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Gurcistan Ekonomisi, .Ceyrek

Salgin ve kontrol altina alma 6nlemleri nedeniyle ekonomik biiyiime yavasladi:

° 2019'un ilk ceyreginde %5,0 olan tahmini ortalama reel Gayri Safi Yurti¢i Hasila
(GSYH) blyume orani, 2020 yilinin ayni déneminde yillik bazda % 1,5'e geriledi. Salgin,
Gurcistan ekonomisi Uzerinde Mart ayinda dnemli bir etki yaratti ve ekonominin yillik
bazda % -2,7 daralmasi ile ge¢cmis yillarin olumlu ekonomik gidisatinda kesintiye yol

acti;
° Bir 6nceki yilin Mart ayina goére reel buyume insaat ve bilisim sektdrlerinde
kaydedildi.

Cekirdek ve manset enflasyondaki yavaslama Aralik 2019'dan bu yana devam etmektedir:

° Tuketici fiyatlari Mart ayinda aylik bazda %0,7 artti ve yillik enflasyon, merkez
bankasi hedefi olan %3'Un Uzerine ¢ikarak %6,1 seviyesinde gergeklesti. Hedefin
asilmasi, son dénemlerde nominal doviz kurundaki deger kaybinin enflasyona olan
etkisinden kaynaklanmistir;

° Yillik ¢ekirdek enflasyon* %3,7 artarken, titin harig yillik gekirdek enflasyon**
%3,3 seviyesinde gerceklesmistir. Bu da yillik manset enflasyonun kismen kalici
olduguna isaret etmektedir;

° Yillik enflasyonun dokimiinde:
o] Gida ve alkolslz igecekler, %6,1 oranindaki yillik genel enflasyona en
blylk katkiyr olusturdu. Fiyatlar, enflasyona 4,18 puan ekleyerek %13,4 oraninda artti;
o] Catering hizmetlerindeki artisin (%10,3) etkisiyle, restoranlar ve oteller

kalemi enflasyonu Mart ayinda 0,4 puan artirdi;

° Diger taraftan,
o) Eglence ve kiltir manset enflasyonu 0,16 puan asag ¢ekti;
° Ote yandan, imalat sanayiinde yurtigi UFE, 2019 yili Mart ayina gére %5,5

artmis ve bu da yillik genel yurtigi UFE'deki degisime 4,89 puanlik (toplamin %78'i) bir
katki saglamistir;

° Yillik yurtici UFE'deki degisimin %39'u, fiyatlari %8,1 oraninda artis gosteren
gida Uriinlerinden kaynaklanmaktadir. Gida Uriinleri igin ithalat Fiyat Endeksi (IFE) yillik
bazda %15,1 artmistir ve bu da tiketici gida enflasyonu ve dolayisiyla manset
enflasyon Uzerinde gugll bir maliyet baskisi olduguna isaret etmektedir.

*Cekirdek enflasyon; gida ve alkolsiiz igecekler, enerji, resmi tarifeler ve nakliye (belirli tarifeler) tiiketici
sepetinden harig tutularak hesaplanir.

**** Cekirdek enflasyon; gida ve alkolsiiz icecekler, tiitiin, enerji, resmi tarifeler ve nakliye (belirli tarifeler)
tliketici sepetinden harig tutularak hesaplanir.
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Dis ticaret acigi 6zellikle ihracatin azalmasi nedeniyle kotiilesti:

) 2020 yilinin ilk ceyreginde, Gurcistan'in mal dis ticaret hacmi yillik bazda %2,7
daralarak 2,773,9 milyon ABD dolari olarak gerceklesti;

° inracat 778,2 milyon ABD dolari olurken (%5,9 azalma) ***, ithalat ise 1.995,8
milyon ABD dolari seviyesinde gergeklesti. (%1,4 disUs);

° Dis ticaret agigi %1,7 oraninda artarak 1,217,6 milyon ABD dolari olmustur. Dig
ticaret hacmindeki pay1 %43,9'dur;

° AB llkelerine yapilan ihracat 165,4 milyon ABD dolari olarak gergeklesmis
(2019'un ilk ceyregine gére %16 daha dusiik) ve toplam ihracatin yaklasik beste birine
ulasmistir. Bu arada, ithalat 477,9 milyon ABD dolari olmus (%3,5 disus) ve toplam
ithalattaki pay! %24 olarak gerceklesmistir;

o CIS Ulkelerine yapilan ihracat 351,9 milyon ABD dolari olarak gergekleserek
(%16 azalig) toplam ihracatin yaklasik yarisini olustururken, ithalat 625,4 milyon ABD
dolari olmus (%8,5 artis) ve toplam ithalat icinde %31'lik bir pay elde etmistir;

° ihracat pazarinin yogunlasmasi daha yiiksektir: ihracatta ilk bes ticaret ortaginin
toplam ihracat igindeki pay1 %57,8 olmustur. En biyik ortaklar Azerbaycan (toplamin
%15,7'si), Cin (%12,8) ve Rusya (%11,7) olarak gergeklesmistir;

) ithalatta ilk bes ticaret ortaginin toplam ithalat igindeki pay1 %52,2'dir. En blyuk
ortaklar Turkiye (%17,4), Rusya (%10,5) ve Azerbaycan (%9,2) olmustur.

*** Yeniden ihracat hari¢ olmak lizere, ihracat yillik bazda %1,7 daralmis ve 539,5 milyon ABD dolari
olmusgtur.

Tiiketici kredileri gok yavas biiyiirken, kurumsal krediler 6nemli 6l¢iide genisledi:

° Mart 2020 itibariyla ticari bankalarin toplam aktifleri, 2019 yilinin ayni ayina gore
%27,2 artarak (Y1l basindan bu yana %6,2 yikselis) ve 50,1 milyar GEL seviyesine
ulasmistir;

° Toplam kredi portfoyl %30 artarak 34 milyar GEL tutarina ulagmistir. Yillik
bazda, hanehalki kredileri (bireysel girisimciler hari¢) %19 artarken (14,8 milyar GEL),
tuketici kredileri %12,3 oraninda bliyime kaydetmis ve 4,2 milyar GEL olmustur;

° Kurumsal kredi portfoyu (bireysel girisimciler dahil) %40 blyimus ve 19,2 milyar
GEL seviyesinde gergeklesmistir. Blyimenin ana itici gligleri, endistriye verilen krediler
(buyldmenin %26's1), insaat (%17) ve gayrimenkule dayali islemler (%16) olmustur;
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° Takipteki kredilerin (NBG metodolojisi) toplam krediler igindeki payi, Mart 2019'a
gore 1,5 puan daha dusuk olarak %4,4 olarak gerceklesmistir;

° Finansal olmayan borglularin (bireyler ve tizel kisiler) mevduat portféya yillik
bazda %24 artisla 29,7 milyar GEL olmustur. Ana itici glgler, blylimenin sirasiyla %38
ve %14'Gnu olusturan bireylerin ve tizel kisilerin vadeli mevduatlaridir. Toplam mevduat
biylmesinin %28'ini bireylerin vadesiz mevduati olustururken, tizel kisilerin vadesiz
mevduati toplam blyimenin %20'sini olusturmustur;

° Toplam mevduatin dolarizasyonu %67 olurken, bireysel mevduat i¢in %77 ve
tlzel kisiler icin %55 olarak gerceklesmistir;

° Raporlama déneminde sektoriin Aktif Getirisi orani (ROA) %-7,1, Ozkaynak
Getirisi orani (ROE) %-64,4 olarak gerceklesmistir. Negatif getiriler, 6nemli élglide
yuksek kredi zarari karsiliklarinin etkisiyle olusmustur.

NBG, siki para politikasindan kademeli olarak ¢ikmaya bagladigini
Nisan toplantisinda duyurdu:

° Gurcistan Merkez Bankasi (NBG), 2020'nin ilk geyreginde politika faizini %9'da
tutmus, ancak Para Politikasi Kurulu (PPK) 29 Nisan 2020'de toplanarak yeniden
finansman oranini 0,50 puan disurerek %8,5'e indirmistir;

° NBG'ye gore, lojistik kisitlamalarin tetikledigi arz faktorleri 6nimuzdeki aylarda
enflasyonda disUsU geciktirecek, ancak salgina bagli olarak i¢ ve dis talepteki keskin
disus yil boyunca enflasyon lzerinde asagi yonllu baski olusturacaktir;

° Talepte beklenen diuslisu g6z 6nline alan PPK, siki para politikasindan kade-
meli olarak ¢ikmaya basladigini duyurdu;

° Mevcut belirsizlik seviyesinden kaynaklanan likidite riskinin ekonomiye saglanan
krediyi sinirlandirmamasi igin, NBG tarafindan hem ticari bankalar hem de mikrofinans-
mankuruluslarina likidite saglamak amaciyla swap islemleri baslatildi.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy ybénetim girketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar
ile miigteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gériislerine dayanmaktadir. Bu
gérigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir.




