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SUNUS

Ana Ortak Ziraat Katilim Tiirkiye’nin kamu sermayeli ilk katilim bankasi

Ziraat Finans Grubu’nun bir Uyesi olan Ziraat Katilim 675.000.000 TL sermaye ile Bankacilik
Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)'nun 10 Ekim 2014 tarih ve 6046 sayili izniyle kurulmus
ve 12 Mayis 2015 tarih ve 6302 sayil kararla faaliyet izni almistir.

Ulkemizde faaliyete gecen ilk kamu sermayeli katilim bankasi olarak, 29 Mayis 2015 tarihinde
istanbul’daki Genel Miidiirligii ve Emindnii Subesi’nde hizmet sunmaya baslamistir. 30 Eylil 2016
tarihi itibariyle yurtiginde 48 subesi, 720 personeli ile misterilerine hizmet vermektedir.

Hep birlikte bilyiime hedefi

Ziraat Katihm, katihm bankaciligi prensiplerine uygun, dogru finansal ¢éziimlerle bireylerin ve
isletmelerin Ulke ekonomisine katkisini artiracak projelerin destekgisi olarak hep birlikte
bliyimeyi hedefleyen, farkli bir katilim bankasi olma amaci ile faaliyetlerini stirdirmektedir.

Musterilerini her kosulda dinleyen, anlayan ve onlara 6zgiin ¢éziimler sunmayi kendisine temel
ilke edinen Ziraat Katilim; yalnizca musterileri ve hissedarlari icin degil tim paydaslarina ve
topluma deger katacak ¢alismalarda bulunmaya odaklhidir.

Ziraat Katilim, Ziraat Finans Grubu’nun bir Uyesi ve 152 yillik bir bankacilik hizmet geleneginin
mirasgisi olarak, deneyimli personeli, etkin dagitim kanallari, dijital platformlari ve teknolojik
altyapisiyla bireysel ve kurumsal bankacilik alanlarinda musterilerine hizmet sunmaktadir.
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ANA ORTAK ZiRAAT KATILIM’IN ORTAKLIK YAPISI

Ziraat Katiim Bankasi A.S.’nin 6denmis sermayesi 747.000.000 TL olup bu sermaye her biri 1,00
Turk Lirasi degerinde olan 747.000.000 paya ayrilmistir. Yonetim Kurulu Baskan ve Uyeleri,

Denetim Kurulu Uyeleri ile Genel Miidiir ve Yardimcilari Banka’da hisse sahibi degildir.

Unvan Pay Tutarlar (TL) Pay Adedi

T.C. Ziraat Bankasi A.S. 746.999.996 746.999.996
Ziraat Sigorta A.S. 1 1
Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. 1 1
Ziraat Teknoloji A.S. 1 1
Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S. 1 1

ANA ORTAKLIK ZIRAAT KATILIMIN ESAS SOZLESMESINDE YAPILAN
DEGISIKLIKLER

Ana ortaklik Banka’nin donem icerisinde esas sdzlesmesinde degisiklik yapilmamistir.

ANA ORTAKLIK ZIRAAT KATILIM’IN YONETIM KURULU VE UST YONETIMI

Bankamiz Yonetim Kurulu 13 Subat 2015 tarihinde tescil edilen Esas Sozlesmesinde belirlenmis
olup 29 Nisan 2016 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisi sonrasinda yapilan 05 Mayis
2016 tarihli Yonetim Kurulu goérismeleri neticesinde asagidaki sekilde tekrar segilmislerdir.

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

Huseyin AYDIN Yonetim Kurulu Bagkani

Yusuf DAGCAN Yonetim Kurulu Bagkan Vekili,

N e Ybnetir_rj Ku.rulu Uyesi, Genel Miidiir, Ucretlendirme Komitesi Uyesi, Kredi Komitesi
Yedek Uyesi

Cemalettin BASLI Yénetim Kurulu Uyesi, Kredi Komitesi Uyesi

Feyzi CUTUR Yénetim Kurulu Uyesi, Denetim Komitesi Uyesi, Kredi Komitesi Uyesi

Yonetim Kurulu Uyesi, Kurumsal Yénetim Komitesi Baskani, Ucretlendirme
Komitesi Uyesi, Kredi Komitesi Yedek Uyesi, Denetim Komitesi Uyesi
Huseyin AYDIN Yénetim Kurulu Baskani

Salim ALKAN
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UST YONETIM

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

Metin OZDEMIR Genel Miidiir ve Yonetim Kurulu Uyesi
Denetim Komitesi
Teftis Kurulu Baskanlig
i¢ Kontrol ve Uyum B6liim Baskanlig
Risk Yonetimi Bolum Baskanhgi

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

Tahir DEMIRKIRAN  Kredi Tahsis ve Yénetimi GMY
Kurumsal Krediler Tahsis ve Yonetimi Bolim Baskanhgi
Girisimci Krediler Tahsis ve Yonetimi Boliim Baskanligi
Bireysel Krediler Tahsis ve Yonetimi Bolim Baskanlig
Firma Analiz Bolim Baskanhgi
Kredi Risk izleme Yéneticiligi
Hukuk ve Takip Isleri Yoneticiligi
Proje ve Yatirim Finansmani Yoneticiligi

Hakan AYDOGAN Finansal Koordinasyon ve insan Kaynaklari GMY
Finansal Koordinasyon B&lium Baskanligl
insan Kaynaklari ve Organizasyon B&liim Baskanhgi
Tedarik ve Gider Yonetimi Boliim Baskanlig
Kurumsal iletisim Yoneticiligi

Mehmet Said GUL  Bilgi Teknolojileri ve Operasyonel islemler Grup Baskanlig
Operasyon Merkezi Bolim Baskanhgi
Kanal Yonetimi ve Misteri Memnuniyeti B6liim Baskanlig
Sube Operasyonlari Bolim Baskanligl
Bilgi Teknolojileri Bolim Bagkanlig
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YONETIM KURULU BASKANI’NIN DEGERLENDIRMESi

Gelismis Ulkelerde istihdamin artisi ve issizlik oranlarinin gerilemesinin yani sira diislik seviyelerde
seyreden akaryakit fiyatlarinin hane-halkinin biitgesine ilave harcama alani saglamasinin etkisi ile
dinyanin en blyik ekonomilerinde tiiketici harcama egiliminde artis oldugu gortlmektedir.
Varlik fiyatlarindaki artislar, kar marjlarindaki iyilesme ve tiiketimin artis egiliminde olmasinin
sonucu olarak sinai liretim endeksleri yiikselirken kiiresel iktisadi faaliyette canlanmaktadir.

2017 yilinin ikinci ¢eyreginde Amerikan Merkez Bankasi (FED)'nin yil icinde faizleri ikinci kez
arttirirken gelecege dontk faiz arttirnm beklentileri korunmaktadir. ABD’de enflasyonun hedef
olan %2’nin altina gelmesi ve gelecege doniik faiz arttirrm baskisinin azalmasiyla ABD Dolari deger
kaybederken Gelismekte Olan Ulke (GOU) para birimlerinin deger kazanglari kaydetmekte oldugu
gorilmektedir. FED’in ancak yilsonunda faizde yeni bir artirim yapmasi, bilango kiigliltme islemine
de yilin son déneminde baslamasina iliskin beklentiler giiclenmektedir. GOU’ye fon akislarinin,
FED'’in faiz artirnm karari ile karsilastirildiginda bilango kiigliltme isleminden daha az etkilenmesi
beklenmektedir.

Amerikan Meclisi’'nde ihtiyac duydugu destekten yoksun kaldigi anlasilan Trump’in uygulamayi
distndlGgu genisleyici maliye politikasi hakkinda kuskular belirmektedir. Trump’in secim
vaatlerini hayata gecirmesi konusunda yasadigi problemler de ABD Dolari lizerinde gézlemlenen
baskinin sebepleri arasinda gosterilebilir.

Euro Bolgesi’'nde, yilin ilk geyreginde goriilen ekonomik toparlanma yilin ikinci geyreginde gliclini
arttirmis bulunmaktadir. Ozellikle sanayi Uretimi alaninda goérilen canlanma, Satin Alma
Yoneticileri Endeksi (PMI) gibi beklentilerin Gzerinde gelen 6nci ekonomik gostergeler ve
enflasyonda gorilen ilimh yikselis, Euro Bolgesi’'nde uygulanan ekonomik program agisindan
umut verici gortlmektedir. Bu kapsamda Avrupa Merkez Bankasi (ECB) para politikasini
normallestirmeye baslayacaginin sinyallerini vermektedir. ECB Baskani Draghi’nin Euro Bolgesi
ekonomisinin gliglendiginden bahseden agiklamalari ve enflasyonu baskilayan faktorlerin gegici
oldugunu dile getirmesi, piyasalar tarafindan deflasyon riskinin azalarak enflasyonist risklerin
belirginlestigi seklinde yorumlanmaya baslamistir.

Gectigimiz yil icerisinde, once Brexit, ardindan Trump ile Diinya siyasetinde popdlist akimin
yukselise gegmekte oldugu gorilmektedir. Ancak bu sene 6nce Mart ayinda Hollanda ardindan
da Mayis ayinda Fransa’da gerceklesen secimlerinde poplilist akim, arkasina aldigi riizgari
kaybetmis bulunmaktadir. Béylece Avrupa’da siyasi risk gérinimiinde ciddi sekilde iyilesme
kaydedilebilmistir. Bu kapsamda Euro giiclenmeye baslamis, Almanya 10 yillik tahvil faizlerinde
2016 yihnin basindan beri en ylksek seviyeleri test edilmistir. Yilin ikinci yarisinda Avrupa
ekonomisinin gugli gorliinimiini strdirmesi beklenmektedir.

2017 yihnin ikinci ¢ceyreginde kiresel sermayenin gelismekte olan Ulkelere girisindeki hizlanma
paralelinde, lUlkemize fon girisi de artmistir. ABD’de 10 yillik tahvil faizlerinin diismesi ve faiz
oranlarinin dengeye oturmasinin yani sira FED’in beklentiler dahilinde faiz artirrmina gidecegini
aciklamasi gelismekte olan lkelere (GOU) fon akisini hizlanmasinda ana etkenler olmustur.
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Diger yandan beklentilerin oldukca Uzerinde biyliyen Tirkiye ekonomisi jeopolitik risklerin de
azalmasiile diger gelismekte olan (lkelere gore bu gelismeden daha olumlu etkilenmistir. ABD 10
yillik tahvil faizlerindeki diisiik seyrin devam etmesi ve kiresel likidite kosullari dahilinde diger
gelismekte olan Ulkeler gibi Turkiye’ye de fon girisinin devam etmesi cari agigin finansmanini
saglamaktadir.

Tirkiye ekonomisi, ekonomi yonetiminin aldigi tedbirlerle, 2017 yilinin ilk ¢eyreginde ylizde 5
bliyime orani ile beklentilerin olduk¢a Uzerinde bir performans sergilemistir. Kiresel
konjonktiiriin GOU’den yana olmasi biiyiimeyi desteklemektedir. 2017 yilinin ilk ¢eyreginde
blylimenin kompozisyonunun ana unsuru olan yurt ici talebe ve kamu harcamalarina 2017 yilinda
Euro Bolgesi icinde toparlanmadan kaynakh Tirkiye'nin ihracat artisinin da katki saglamasiyla
Orta Vadeli Program hedeflerinin 6tesinde bir bliylime oraninin yakalanmasi ihtimali artmaktadir.

2017 yihinin ikinci geyreginde ortalama 50 Dolar civarinda seyreden petrol fiyatlari, ge¢cmis yillarin
ortalamasina bakildiginda yilin ilk yarisinda Tiirkiye’nin ithalat faturasini pozitif etkilemeye devam
etmistir. Bu durum Turkiye’nin cari agik rakamlarina da yansimis ve cari agik rakamlari hedefler
dahilinde seyretmistir.

2016 yilinin son geyreginden itibaren artan kur oynakligi nedeniyle kiiresel ekonomik gelismeleri
de dikkate alarak siki para politikasi uygulayan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2017
yihinin ikinci ¢eyreginde de siki para politikasi uygulamaya devam etmistir. TCMB, fiyat istikrarini
tesis edebilmek icin farkli mekanizmalar ile fonlama yaparak efektif fonlama kanalini etkin
kullanmistir. ABD 10 yillik tahvil faizlerinde gegen yil son geyreginde gorilen hizli yiikselis, bu yilin
ilk yarisinda dengelenmis olsa da, hala gecen yila gore yiksek seyrine devam ediyor olmasi
TCMB'yi daha ihtiyath davranmaya zorlamistir. Gegen sene hizli deger kaybi yasayan TL'nin 2017
yihinin ikinci ceyreginde deger kazanmasi, enflasyonun yeniden diists trendinde girmesine yardim
etmistir.

Turk bankacilik sektoéri, kiiresel ekonomide yasanan oynakliga ragmen istikrarli blylmesini,
yuksek aktif kalitesi ve gliclli 6z kaynak yapisi ile devam ettirmektedir. Sektériin resmi otoriteler
tarafindan siirekli izleniyor olmasi, ekonomiyi desteklemek icin Kredi Garanti Fonu kefaleti ile
kullandirilan krediler ve Basel Ill standartlarina yonelik uyum galismalari risklerin yonetimi
acisindan gliven arz etmektedir.

Ziraat Katilim Bankasi, 2017 yilinin ikinci ¢ceyreginde bilango hedeflerini gergeklestirerek olumlu
sonuglar elde etmistir. Bu yil Mayis ayinda vadesi gelen 155 milyon USD tutarindaki murabaha
sendikasyonu 236 milyon USD olarak yenilemistir. Misteri odakl yaklasim cercevesinde ikinci
varlik kiralama sirketinin kurulus calismalari devam etmektedir.

Katilim Bankaciligi’'nda stratejik 6nceligi, etkin kaynak temini olarak belirlemis bulunuyoruz. Daha
deger katan stratejinin, yerel ve uluslararasi piyasalardan tlkemizin katim bankacihgi pastasinin
blyutilerek ic ve dis tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasini hedeflemekteyiz.
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Yilin ilk yarisinda 44 olan sube sayisini 56’ya yikselterek bliyiimeye devam eden Ziraat Katilim
sene basinda %6 olan pazar payini %8’e ylkseltmistir. Turkiye'nin ilk kamu katihm bankasi
unvanini tasiyan ve belirledigi hedefler dogrultusunda ilerleyen Ziraat Katiim Bankasi “Katilim
Bankaciligl” prensipleri dogrultusunda yeni Uriinler gelistirerek musterilerinin ihtiyaglarina en iyi
sekilde cevap vermeyi hedeflemektedir.

Hiiseyin AYDIN
Yonetim Kurulu Bagkani
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GENEL MUDUR’UN DEGERLENDIRMESI

Kiresel ekonomide sektorel ve jeopolitik risklerin etkisiyle yasanan gelismelerle birlikte 2017
yitlinin ilk yarisinda piyasalar agisindan olumlu bir tablonun gelistigini, Turkiye’de gliven ortaminin
arttigini, yerli ve yabanci yatirrmcinin reel sektor yatirimlarina ve sermaye piyasalarina olan
ilgisinin artarak devam ettigini gérmekteyiz.

Yilhn ilk ceyreginde % 5’lik biyime gergeklestiren Turkiye Ekonomisi, Nisan 2017’deki referandum
sonuglarinin olusturdugu pozitif hava ve Yeni Hikiimet Sistemi’nin getirdigi olumlu yenilikler ile
birlikte 2023 hedeflerine daha saglam bir sekilde ilerleyecektir.

Ziraat Katilim Hiz Kesmeden Biiyiimeye Devam Ediyor

Ziraat Katihm 2017 ikinci ¢eyreginde nakdi finansmanda 7.9 milyar TL, gayri nakdi finansmanda
ise 4.8 milyar TL'ye ulasarak, toplam fon kullandirim buyuklGgini 2016 yil sonuna gore % 40
artisla 12.7 milyar TL'ye yikseltti.

Yilin ilk yarisina gore toplanan fonlarini % 31 oraninda artirarak 7.3 milyar TL toplam fon
bayikligine ulagsmistir. Banka bilango buyuklGgini de 2016 yil sonuna kiyasla % 37 oraninda
artirarak 10.9 milyar TL'ye yikselten Ziraat Katihm, onci katilim bankasi olma vizyonu ile
bliyimesini hiz kesmeden sirdiirdi.

2016 yil sonunda 30.6 milyon TL net kar elde eden Ziraat Katihm, 2017 ilk yarisinda 53.6 milyon
TL kar seviyesine ulasmistir.

2017 ikinci geyreginde sermaye artiriminda kullanilmak Gizere kurucumuz tarafindan saglanan 500
milyon TL’lik katki sermaye, bilango kalemlerimizdeki hizli biiyimenin destekgisi olmustur.

Katihm Bankaciligi Pazar Payini Artirmak igin Yeni Uriinler Gelistiriyoruz

Ziraat Katilim’in kurulus amacina uygun olarak, sadece rakamsal bilyimeye degil katilim
bankaciliginin gelisimine ve daha genis kitlelere ulasmasina da odaklandik.

Ziraat Katilim, ‘Paylasik¢a daha fazlasi’ ilkesi geregi paylagsmayi esas alan ve katilim bankaciligi
prensiplerine uygun olarak, musterilerine alternatif ¢oziimler sunmak icin sirekli arastirma ve
gelistirme faaliyetlerini stirdirmektedir. Bu anlamda Universitelerimizle isbirligi yaparak teori ve
pratigin bir araya gelmesini sagladik. Uriin yelpazesini cesitlendirerek katiim bankaciliginin
sektordeki payini daha yukarilara tasimayr amacglamaktayiz. Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.'nin
kurucusu oldugu Ziraat Portfoy Kisa Vadeli Kira Sertifikasi Katiim Fonu ile tasarruflarini faizsiz
enstriimanlarda degerlendirmek isteyen ancak vade kisitindan o6tiri sisteme aktarilmayan
fonlara, yeni gelistirilen Grlnler ile alternatif tasarruf yapma imkani sunuldu. Yeni trin ilk etapta
Ziraat Katilim subelerimizden islem gérmeye baslamistir.
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Basta KOBI'lere yonelik olmak {izere Ticari ve Bireysel (iriin cesitliligimizi de artirarak
musterilerimizin memnuniyetini artirmayi hedefliyoruz. Bu kapsamda birikimlerin altin olarak
ekonomik sisteme dahil edilmesi ve yeni kaynak temini amaciyla Haziran ayi itibariyla Ziraat
Katilim Altin Toplama Glnu uygulamasina basladik. Kurum tahsilatlarina odaklanilarak yeni
protokol ¢alismalarina hiz verildi.

KOBIi’lerimize Destegimizi Devam Ettirecegiz

Tirkiye’nin 2023 hedeflerine ulasmasinda en 6nemli roliin KOBI’lere diismektedir. 2017 yilinin ilk
yarisinda, KGF destegi 6nemli bir déniim noktasi oldu. KOBi’lerin diisiik maliyetli finansmana
erisimini kolaylastirmak (zere vyaptigimiz c¢alismalar yaptik. Yeni protokolle soézlesmeyi
yenileyerek Ozkaynak ve Hazine destekli kullandirimlara ilave olarak Portféy Garanti Sistemiyle
kullandirimlara devam edilmistir.

Tirkiye ihracat Kredileri Bankasi A.S. kaynakli krediler kapsaminda 2016 yilinda Sevk Oncesi
ihracat Kredileri (SOIK) gergevesince USD para cinsinden kullandirimlari yapilmistir. 2017 yilinda
Sevk Oncesi ihracat Kredilerini USD para birimi yaninda EUR ve TL para birimlerinde de
finansmanlar yapilmaya baslanmistir.

Ziraat Katihm oniimizdeki donemde de katilim bankaciligi prensiplerine uygun, etik ve ahlaki
degerlere sahip, her asamada paylastikca daha fazlasini misterilerine 6neren katihm bankasi
olarak tlkemiz ekonomisine katki sunmaya devam edecektir.

Metin OZDEMIR
Genel Mudir
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KONSOLIDE FINANSAL GOSTERGELER

Likit Aktifler ve Bankalar 2.050.465 1.669.752 20
Menkul Degerler 502.918 415.842 21
Krediler 7.925.757 5.557.942 43
Diger Aktifler 446.298 315.920 41
Toplam Aktifler 10.925.438 7.959.456 37

Banka Aktifleri icerisinde Krediler 7.925.757 Bin TL ile %73, Likit Aktifler ve Bankalar 2.050.465 Bin
TL ile %19, Menkul Degerler 502.918 Bin TL ile %4, Diger Aktifler 446.298 Bin TL ile %4’lik pay

almaktadir.

Mevduat 7.389.569 5.635.946 31
Mevduat Disi Kaynaklar 1.945.783 1.420.889 37
Diger Pasifler 774.813 138.000 462
Ozkaynaklar 815.273 764.621 7
Toplam Pasifler 10.925.438 7.959. 456 37

Banka Pasifleri icerisinde Mevduat 77.389.569 Bin TL ile %68, Mevduat Disi Kaynaklar 1.945.783
Bin TL ile %18, Ozkaynaklar 815.273 Bin TL ile %8 ve Diger Pasifler 774.813 Bin TLile %6’lik pay

almaktadir.
AKTIFLER PASIFLER
Diger |jkit Aktifler ve Ozkaynaklar
Aktifler Bankalar %8 Mevduat
%4 %19 Menkul %68
Degerler
%4
Mevduat Disi
Krediler Kaynaklar

%73

%18
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SEGiLMis GELIR GIDERLER (BINTL)  HAZIRAN2017 HAZIRAN 2016 DEGisiM (%)

Kar Payi Gelirleri 393.267 134.855 192
Kar Payi Giderleri 211.883 54.998 286
Net Kar Payi Geliri 181.384 79.857 127
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 13.767 4.892 181
Diger Faaliyet Gelirleri 1.855 1.264 47
Diger Faaliyet Giderleri 90.988 61.277 49
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 41.950 22.985 83
Vergi Karsihg Oncesi Kar/Zarar 69.623 4.885 1.325
Vergi Karsiligi (15.953) 2.416 560
Net Kar/Zarar 53.670 2.469 2.074
RASYOLAR  HAZRAN2017  ARAUK2016 DEGisiM (%)
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 16,83 12,46 35,1
Ozkaynak / Toplam Aktifler 7,5 9,6 (21,9)
Toplam Krediler / Toplam Aktifler 72,5 69,8 3,9
Takipteki Krediler (Briit) / Toplam Krediler 0,4 0,2 100
Vadesiz Mevduat / Toplam Mevduat 12,4 14,8 (16,2)
YP Aktifler / YP Pasifler 58,0 54,0 7,4

Likit Aktifler / Toplam Aktifler 18,8 21,0 (10,5)
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KONSOLIDE EDILEN BAGLI ORTAKLIGA iLiSKIN BILGILER
ZIRAAT KATILIM VARLIK KIRALAMA A.S.:

Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S. tamami Ziraat Katilim tarafindan 6denmis 50.000 TL sermayesi
ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu ve Sermaye Piyasalari Kurulundan alinan izinle 22
Ocak 2016 tarihinde, SPK'nin 7 Haziran 2013 tarihli ve 28760 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan
Kira Sertifikalari Tebligi (111-61.1) cercevesinde miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla
kurulmustur.

Sirket’in merkezi adresi Fatih / ISTANBUL dur.
30 Haziran 2017 tarihi itibariyla sirketin personeli bulunmamaktadir.

Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen ve 6demesi gercgeklestirilen 100.000.000
TL nominal degerli, 91 giin vadeli, 08/02/2017 itfa tarihli, kira sertifikalari Borsa Genel
Mudurlagunin 24/03/2016 tarihli onayi gercevesinde 09/11/2016 tarihinde ihrag¢ edilmistir.
Dénemsel kar payi getiri orani %2,51808, yillik basit kar payi orani %10,10’dur.

Ziraat Katihm Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen ve 6demesi gerceklestirilen 100.000.000
TL nominal degerli, 93 gun vadeli, 12/05/2017 itfa tarihli, kira sertifikalari Borsa Genel
MudurlGginin 24/03/2016 tarihli onayl gergevesinde, 08/02/2017 tarihinde ihrag¢ edilmistir.
Donemsel kar payi getiri orani %2,74159, yillik basit kar payi orani %10,76’d1r.

Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen 100.000.000 TL nominal degerli, 90 giin
vadeli, 10/08/2017 itfa tarihli, kira sertifikalari Borsa Genel Mudurltginiin 04/05/2017 tarihli
onay! cercevesinde, 12/05/2017 tarihinde ihra¢ edilmistir. Donemsel kar payi getiri orani
%2,93425 yillik basit kar payi orani %11,90°dir.

Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag¢ edilen 100.000.000 TL nominal degerli, 89 giin
vadeli 29/08/2017 itfa tarihli, kira sertifikalari Borsa Genel Mudurligunin 04/05/2017 tarihli
onay! cercevesinde 01/06/2017 tarihinde ihra¢ edilmistir. Donemsel kar payi getiri orani
%2,92603 yillik basit kar payi orani %12,00"dir.
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2017 Il. ARA DONEM SONRASINA iLiSKiN BEKLENTILER

2017 yilinin ikinci geyreginde; finansal piyasalar, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)'nin ve ABD Merkez
Bankasi (FED)’in uyguladig para politikalari, ABD ekonomisinde gelen zayif ekonomik datalar ve
gelismekte olan llkelere sermaye akisinin hizlanmasi faktorleriyle sekillenmistir. FED, Haziran
ayinda ABD ekonomisinin tam istihdam hedefine yaklastigini 6ne sirerek faizleri bu yil ikinci kez
artirmis ve bilangosunu da bu yildan itibaren daraltacagini agiklamistir. Yilin geriye kalan kisminda
ise gelecek ekonomik verilerin FED’in yil iginde uygulayacagi faiz politikasina yén verecegi
ongorilmektedir. ABD ekonomisi ile ilgili gelen zayif ekonomik datalara ragmen Avrupa
ekonomisinde ve dlnya ekonomisinde blylk paya sahip gelismekte olan (lkelerde
toparlanmanin hizlanmasi emtia fiyatlarini olumlu etkilemistir. Son dénemde Cin ekonomisinde
gorilen blylime oranlari yavasca ivmelenmeye baslamis, bu durum da emtia fiyatlarini
destekleyen diger bir etken olmustur. ECB ve Japon Merkez Bankasi (BOJ) ise tahvil alim miktarini
distreceklerini beyan etseler de yilsonuna kadar tahvil alimina devam ederek ve faiz oranlarini
dustk seviyede tutarak kiiresel ekonomiyi destekleyeceklerini agiklamislardir. Buna ragmen,
kiiresel ekonomide gorilen oldukga yliksek borgluluk diizeyi ve gelir dagilimindaki adaletsizlik
nedeniyle merkez bankalari tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin uzun vadede
sirdurdlebilir bir bliyime saglayamayacagi da dile getirilmektedir. Bu nedenle Ulkelerin borg
sorunlularinin ¢6zimini de icerecek rekabetci lretim ve glicli tiketime dayal slirdirilebilir
blylime saglayacak farkli ekonomik modellere ihtiya¢ duyuldugu gérilmektedir.

ABD ekonomisinde 2017 yilinin ikinci geyreginde goriilen zayif ekonomik verilere ragmen FED ABD
ekonomisinin tam istihdam hedefine yaklastigini 6ne siirerek faizleri ikinci kez 25 baz puan
artirmistir. Ayrica FED, bes trilyon Dolar blyudkligindeki bilangosunu bu yildan itibaren
daraltacagini da beyan etmistir. Ancak, bilanco kicultme isleminin kademeli bir stirec olacagi
tahmin edilmektedir. Diger yandan vyilin ikinci ¢eyreginde Trump’in seg¢im vaatlerini
gerceklestirmesinde karsilastigl engeller, Trump’in uygulamayi planladigl genisleyici maliye
politikasi konusunda ciddi kuskular yaratmistir. Bunun sonucunda ABD’de PMI ve fabrika
siparisleri gibi 6ncli ekonomik gostergelerde bozulmalar baslamis, enflasyon yeniden FED’in
hedefi olan ylizde iki seviyesinin altina inmistir. Bu ¢cergevede yil icerisinde FED’in yilin geriye kalan
kisminda en fazla bir kez daha 25 baz puan faiz artisi yapacagi tahmin edilirken, ABD ekonomisinin
blylme hizinin da FED'’in faiz artirim politikasi tizerinde etkili olacagi disiiniilmektedir.

2016 yilinin son ceyreginden itibaren Euro Bolgesi'nde ekonomik toparlanma baslamis, bu yilin
ikinci ceyreginde ise ekonomik toparlanmada ivmelenme yasandigi gézlenmistir. Ozellikle
beklentilerden iyi gelen sanayi lretimi, 57 seviyesine kadar tirmanan PMI gibi 6ncli ekonomik
gostergeler de Euro Bolgesi‘'nde ekonomik canliigin devam ettigini teyit eder niteliktedir.
Enflasyonda gorilen ihmli yiikselis ise Euro Bolgesi’nde uygulanan ekonomik program agisindan
umut vericidir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Euro Bolgesi’'ndeki ekonomideki toparlanmayi 6ne
suirerek, Nisan ayindaki para politikasi toplantisi sonucunda, varlik alim programi hacmini 80
milyardan 60 milyar Euro'ya indirmis ve yilsonuna kadar devam edilecegini belirtmistir. Haziran
ayinda yapilan toplantida ise ECB Baskani Draghi Euro Bdlgesi ekonomisinin glgclendiginden
bahsetmesi ve enflasyonu baskilayan faktorlerin gecici oldugunu dile getirmesi, piyasalar
tarafindan deflasyon riskinin azalarak enflasyonist risklerin belirginlestigi olarak yorumlanmaya
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baslamistir. Bu kapsamda EUR, basta ABD Dolari olmak tzere diger para birimlerine karsi deger
kazanmis, 2016 yilinin basindan beri en yuksek seviyeleri test etmistir. Ancak, Euro Bdlgesi
ekonomisindeki mevcut olumlu gelismelere ragmen, ECB’nin bu yil iginde faiz artisi yapmasi
beklenmemektedir.

2017 yilinin basinda Trump’in genisleyici maliye politikasi iceren segim vaadleri sonucunda hizla
deger kazanan ABD Dolari, Trump’in bu vadelerini yerine getirmede yasadigi sorunlar nedeniyle
kiresel capta deger kaybetmeye baslamistir. Genisleyici maliye politikasi uygulanacagi
beklentisiyle hizla artan siparislerde yilin ikinci ¢ceyreginde dislsler gorilmeye baslamis, son
gelen enflasyon ve PMI verileri de ABD’de ekonomik toparlanmanin yavasladigini teyit eder
niteliktedir. Bu durum ABD 10 yillik tahvil faizlerinin yeniden % 2,50 altinda dengelenmesini
saglamistir. ABD ekonomisinde goriilen bu gelismeler, yilin ikinci geyreginde gelismekte olan lilke
piyasalarinda ciddi bir alis dalgasi getirmis ve bu Ulkelerin para birimlerinde de deger artisina
neden olmustur. Gelismekte olan ulkelere yonelik olumlu beklentilerin yilsonuna kadar devam
etmesi beklenmektedir.

2017 yilinin ikinci geyreginde kiiresel ekonomide yasanan gelismelerin gelismekte olan ulkelerin
lehine donmesi, Turkiye piyasalarini da olumlu etkilemistir. Yurt disindan Tirkiye’ye sermaye girisi
tahvil faizi oranlarinda sinirli da olsa diisus getirirken, TL'de deger kazanimi gérilmustir. Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) bu donemde siki para politikasi uygulayarak TL'nin
gliclenmesine katki saglamistir. Bunun yani sira basta Kredi Garanti Fonu (KGF) olmak Uzere
ekonomi yonetiminin aldigi tedbirler Tirkiye ekonomisini pozitif etkilerken yilin ilk ¢eyrek
bilyiimesi beklentileri asmistir. Oniimizdeki dénemde ise Euro Bolgesi'nde goriilen
toparlanmanin Tirkiye'nin ihracatini artirmasi beklenirken, ihracat artisinin TL'ye glg
kazandirmaya devam etmesi ve Tirkiye ekonomisinin blyUumesine ek katki saglamasi
ongoriulmektedir.

Tirkiye ekonomisi yilin ilk ceyreginde ekonomi yonetiminin aldig tedbirlerle ylzde bes bliyime
orani ile beklentilerin oldukga tizerinde bir performans sergilemistir. Turkiye ekonomisinin temel
yap! taslarinin saglam olusu, ekonomi yonetiminin bilgi ve tecriibesi ve KGF gibi bliylimeyi
destekleyen ekonomik tedbirler yilin ilk ceyreginde meydana gelen bu hizli bliyimenin temel
etmenleridir. Biyime de kamu kaynakli harcamalarin katkisinin olmasina ragmen, 2017 yilinda
ozel sektor yatirim ve tiketim harcamalarinin da artmasi beklenmektedir. Diger taraftan Euro
Bolgesi’'nde goriilen toparlanmanin Turkiye'nin ihracatini olumlu etkileyerek blyimeye katki
sagladigl gorilmektedir. Kiiresel konjonktliriin gelismekte olan piyasalari desteklemesi ve Euro
Bolgesindeki toparlanmanin Tirkiye’'nin ihracat artisina katki saglamaya devam etmesiyle Orta
Vadeli Program hedefleri dogrultusunda bir bliylime oraninin yakalanmasi hatta gecilmesi ihtimal
dahilindedir.

Turkiye’'nin ihtiyac duydugu petrol ve dogalgaz gibi emtialari baska llkelerden satin almasi
nedeniyle enerji icin yapilan harcamalar, Tirkiye’nin ithalat faturasinda blyik bir paya sahiptir.
2017 yihinin ikinci ceyreginde ortalama 50 Dolar civarinda seyreden petrol fiyatlari, gecmis yillarin
ortalamasina bakildiginda yilin ilk yarisinda Tiirkiye’nin ithalat faturasini pozitif etkilemeye devam




3 Ziraat Katilim

etmistir. Bu durum dis ticaret acgiginin yani sira Tlrkiye'nin cari acik rakamlarina da olumlu
yansimistir. 2016 yilinin son ¢eyreginde Euro Bolgesi’nde goérilen ekonomik toparlanmanin 2017
yilinin ikinci geyreginde ivmelenmesi ile yilin son yarisinda Turkiye’nin ihrag Grlinlerine talep artisi
olmasi beklenmekte olup, bu durumun Tirkiye'nin cari islemler dengesine katki saglamasi
beklenmektedir.

Gegen yilin son geyreginden itibaren TL'de gorilen deger kaybi ve gida fiyatlarinin ylksek seyri
nedeniyle enflasyon 2017 yilinin ilk ¢ceyreginde artarak yeniden ¢ift hanelere yiikselmesine neden
olmustur. Ancak TCMB’nin uyguladigi siki para politikasi neticesinde efektif fonlama maliyetinin
artmasi, TL'nin gi¢ kazanmasini saglarken enflasyonu da olumlu yonde etkilemistir. Diger yandan
mevsimsel etkilerin yani sira gida ve enerji fiyatlarinda goérilen olumlu seyrin yilin ikinci
ceyreginde devam etmesi enflasyonda yeniden asagi yonla trendin olusmasini saglamistir. Yilin
devaminda ise gida fiyatlarinda gorece sakin seyrin devam etmesinin yani sira TL'nin deger
kazanmasi sonucunda enflasyonda yeniden tek haneye diislis olmasi beklenmektedir.

2017 yilinin ikinci ¢eyreginde Baskan Trump’in secim vaadlerini yerine getirirken yasadigi engeller,
Trump’in vaad ettigi genisleyici maliye politikasi Gzerinde kuskular yaratirken, ABD ekonomisinin
gelecegine yonelik kaygilar olusturmaya baslamistir. Nitekim son donemde gelen 6ncii ekonomik
veriler ve enflasyon datasi beklentileri karsilayamamistir. ABD 10 yilhk tahvil faizinde ve
enflasyonda geri ¢ekilme yasanirken bu durum gelismekte olan (lkelere sermaye akisini
hizlandirmis ve bu Ulkelerin para birimlerinin deger kazanmasini saglamistir. Bu kapsamda, TL
yeniden deger kazanirken, TL cinsinden varliklar da deger kazanmis, enflasyonda da asagi yonli
trend yeniden goriilmeye baslamistir. Ekonomi yonetiminin de destegiyle yilin ilk ¢eyreginde
yuzde bes ile beklentilerin oldukg¢a Uzerinde blylyen Turkiye'nin yilin kalan kisminda ayni
bliyime performansini kiresel ekonomik konjonktiirinde destegi ile devam ettirmesi
beklenmektedir. ilerleyen dénemde TCMB’nin siki para politikasinin da destegi ile TL'nin giiclii
kalmasi beklenirken, enflasyonda da yeniden tek haneye disis olacagl 6ngorilmektedir. Diger
yandan gelismekte olan (lkelere sermaye girisinin hizlanmasi ile Tirkiye’nin de hedeflerin
Uzerinde bliyimesi beklentiler dahilindedir.




