerken; sadece petrol
ihracatcisi tlkeler degil bizim gibi petrol ithalatgisi Ulkeler de petrol fiyatlarindaki sert distsiin
kiiresel blylmeyi asagl cekebilecegi disincesiyle satisla karsilasmistir. Mart ayinda petrol
Gretimini dondurmaya yonelik haberlerle istikrar kazanan petrol fiyatlari ile birlikte ECB ve Fed’in
yonlendirmeleriyle piyasadaki satis dalgasi yonini iyimserlige cevirmis, gelismekte olan ulkelere
para girisleri artmis ve Ulke risk primlerinde kayda deger bir gerileme goriilmustiir. Bunun

akabinde yurticinde faizlerde gerileme belirginlesirken; TL istikrar kazanmistir.

Turkiye, 2015 yilini %4 ile emsallerine gore giicli bir bliyimeyle sonlandirirken; jeopolitik risklere
ve finansal dalgalanmalara ragmen OVP (orta vadeli program) tahminiyle uyumlu bir blyliime
gerceklestirmeyi basarmistir. Blylimenin temel kaynagini 3 puan ile 6zel tiiketim olustururken;
kamu tiiketiminin payi 0,7 puan, kamu yatiriminin payi ise 0,3 puan olarak gerceklesmistir. 2015
yilinin son geyreginde blylimeye %7,2’lik artisla dnemli katki saglayan sanayi Uretiminin 2016
yihnin ilk iki ayinda glgli artislar sergilemesiyle bliyimeye destek saglamayi sirdlrecegi

disinidlmektedir.

Merkez Bankasi’nin para politikasinda sadelesme adimlarina baslamasiyla 6l¢ili faiz indirimlerine
devam edecegi ve bu durumun biylmeyi destekleyecegi 6ngorilmektedir. Mevcut durumda

kiiresel para politikalarinin da elverisli bir blilyime ortami sagladigi gértilmektedir.

Cari islemler dengesi 2016 yilinin ilk ceyreginde emtia fiyatlarindaki diisisiin dis ticaret hadleri
Uzerindeki olumlu etkisi ve tiketici kredilerindeki yavas seyirle daralmayi strdirmistir. Bu
sirecte jeopolitik gelismeler ihracatimizi nispeten zayiflatsa da Avro Bdlgesi’'nde goriilen
toparlanma egilimi ve ihracatimizin pazar degistirme esnekligi bu riskleri sinirlamistir. Cari islemler
hesabinin dis ticaretten sonra en 6nemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi ise geride biraktigimiz
donemde net seyahat gelirlerindeki gerilemeye bagl olarak azalma egiliminde olmustur. Buna

ragmen birikimli cari acik glincel veriyle Temmuz 2010’dan beri en disiik seviyede bulunmaktadir.
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2016 yilinin ilk ceyreginde islenmemis gida ile enerji fiyatlarinin gerilemesi ve doviz kurlarinin yillik
enflasyon Uzerindeki birikimli etkilerinin azalmaya devam etmesiyle birlikte enflasyonda kayda
deger bir disis gortlmustir. Merkez Bankasi yilin ilk enflasyon raporunda, yilsonu enflasyon
tahminini %6,5'ten giincel Orta Vadeli Program'da yer alan %7,5 seviyesine revize etmistir. Yilin ilk
ceyreginde enerji ve gida fiyatlari enflasyonu asagiya cekerken basta asgari Ucretteki artisin
etkisiyle artan maliyet unsurlari enflasyondaki asagi yonlu hareketi sinirlayan bir faktor olmustur.
Gida fiyatlarinin yillik artis oraninda Subat ayinin ardindan Mart ayinda da dikkate deger bir disls
gorilirken bu dastsin daha ¢ok sebze fiyatlarindan kaynaklanmasi 6nimizdeki donemde gida
fiyatlarindaki oynakligin devam edebilecegine isaret etmektedir. Petrol fiyatlarinin son dénemde
Merkez Bankasi’nin 2016 tahmini olan 37 ABD dolari seviyesi Gzerinde istikrar kazanmasi ise eneriji

fiyatlarindaki iyilesmeyi sinirli da olsa azaltmaktadir.

Merkez Bankasi, Mart ayinda olumlu kiiresel kosullarin izin vermesiyle faiz koridorunu ol¢ilu bir
bicimde daraltilmasi slrecini baslatmistir. Gectigimiz yilin Agustos ayinda kiiresel para
politikalarinin normallesme sirecinde izleyecegi yol haritasini aciklayan Merkez Bankasi, daha
genis bir faiz koridoruna ihtiyacinin bir miktar azalmasina bagl olarak; Nisan ayi itibariyla gecelik
marjinal fonlama faizini toplamda 75 baz puan indirmis bulunmaktadir. Mart ayinda sadelesme
adimlarina baslayan Merkez Bankasi’'nin enflasyondaki seyri ve kiresel kosullari dikkate alarak
sadelestirme adimlarini siirdiirmesi beklenmektedir. 2016 yilinin ilk ceyreginde bliyimenin
istikrarli  bir sekilde slrdiga gorulirken; Merkez Bankas’’nin adimlarinin da blylimeyi

destekleyecegi diistintilmektedir.

Fed’in bu yil en fazla iki kez ¢eyrek puanhk faiz artirrmi yapacagi ihtimali ve ECB’nin genisleyici
adimlarinin silirecegi disiincesiyle kiresel piyasalardaki iyimserligin stirmesi beklenmektedir.
Bununla birlikte jeopolitik riskler, petrol fiyatlarindaki dalgalanma risk istahinda belirleyici unsurlar
olarak oOne c¢ikmaktadir. Kiiresel piyasalardaki toparlanmanin belirginlesmesi halinde bu yil
ihracatimizin biylmeye pozitif katki yapmasi beklenmektedir. Yurticinde odak noktasi enflasyon
olmayi sirdirirken; kiresel oynakliklarda dislisin devam etmesi halinde para politikasinda
sadelesme adimlarinin siirmesi 6ngorilmektedir. Ote yandan, cekirdek enflasyon egilimindeki
iyilesmenin sinirh olmasi likidite politikasindaki siki durusun bir siire daha korunacagina isaret

etmektedir.
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