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Gurcistan Ekonomisi, Il. Ceyrek

Dis soklara ragmen ekonomik bliyiime hala gugli:

e Haziran 2019 itibariyle tahmin edilen reel Gayri Safi Yurtici Hasilla (GSYH)
blylime orani yillik bazda %5,0 oldu. 2019'un ilk yarisi i¢in tahmini ortalama
reel GSYIH biylmesi yillik bazda %4,9 olarak gerceklesti. Bu oran 2018'in ayni
déneminde %5,7 idi;

e Bir onceki yilin ayni donemine kiyasla, tahmini reel buyume sanayi,
gayrimenkul, insaat, ticaret, ulasim ve otel ve restoran sektorlerinde
kaydedilirken, Haziran 2019 itibariyle finansal aracilikta disus kaydedilmistir.

issizlik verileri isgiicii piyasasinda iyilesmenin devam ettigini gosteriyor:

e Cari yilin ikinci ¢geyreginde issizlik orani, bir dnceki yilin ayni dénemine gore 0,7
puan azalarak %11,4 olmustur;

e Bu, isgtclne katilimdaki marjinal dususe ve istihdamdaki hafif artisa baglaniyor;

e ise alinan galisanlarin toplam calisanlar igindeki pay1 %50,2 olup, bir énceki yilin
ayni donemine gore 1,1 puanlik bir dususe isaret etmektedir.

Yilik enflasyon Merkez Bankasi hedefinden daha yiksek olmakla birlikte,
cekirdek enflasyon kontrol altindadir:

o Tuketici fiyatlari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %0,02 oraninda
gerilemis ve Haziran ayinda yasanan %1'lik dusislin olduk¢a altinda
gerceklesmistir;

e Yillik enflasyon, %3 olan merkez bankasi hedefini agsarak olan Haziran ayinda
%4,3'ten% 4,6'ya cikmistir. Bununla birlikte, ¢cekirdek enflasyon* bir énceki aya
gore %1,4'ten %1,9'a yukselmistir ve bu da yillik enflasyondaki artisin gegici
oldugunu gostermektedir;
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Yillik enflasyonun dokumunde:

v Yiyecek ve alkolsiiz igecekler, yillik %4,6 oranindaki enflasyona 2.3 puan
ilave ederek, en yuksek katkida bulunan unsur olmustur;

v Alkolli icecekler ve titiin, Ocak ayindaki titlin vergisindeki artisin etkisiyle,
Temmuz ayinda enflasyonu 0,9 puan artirmigtir;

v' Diger bir faktor de, 0,5 puanlik katkida bulunan ulagim sektori olmustur;

Diger tarafta,
v Giyim ve ayakkabl manset enflasyonu 0,3 puan disirmus;
v' Haberlesme giderleri manset enflasyonu 0,1 puan azaltmistir;

Diger taraftan, sanayi uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Haziran 2019'a
kiyasla %3,2 artarken, endeks blyumesi yillik bazda %10,7 olmustur. Mamul
mallar icin UFE, bir 6nceki aya gére %2 artarak UFE'deki aylik genel degisiklige
1,66 puanlik bir katki saglamistir.

Cekirdek enflasyon, tuketici sepetinden yiyecek ve alkolstiz igecekler, tutun,
enerji, dizenlenmis tarifeler ve nakliye (belli tarifeler) harig tutularak hesaplanir.

Dis ticaret agigi, ithalattaki diislisun etkisiyle azaldi:

Ocak-Temmuz 2019 déneminde, Glrcistan’in mal dis ticaret hacmi yillik bazda
% 0,2 azalarak 7.065,3 milyon ABD dolari olmustur;

ihracat 2.102,2 milyon ABD dolari olurken (%12,4 biiyiime)**, ithalat 4.963.1
milyon ABD dolari seviyesinde gergeklesmistir. (%4,7 dusus);

Dis ticaret acig1 %14,2 oraninda azalarak 2.860,9 milyon ABD dolari olmus ve
dig ticaret hacmi igindeki pay1 %40,5 olarak gergeklesmistir;

AB Ulkelerine yapilan ihracat 503,5 milyon ABD dolar seviyesinde
gercekleserek (Ocak-Temmuz 2018'e gbre %20,6 daha yuksek) toplam
ihracatin dortte birine ulagirken, ithalat 1.280,2 milyon ABD Dolari olmus (%12,6
disUs) toplam ithalatta %25,8 oraninda bir pay elde etmigtir. AB Ulkeleri
raporlama déneminde toplam ticaret agiginin %27,2'sini olugturmustur;
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e BDT ulkelerine yapilan ihracat 1.105,8 milyon ABD Dolari olarak gergekleserek
(%26,6 artis) toplam ihracatin yarisini olustururken, ithalat 1.303,1 milyon ABD
dolari olarak gergekleserek (%14,3 dusus) toplam ithalatta dortte birlik bir paya
sahip olmustur. BDT ulkeleri ticaret agiginin %6,9'unu olusturmustur;

o lhracat pazarindaki yodunlasma daha ylksektir: ihracattaki ilk on ticaret
ortaginin toplam ihracat igindeki payr %72,7'dir. Baslica ortaklar Rusya
(toplamda %14,5), Azerbaycan (%12,7) ve Ermenistan (%8,6) olmustur;

e ithalattaki ilk on ticaret ortaginin toplam ithalattaki payr %66'dir. En bllyiik
ortaklar Turkiye (%17,4), Cin (%10,1) ve Rusya (%9,8) olmustur.

** Yeniden ihracat hari¢ tutuldugunda, ihracat yillik bazda %1,6 oraninda artarak
1.311,9 milyon ABD dolari olmustur.

Tuketici kredilerinde zayif bir buyliime ve kurumsal tarafta daha gugliu bir
buylime:

e Haziran 2019 itibariyla, bankacilik sektdrintn toplam aktifleri 2018 yilinin ayni
ayina goére %19,7 oraninda artarak GEL 43,1 milyar olarak gerceklesmistir;

e Toplam kredi portfoyld %23,2 oraninda artarak 29,2 milyar GEL olarak
gerceklesmistir. Yillik bazda tuketici kredileri %3.5'lik zayif bir blylme yasadi
ve 3,9 milyar GEL olarak gercgeklesti, kurumsal kredi portfoyu ise %26,3
oraninda buyudu;

e Takipteki kredilerin (CB metodolojisi) toplam krediler icindeki payi, Aralik 2018'e
gore 0,2 puan yukselerek %5,7 olarak gerceklesmistir;

e Banka digi mevduat portfoyu yillik bazda %21,8 artarak 25 milyar GEL'e
yukselmistir. Baslica belirleyici unsurlar, toplam portféy blyimesinin sirasiyla
%19'unu ve %48'ini olusturan YP cinsinden vadesiz mevduat ve vadeli
mevduatlardir. Sonug¢ olarak, mevduattaki dolarlasma, Aralik 2018'deki %63,9
seviyesine kiyasla %62,8 olarak gerceklesmistir;

e Raporlama déneminde, sektoriin Aktif Karliligi orani (ROA) %2,1, Ozkaynak
Karlih@i orani (ROE) %16,2 olarak gergeklesmistir.
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Merkez Bankasi, yeniden finansman oranini Ocak ayinda %6,75 ve Mart'ta
%6,5'e dusurdukten sonra, %6,5 oranindaki sahin tutumunu korudu:

e Gurcistan Ulusal Bankasi (NBG) Para Politikasi Komitesi (MPC) 24 Temmuz
2019’da toplandi ve %6,5 oranindaki yeniden finansman oranini degistirmedi;

e Karar iki ana faktore dayanmaktadir:

(i) NBG’ye gore, zayiflayan talep, dis sokun etkisiyle doviz kurundaki deger
kaybindan kaynaklanan artan enflasyonist baskiyi orta vadede telafi edecektir;

(i) NBG, mevcut nominal efektif doviz kurunun, mevcut harici sokun boyutunun
onerdiginden daha dusik degerde oldugunu tahmin etmektedir. Dolayisiyla,
nominal efektif doviz kurunun muhtemel dederlenmesi nedeniyle, beklentiler
enflasyon Gzerinde asagi yonlu bir baskiya isaret etmektedir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yoénetim girketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




