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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 almigtir.

Ulkemizde faaliyete gecen ilk kamu sermayeli katiim 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 musterilerine hizmet vermektedir.

Hep birlikte bilyiime hedefi

Ziraat Katihm, katilim bankaciligi prensiplerine uygun, dogru finansal ¢6ziimlerle bireylerin ve
isletmelerin Ulke ekonomisine katkisini artiracak projelerin destekgisi olarak hep birlikte
blylmeyi hedefleyen, farkl bir katihm bankasi olma amaci ile faaliyetlerini sirdiirmektedir.

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 odakhdir.

Ziraat Katilim, Ziraat Finans Grubu’nun bir tyesi ve 152 yillik bir bankacilik hizmet geleneginin
mirasgisi olarak, deneyimli personeli, etkin dagitim kanallari, dijital platformlari ve teknolojik
altyapisiyla bireysel ve kurumsal bankacilik alanlarinda misterilerine 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 Tutarlari (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 igerisinde esas sdzlesmesinde degisiklik yapilmamistir.
ANA ORTAKLIK ZIRAAT KATILIM’IN YONETIM KURULU VE UST YONETIMI

Bankamiz Yonetim Kurulu 13 Subat 2015 tarihinde tescil edilen Esas S6zlesmesinde belirlenmis
olup 29 Nisan 2016 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisi sonrasinda yapilan 05 Mayis
2016 tarihli Yonetim Kurulu gérismeleri neticesinde asagidaki sekilde tekrar secilmislerdir.

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

Hiiseyin AYDIN Yonetim Kurulu Baskani

Yusuf DAGCAN Yonetim Kurulu Baskan Vekili,

Osman ARSLAN Yénetin_w. Kun.'ulu Uyesi, Genel Miidiir, Kredi Komitesi Baskani, Kurumsal Yénetim
Kurulu Uyesi

Cemalettin BASLI Yénetim Kurulu Uyesi, Kredi Komitesi Uyesi

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

Yoénetim Kurulu Uyesi, Denetim Komitesi Uyesi, Ucretlendirme Komitesi Uyesi,
Kredi Komitesi Yedek Uyesi

Yénetim Kurulu Uyesi, Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani, Ucretlendirme
Komitesi Uyesi, Kredi Komitesi Yedek Uyesi

Metin OZDEMIR

Salim ALKAN
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UST YONETIM

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

Osman ARSLAN Genel Midir ve Yénetim Kurulu Uyesi
Denetim Komitesi
Teftis Kurulu Baskanhgi
i¢c Kontrol ve Uyum Béliim Baskanlig
Risk Yonetimi Bolim Baskanhgi

AD SOYADI GOREV VE SORUMLULUK ALANI

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

Hakan AYDOGAN Finansal Koordinasyon ve insan Kaynaklari GMY
Finansal Koordinasyon Bolim Baskanligi
insan Kaynaklari ve Organizasyon Bolim Baskanhgi
Tedarik ve Gider Yonetimi Bolim Baskanhgi
Kurumsal iletisim Yéneticiligi

Mehmet Said GUL  Bilgi Teknolojileri ve Operasyonel islemler Grup Baskanlig
Operasyon Merkezi Bolim Bagkanhgi
Kanal Yonetimi ve Miisteri Memnuniyeti Bolim Baskanligl
Sube Operasyonlari Bolim Baskanligl
Bilgi Teknolojileri Bolim Baskanligi
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YONETiIM KURULU BASKANI’NIN DEGERLENDIRMESI

Yilin ilk geyregi kiiresel iktisadi faaliyetin canlandigi ve ticaret hacimlerinin arttigi bir donemdi. Hammadde
fiyatlarindaki artisa bagh Gelismis Ulkeler’de enflasyonun tekrar belirginlesmesi “reflasyon” temasiyla risk
varliklari destekledi. ABD’nin yeni baskani Donald Trump gorevine bagladi ve Avrupa’da segimler giindemi
belirledi.

2017 yihnin ilk ceyreginde FED’in faiz artirnm siireci ve Trump’in se¢cim vaatlerinin hayata gecirilmesi
konusu, kiiresel ekonomiyi en ¢ok etkileyen unsurlar olmustur. Trump, alt yapi harcamalarini artirarak ve
vergi oranlarini duslrerek genisleyici maliye politikasi uygulayacagini beyan etmisti. Trump’in uygulamayi
planladigi bu politikalar sonucunda ABD’de enflasyonun ve faizlerin artmasi beklenmekte idi. Ancak basta
saglk reformu olmak Uzere Trump’in hayata gegirmek istedigi se¢im vaadlerinin Meclis'ten yeter
¢ogunlugu bulamamasi nedeni ile Trump’in uygulamayi disiindigu genisleyici maliye politikasi hakkinda
kuskular belirdi. FED ise Mart ayinda ABD ekonomisinin tam istihdam hedefine yaklastigini 6ne siirerek
faizleri daha 6nceki yonlendirmesi ile uyumlu sekilde 25 baz puan artirmistir. FED tarafinda asil 6nemli
gelisme projeksiyonlarin sabit tutulmasiydi. FED’in “s6zle yonlendirme”si ile ABD Dolarinin degeri
diserken gelismekte olan Ulkelerin para birimleri gliclenmeye baslamistir. Dolar Endeksinde yeniden 100
seviyesinin alti goralirken, ABD 10 yillik tahvil faizlerinde de kayda deger bir geri cekilme yasanmistir. Bu
kapsamda; 2016 yilinda tam istihdama yaklasildiginda dair sinyallerin alinmasi ile birlikte, FED’in 2017
yilinda beklentiler dahilinde faizleri artiracagi kanisi giclenmistir.

Euro Bolgesi’'nde, yilin ilk ¢ceyreginde beklentiler dogrultusunda ekonomik toparlanma gliclenmeye ve
genele yayilmaya baslanmistir. Ozellikle sanayi (retimi alaninda goriillen canlanma, éncii ekonomik
gostergeler ve enflasyonda gorilen ilimh yikselis Euro Bolgesi’'nde uygulanan ekonomik program
acgisindan umut vericidir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB), ise yilin ilk ¢eyreginde uygulanan ekonomi
politikalarina uyumlu olarak beklendigi gibi faizlerde degisiklige gitmemistir. Siyasi riskleri minimize
edebilmek igin Banka varlik alimlarini 2017 yili sonuna kadar ayda 60 milyar Euro tutarinda siirdiirecegini
actklanmigtir. Alinan mesafe ile birlikte ECB’nin para politikasini normallestirmeye baslayacagi beklentileri
sekillenmeye baslamistir. Boylece Avro, yilin ilk ¢eyreginde siyasi gelismelere ragmen glic kazanmayi
basarabildi.

Artan jeo-politik riskler 2017 yilinin baslangicinda Tiirkiye piyasalarinda etkili olmustur. Ancak ABD’de 10
yillik tahvil faizlerinin diismesi ve faiz oranlarinin dengeye oturmasinin yani sira FED’in beklentiler
dahilinde faiz artinmina gidecegini aciklamasi diger gelismekte olan Ulkeler gibi Tirkiye finansal
piyasalarini olumlu etkilemistir. Merkez bankasinin Ocak ayinda devreye aldig1 yabanci para takasi (swap)
gibi uygulamalar fiyat istikrari hedefinde kur oynakliginin dismesini ve finansal istikrarin pekismesini
saglamistir. Son donemde kur, petrol fiyatlari gibi etkiler nedeniyle hedeflerin bir miktar Gizerinde seyreden
enflasyonun yilin son déneminde asagi yonli hareket etmesi muhtemeldir. Basta ABD 10 yillik tahvil faizleri
olmak Uzere bitlin gelismis tlke tahvil faizlerinde gorilen distsin etkisiyle diger gelismekte olan Ulkeler
gibi Turkiye’'ye de fon girisinin hizlanmasiyla, TL'nin oynakliginin diismesi tahmin edilmektedir.

Ekonomi yonetiminin aldigi tedbirlerle 2016 yilinin son geyreginde beklentilerin Gizerinde blylyen Tlrkiye
ekonomisi, kiiresel konjonktiriin yeniden gelismekte olan piyasalara dogru donmeye baslamasiyla 2017
yilinda biiylime performansini toparlayarak potansiyeline yakinlastirmasi 6ngorilmektedir. Ozellikle 2016
yilinda biyiimenin ana kompozisyonu olan yurt ici talebe 2017 yilinda Euro Bolgesi icinde toparlanmadan
kaynakh Tarkiye’'nin ihracat artisinin da katki saglamasiyla Orta Vadeli Program hedefleri dogrultusunda
bir bliylime oraninin yakalanmasi ihtimali artmaktadir.
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2016 yilinda ge¢mis yillara kiyasla distik seyreden petrol fiyatlari, Turkiye'nin dis ticaret agigini olumlu
yonde etkilemistir. Yilin ilk ceyreginde de 50 Dolar civarinda seyretmeye devam eden petrol fiyatlari
Turkiye’nin ithalat faturasini diisirmustir. Bu durum Tirkiye’nin cari agik rakamlarina da yansimis ve cari
actk rakamlarinda da belirgin bir iyilesme gortlmistiir. Gegen yil son ¢eyreginde toparlamanin gorildugi
Euro Bolgesi’nde ekonomik aktivitenin bu yilda devam edecegi tahmin edilmektedir. Avrupa Birligi
Ulkelerinden Tirkiye’nin ihra¢ Urinlerine talep artisi olacagl beklenirken; bu durumun Tirkiye’'nin cari
islemler dengesine katki saglamasi beklenmektedir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) artan kur oynakligi nedeniyle kiiresel ekonomik gelismeleri
de dikkate alarak siki para politikasi uygulamistir. Ozellikle gecen yilin son ¢eyreginde ABD 10 yillik tahvil
faizlerinde goriilen hizli ylkselis, Tirkiye’de de fonlama maliyetlerinin artmasina neden olmustur. Diger
yandan son donemde gorilen diger gelismekte olan Ulke para birimleri ile birlikte TL'nin de deger
kaybetmesi, kur geciskenligi nedeniyle enflasyonun artmasina neden olmustur. TCMB, fiyat istikrarini tesis
edebilmek icin efektif fonlama kanalini etkin kullanmistir.

Turk bankacilik sektoril, kiiresel ekonomide yasanan oynakliga ragmen istikrarli blylmesini, gicli
ozkaynak yapisi ve yiksek aktif kalitesi ile devam ettirmektedir. Sektériin resmi otoriteler tarafindan
surekli izleniyor olmasi ve Basel Il standartlarina yonelik uyum galismalari riskin yénetimi agisindan gliven
arz etmektedir.

Ziraat Katilim Bankasi, 2017 yilinin ilk ceyreginde olumlu sonuglar elde etmistir. Tlirkiye’nin ilk kamu katihm
bankasi unvanini tasiyan ve belirledigi hedefler dogrultusunda ilerleyen Ziraat Katilim Bankasi “Katilim
Bankacihgl” prensipleri dogrultusunda yeni Urlinler gelistirerek misterilerinin ihtiyaglarina en iyi sekilde
cevap vermeyi hedeflemektedir.

Hiiseyin AYDIN
Yonetim Kurulu Bagkani
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GENEL MUDUR’UN DEGERLENDIRMESI

2017 yihnin ilk geyreginde, lilkemiz gibi Ziraat Katim da 6nemli basarilara imza atti.

Kamu sermayeli ilk katilm bankasi olan Ziraat Katilim’in, kurulusunun ikinci yildénimini kutlayacagi 2017
yilinin ilk ceyregini basariyla tamamlamanin mutlulugu ve heyecani icerisindeyiz. Aktif toplamimiz 2017 ilk
ceyreginde, yilsonuna gore %14 artarak 9 milyar TL biyuklige ulasmistir.

Ulke ekonomisine artan oranda finansal destek sagladik.
Ziraat Katihm, yalnizca misteri ve hissedarlari igin degil tim paydaslari ve toplum igin deger iretme hedefi
dogrultusunda, 2017 yilinin ilk ceyreginde reel sektorin finansmanina agirlik vererek hizli bir blylime
kaydetmistir. Nakdi finansmanda 6,5 milyar TL'ye ulasarak 2016 yilsonuna gore %17 oraninda, gayri nakdi
finansmanda ise 4,3 milyar TL'ye ulasarak %24 oraninda bliylime gerceklestirmis ve reel sektore toplamda
10,8 milyar TL seviyesinde finansman destegi saglanmigtir.

Ziraat Katilim, bilangosundaki %72’lik nakdi finansman payiyla reel sektér basta olmak Ulzere Tirk
ekonomisine destegini siirdiirecektir. Teminat iretmekte sorun yasayan KOBI’lerin finansmana erisimini
kolaylastirmak icin Kredi Garanti Fonu’yla isbirligimizi arttirarak devam ettirdik. Diinya Bankasi kaynakli
fon kullandirimlariyla da misterilerimize maliyet agisindan avantajl finansal Grinler sunduk. Finansman
agirhkli biytime ve misteri agirhkli bilanco stratejimizi aktif kalitemizi koruyarak sirdirdik, takipteki
alacaklar rasyomuz %0,3 seviyesindeki oranla sektor ortalamasinin oldukga altindadir.

2017 ilk ceyregi itibariyle toplam cari ve katilma hesaplarinda yilsonuna gore %14 oraninda artis
gerceklesmis ve 6,4 milyar TL toplanan fon buyukligine ulasilmistir. Kaynak gesitliligini saglamak ve
sermaye piyasalarinda katihm bankaciligina uygun Grinler sunmak icin 2016 yili icerisinde kurdugumuz
Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S. araciligiyla Tiirk Lirasi cinsinden sukuk ihraglarina baslanmis ve 2017 ilk
ceyregine kadar dort kez yenilenerek 400 milyon TL hacme ulasiimistir. Bu alandaki islem hacmini ve
cesitliligini arttirmak igin ikinci varlik kiralama sirketimizin kurulus ¢alismalari devam etmektedir.

Uluslararasi fonlarin da Glkemize kazandirilmasi amaciyla 2016 yilinda 155 milyon USD tutarinda
gerceklestirdigimiz murabaha sendikasyonumuzun yenilenmesi siirecinde, tutar ve yatirimci sayisi olarak
daha fazla talep gérmekten de memnuniyet duymaktayiz. Bu durum yabanci yatirmcilarin tlkemiz
ekonomisine ve Ziraat Katilim’a olan gliveninin de gostergesidir.

Musteri memnuniyetine 6ncelik veren anlayisimiz ile surdirilebilirlik ve verimlilik cergevesinde
sundugumuz hizmetlerin bir sonucu olarak da 2017 ilk g¢eyregini 25 milyon TL net dénem kari ile
tamamladik.

Katilim bankaciliginin ulasilabilirligini arttiriyoruz.

Musteri odakli hizmet veren subelerimize 2017 ilk ceyregi icerisinde 4 sube daha ekleyerek ekonomik
aktivitenin yogunlastigi 29 farkh sehirde 48 subeye ulasip cografi yayginhgimizi daha da genislettik. Web
ve mobil uygulamalar Uzerinden Ziraat Katilim’a ulasma imkani veren dijital bankacilik
uygulamalarimizdaki hizmet cesitliligini arttirdik. Ayrica, Ziraat Bankasi ile muhabirlik anlasmamiz
cercevesinde, daha fazla musterimizin tiim Ziraat Bankasi subelerinden ve ATM’lerinden Ziraat Katilim’a
ulasabilmesini sagladik.

Katihm bankaciliginin gelistirilmesine ve yayginlastirilmasina katki saglamak hedefimize uygun olarak 2017
ilk ceyregini de basariyla tamamlamis bulunuyoruz. Lider ve saygin bir katiim bankasi olma vizyonumuz
dogrultusunda gelecege dogru emin adimlarla ilerlerken, desteklerini her zaman yanimizda hissettigimiz
hissedarlarimiza, misterilerimize, is ortaklarimiza ve galisanlarimiza tesekkir ederim.

Osman ARSLAN
Genel Mudiir
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KONSOLIDE FINANSAL GOSTERGELER

Likit Aktifler ve Bankalar 1.788.189 1.669.752 7
Menkul Degerler 393.232 415.842 -5
Krediler 6.504.876 5.557.942 17
Diger Aktifler 378.913 315.920 20
Toplam Aktifler 9.065.210 7.959.456 14

Banka Aktifleri icerisinde Krediler 6.504.876 Bin TL ile %72, Likit Aktifler ve Bankalar 1.788.189 Bin
TL ile %20, Menkul Degerler 393.232 Bin TL ile %4, Diger Aktifler 378.913 Bin TL ile %4’lik pay

almaktadir.

Mevduat 6.432.354 5.635.946 14
Mevduat Disi Kaynaklar 1.437.806 1.420.889 1
Diger Pasifler 408.959 138.000 196
Ozkaynaklar 786.091 764.622 3
Toplam Pasifler 9.065.210 7.959. 456 14

Banka Pasifleri icerisinde Mevduat 6.432.354 Bin TL ile %71, Mevduat Disi Kaynaklar 1.437.806
Bin TL ile %16, Ozkaynaklar 786.091 Bin TL ile %9 ve Diger Pasifler 408.959 Bin TL ile %5’lik pay

almaktadir.
AKTIFLER PASIFLER
Diger |jkit Aktifler ve Ozkaynaklar
Aktifler Bankalar %9 Mevduat
%4 %20 Menkul %71
Degerler
%4
Mevduat Digi
Krediler Kaynaklar

%72

%16
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Kar Payi Gelirleri 180.552 53.886 235
Kar Payi Giderleri 92.773 19.903 366
Net Kar Payi Geliri 87.779 33.983 158
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6.059 2.695 125
Diger Faaliyet Gelirleri 1.663 777 114
Diger Faaliyet Giderleri 42.454 26.337 61
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig 24.304 13.890 75
Vergi Karsihg Oncesi Kar/Zarar 32.437 -1.140 2.945
Vergi Karsiligi 7.317 -1.617 553
Net Kar/Zarar 25.120 -2.757 1.011

Sermaye Yeterlilik Rasyosu 13,32 12,46 6,9
Ozkaynak / Toplam Aktifler 8,7 9,6 9,7
Toplam Krediler / Toplam Aktifler 71,8 69,8 2,8
Takipteki Krediler (Briit) / Toplam Krediler 0,3 0,2 59,8
Vadesiz Mevduat / Toplam Mevduat 10,9 14,8 -26,1
YP Aktifler / YP Pasifler 57,2 54,0 6,0
Likit Aktifler / Toplam Aktifler 19,7 21,0 -6,0
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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 6édenmis 50.000 TL sermayesi ile
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu ve Sermaye Piyasalari Kurulundan alinan izinle 22.01.2016
tarihinde, SPK'nin 07.06.2013 tarihli ve 28760 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Kira Sertifikalari Tebligi
(I11-61.1) cergevesinde miinhasiran kira sertifikasi inrag etmek amaciyla kurulmustur.

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

Ziraat Katihm Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen 100.000.000 TL nominal degerli, 91 giin vadeli,
08/02/2017 itfa tarihli, “TRDZKVK21719” ISIN kodlu kira sertifikalari Borsa Genel Mudirliginin
24/03/2016 tarihli onayi cercevesinde, 11/11/2016 tarihinden itibaren Borglanma Araclari Piyasasi Kesin
Alim Satim Pazari'nda sadece nitelikli yatirrmcilar arasinda islem gormeye baslamistir. Dénemsel kar payi
getiri orani %2,51808 yillik bilesik kar payi orani %10,49’dur

Ziraat Katihm Varlik Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen 100.000.000 TL nominal degerli, 93 giin vadeli,
12/05/2017 itfa tarihli, "TRDZKVK51716" ISIN kodlu kira sertifikalari Borsa Genel Mudirluginin
24/03/2016 tarihli onayi cercevesinde, 08/02/2016 tarihinde ihrag¢ edilmis ve 10/02/2016 tarihinden
itibaren Borglanma Araclari Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari'nda sadece nitelikli yatirimcilar arasinda islem
gormeye baslamistir.

Ziraat Katihm Varlik Kiralama tarafindan yurt icinde ihrag edilen, Ziraat Katilim Bankasi A.S.'nin fon
kullanicisi olarak yer aldigi 100.000.000 TL nominal degerdeki, 91 giin vadeli, yonetim sézlesmesine dayali
kira sertifikalarinin satis islemleri tamamlanmis olup, yatirimci hesaplarina virmanlari gerceklestirilmistir.

ihrag Edilen Sermaye Piyasasi Aracinin ISIN

TRDZKVK51716
Kodu
ihrag Edilen Sermaye Piyasasi Aracinin Tiirii Kira Sertifikasi
Satis Sekli Halka Arz Edilmeksizin Nitelikli Yatirnmcilara Satis
ihracin Nominal Tutari 100.000.000 TL
Satilan Nominal Tutar 100.000.000 TL
ihrag Fiyati 1TL

ihrag Edilen Sermaye Piyasasi Aracinin Vadesi 12.05.2017 - 93 giin

ihrag Edilen Sermaye Piyasasi Aracinin itfa Plani | Vadesinde tek seferde ana para ve getiri 6demeli
ihrag Edilen Sermaye Piyasasi Aracinin
Getiri/Kar Payi Orani

Yillik Basit Oran % 10,76, getiri orani %2,74159

Ortaklar Adresi Hisse Adedi Pay Adedi

Ziraat Katilm Hobyar Eminoni Mahallesi

Bankasi A.S. Hayri Efendi Cad. Fatih / ISTANBUL 50.000 50.000
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2017 I. ARA DONEM SONRASINA iLiSKIN BEKLENTILER

2017 yilinin ilk ¢eyreginde; finansal piyasalar, ABD Merkez Bankasi (FED)'in ve Avrupa Merkez Bankasi
(ECB)’nin uyguladig para politikalari, ABD Baskani Donald Trump’in se¢im vaadleri ile ilgili attig siyasi ve
ekonomik adimlar, Suriye konusunda yasanan gelismeler ve (ilkelerin para birimlerindeki sert oynakliklarla
sekillenmistir. ABD ekonomisinde toparlanmanin devam etmesi ve tam istihdama yaklasiimasi nedeniyle
FED, yilhn ilk ¢eyreginde faiz artirrmina gitmistir. Trump’in uygulamayi disindigi genisleyici maliye
politikasinin ve ABD ekonomisindeki gelismelerin FED’in yil igcinde uygulayacag faiz politikasina yon
vermesi beklenmektedir. Basta ABD olmak lizere gelismis lilke ekonomilerinde gorilen toparlanma egilimi
emtia fiyatlarini olumlu etkilerken; kaya gazi ve kaya petroli gibi kaynaklar nedeni ile petrol ve dogalgaz
fiyatlarinda ciddi bir yiikselis yasanmamistir. Cin ekonomisinde 2016 yilinda goriilen ekonomik sorunlarin
Ustd yeni yilda bir miktar ortilmis gibi gozikse de blylime oranlari yillik ortalamalarin altinda
seyretmekte ve lUlkede ekonomik sorunlar hala devam etmektedir. Diger taraftan Japon Merkez Bankasi
(BOJ) ve ECB tahvil aim miktarini dislireceklerini beyan etseler de yilsonuna kadar tahvil alimina devam
ederek ve faiz oranlarini diisiik seviyede tutarak kiiresel ekonomiyi desteklemektedirler. Ancak kiiresel
ekonominin ana sorunlarinin basinda gelen gelir dagiimindaki adaletsizlik ve borgluluk diizeyinin oldukga
yiksek seyri nedeniyle merkez bankalari tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin uzun vadede
sirdirulebilir bir blyime saglayamayacagl da dile getiriimektedir. Bu nedenle (lkelerin borg
sorunlularinin ¢6ziimini de icerecek rekabetci Uretim ve glcli tiketime dayali sirdirdlebilir blylime
saglayacak farkli ekonomik modellere ihtiya¢ duyuldugu belirtiimektedir.

ABD ekonomisinde, 2017 yilinin ilk ceyreginde beklentilerin altinda bir bliyiime gerceklesmesine ragmen
ekonomide tam istihdama hedefine yaklasildigl gozlenmistir. Bu kapsamda, FED faiz oranlarini ilk ceyrekte
25 baz puan artirarak ekonomide toparlanmanin devam ettigi mesajini vermistir. Yilin ilk ceyreginde ABD
ve kiresel ekonomiyi etkileyen bir diger unsur ise Trump’in se¢im vaatlerinin hayata gecirilmesi konusu
idi. Trump’in uygulamayi planladigi bu politikalarin ABD’de enflasyonu ve faizleri arttirmasi 6ngoérilmekte
idi. Ancak basta saglik reformu olmak lzere Trump’in hayata gecirmek istedigi secim vaadlerinin cesitli
engellerle karsilasmasi nedeni ile Trump’in uygulamayi disindigi genisleyici maliye politikasi hakkinda
da kuskular olusmustur. Bu cercevede vyil icerisinde FED’in iki defa daha faiz artisi yapacag tahmin
edilirken, Trump’in uygulayacagi genisleyici maliye politikasi ve ABD ekonomisindeki toparlanmanin ivmesi
de FED’in faiz artirim politikasi Gzerinde etkili olacagi disinlilmektedir.

2016 yilinin son g¢eyreginde Euro Bolgesi’'nde ekonomik toparlanma baslamis, bu yilin ilk ceyreginde ise
ekonomik toparlanmada bir miktar ivmelenme yasandigl gézlenmistir. Beklentilerden iyi gelen 6nci
gostergelerde sanayi sektoriinde goriilen canlanmayi destekler niteliktedir. Ayrica enflasyonda goriilen
ihmh yukselis, ECB’'ye 2016 yilinda deklare ettigi lizere tahvil alimlarini yavaslatmasina olanak
saglamaktadir. Bu baglamda ECB daha dnce aylik 80 milyar Euro olan tahvil alimini Nisan ayinda 60 milyar
Euro’ya indirerek yilsonunda bitirmeyi planlamaktadir. Ekonomideki mevcut olumlu gelismelere ragmen
bu yil icinde olasi bir faiz artisi ihtimalinden bahsetmenin heniiz erken oldugunu isaret etmektedir. Diger
taraftan ingiltere’nin birlikten ayrilmasi nedeni ile éngérillemeyen olumsuz ekonomik gelismeler nedeni
ile de ECB’nin ek adimlar atmasi da gerekebilecektir.

2016 yilinin son geyreginde 6zellikle Trump’in ABD Baskani segilmesiyle ABD Dolari deger kazanmis ve ABD
10 yillk faizlerinde hizli bir ylkselis gerceklesmistir. ABD ekonomisinde gorilen bu gelismeler gelismekte
olan Ulke piyasalarinda satis dalgasina neden olurken; bu tlkelerin para birimlerinde de deger kaybini
beraberinde getirmistir. Ancak 2017 yilinin ilk ceyreginde ABD tahvil faizlerininde gorilen sert ylikselisten
sonra bir dengeye oturmasi ve FED’in bu yil yapmayi planladigi faiz artisinin piyasa tarafindan fiyatlanmis
olmasi nedeniyle gelismekte olan llke para birimleri kayiplarini telafi etmeye baslamislardir. Bu




3 Ziraat Katilim

piyasalarda yeniden yikselis yasanirken, 2017 yilina yonelik beklentiler olumluya dénmeye baslamistir.
Ayrica bagsta Brezilya olmak tizere Rusya ve Cin gibi Glkelerde de son dénemde agiklanan ekonomik veriler
gelismekte olan tlkelerde sinirlida olsa bir toparlanmaya isaret etmektedir.

Turkiye piyasalari, 2017 yilinin ilk ayina kiresel ekonomide yasanan gelismelerin gelismekte olan llkelerin
aleyhine olmasi nedeni ile iyi bir baslangi¢ yapamamistir. Tahvil faizi oranlari yiikselirken, TL'de de deger
kaybi yasanmistir. Daha sonra ibrenin gelismekte olan (lkeler lehine donmeye baslamasi ile Tirkiye
piyasalarinda hizli bir iyilesme yasanmis ve TL yeniden gii¢ kazanmaya baslamistir. Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) bu donemde siki para politikasi uygulayarak TL'nin gliclenmesine katki saglamistir.
Oniimiizdeki dénemde ise Euro Bélgesi’'nde gériilen toparlanmanin Tiirkiye’nin ihracati tizerinde olumlu
etki etmesi ile TL'ye ek destek saglamasi beklenmektedir.

Turkiye 2016 yilinda % 2,9 oraninda biiylyerek 2017 yili icinde umut vaat etmistir. Yasanan olaganisti
siyasi gelismeler ve jeopolitik risklere ragmen Tiirkiye ekonomisinin temel yapi taslarinin saglam olusu,
ekonomi yonetiminin bilgi ve tecriibesi ekonomide kayda deger bir bliylime getirmistir. Blylime de kamu
kaynakli harcamalarin katkisinin olmasina ragmen, 2017 yilinda 6zel sektér yatirm ve tiketim
harcamalarinin da artmasi beklenmektedir. Diger taraftan Euro Bolgesi’'nde goriilen toparlanmanin
Turkiye’nin ihracatini olumlu etkileyerek blylimeye katki saglamasi beklenmektedir.

Turkiye ihtiya¢c duydugu petrol ve dogalgaz gibi emtialari baska tilkelerden karsilamasi nedeniyle enerji icin
yaptigl harcamalar, ithalat faturasinda buyik bir paya sahiptir. Son iki senedir dislik seyreden petrol
fiyatlari 2015 yilinda oldugu gibi 2016 yilinda da Tirkiye’nin dis ticaret faturasini olumlu etkilemistir. 2017
yihnin ilk ceyreginde de 50 Dolar civarinda seyreden petrol fiyatlari Turkiye’nin ithalat faturasi izerinde
olumlu etki etmeye devam etmistir. ithalat icin yapilan harcamalarin azalmasi Tirkiye’nin cari acik
rakamlarina da yansimis ve cari acgik rakamlarinda da belirgin bir iyilesme saglamistir. 2016 yilinin son
ceyreginde Euro Bolgesi'nde ekonomide toparlanma baslamis olup, 2017 yilinin da olumlu ekonomik
gelismelerin devam edecegi bir yil olacagi tahmin edilmektedir. Bu ¢ercevede 2017 yilinda Euro bolgesi
Ulkelerinden Tirkiye’nin ihrag Urlinlerine talep artisi olmasi beklenmekte olup, bu durumun Tiirkiye’nin
cari islemler dengesine katki saglamasi 6ngorilmektedir.

Gegen yilin son c¢eyreginden itibaren TL'de gorilen deger kaybi ve gida fiyatlarinin yiksek seyri
enflasyonun artmasina neden olmustur. TCMB’nin uyguladigi siki para politikasi neticesinde efektif
fonlama maliyeti artarken TL gli¢ kazanmaya baslamistir. Yilin devaminda gida fiyatlarinda gérece sakin
seyrin devam etmesinin yani sira TL'nin deger kazanmasi sonucunda enflasyonda disis olmasi
beklenmektedir.

2016 yilinin son aylarinda basta ABD olmak (izere gelismis Ullke tahvillerinde goriilen sert yikselis, gelismis
Ulkelerin para birimlerinin deger kazanmasina neden olurken gelismekte olan ulkelerin ekonomisi Gizerinde
baski olusturmustur. Ancak daha sonra ABD 10 yillik tahvil faizinde dengelenmenin olusmasi ve FED’in yil
icinde Ui¢ defa faiz artisi yapacagi beklentisi ile gelismekte olan tilkelere yonelik iyimserlik yeniden artmaya
baslamistir. Gelismekte olan (ilkelerin yeniden 6n plana ¢ikmasi, bu kategoride degerlendiren Tirkiye'yi
de olumlu etkilerken; TL'de yeniden deger kazanmaya baslamistir. ilerleyen dénemde TCMB'nin siki para
politikasinin da destegi ile TL'nin glcli kalmasi beklenirken, enflasyonda da yeniden tek haneye disus
olacagl ongorilmektedir. Diger yandan gelismekte olan llkelere sermaye girisinin hizlanmasi ile
Turkiye’nin de hedeflerin Gizerinde bliyiimesi beklentiler dahilindedir.




