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Sunus

Ana ortakhk bankanin, 2016 yili Il. G¢ aylik 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 ¢ok degerli bir temel tasi ve itici
glcuddar.

Ziraat Bankasi’nin sahip oldugu giicli muhabir isbirligi olanaklari, Banka’nin, Tirkiye’nin
uluslararasi ticaretinin ¢ok blylk bir bolimuine aracilik etmesinde, 18 llkede 96 noktada
hizmet sunan uluslararasi agi ise yurt disindaki en biyik Tiurk 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 25457 calisani,

Q 6.768 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 ikinci ¢eyregi, genel itibariyla Amerikan Merkez Bankasi'nin (Fed) faiz artirimini

Oteleyecegi distncesiyle kiresel risk istahinda iyilesmenin yasandigi bir dénem olmustur.

ABD verilerindeki dalgalanma ve ingiltere’nin Avrupa Birligi'nden (AB) cikip ¢cikmamayi oyladig
referandum 6ncesi oynakligin slirdigi gorilse de gelismekte olan llkelere sermaye akimlari 2015
yihinin ilk ¢ceyreginden beri en yilksek seviyede gerceklesmistir. Kiiresel biylmedeki zayiflik ve
enflasyondaki disiik seviyelerin devam etmesi, ingiltere ve Japonya gibi gelismis Ulkelerin
faizlerinin daha uzunca bir siire disik seviyelerde kalacagl beklentisini pekistirirken artan risk
istahina bagh olarak gelismekte olan (lke risk primleri dismustir. Geride biraktigimiz donemde
kiresel ekonomik bilylimede yavaslama egilimi ile emtia fiyatlari distk seviyelerde istikrar
kazanirken; Cin ekonomisine yonelik belirsizliklerin azalmasiyla finansal kosullarda iyilesme

gorulmustir.

Oniimiizdeki siirecte ABD istihdam verilerinde gériilen toparlanmaya ragmen, disiik enflasyon ve
ekonomik iyilesmeyi baskilayan kiresel olaylarin etkisiyle, Fed’in faiz artis sirecinde temkinli
olmasi beklenmektedir. ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden ¢ikmayi secmesi, enflasyonun diisiik
seviyelerde devam etmesi ve Euro Bolgesi’nde toparlanmanin yilin ikinci ¢ceyreginde nispeten zayif
kalmasi, Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) para politikasini daha fazla gevsetebilecegi
beklentilerine neden olmaktadir. Benzer sekilde, ingiltere Merkez Bankasi’'nin (BOE) parasal ve
finansal istikrarin saglanmasi icin gerekli araglara sahip oldugunu sodylemesi, BOE'nin faiz
indirimine gidecegi ve varlik alim tutarini artirabilecegini ortaya koymaktadir. Japonya’da
gerceklestirilen secimi Basbakan Abe’nin kazanmasi piyasada devlet tesviginin slirecegine isaret
etmis ve Yen’deki deger kayiplarinin 6niini acarak kiresel risk istahini artiran bir etmen olmustur.

Bltln bu gelismeler, gelismekte olan llkeler agisindan olumlu bir gériiniime isaret etmektedir.

Tirkiye ekonomisi, yilin ikinci ¢eyreginde makroekonomik gostergeler agisindan olduk¢a olumlu
bir donemi geride birakmistir. Beklentilerin lizerinde bliyiime ile gligli goriiniim sirdurilirken;
enflasyonda da belirgin bir disiis yasanmistir. Petrol fiyatlarindaki diisiik seyrin de etkisiyle cari
islemler agigindaki azalis trendi devam etmistir. 2016 yilinin ilk ¢eyreginde bilylimeye en ¢ok
katkiyr veren kalemlerden biri olan sanayi sektoriindeki gigli goérinim, istihdami da
desteklemeye devam etmis ve issizlik oraninin tek haneli seviyelere gerilemesinde etkili olmustur.
Merkez Bankasi, sadelesme adimlariyla faiz indirimlerini sirdirerek ekonomiye destek olmus,

gelismekte olan tlkelere sermaye akimlariyla birlikte TL'de gliclU bir seyir gortlmustur.

Kiiresel bliyiime zayif seyrederken Tirkiye ekonomisi yillik bazda %4,8 ile beklentilerin {izerinde

blylime kaydederek emsallerinden pozitif ayrismistir. Glicli bliyimeye en 6nemli destek
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hanehalki harcamalarindan gelirken, blylime kompozisyonunda kamu tiketimi ikinci en 6nemli
katkiyr vermistir. Hanehalki tiiketimi %6,9 ile 2011 yilindan beri en ylksek artisi gosterirken bu
artisin iki temel sebebi asgari Ucret artisi ve go¢menlerin yaptigl harcamalar olmustur.
Oniimiizdeki siirecte yurtici talebin biiylimenin siiriikleyicisi olmasi, Avrupa Birligi tlkelerindeki

talep artisinin etkisiyle net ihracatin katkisinin pozitife donmesi beklenmektedir.

Enflasyonda temelde islenmemis gida grubu kaynakli olarak belirgin bir azalis yasanirken, TL'deki
istikrarli seyir ile birlikte ¢ekirdek enflasyonda da kayda deger bir dists goralmustir. Yetkililerin
gida sektoriine dair aldigi dnlemler, gida enflasyonun tarihi diistik seviyelerine gerilemesinde etkili
olmustur. Zayiflayan birikimli doéviz kuru etkilerine bagh olarak yilin ikinci ceyreginde cekirdek
enflasyondaki dislis belirginlesmis, 12 ve 24 aya iliskin enflasyon beklentilerinde iyilesme

gorilmastar.

Kiresel oynakliklarin azalmasinin yani sira 2015 yili Agustos ayinda yayimlanan yol haritasinda
belirtilen politika araclarinin etkili bir sekilde kullanilmasi sonucu genis faiz koridoruna ihtiyaci
azalan TCMB, Mart ayinda basladigi sadelesme adimlarini siirdirerek toplamda 200 baz puanlik
indirime gitmistir. Merkez Bankasi’nin koridorun Ust bandindaki indirimlerinde sona yaklasiimis
olabilecegine dair mesajinin akabinde, bankanin kiresel piyasalardaki oynaklik ve enflasyondaki
seyri dikkate alarak faiz indirimlerine sinirh da olsa devam etmesi beklenmektedir. Mevcut
gostergeler iktisadi faaliyetteki istikrarh blylimenin 2016 yilinin ikinci ceyreginde siirdiigline isaret

ederken; Merkez Bankasi’nin adimlarinin da blyiimeye destek vermesi beklenmektedir.

Makro ihtiyati politika tedbirleri ve emtia fiyatlarinin da katkisiyla dis ticaret hadlerindeki olumlu
gelismelerle cari acikta gozlenen iyilesme egilimi devam etmektedir. Kimulatif cari agik 2010
yilindan bu yana en distk seviyede bulunurken; artan risk istahi portféy yatirimlarina giriste etkili
olmustur. Avrupa Ulkelerindeki talebin slirmesi ve ihracatimizin pazar degistirme esnekligi dis

ticaret dengemize pozitif yansimaktadir.

Bltce gelirlerindeki glcli seyrin etkisiyle blitce dengemiz gecen seneye gore oldukga iyi bir
performans sergilerken; OVP (Orta Vadeli Program) donemi boyunca mali disiplinin devam
ettirilecegi ve kamu borg stokunun milli gelire oraninin da kademeli olarak diismeye devam
edecegi Ongorilmektedir. Glgli kamu maliyesi ve cari aciktaki belirgin iyilesme, ekonomi

politikalarinda tlkemize manevra alani saglamayi siirdirmektedir.

Bankacilk sektord, kredi agirlikh olarak blylimesine devam etmekte, ekonominin ihtiya¢ duydugu

finansmani saglamakta, istikrarli olarak biyirken saglam yapisini da siirdirmektedir.

Sektorin lider bankasi olarak Ziraat Bankasi, tarim basta olmak Uzere tim sektorlere destegini

artirmakta, Glkemizin ihtiyag duydugu biiylk proje ve yatirimlarin da hayata gecirilmesinde 6nemli
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katkida bulunmaktadir. Yurtici ve yurtdisi hizmet agi ile her yerde bulunmak ve herkesin bankasi
olmak hedefi dogrultusunda Ziraat Bankasi, glcli finansal yapisini devam ettirmekte, hizmet

kalitesini ve ekonomiye finansman kalitesini artirmaktadir.

Muharrem KARSLI

Yonetim Kurulu Baskani
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Genel Midir’in Degerlendirmesi

Ziraat Finans Grubu, tim sektorlerde ihtiyac duyulan isletme ve yatirim ihtiyaglarinin karsilanmasi
ve blylk projelerin finansmani yoluyla reel sektorii ve yatirmlari finanse etme stratejisini
sirdirmektedir. Konsolide bilancoda nakdi krediler 210 milyar TL, gayrinakdi krediler ise 70
milyar TL buydklige ulasmis olup, toplam kredi tutan yaklasik 280 milyar TL'dir. 2016 yilinin ilk
yarisinda nakdi kredilerde yaklasik olarak %9, gayrinakdi kredilerde %14 artis saglanmis olup,

konsolide aktif blylklGglimiz %7 artisla 332 milyar TL'ye ulagmistir.

Gelistirmekte oldugumuz is modeli; misyonumuz olan tarim sektorinin etkin finansmani
konusunda katki saglamayi sirdirmektedir. Tarimsal deger zincirinin her asamasinda etkin banka
olmayi oncelikli gériyoruz. Tarimin sanayilesmesi ve katma degerinin artirilmasi stratejimiz;

sadece tarimin finansmani konusundan daha fazla anlam ifade etmektedir.

Ulkemizin en biyiik altyapi ve enerji yatinmlarinin finansmaninda 6nde gelen bankalar
arasindayiz. Finansmanina onemli katkilarda bulundugumuz projelerden tamamlanip faaliyete
gecenler ve tamamlanmaya yakin olanlar ile Ulkemiz ve Bankamiz adina mutluluk ve gurur

duyuyoruz.

Bankamizca takipteki krediler stogundan bugiine kadar herhangi bir satis yapilmamis olmasina
karsin; %1,7 ile sektor ortalamasinin yarisi diizeyinde seyreden takipteki krediler ve alacaklar
orani, kredi kalitesi yonetimindeki etkinligimizi gostermektedir. Kredi kalitemizin iyi olmasi; kredi
degerleme modiilleri, etkin izleme ve tahsilat yonetimi, kredi sirecleri konularinda yapmakta
oldugumuz yatirimlar ve siireg iyilestirmesinin bir sonucudur. Hi¢bir bankanin olmadigi yerlesim
birimleri dahil olmak tizere yurticinde 1.785 sube ve 6.768 ATM ile Ulkemizin en yaygin hizmet
agina sahip bankasi olmanin yani sira her noktada hizmet kalitemizi artirmak icin calismalarimiza
devam ediyoruz. Ayrica, dijital bankaciliga yatirimlarimizi artirarak her zaman her yerde finansal
hizmetlere erisimi miimkiin hale getiriyoruz. Yurtdisinda, 18 llkede sube ve banka yapilanmasi ile
hizmetlerimizi stirdiiriiyoruz. Ana bankanin disinda sigorta, bireysel emeklilik ve hayat sigortasi,
yatirim, portféy yonetimi, finansal kiralama, katilim bankaciligi gibi farkh faaliyet alanlarindaki
ortakliklarimiz ile her tirli finansal hizmeti misterilerimize sunmaya devam ediyoruz. Boéylece
yaygin hizmet agi, sube disi bankacilik kanallari, yurtici ve yurtdisinda farkli finansal hizmetlere

yonelik ortakliklari ile Ziraat Finans Grubu olarak ¢alismalarimizi stirdiirliyoruz.

Mevduat, temel finansman kaynagi olmaya devam ediyor. Mevduatimizin tabana yaygin yapisi
korunarak gelistiriliyor. Kaynak yapisinin ¢esitlendiriimesi amaciyla 1,1 milyar USD tutarindaki

sendikasyon kredisi yenilenmis ve 500 milyon USD tutarindaki ikinci 6l¢iit eurobond ihracimiz
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gerceklestirilmistir. Bunlarin disinda uluslararasi finansal kurulus ile bankalardan ve diger

alternatif imkanlarla kaynak temini saglanarak fonlama yapimizin gesitlendirilmesini sagliyoruz.

Karlilik ve verimlilik rasyolarimiz  olumlu seyrini sirdiirmektedir. Ozkaynaklarimizin
glclendirilmesine devam edilmekte ve bilangodaki payi artirilmaktadir. Bu kapsamda, 2016 yilinin

ilk yarisinda 6zkaynak karliligimiz %20 olarak gerceklesmistir.

Hedefimiz; finansal buylkluklerin ve gostergelerin olumlu seyrini saglayan is modelimiz,
cahisanlarimiz ve musterilerimiz ile Ziraat Finans Grubu’nun (lkemizin daha degerli bir aktifi

olmasini saglamaktir.

Hiiseyin AYDIN

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir

10
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Baslica Konsolide Finansal Gostergeler

AKTIFLER (Milyon TL) Haz.16 Ara.15 Deg. (%)
Likit Aktifler ve Bankalar 43.182 42.017 2,8
Menkul Degerler 67.732 65.233 3,8
Krediler 209.750 192.508 9,0
Diger Aktifler 11.215 10.510 6,7
Toplam Aktifler 331.879 310.268 7,0
PASIFLER (Milyon TL) Haz.16 Ara.15 Deg. (%)
Mevduat 201.790 190.920 5,7
Mevduat Digi Kaynaklar 72.814 69.341 5,0
Diger Pasifler 21.004 18.254 15,1
szkaynaklar 36.271 31.753 14,2
Toplam Pasifler 331.879 310.268 7,0
SECiLMIi$ GELiR-GIDERLER (Milyon TL) Haz.16 Haz.15 Deg. (%)
Faiz Gelirleri 13.374 10.673 25,3
Faiz Giderleri 6.644 5.459 21,7
Net Faiz Geliri 6.730 5.214 29,1
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 719 588 22,3
Diger Faaliyet Gelirleri 1.666 1.198 39,1
Diger Faaliyet Giderleri 3.286 2.811 16,9
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 1.525 970 57,2
Vergi Karsiligi Oncesi Kar/Zarar 4.273 3.157 35,4
Vergi Karsihigi 868 745 16,5
Net Kar/Zarar 3.406 2.412 41,2
RASYOLAR (%) Haz.16 Ara.15
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 14,17 14,56
Ozkaynak / Toplam Aktifler 10,9 10,2
Toplam Krediler / Toplam Aktifler 63,2 62,0
Takipteki Krediler (Briit) / Toplam Krediler (*) 1,7 1,7
YP Aktifler / YP Pasifler 99,6 97,2
Likit Aktifler / Toplam Aktifler 13,0 13,5

Haz.16 Haz.15
Net Kar (Zarar) / Ortalama Toplam Aktifler 2,1 1,8
Net Kar (Zarar) / Ortalama Ozkaynaklar 20,0 16,4
Faiz Gelirleri / Faiz Giderleri 201,3 195,5

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  NOMINAL

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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 3.051.542 2.640.911 15,55%

Cari Varliklar 1.115.696 1.167.371 -4,43%

Cari Olmayan Varlklar 1.935.846 1.473.540 31,37%

Kisa Vadeli Yakamlilukler 358.084 300.895 19,01%

Uzun Vadeli Yikamlilikler 2.451.141 2.036.376 20,37%

Ozkaynaklar 242.318 303.639 -20,20%

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

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR 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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 768.236 594.478 29,23%

Cari Varliklar 755.355 582.551 29,66%

Cari Olmayan Varlklar 12.881 11.927 8,00%

Kisa Vadeli Yakamlilukler 567.067 388.151 46,09%

Uzun Vadeli Yikamlilikler 12.111 9.983 21,32%

Ozkaynaklar 189.058 196.344 -3,71%
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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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 2.313.264 2.423.153 -2,37%

Doénen Varliklar 900.728 856.910 5,45%

Duran Varliklar 1.412.536 1.566.243 -6,65%

Kisa Vadeli Yukimlultkler 1.322.946 1.557.097 -4,41%

Uzun Vadeli Yikamlultkler 725.301 629.175 -0,18%

Ozkaynaklar 265.017 236.881 5,19%
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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 ORANI \OMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%)  (BINTL)

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)

Haz.16 Ara.15 Deéis(fy':)

Aktif Toplami 438.520 321.963 36,20%

Donen Varliklar 431.333 314.778 37,03%

Duran Varlklar 7.187 7.186 0,01%

Kisa Vadeli YukUmlultkler 352.572 224.458 57,08%

Uzun Vadeli Yikamlultkler 2.032 2.832 -28,25%

Ozkaynaklar 83.916 94.673 -11,36%
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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. 74,9 6.366

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. 24,9 2.116

Armagan Yiicel Samanci 0,1 9

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. 0,1 9

TOPLAM 100 8.500
OZET BILANGO BILGILERI (BiN TL)

Haz.16 Ara.15  Degisim (%)

Aktif Toplami 23.922 20.057 19,27%

Donen Varliklar 23.041 18.972 21,45%

Duran Varliklar 881 1.085 -18,80%

Kisa Vadeli Yukimlultkler 1.591 1.861 -14,51%

Uzun Vadeli YikUmlultkler 334 311 7,40%

Ozkaynaklar 21.997 17.885 22,99%

16



"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

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (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 Yatirnrm 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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 4.850.848 2.177.435 122,78%

Likit Aktifler 849.174 279.641 203,67%

Menkul Kiymetler 225.614 129.894 73,69%

Krediler 3.636.779 1.690.106 115,18%

Toplanan Fonlar 2.752.983 1.256.306 119,13%

Ozkaynaklar 740.087 664.530 11,37%
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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 NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN TL)

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 BILANCO BILGILERi (BiN TL)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 4.075.802 4.023.292 1,31%

Likit Aktifler 1.659.604 2.064.853 -19,63%

Menkul Kiymetler 794.495 491.288 61,72%

Krediler 1.492.827 1.357.903 9,94%

Mevduat 3.359.975 3.347.716 0,37%

Ozkaynaklar 614.882 601.823 2,17%
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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 NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN EUR)

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

TOPLAM 100 130.000
OZET BILANCO BILGILERi (BiN EUR)

Haz.16 Ara.15  Degisim (%)

Aktif Toplami 1.511.847 1.401.321 7,89%

Likit Aktifler 71.357 80.074 -10,89%

Menkul Kiymetler 21.658 30.797 -29,68%

Krediler 1.388.736 1.271.918 9,18%

Mevduat 1.290.545 1.194.160 8,07%

Ozkaynaklar 191.890 184.510 4,00%
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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 17 Ofis olmak lizere toplam 27
hizmet birimi ile kurumsal ve bireysel segment misterilerine tim bankacilik Grin ve

hizmetlerini sunmaktadir.

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN KM)

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

TOPLAM 100 100.000
OZET BILANCO BILGILERi (BiN KM)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 796.101 720.209 10,54%

Likit Aktifler 132.839 127.591 4,11%

Menkul Kiymetler 8.225 8.304 -0,95%

Krediler 552.214 496.227 11,28%

Mevduat 489.619 448.749 9,11%

Ozkaynaklar 120.242 115.567 4,05%
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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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)
Aktif Toplami 32.786 13.247 147,50%
Likit Aktifler 3.079 5.849 -47,36%
Menkul Kiymetler 2.166 3.706 -41,55%
Krediler 26.348 2.490 958,15%
Mevduat 5.771 701 723,25%
Ozkaynaklar 8.386 8.978 -6,59%
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§E Ziraat Bankasi

ZIRAAT BANK AZERBAYCAN ASC

surede faaliyete baslayan banka unvanini kazanmistir.

strdirmektedir.

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

Agirlikh olarak kurumsal bankacilik alaninda faaliyet gostermek amaciyla kurulan Ziraat

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

HiSSE ORANI NOMINAL

ORTAKLAR 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 BILANCO BILGILERi (BiN AZN)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)
Aktif Toplami 111.751 89.406 24,99%
Likit Aktifler 69.300 75.100 -7,72%
Menkul Kiymetler 1.792 0 -
Krediler 28.985 10.379 179,27%
Mevduat 37.074 12.259 202,42%
Ozkaynaklar 56.260 53.311 5,53%
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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,
“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  WOMINAL

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)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 3.249.822 3.369.030 -3,54%

Likit Aktifler 354.972 278.538 27,44%

Menkul Kiymetler 78.410 81.654 -3,97%

Krediler 1.890.484 1.598.597 18,26%

Mevduat 621.140 917.991 -32,34%

Ozkaynaklar 1.811.579 2.116.527 -14,41%
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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.

HiSSEORANI  VOMINAL

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 BILANCO BILGILERi (BiN KzT)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 51.762.582 57.706.177 -10,30%

Likit Aktifler 7.797.246 14.965.389 -47,90%

Menkul Kiymetler 8.305.018 3.661.223 126,84%

Krediler 31.831.146 31.074.223 2,44%

Mevduat 28.909.718 36.096.661 -19,91%

Ozkaynaklar 17.347.498 20.974.898 -17,29%
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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
ORTAKLAR HISSI:(yi))RANI SERMAYE (BiN
MANAT)
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 50 30.550
;i;;kk?:nistan Dayhanbank Devlet Ticaret 50 30.550
TOPLAM 100 61.100
OZET BILANGO BILGILERI (BIN MANAT)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)
Aktif Toplami 749.907 683.479 9,72%
Likit Aktifler 548.032 511.991 7,04%
Menkul Kiymetler 241 241 0,00%
Krediler 55.812 77.711 -28,18%
Mevduat 636.350 563.440 12,94%
Ozkaynaklar 90.870 98.580 -7,82%
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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 yili iginde UTBANK JSC olarak

degistirilmistir.

HissE ORANI  WOMINAL

ORTAKLAR SERMAYE

(%) (BiN UZS)

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 49,98 23.928.625

Agrobank 50 23.938.200

Ziraatbank International AG 0,02 9.575

TOPLAM 100 47.876.400
OZET BILANGO BILGILERI (BiN UZS)

Haz.16 Ara.15 Degisim (%)

Aktif Toplami 241.182.928 241.062.918 0,05%

Likit Aktifler 111.057.748 128.462.968 -13,55%

Menkul Kiymetler 719 719 0,00%

Krediler 103.253.092 90.127.117 14,56%

Mevduat 73.107.488 103.152.049 -29,13%

Ozkaynaklar 90.546.094 71.193.273 27,18%
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2016 Il. Ara Dénem Sonrasina iliskin Beklentiler

2016 yilinin ikinci ¢eyregi, ABD ekonomisinden gelen, zaman zaman birbiri ile farkhlik gosteren
verilere ek olarak kiresel ekonomideki oynakligi artiracak gelismeler neticesinde Amerikan
Merkez Bankasi’'nin (Fed) bu yil icerisinde faiz artirimi yapmasi yoniindeki beklentilerin azaldigi bir

dénem olmustur.

Avrupa’da ise ekonomik faaliyete yonelik verilerin geri planda kaldigi bu donemde, glindemin en

dnemli maddesi ingiltere’nin AB’den ¢ikmayi oyladigi referandum olmustur.

Fed’'in faiz artis slrecinde yavas davranacagl beklentilerinin giliclenmesiyle gelismekte olan
Ulkelere fon akisi hizlanarak 2015 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren en yiksek diizeye ulasmistir.
Emtia, Ozellikle de petrol fiyatlarindaki toparlanma, basta emtia ihracatcisi tlkelere olmak Gzere

gelismekte olan lilke ekonomilerine yilin ikinci ceyreginde destek vermistir.

ingiltere ve Japonya Merkez Bankalarindan ek tesvik beklentilerinin giiclenmesi ise ikinci ceyrekte

one cikan diger gelismeler olmustur.

Onceki yillara benzer sekilde, zayif bir ilk ceyrekten sonra ABD ekonomisi yine yilin ikinci
ceyreginde toparlanma sinyalleri vermistir. ikinci ceyrekte hanehalki tiiketiminin giicli
seyrettigine yonelik veriler gelmeye devam ederken, konut piyasasinda gicli bir toparlanma
gorlilmastiir. Ancak 6zel sektor yatirimlarindaki zayifigin devam etmesi ve istihdam piyasasindan
gelen celiskili veriler glivensizlige sebep olmustur. Fed’in faiz artirrm hizini belirlemek i¢in yakindan
takip ettigi iki gbstergeden biri olan istihdam piyasasi verileri 6zellikle Mayis ayinda oldukca zayif
bir gortiniim ortaya koymustur. Tarim disi istihdam Mayis ayinda son alti yilin en disik artisini
gerceklestirerek ABD ekonomisinin yeni bir faiz artisina hazir olup olmadigl konusunda soru
isaretlerine yol acmistir. Nitekim zayif istihdam verilerinin ardindan Haziran ayindaki toplantida
Fed para politikasi kurulu tyeleri 2017, 2018 ve uzun vadeli faiz tahminlerini asagi yonli revize
etmislerdir. Uyeler, bu yil icin iki faiz artisi anlamina gelen tahminlerinde degisiklige gitmemis
olsalar da piyasalarda beklenti Fed’in bu vyil igerisinde bir faiz artisi yapacagl yonilinde
yogunlagsmaktadir. Fed’in faiz artirim strecinin hizini belirlemek icin ABD verilerini yakindan takip

etmeye ve kiresel ekonomideki riskleri gdz 6niinde bulundurmaya devam etmesi beklenmektedir.

Euro Bolgesi'nde yilin ilk ceyreginde, ceyreksel ve yillik bazda 2011 yilindan beri en yiksek
blylime performansi kaydedilirken, ikinci ceyrekte gelen 6nci veriler ivme kaybi yasandigini
ortaya koymaktadir. Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) genislemeci adimlarinin etkisiyle tiiketici
kredilerindeki toparlanma devam ederken, hanehalki tiketimi blylimeye ©6nemli katki
vermektedir. ilk ceyrekte ekonomik faaliyetteki canlanma istihdam piyasalarina yansimis, bunun

sonucunda 2013 yilinda %12,1 ile rekor dizeye ulasan issizlik orani gerilemeye devam ederek
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Mayis itibariyla %10,1 seviyesine diismustir. Enflasyon, emtia fiyatlarindaki yiikselise ragmen yilin
ikinci ceyreginde de zayif seyrini strdirmdistir. Bu yilin sonuna kadar dusiik kalmaya devam
etmesi beklenen enflasyonun, 6niimizdeki yildan itibaren yikselise gegmesi beklenmektedir. ECB
yilin ikinci ¢eyreginde, Mart ayinda agikladigl ek tesvik programinin ekonomiye olan etkilerini
gormek icin bekle ve gor politikasini tercih etmistir. ECB’nin genislemeci 6nlemleri ekonomik
gostergelerde fark yaratmaya baslasa da bu dnlemlerin etkileri heniiz tam olarak hissedilmemistir.
Euro Bolgesi’nde enflasyon kalici bir sekilde yiikselis kaydedene kadar faizlerin uzun siire mevcut

seviyelerde kalmasi ve genislemeci para politikasinin devam etmesi beklenmektedir.

Yilin ikinci ¢eyreginde Avrupa’da giindemin en énemli maddesi ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden
citkmayi oyladigl referandum olmustur. Referandumdan AB’den ayrilma kararinin ¢ikmasi kiresel
ekonomi icin biyik bir sok dalgasi olusturmustur. Referandum sonucunu izleyen giinlerde finansal
piyasalarda sert hareketler goruliirken, referandumun ertesi giini piyasalar icin tarihin en oynak
giinlerinden birisi olmustur. Hem ingiltere hem de Avrupa ekonomisinin gelecegine yénelik
kaygilarin artmasiyla ingiliz sterlininde ve Avrupa bankacilik hisselerinde birkag giin icinde sert
kayiplar yasanmistir. Referandumun ardindan finansal piyasalarda ortaya cikan oynakligi azaltmak
icin ECB ve ingiltere Merkez Bankasi (BOE) vyatistirici aciklamalar yaparak piyasalarin
sakinlesmesinde énemli rol Ustlenmislerdir. Kamuoyunda Brexit olarak adlandirilan ingiltere’nin
AB’den ayrilma durumunun her iki ekonomiye de basta ticaret konusunda olmak Uzere zarar
vermesi beklenirken, bu zararin boyutlari zaman igerisinde ortaya cikacaktir. Brexit slirecinin
asgari zararla atlatilabilmesi igin 6niimizdeki donemde ECB ve BOE’den yeni genislemeci adimlar

gelme ihtimali oldukga giiclenirken, bu beklentiler piyasalara 6nemli 6lctide destek vermektedir.

Yiln ilk ceyregine oldukca olumsuz baslayan gelismekte olan (lke ekonomileri yilin ikinci
ceyreginde glclu bir toparlanma gosterdiler. Yilbasinda Cin’den gelen olumsuz veri akisinin son
bulmasi, emtia fiyatlarindaki toparlanma ve gelismis merkez bankalarindan tesvik beklentileri
gelismekte olan llke ekonomilerine ceyrek boyunca destek olmustur. Cin’de imalat sanayinin
toparlanarak tekrar sektoriin genisledigini ortaya koymasi, hizmet sektoériiniin ivme kazanmasi ve
Cin hiikiimetinin blylmeyi desteklemek amaciyla demiryolu insasinin da dahil oldugu altyapi
projeleri icin 6nemli miktarda harcamalar yapmaya baslamasi (lke ekonomisine yonelik
endiselerin azalmasini saglamistir. Basta petrol olmak lizere emtia fiyatlarinin yilin ilk ceyregindeki
rekor distk diizeylerden toparlanarak yiikselmesi emtia ihracatgisi tlkeler dncelikli olmak (zere
gelismekte olan llkelere destek vermistir. ABD’de aciklanan istihdam verilerinin yeni bir faiz artisi
icin yeterince glcli olmamasi ve Brexit dolayisiyla kiiresel risk algisindaki artis sonrasi Fed’in faiz
artisini oteleyecegi beklentilerine ECB ve BOE’den tesvik beklentilerinin eklenmesi, gelismekte

olan Ullkelere sermaye akislarinin hiz kazanmasini saglamistir. 2015 yilinin ilk ceyreginden itibaren
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en ylksek diizeye ulasan sermaye akimlari, hisse senedi ve tahvil piyasalarinin ¢eyrek boyunca
glicli performans gostermesine sebep olmustur. Emtia fiyatlarinin seyri, Cin ekonomisinden
gelecek veriler ve gelismis llke merkez bankalarinin para politikalarinin yilin geri kalaninda da

gelismekte olan lilke ekonomileri icin temel belirleyici faktorler olmasi beklenmektedir.

Yilin ilk geyreginde oldukga gli¢lii bir blylime performansi sergileyen Tirkiye ekonomisi, dncii
gostergelere gore ikinci ceyrekte de yakaladigl ivmeyi korumaktadir. Sanayi sektori yilin basindan
itibaren glicli bir sekilde buylmeyi sitrdirirken, issizlik orani tek hanelere gerilemistir. Gida
enflasyonu tarihi dislik seviyelere gerilerken, ¢cekirdek enflasyondaki diistis trendi devam etmistir.
Petrol fiyatlarindaki dislik seviyelerin destegiyle cari acigimizdaki gerileme slirmis, bitce son
yillarda oldugu gibi oldukca saglam bir performans ortaya koymustur. Gelismekte olan Ulkelere
yonelik risk istahindaki artisin da katkisiyla sermaye akimlari hizlanmis ve TL'deki degerlenme

devam etmistir.

Tirkiye, 2016 yilinin ilk ¢eyreginde %4,8 ile emsallerine gore oldukga glicli bir biylime
gostermistir. Blyimenin temel kaynagi ic talep olurken, biiyimeye 6zel tiketim 4,8 puan, kamu
tiiketimi 1,2 puan, stoklar ise 0,4 puan katki vermistir. Ozel yatirim ve net ihracat ise biyimeyi
negatif yonde etkilemislerdir. Ana ihracat bolgemiz olan Avrupa’da ekonomik blylimenin sinirli
olmasi ihracatimizin zayif kalmasinin ana nedeni olmustur. Yilin ikinci ceyreginde sanayi tretiminin
glicl artislar gostermeye devam etmesi blylimedeki ivmenin devam edecegi beklentilerini
gliclendirmektedir. Ayrica Merkez Bankasinin sadelesme adimlari cercevesinde art arda

gergeklestirdigi faiz indirimlerinin, yilin geri kalaninda blylimeyi desteklemesi beklenmektedir.

Cari islemler acgigi, petrol fiyatlarindaki diistik seyrin dis ticaret dengesi Gzerindeki olumlu etkisi ve
tuketici kredilerindeki ihmli seyirle gerilemeyi stirdirmistir. Birikimli cari agik, 2010 yilindan beri
en dlstk dizeylere gerilerken, cari aglk / GSYH orani %3,8 ile OVP (Orta Vadeli Program)
hedefinin dahi altina gerilemistir. Petrol fiyatlarinin istikrar kazanmasi sebebiyle cari acigimizdaki

iyilesmenin bir miktar hiz kaybederek de olsa devam etmesi beklenmektedir.

Yilin ikinci ¢eyreginde doviz kurlarinin enflasyon Gzerindeki gegiskenlik etkisinin azalmaya devam
etmesi ve gida fiyatlarindaki gerileme sayesinde enflasyon, son ¢ yilin en disik seviyesine
gerilemistir. Uygun mevsimsel kosullar ve gectigimiz yilin yiksek baz etkisi sebebiyle gida
fiyatlarindaki yavaslama ikinci ¢eyrekte enflasyon tarafinda en dikkat c¢ekici gelisme olmustur.
2015 yilinda %14 seviyesini asan “Gida ve alkolsiiz icecekler” kaleminin yillik artis hizi Nisan ayinda
%1,38 seviyesine kadar gerilemistir. Yilbasinda gerceklestirilen asgari Ucret artisinin enflasyon
Gzerindeki yukseltici etkisine ragmen, manset ve c¢ekirdek enflasyondaki diistis, TCMB'ye

sadelesme adimlari atmasi konusunda alan saglamistir.
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TCMB, Mart ayinda basladigi sadelesme adimlarina marjinal fonlama faizinde art arda
gerceklestirdigi indirimlerle devam etmistir. Kiresel belirsizliklerin azalmasiyla genis faiz
koridoruna ihtiyaci azalan TCMB, toplam 200 baz puanlik indirim yaparak faiz koridorunu
daraltmis ve daha simetrik hale getirmistir. Bu slirecte enflasyondaki diisiis trendi de Merkez
Bankasi’'na dnemli destek vermistir. Yilin geri kalaninda, Merkez Bankasi’'nin sadelesme slrecinin
sonuna gelindigine dair mesajlari dikkate alindiginda, daha sinirh faiz indirimlerinin gelmesi
beklenmektedir. Merkez Bankasi adimlarinin, yilin ilk ¢eyreginde yakalanan giiclii biylmenin

surdirilmesine katki verecegi disliniilmektedir.
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