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Sunus

Ana ortakhk bankanin, 2017 wyili Il. Gg¢ aylik doénem 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 Katilim Bankasi A.S., Ziraat Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgl A.S., Ziraat Bank
International A.G., Ziraat Bank BH dd., Ziraat Bank Moscow JSC, Kazakhstan-Ziraat
International Bank, Ziraat Bank Azerbaycan ASC, Ziraat Bank Montenegro AD ve JSC Ziraat
Bank Georgia 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 gore konsolide finansal tablolara dahil
edilmislerdir. Konsolide ara dénem faaliyet raporunda, yukarida belirtilen 17 ortakhgin

konsolidasyon islemlerine ve faaliyet sonuglarina yer verilmistir.

Ana Ortaklik Bankanin Kurumsal Profili

Ziraat Bankasi, llkemizde heniiz ulusal nitelige sahip bir bankacilik sistemi ve yeterli
sermaye birikiminin olusmamis oldugu 1863 yilinda, milli bankaciligin ilk 6érnegi olarak
faaliyete ge¢cmistir. Yaygin sube agi ve genis Urlin yelpazesi ile en hizli ve uygun maliyetli
hizmeti misterilerine sunan Ziraat Bankasi, Turkiye’de bankacilik sektérinin kurucusu ve

dogal lideri olarak kabul edilmektedir.

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

glictidar.

Yurtdisinda da biylimeyi hedefleyen Ziraat Bankasi, hali hazirda 19 (ilkede yer alan 97

hizmet noktasiyla en genis uluslararasi hizmet agina sahip Tirk Bankasidir.
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Ziraat Bankasi; yaygin sube agi, etkin dagitim kanallari, deneyimli personeli ve son
teknoloji altyapisiyla kurumsal, girisimci ve perakende bankacilik alanlarinda
miusterilerine;

Q 1.813 Sube

Q 24.709 ¢alisan

Q 7.005 ATM

Q internet Bankaciligi (Bireysel ve Kurumsal internet Subesi)

O Mobil Bankacilik (Ziraat Mobil, Ziraat Tablet, Cep Sube)

O Telefon Bankacihig

Q sms Bankacihgi
ile kesintisiz ve Ustlin kaliteli hizmet sunmaktadir.

Ziraat Bankasi, genis Urln yelpazesiyle 6édeme sistemleri, kredi, mevduat ve yatirm
alanlarinda miusterilerine hizmet vermekte; en uygun Uriin ve hizmetleri, en uygun vade
ve fiyat secenekleri ile sunmaktadir. Ayrica dénemsel olarak hazirlanan promosyon ve

kampanyalar ile avantajli kosullarla misterilerine destek saglamaktadir.

Ziraat Bankasi, Turkiye'nin 400’0 askin noktasinda tek basina musterilerinin ihtiyaclarini
karsilamayi sirdiirmektedir. Banka, musteri odakl is modeli anlayisi, verimli operasyonel
is modelleri ve etkin finansal ¢oziimleri ile reel sektoriin en 6nemli ¢6zim ortagi

konumundadir.

Ziraat Bankasi, zengin Urin ve hizmet cesitliligi, istirakleriyle olusturdugu sinerjik
yapilanma, rakipsiz pazar bilgisi ve tecriibesi, insan kaynagi ve giicli mali yapisi ile stirekli
blylme sirecinde ihtiya¢ duydugu enerji ve motivasyonu kesintisiz olarak saglamaktadir.
Ziraat Bankasi, gecmiste oldugu gibi glinimizde de Tirkiye'nin bankacilik sektortnd

sekillendirmeye devam etmektedir.
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Ana Ortaklik Bankanin Ortaklik Yapisi

T.C. Ziraat Bankasi A.S.nin 6denmis sermayesi 5.100.000.000-TL'dir. Banka’nin tek
hissedari T.C. Basbakanlik Hazine Miustesarhgl olup, Bakanlar Kurulu’'nun 24 Ocak 2017
tarih ve 2017/9756 sayili kararname eki karari ile Banka hisselerinin tamaminin Tirkiye

Varlik Fonu’na devredilmesine karar verilmistir. Devir siireci devam etmektedir.

Yénetim Kurulu Baskan ve Uyeleri, Denetim Komitesi Uyeleri ile Genel Midir ve

Yardimcilari Banka’da hisse sahibi degildir.

Sermayenin 5.600.000.000-TL’na artirilmasi karari Banka’nin 9 Haziran 2017 tarihinde
yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda onaylanmis olup, sermaye artisi ve buna bagl
olarak Esas S6zlesme’nin ilgili maddesinde yapilan degisiklik 11 Temmuz 2017 tarihinde
tescil edilmis, 14 Temmuz 2017 tarih ve 9367 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan
edilmistir. S6z konusu sermaye artisinin muhasebelestiriimesi BDDK’dan alinan izne

istinaden 3 Agustos 2017 tarihinde gerceklestirilmistir.

Ana Ortaklhik Bankanin Esas Sozlesmesinde Yapilan Degisiklikler

9 Haziran 2017 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda onaylanan sermaye

artisi karari sonucunda Esas So6zlesmede asagidaki degisiklik gerceklesmistir.

6. Maddenin Eski Hali:

Sermaye:

Madde 6- Banka’nin sermayesi 5.100.000.000,-Tlrk Lirasi olup, bunun tamami Hazine'ye
aittir. 5.000.000.000,-Tirk Lirasi olan eski sermayenin tamami 6denmistir. Bu defa
100.000.000,-Turk Lirasi tutarinda artirilan sermayenin 28.000.000,-Turk Lirasi ge¢mis
yillar karindan karsilanmis, 72.000.000,-Tirk Lirasi ise nakit ve muvazaadan ari olarak
Hazine tarafindan taahht edilmis ve tamami tescil tarihinden dnce 6denmistir.

6. Maddenin Yeni Hali:

Sermaye:

Madde 6- Banka’nin sermayesi 5.600.000.000,- Turk Lirasi olup, bunun tamami Hazine'ye
aittir. Sermaye, her biri 1 Turk Lirasi itibari degerde 5.600.000.000 adet nama yazih
hisseye ayrilmistir. 5.100.000.000,- Tirk Lirasi olan eski sermayenin tamami 6denmistir.
Bu defa 500.000.000,- Tirk Lirasi tutarinda artirilan sermaye nakit ve muvazaadan ari
olarak taahhiit edilmis ve tamami tescil tarihinden 6nce 6denmistir.
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Ana Ortaklik Bankanin Yonetim Kurulu

ADI SOYADI GOREViI

Muharrem KARSLI Yénetim Kurulu Baskani, Denetim Komitesi Uyesi
Hiseyin AYDIN Yénetim Kurulu Uyesi, Genel Midiir

Yusuf DAGCAN Yonetim Kurulu Bagkan Vekili

Cemalettin BASLI Yénetim Kurulu Uyesi

Feyzi CUTUR Yénetim Kurulu Uyesi, Denetim Komitesi Uyesi
Metin OZDEMIR Yénetim Kurulu Uyesi

Mustafa CETIN Yénetim Kurulu Uyesi

Salim ALKAN Yénetim Kurulu Uyesi

Yusuf BILMEZ Yénetim Kurulu Uyesi

Davut KARATAS Denetim Kurulu Uyesi

Deniz YILMAZ Denetim Kurulu Uyesi

Ana Ortaklik Bankanin Ust Yonetimi

ADI SOYADI GOREViI

Hiseyin AYDIN Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

Ali KIRBAS Bankacilik Operasyonlari Genel Mudir Yardimcisi
Alpaslan CAKAR Odeme Sistemleri Genel Midiir Yardimcisi
Bilgehan KURU Hazine Yonetimi ve Uluslararasi Bankacilik Genel Midur Yardimcisi
Biilent SUER ic Operasyonlar Genel Miidiir Yardimcisi

M. Cengiz GOGEBAKAN Kredi Politikalari Genel Midir Yardimcisi

Musa ARDA Kredi Tahsis ve Yonetimi Genel Miidir Yardimcisi
Peyami Omer OZDILEK insan Kaynaklari Genel Mudiir Yardimcisi
Stileyman TURETKEN Sube Bankaciligi Genel Mudir Yardimcisi

Yiiksel CESUR ic Sistemler Genel Mudiir Yardimcisi
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Yonetim Kurulu Baskani’nin Degerlendirmesi

Gelismis ve gelisen ekonomilerdeki toparlanmanin destegiyle 2017 yilinin ikinci ceyregi,
blyime rakamlarinda olumlu siirprizlerle karsilastigimiz bir donem olmustur. Kiiresel
bliylimeye iliskin degerlendirmelerin risk istahini olumlu etkiledigi bu doénemde,
enflasyonun distk seviyelerde seyretmesi, gelismis Ulke merkez bankalarinin para
politikalarini normallestirme slrecine gegisi daha temkinli bir sekilde planlamalarina

neden olmaktadir.

ABD ekonomisinin, yatirimci ve tiiketici gliveninin saglikh oldugu bir ortamda istikrarh bir
hizda biylyerek istihdam Uretmeye devam ettigi goriilmektedir. Amerikan Merkez
Bankasi da (Fed) para politikasi normalizasyonunda oOlglli yaklagimini slirdiirerek
kademeli faiz artirnmina gitmektedir. Fed’in, 4,5 trilyon ABD Dolari blyiklige ulasan tahuvil
portfoylini bu vyil icerisinde kiiclitmeye baslamasi beklenmektedir. Fed, zayif fiyat
baskilarinin gegici olacagi dustincesiyle, ekonomisinin; bilango kiictiltmesine yetecek kadar
saglikh ve istikrarli oldugunu 6ngormektedir. Enflasyondaki diisiik seviyeler, Fed’i gorece
temkinli tarafa dogru kaydirsa da, giderek sikilasan istihdam piyasasinin Ucretler ve
fiyatlar tGzerinde baskiya neden olacagi beklentisi sirmektedir. Fed'in bu yil icinde bir faiz

artirnmi daha gergeklestirmesi beklenmektedir.

2017 yilinin ikinci geyreginde, siyasi risklerin hafifledigi Euro Bolgesi’nde, iyilesen istihdam
piyasasi, disik enerji fiyatlariyla artan harcanabilir gelir ve tarihi dislk seviyelerde
seyreden faizler sayesinde kredi bliylimesindeki toparlanma, bdlgede gli¢lii ve genele

yayilan bir bliyimenin gergeklesmesine olanak vermistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da iyilesen blylime gorinimi ve risklerdeki distsi goz
onine alarak para politikasini normallestirmeye baslayacagina dair sinyaller vermektedir.
Bu pozitif gorintlye karsin bliyiimenin ve diisik Gcret artislarinin heniz istenilen sekilde
enflasyon dinamiklerinin gliglenmesine yol agmamasindan dolayl para politikasinda
yasanacak olasi normallesme sirecinin yavas bir sekilde gerceklestiriimesine ihtiyag
duyulmaktadir. ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden cikis siirecine iliskin belirsizliklerin de Euro
Bolgesi blylmesine risk teskil ettigi bir ortamda ECB’nin temkinli bir sekilde hareket

edecegi degerlendirilmektedir.
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Fed’in para politikasini sikilastirmasini daha temkinli bir sekilde yiritecegi beklentisi ile
birlikte belirsizliklerin azaldigi bir konjonktiirde, Mart ayindan itibaren gelismekte olan
Ulkelere yogunlasan portfoy girisleri devam etmistir. Cin’in istikrarli devam eden biylime
egiliminin de artan risk istahina destek verdigi bir ortamda kiiresel finansal piyasalardaki

oynaklik tarihi disiik seviyelerde seyretmektedir.

Turkiye ekonomisi, en getin risk senaryolarindan yasayarak ge¢mis ve 2017 yilinin birinci
ceyreginde AB, OECD ve G-7 llkelerinin blylme ortalamasini gecerek %5 ile gligli bir
bliyiime kaydetmistir. Ekonomi yonetiminin istihdam, ihracat ve liretime yonelik tesvikleri
sayesinde ylksek bir performans sergileyen birinci ¢ceyrek blylmesinin ardindan, 2017
yilini OVP hedefi olan %4,4 seviyesinin lzerinde bir bliyime rakamiyla sonlandirmamiz

beklenmektedir.

Simdilik Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) lehine calismakta olan kiiresel risk istahinin
destegiyle geride biraktigimiz donemde para politikasindaki siki durus, doviz kurunun
oynakligini azaltmis ve yurtiginde risk primlerinde belirgin iyilesme gdzlenmistir. Yilin ikinci

ceyreginde enflasyon yiksek seviyelerini korusa da yillik bazda sinirli diisiis kaydedilmistir.

Ekonominin saglam adimlarla ilerleyerek yilin ikinci yarisinda daha da gili¢ kazanacagi
beklentisi hakimdir. Bu durum siire¢ icinde istihdam piyasasindaki toparlanmayi da
destekleyecektir. Bu kanalin da vergi gelirlerinin gliclenmesine ve mali disiplinin yapisal

olarak stirdurilmesine olumlu yonde katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Bu gercevede, bankacilik sektéri, kamunun sagladigl imkan ve tesvik tedbirleriyle yilin ilk
yarisinda kredilerle ekonomiye destek olmaya devam etmistir. Bankacilik sektoérd, gigli
sermaye yapisi ve KGF ve KOSGEB desteklerinin de etkisi ile 6zellikle kiiciik ve orta 6lcekli
isletmelere olmak lizere bu donemde 6nemli dlciide finansman saglamis bulunmaktadir.
Yilhn ilk yarisinda artis hizinin yiiksek olmasinin da etkisi ile 6nimizdeki dénemde kredi

artis hizinda bir miktar yavaslama beklenmektedir.

Ziraat Bankasi, konut kredileri ile kiicik ve orta oOlcekteki isletmelere kullandirilan
kredilerde oldukca hizli blylime gergeklestirmistir. Girisimci bankaciligi gelistirmeyi

teminen, tabana yaygin finansman saglamayi hedefleyen Bankamiz, 6zellikle finansmana



§E Ziraat Bankasi

erisimde sikinti ¢eken isletmelere kullandirilan Hazine garantili, KGF teminath bu

kredilerde sektordeki toplam misteri sayisinin %25’ine ulasmis bulunmaktadir.

Muharrem KARSLI

Yonetim Kurulu Baskani
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Genel Midir’in Degerlendirmesi

Gegtigimiz 1 yilhk donemde Ulkemiz, ekonomimiz ve bankalarimiz en sert sekilde test
edilmesine karsilik ekonomimiz 2017 yilinin ilk ¢eyreginde beklentilerin Gstiinde blyime
kaydetti. Yilin ikinci ¢eyreginde de olumlu seyrin devami beklenmektedir. Bankacilik
sektorl de glicli sermaye yapisi ve aktif kalitesi ile ekonomimize desteklerini artirarak

sturdlirmektedir.

Ziraat Bankasi olarak, 2017 yilinin ilk yarisini olumlu sonuglarla tamamladik. Yilin ilk
yarisinda konsolide aktif toplami %12 artisla 417 milyar TL olarak gergeklesmis durumda.
Bankamizda degisim projesi sliresince son 6 yilda konsolide bilango buylkliguimuizi 2.5
katina cikarmis bulunuyoruz. Bu yilin ilk yarisinda, konsolide nakdi kredilerimiz %17
oraninda buylyerek 285 milyar TL'ye kredilerin bilango icindeki payi ise %68 seviyesine

yukselmis durumda.

377 milyar TLl'ye ylkselmis olan toplam kredilerimiz, ekonomiye kaynak olarak

kullandiriimis bulunuyor.

Yihn ilk yarisinda 6zellikle kiiciik ve orta biyiklikteki isletmelere (KOBIi) yénelik
desteklerimizi ve konut kredilerimizi artirdik. insaat sektdrii ve baglantili sektorlerle
ekonomiye onemli bir katkida bulunmasini da goézeterek konut kredilerindeki pazar
payimizi %22 seviyesine yiikselttik. ihtiyac kredilerinde de gecen seneye gére gérece daha

hizli bir bliylime sagladik.

Ayrica 4,2 milyon emekli misterimize 1,6 milyar TL tutarinda maas promosyon 6demesini

gerceklestirdik.

Ekonomimizin &nemli yapi taslari olan KOBI’lere yénelik olarak KGF ve KOSGEB kredilerini
de icerecek sekilde destegimizi artirdik. Bu kredileri olabildigince daha fazla isletmeye
kullandirarak teminat yetersizligi nedeniyle finansmana erisimde sorun yasayan ¢ok fazla
sayida isletmeye finansman sagladik. KGF kredilerinde diger bankalarin 1 isletmeye
kullandirdigi krediyi biz banka olarak, yaklasik 4 isletmeye kullandirarak bu kredilerin
tabana yayginligina katkida bulunduk.

Tarimsal isletme ve yatirim kredilerimizin yani sira endistriyel tarimin desteklenmesine ve

yayginlastirilmasina daha fazla odaklaniyoruz. Kii¢lik ekipmandan mekanizasyona kadar
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genis bir yelpazede sagladigimiz finansman ile tarim sektoérinde etkinlik ve verimliligi
artirmayi da hedefliyoruz. Tarimda %65 pazar payina sahip olan Bankamizin toplam tarim

kredilerinin %40’in1 yatirim kredileri olusturmaktadir.

Mevduat, ana fonlama kaynagimiz olmaya devam ederken, bu yilin ilk yarisinda kredi
blylimemizi mevduat piyasasinda faiz baskisina neden olmadan daha ¢ok mevduat disi
kaynaklarla finanse ettik. 1,1 milyar ABD Dolar tutarindaki sendikasyon kredimizi
yeniledik, 600 milyon ABD Dolari tutarinda 5 yil vadeli eurobond ihrag ettik. Repo, banka
bonosu ihraci, post finansman kredileri, ikili anlasmalar ile saglanan krediler, uluslararasi
kuruluslardan saglanan krediler yoluyla mevduat disi kaynaklarimizi yilsonuna gére
yaklagik 17 milyar TL artirdik. Boylece hem kaynak yapimizi gesitlendirirken hem de

mevduat piyasasinda faizler (izerinde baskiya neden olmadik.

1.813 sube ve 7.000’in lzerinde ATM ile Glkemizin en yaygin hizmet agina sahip bankasi
olarak sube disi kanallarimizi da gelistirmek igin yatirimlarimiza devam ediyoruz. internet
ve mobil bankacilik, muisteri iletisim merkezi ve operasyon merkezi yoluyla kolay
erisebilirlik ve yaygin hizmet igin analitik ve dijital bankacilligimizi gelistirmeyi
surdlrlyoruz. Yurtdisinda 130°dan fazla Ulkede 1.800’den fazla muhabir banka ile
miusterilerimizin dis ticarete entegrasyonlarini saglamak konusunda kayda deger
mesafeler almis durumdayiz. Dig ticaret pazar payimiz %13’e ulasmis bulunmaktadir.

Musterilerimizin, diinyanin her yeri ile dis ticaret yapabilmelerine aracilik ediyoruz.

Ulkemizin en yaygin hizmet agina sahip ve bircok alanda en biyiik bankasi olarak,
yayginligi ve blyuklGgu daha etkin, daha verimli ve daha miusteri odakli hale getirmek igin

¢alismalarimiza devam ediyoruz.

Hiiseyin AYDIN

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir

10
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Baslica Konsolide Finansal Gostergeler

AKTIFLER (Milyon TL) Haz.17 Ara.16 Deg. (%)
Likit Aktifler ve Bankalar 44.903 45.219 -0,7
Menkul Degerler 71.090 69.643 2,1
Krediler 285.450 244.074 17,0
Diger Aktifler 15.761 12.946 21,7
Toplam Aktifler 417.204 371.882 12,2
PASIFLER (Milyon TL) Haz.17 Ara.16 Deg. (%)
Mevduat 252.860 232.912 8,6
Mevduat Disi Kaynaklar 95.480 78.843 21,1
Diger Pasifler 24.365 21.215 14,8
Ozkaynaklar 44.499 38.912 14,4
Toplam Pasifler 417.204 371.882 12,2
SECILMI$ GELIR-GIDERLER (Milyon TL) Haz.17 Haz.16 Deg. (%)
Faiz Gelirleri 17.531 13.374 31,1
Faiz Giderleri 8.620 6.644 29,7
Net Faiz Geliri 8.911 6.730 32,4
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.014 719 41,0
Diger Faaliyet Gelirleri 1.876 1.666 12,6
Diger Faaliyet Giderleri 4.092 3.286 24,5
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 1.517 1.525 -0,5
Vergi Karsiligi Oncesi Kar/Zarar 6.206 4.273 45,2
Vergi Karsilig 1.338 868 54,1
Net Kar/Zarar 4.869 3.406 43,0
RASYOLAR (%) Haz.17 Ara.16
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 14,63 13,86
Ozkaynak / Toplam Aktifler 10,7 10,5
Nakdi Krediler / Toplam Aktifler 68,4 65,6
Takipteki Krediler (Brut) / Krediler 1,6 1,8
Vadesiz Mevduat / Toplam Mevduat 24,8 24,3
YP Aktifler / YP Pasifler 90,6 106,1
Likit Aktifler / Toplam Aktifler 10,8 12,2

Haz.17 Haz.16
Aktif Karhhgi ( ROA) 2,5 2,1
Ozkaynak Karliig ( ROE ) 23,5 20,0
Faiz Gelirleri / Faiz Giderleri 203,4 201,3

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 baglamistir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal

(%) Serrnaye

(Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,97 79.976,00
Ziraat Finansal Kiralama A.S. 0,01 8,00
Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,01 8,00
Ziraat Teknoloji A.S. 0,01 8,00
TOPLAM 100,00 80.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 4.764.168 3.751.482 27,0
Cari Varliklar 1.677.622 1.358.594 23,5
Cari Olmayan Varliklar 3.086.546 2.392.888 29,0
Kisa Vadeli Yukimlulikler 488.074 411.989 18,5
Uzun Vadeli Yakimlalikler 3.681.463 2.945.411 25,0
Ozkaynaklar 594.630 394.081 50,9




§E Ziraat Bankasi

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 miusterilerine hayat disi sigorta

branslarinda en yiiksek degeri katmayi hedeflemektedir.

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

faaliyete gegmistir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal

(%) Serfnaye

(Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,97 49.985,00
Ziraat Finansal Kiralama A.S. 0,01 5,00
Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S. 0,01 5,00
Ziraat Teknoloji A.S. 0,01 5,00
TOPLAM 100,00 50.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 1.125.990 829.524 35,7
Cari Varliklar 1.111.951 816.809 36,1
Cari Olmayan Varliklar 14.039 12.715 10,4
Kisa Vadeli Yikimlulikler 759.811 550.347 38,1
Uzun Vadeli Yakimlaltkler 16.608 14.170 17,2
Ozkaynaklar 349.570 265.007 31,9




§E 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 bugline 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.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal

(%) Serrnaye

(Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 249.999,98
Ziraat Teknoloji A.S. 0,00 0,01
Osman Arslan 0,00 0,00
Avni Demirci 0,00 0,00
Onur Ekizce 0,00 0,00
TOPLAM 100,00 250.000,00

OZET BILANCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 2.659.175 2.355.261 12,9
Donen Varliklar 1.151.935 984.170 17,0
Duran Varliklar 1.507.240 1.371.091 9,9
Kisa Vadeli Yakimlultkler 1.559.704 1.571.328 -0,7
Uzun Vadeli Yikamlaltkler 771.624 518.724 48,8
Ozkaynaklar 327.848 265.209 23,6




§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler 1997 yilinda faaliyete gegmistir. 0 850 22 22 979 Mdsteri

Hizmetleri Merkezi ile hizmet vermektedir.

Ziraat Yatirm Menkul Degerler Ahm Satim Aracilik, Halka Arza Aracilik, Yatirim
Danismanligl, Kredili Alim-Satim, Agiga Satis ve Odiing Alma Verme, Kaldiragl islemler,
Vadeli islemler ve Tiirev Araglar yetki belgelerine sahiptir. Ocak 2016’dan itibaren “Genis

Yetkili Aract Kurum” olmustur.

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

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

ORTAKLIK BIiLGiSi

Hisse Orani Nominal

(%) Serrnaye

(Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (A Grubu) 50,00 30.000,00
T.C. Ziraat Bankasi A.S. (B Grubu) 25,60 15.360,00
Ziraat Finansal Kiralama A.S. (B Grubu) 24,00 14.400,00
idris Demirel (B Grubu) 0,40 240,00
TOPLAM 100,00 60.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 160.172 136.450 17,4
Donen Varliklar 149.436 128.818 16,0
Duran Varliklar 10.736 7.632 40,7
Kisa Vadeli Yikumlulikler 42.902 39.363 9,0
Uzun Vadeli Yakimlalakler 1.678 1.736 -3,3
Ozkaynaklar 115.592 95.352 21,2




§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.

ORTAKLIK BIiLGiSi

Hisse Orani Nominal

(%) Serfnaye

(Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. (A Grubu) 50,00 6.250,00
T.C. Ziraat Bankasi A.S. (B Grubu) 24,90 3.112,50
Ziraat Yatirnrm Menk. Deg. A.S. (B Grubu) 24,90 3.112,50
Armagan Yiicel Samanci (B Grubu) 0,10 12,50
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. (B Grubu) 0,10 12,50
TOPLAM 100,00 12.500,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 37.156 28.799 29,0
Donen Varliklar 36.421 27.650 31,7
Duran Varliklar 734 1.149 -36,1
Kisa Vadeli YikimlGltkler 3.502 1.623 115,8
Uzun Vadeli YakUmlalikler 435 446 -2,4
Ozkaynaklar 33.219 26.730 24,3




§E 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.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin TL)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 747.000,00
Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. 0,00 0,00
Ziraat Sigorta A.S. 0,00 0,00
Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S. 0,00 0,00
Ziraat Teknoloji A.S. 0,00 0,00
TOPLAM 100,00 747.000,00

OZET BILANCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 10.925.489 7.959.507 37,3
Likit Aktifler 2.050.465 1.669.752 22,8
Menkul Kiymetler 502.918 415.842 20,9
Krediler 7.925.757 5.557.942 42,6
Toplanan Fonlar 7.389.624 5.636.002 31,1
Ozkaynaklar 815.273 764.621 6,6




§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Ziraat GYO, 01.11.2016 tarihi itibariyla faaliyetlerine baslamistir. 1.300 milyon TL 6denmis
sermayeye sahip olan Sirketin hisselerinin tamami Ziraat Bankasi’na aittir. Sirketin varlik
yapisi icinde Ziraat Finans Grubu projeleri basta olmak tizere dnemli gayrimenkul projeleri
bulunmaktadir. istanbul’'un bolgesel ve kiiresel bir finans merkezi olabilmesi yolunda
baslatilan istanbul Finans Merkezi projesinde insa edilecek 27.195,50 m? alanh arsa

uzerinde yukselecek 40 ve 46 kath 2 kuleden olusan toplam insaat alani 426.000 m? “dir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin TL)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 1.300.000,00
TOPLAM 100,00 1.300.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Haz.17 Ara.16 Deg@(:y:‘;
Aktif Toplami 1.342.138 1.314.874 2,1
Donen Varliklar 292.411 271.441 7,7
Duran Varliklar 1.049.727 1.043.432 0,6
Kisa Vadeli Yakumlilikler 591 1.145 -48,3
Uzun Vadeli Yukimlalikler - - -
Ozkaynaklar 1.341.547 1.313.729 2,1




§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.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin TL)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 15,43 67.900,35
Libyan Foreign Bank 62,37 274.425,47
T. s Bankasi A.S. 20,58 90.533,79
Kuwait Investment Co. 1,62 7.140,38
Emek insaat A.S. 0,00 0,01
TOPLAM 100,00 440.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BIN TL)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 5.113.463 4.842.849 5,6
Likit Aktifler 2.071.416 2.348.827 -11,8
Menkul Kiymetler 854.621 951.994 -10,2
Krediler 1.950.301 1.427.296 36,6
Mevduat 4.003.996 4.093.554 -2,2
Ozkaynaklar 747.888 640.756 16,7




§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 ve Miunih
sehirlerinde faaliyet gosteren toplam 8 subesi ile istanbul’da bir Temsilcilik Ofisi

bulunmaktadir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin EUR)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 130.000,00
TOPLAM 100,00 130.000,00

OZET BILANGCO BILGILERI (BiN EUR)

Degisim
Haz.17 Ara.16 (%)
Aktif Toplami 1.681.849 1.675.917 0,4
Likit Aktifler 79.397 61.848 28,4
Menkul Kiymetler 12.626 18.417 -31,4
Krediler 1.563.539 1.569.767 -0,4
Mevduat 1.449.416 1.451.175 -0,1
Ozkaynaklar 208.014 199.672 4,2




§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, (ke 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.

ORTAKLIK BIiLGiSi

Hisse Orani  Nominal Sermaye

(%) (Bin KM)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 140.000,00
TOPLAM 100,00 140.000,00

OZET BILANGO BILGILERI (BIN KM)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 938.367 864.640 8,5
Likit Aktifler 98.269 164.494 -40,3
Menkul Kiymetler 0 8.500 -100,0
Krediler 705.370 634.076 11,2
Mevduat 592.817 506.408 17,1
Ozkaynaklar 156.828 159.302 -1,6




§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK MONTENEGRO AD

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

Montenegro AD, 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 Midurlik Ofisi ve Podgoritsa Subesi’nde yaklasik 30

personel ile faaliyetlerini sirdiirmektedir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani  Nominal Sermaye

(%) (Bin EUR)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 10.000,00
TOPLAM 100,00 10.000,00

OZET BILANCO BILGILERI (BiN EUR)

Haz.17 Ara.16 Deg@(:y:‘;
Aktif Toplami 50.160 40.254 24,6
Likit Aktifler 2.991 4.289 -30,3
Menkul Kiymetler 2.160 2.235 -3,4
Krediler 43.896 32.481 35,1
Mevduat 12.876 10.628 21,1
Ozkaynaklar 7.470 7.914 -5,6




§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK AZERBAYCAN ASC

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 siurede 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

sturdlirmektedir.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin AZN)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,98 49.990,00
Ziraat Sigorta A.S. 0,01 5,00
Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S. 0,01 5,00
TOPLAM 100,00 50.000,00

OZET BILANCO BILGILERI (BiN AZN)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 152.907 131.304 16,5
Likit Aktifler 63.426 55.026 15,3
Menkul Kiymetler 4.042 4.522 -10,6
Krediler 63.720 53.936 18,1
Mevduat 90.254 53.053 70,1
Ozkaynaklar 61.117 59.421 2,9




§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.

ORTAKLIK BILGISi

Hisse Orani  Nominal Sermaye

(%) (Bin RUR)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,91 1.333.631,00
Ziraat Sigorta A.S. 0,09 1.176,50
TOPLAM 100,00 1.334.807,50

OZET BILANGCO BILGILERI (BiN RUR)

Haz.17 Ara.16 Deg@(:y:‘;
Aktif Toplami 5.224.781 5.503.089 -5,1
Likit Aktifler 1.923.704 3.205.553 -40,0
Menkul Kiymetler 66.521 62.104 7,1
Krediler 2.881.621 1.806.671 59,5
Mevduat 1.900.033 2.791.637 -31,9
Ozkaynaklar 2.447.672 2.315.783 5,7




§E 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.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin KZT)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 99,58 14.936.476,00
Emlak Pazarlama A.S. 0,25 37.064,00
Emlak Bank. Munzam Vakfi 0,18 26.460,00
TOPLAM 100,00 15.000.000,00

OZET BILANCO BILGILERI (BiN KZT)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 51.706.129 57.562.317 -10,2
Likit Aktifler 10.021.672 12.335.031 -18,8
Menkul Kiymetler 5.600.001 9.999.999 -44,0
Krediler 31.690.953 31.066.896 2,0
Mevduat 27.511.435 33.694.059 -18,3
Ozkaynaklar 24.194.693 23.331.504 3,7




§E Ziraat Bankasi

JSC ZIRAAT BANK GEORGIA

T.C. Ziraat Bankasi A.S.nin 1998’den beri Gircistan’da Tiflis, Batum ve Marneuli
subeleriyle yuritilen faaliyetleri 2 Mayis 2017’den itibaren banka catisi altinda
birlestirilerek, sermayesinin tamami Ziraat Bankasi’na ait olan JSC Ziraat Bank Georgia

kurulmustur.

ORTAKLIK BILGISi

Hisse Orani  Nominal Sermaye

(%) (Bin GEL)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 100,00 22.268,00
TOPLAM 100,00 22.268,00

OZET BILANCO BILGILERI (BiN GEL)

Haz.17 Ara.16 Degls(:yr:;
Aktif Toplami 90.499 - -
Likit Aktifler 55.460 - -
Menkul Kiymetler 10.139 - -
Krediler 18.732 - -
Mevduat 65.125 - -
Ozkaynaklar 22.633 - -




§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, ticari ve sosyal iliskilerinin
gelismesinde 6nemli rol istlenen Banka, yabanci para islemlerinde Tlirkmenistan’daki en

aktif bankalardan biridir.

ORTAKLIK BIiLGiSi

Hisse Orani Nominal Sermaye

(%) (Bin MANAT)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 50,00 30.550,00
Turkmenistan Dayhanbank Devlet Ticaret Bankasi 50,00 30.550,00
TOPLAM 100,00 61.100,00

OZET BILANCO BILGILERI (BIN MANAT)

Degisim

Haz.17 Ara.16 (%)

Aktif Toplami 1.105.738 978.741 13,0
Likit Aktifler 930.147 812.655 14,5
Menkul Kiymetler 210 210 -0,1
Krediler 50.989 45.933 11,0
Mevduat 981.422 853.265 15,0
Ozkaynaklar 90.402 96.995 -6,8




§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.

ORTAKLIK BILGISI

Hisse Orani  Nominal Sermaye
(%) (Bin UZS)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 49,98 23.930.946,00
Agrobank 50,00 23.938.200,00
Ziraatbank International AG 0,02 7.254,00
TOPLAM 100,00 47.876.400,00

OZET BILANCO BILGILERI (BiN UZS)

Haz.17 Ara.16 Deg@(:y:‘;
Aktif Toplami 294.084.579 240.051.625 22,5
Likit Aktifler 90.700.224 101.567.374 -10,7
Menkul Kiymetler 719 719 0,0
Krediler 167.115.282 115.979.177 44,1
Mevduat 102.531.734 116.100.100 -11,7
Ozkaynaklar 116.982.842 95.458.588 22,5




§E Ziraat Bankasi

2017 Il. Ara Dénem Sonrasina iliskin Beklentiler

2017 yihnin ikinci ¢eyregi, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin iktisadi faaliyetindeki
canlanmanin belirginlesmesiyle, yilsonu biylime tahminlerinin yukari yonli revize edildigi
bir donem olmustur. Kiresel bliylime; emtia fiyatlarinin istikrar kazanmasi, istihdam artisi
ve dinya ticaret hacminin de artmasinin katkisiyla gorece saglam bir performans

izlemistir.

Buna karsin, enflasyonun distk seviyelerde seyretmesinin, gelismis Ulke merkez
bankalarini para politikalarini normallestirme sirecinde daha 1limh olmaya ittigi
gorulmektedir. Amerikan Merkez Bankasi’'nin (Fed) bilanco kicliltme sirecine ve Brexit
gortismelerine dair belirsizliklere ragmen geride biraktigimiz dénemde kiiresel hisse
senedi ve tahvil piyasalarindaki oynakligi 6lcen endeksler tarihi distk seviyelerini test

etmis bulunmaktadir.

Fed, 2017 yili igerisinde Ug faiz artisi 6ngorisi dahilinde kademeli faiz artirrmini devam
ettirmis ve politika faizindeki ikinci artirrmini Haziran ayinda 25 baz puan ile yapmistir.
Geride biraktigimiz donemde Trump'in secim vaatleri arasinda da yer alan Obama dénemi
saglik yasalarini kaldirma cabasi zorluklarla karsilasmistir ve bu durum diger Trump

politikalarinin da uygulanabilirligi konusunda piyasada sliphe uyandirmaktadir.

Bu gelismeler 1si8inda ABD dolari deger kaybederken; ABD 10 yillik tahvil faizi %2,30
seviyesinin lizerinde kalici olamamistir. Bu ¢ercevede; uzun vadeli tahvil faizlerindeki artis
egiliminin kismen vyavaslamasi da gelismekte olan (Ulke tahvillerindeki baskiyi
hafifletmistir. Duslik enflasyonun gorece temkinli olmaya ittigi bir ortamda Fed,
ekonomiye duydugu glvenin bir isareti olarak Haziran ayindaki toplantisinda elindeki

tahvil miktarini bu yil igerisinde azaltmaya baslayacagini agiklamistir.

Fed’in bilango kiglltme siirecine iliskin belirsizlik énemini korusa da bu siirecin faiz
artinnmina nazaran gelismekte olan dlkeler Uzerinde daha sinirli etkide bulunmasi

beklenmektedir.

Euro Bolgesi, 2017 yilinin ilk yarisinda gliclii ve genele yayilan bir biyliime gorinimi
sergilemistir. Bolgede istihdam piyasasinin toparlanarak issizlik rakamlarinin 8 yilin en

distk seviyesine gerilemesi, faizlerdeki tarihi diistk seviyeler dolayisiyla olumlu
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finansman kosullari ve petrol fiyatlarindaki disik seviyeler bliyiimenin itici glclerinden

olmustur.

Buna karsin, ingiltere’nin Avrupa Birligi’nden cikis siirecine iliskin belirsizlikler, basta bélge
ekonomisi olmak (izere kiresel blyime Uzerinde asagl yonli baskl olusturmayi
sirdirmektedir. iktisadi faaliyet gériinimiindeki iyilesmenin Avrupa Merkez Bankasi’ni
(ECB) cesaretlendirmesiyle birlikte banka, para politikasini normallestirmeye
baslayacagina dair sinyaller vermektedir. Bununla birlikte blylmenin, heniz istenilen
sekilde enflasyon dinamiklerinin gilclenmesine yol acamamasindan dolayl para
politikasindaki  normallesme  silirecinin  yavas bir sekilde gerceklestirilecegi

distnidlmektedir.

Fed’in daha temkinli bir politika izleyerek para politikasinda daha yavas bir sikilastirma
gergeklestirebilecegi ongoriisi dahilinde, Mart ayinda gelismekte olan llkelere yogun bir
sekilde artan sermaye girisleri hafif ivme kaybederek de olsa 2017 yilinin ikinci ceyreginde
de devam etmistir. Hisse senedi ve tahvil piyasalarina portfoy girisleriyle Ulkelerin para
birimleri dolar karsisinda deger kazanirken; borsa endeksleri de kiresel finansal
piyasalardaki dusik oynakhgin da katkisiyla kazanclarini artirdigi bir ceyregi geride
birakmistir. S6z konusu gelismelere ek olarak, Cin tarafinda aciklanan istikrarl biyime
gostergeleri ve Cin para birimi Renminbi’nin 1hmli seyri, kiiresel piyasalarda artan risk
istahina destek vermistir. Bu pozitif gériinime karsin jeopolitik gelismeler ve ABD’nin dis
ticaret Gzerindeki korumacilik egilimleri, kiresel biylme Uzerinde asagi yonli risk teskil

etmeyi stirdirmektedir.

Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) uiye Ulkelerinin Mayis ayinda aldiklari kararla,
petrol Gretimlerini kisma uygulamasini 2018 Mart ayina kadar uzatmalarina karsin ABD
kaya petrolii arzinin da etkisiyle stoklarin yiksek kalmayi sirdiirmesi petrol fiyatlarinin
varil basina 50 ABD dolari seviyesinin (izerine ¢ikmasina engel olmustur. Bu goriintiye
karsin 6zellikle emtia ihracatina duyarli para birimlerinin 6nceki dénemlere nazaran petrol

fiyatlarina hassasiyetinin ¢ok siddetli olmadigi gérilmektedir.

Turkiye ekonomisi, 2017 yilinin birinci ceyreginde glicli ve dengeli bir blylme

kompozisyonu gostererek beklentilerin tizerinde %5 biyimustir. ilk ceyrekte, istihdam,
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ihracat ve lretime yonelik saglanan tesviklerin katkisiyla beklentilerden daha saglam bir
performans sergilemesinin ardindan yilsonuna iligkin biylime tahminleri yukari yonla
revize edilmistir. Bu cercevede biliyiimenin 2017 yili icin OVP hedefi olan %4,4

seviyesinden daha glicll gerceklesecegi 6ngorilmektedir.

Mali disiplinin saglamis oldugu manevra alani sayesinde yetkililer genisleyici maliye
politikasini itici gl¢ olarak kullanarak ekonomiyi desteklemeyi slrdiirmektedir. Vergi
indirimlerinin yani sira kredi blylmesinin ge¢mis yillara gére bir kademe daha gigli
seyretmesinin yardimiyla birinci ¢ceyrekte beklentileri asarak pozitif stirpriz gergeklestiren
blylimenin ardindan iktisadi faaliyetteki canlanmanin yilin ikinci ¢eyreginden itibaren
daha da gic¢ kazanacagi distunidlmektedir. Blylume rakamindaki yliksek seyirle birlikte net
ihracatin bliyimeye pozitif katki yapmasi dengeli bir blyliime kompozisyonuna isaret
etmesi agisindan 6nem tasimaktadir. Euro Bolgesi’'nde destekleyici para politikasi
sayesinde gliclenen bir bliyime ortami sonucunda yurticinde de net dis talebin biylimeye
olumlu katkisini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Ozellikle Euro’nun deger kazanmasi ve
ABD Dolarinin deger kaybi, maliyet ve getiri dengeleri agisindan Tirkiye lehine bir durumu

ifade etmektedir.

Ekonomideki canlanmanin istihdama olumlu yansidigi goriilmektedir. Bunda istihdam
seferberligi ve KGF desteginin etkisi oldugu tartismasiz bir tespittir. isgliciine katilim
oranindaki yuksek seviyelere karsin issizlik oranlari, Ocak doneminden bu yana gerilemeyi
sirdiirmektedir. iktisadi faaliyetteki toparlanmanin yilin ikinci yarisinda daha da giic
kazanmasi ardindan issizlik oranlarindaki disls egiliminin  devam edecegi

distnidlmektedir.

2017 yilinin ikinci ¢ceyreginde, vergi dizenlemeleri, kur geciskenligi ve ener;ji fiyatlar gibi
enflasyonun ylkselisinde belirleyici olan faktorlerin etkisinin azalmasiyla birlikte tuketici
fiyatlarinda sinirh da olsa kademeli bir dislis gozlenmistir. Gida enflasyonundaki
oynakligin sirmesi ve ¢ekirdek enflasyondaki diisisiin hentiz sinirli gerceklesmesi Merkez
Bankasi’nin siki para politikasini koruyacagina isaret etmektedir. icerisinde bulundugumuz
donemde kurdaki dengeli seyir ve petrol basta olmak (zere hammadde fiyatlarindaki
gerileme Uretici fiyatlarindaki asagi yonli seyre katki saglamaktadir. Dolayisiyla Gida ve

Tarimsal Uriin Piyasalari izleme ve Degerlendirme Komitesi'nin aldigi dnlemlerin katkisiyla
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gida fiyatlarinda dizeltme hareketinin gerceklesmesi halinde; yilin tek haneli bir enflasyon
rakamiyla bitirilmesi mimkin goériinmektedir. Para politikasinda siki durusun slirmesi ve
finansal piyasalardaki oynakhgin dismesiyle yurticinde risk primlerinde iyilesme
belirginlesmis ve Ulke riskini 6lgen CDS (Kredi temerriit takasi) primleri 2015 yili basindan
bu yana en duslik seviyelere gerilemistir. Risk algisindaki iyilesmenin bir yansimasi olarak

BIST-100 endeksi de rekor seviyeleri test etmeyi stirdiirmektedir.

Yetkililerin, kontrolli bir sekilde ve ekonominin ihtiyaglari dogrultusunda kullandiklari
harcama ve vergi indirimleri sayesinde kamu harcamalari, 2017 yili bliyimesinin temel
suriikleyicilerinden biri olmaktadir. Maliye politikalarinda alinan ¢ogu tedbirin gegcici
olmasi dolayisiyla biitge tarafinda kalici bir bozulma beklenmezken; ekonominin %5
seviyesinde glgli blylimesi ardindan ekstra tesviklere olan ihtiyag da azalmistir.
Ekonomideki carklarin hizli hareket etmesiyle birlikte vergi gelirleri vasitasiyla bitce
dengesinin de olumlu etkilenmesi beklenmektedir. 2016 yilinda biitge agiginin milli gelire
oraninin %1,1 duzeyinde gergeklesmesi sonrasi bu yil ilgili oranin, ekonomiyi ve istihdami
canlandirici tedbirlerle OVP hedefinin bir miktar tzerinde ancak %3 olan Maastricht

kriterinin altinda kalacagi 6ngérilmektedir.
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