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2020 Yilinin 2. Ceyreginde Azerbaycan Ekonomisi

Uzun siiren sokaga gikma kisitlamasinin ekonomiye zarari, biiyilik olmakla birlikte,
Temmuz'’da, ekonominin Agustos’tan baslayarak kademeli olarak acgilacagi
duyurulmustur:

Petrol sektori %2,9 dusus kaydederken ekonominin geneli %2,7 daralmistir. Ham
petrol Gretimi, 6nceki yilin ilk yarisiyla karsilastirildiginda %4,9 azalmistir. Bir dnceki
aya gore %5,1 oraninda, 2,6 milyon tona dismustir. Uretimdeki diislis, asil olarak
Azerbaycan’in OPEC+ anlagsmasi taahhidunin gerceklesmesiyle ilgilidir. Bu arada
dogal gaz Uretimi %14,9 oraninda artmistir.

Petrol disindaki GSYIH, %2,5 oraninda azalmis, toplam GSYiH’nin %68’si kadar
gerceklesmistir. Eger bir dnceki yila gére %14,5 daralan insaat sektoru gikartilacak
olursa, petrol digindaki sektér %1,1 oraninda dismustir. Turizm sektorl, sokaga
¢tkma kisitlamasi nedeniyle, petrol disi GSYiH biiylimesini de zorlayacak sekilde
%47,9 oraninda dusls kaydetmistir

Kamu yatirimlarinin, enduistrinin kimya, metalirji ve eczacilik gibi belirli blimlerinde
kayit altina alinmasinin ve gerceklestiriimesinin etkisi sayesinde, ekonominin en fazla
buytyen endistrisi petrol disi imalat (%12,2) olmustur.

Sokaga c¢ikma kisitlamasinin neden oldugu eksi talep soklari, zaten diisiik olan
enflasyon diizeyi lizerinde daha fazla asagi yonlii baski yapmaktadir:

Fiyat dizeyleri Haziran’da %0,3 dismis ve enflasyon %3’ te kalmistir. Merkez
Bankasinin hedef bandinin (%2-%6) ortasi olan %4'ten daha disuk kalmistir.

Tuketici sepetine dahil edilmis olan Urtnlerin ve hizmetlerin %78'inin fiyati (520’sinden
404°Gnun) bir dnceki yila gore artmis, %13’Unki azalmis ve %9’ununki degismemistir.
Kalemlerin %62’sinin (252) fiyat artisi, yillik baslik enflasyonu olan %3’ten dusuktur.

Tuketici sepetine dagitilacak olursa, bir dnceki yila gore gida fiyatlarn %5,3, gida digi
kalemlerin fiyatlari %1,5 ve hizmetlerin fiyatlari %1,2 artmigtir. Gida ve gida disi
artinler ile hizmetlerin yillik baslk enflasyonuna katkisi, sirasiyla yuzde 2,3, 0,4 ve 0,3
(toplam %3) olmustur.

Genel olarak, sokaga ¢ikma kisitlamasina bagh disuk kiresel gida fiyatlari ve daralan
talep, enflasyonu dusuricu etki yapmistir.

Dusuk petrol fiyat ticaret dengesinde daha fazla bozulmaya yol agtiysa da, toplam
GSYIH’nin %13,6’sina esdeger bir fazla vermistir.

2020 Ocak-Haziran déneminde toplam ihracat %23 azalmis, ithalat* da %4,7
diismistiir. Sonug olarak, ticaret fazlasi*, 2.697 milyon $’a veya toplam GSYIiH’nin
%13,6’s1 kadar karsilik gelen %43,1 oraninda azalmistir.

ihracattaki azalma asil olarak ham petrol ihracatiyla baglantihdir. Ham petrol
fiyatindaki keskin disls, ham petrol ihracatinin nominal olarak% 24,7, reel olarak%
3,1 gerilemesi nedeniyle. guglu bir etki yaratmistir.
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ithalattaki azalmaya asil katkiyi yapanlar, yakitlar, tasit araglari ile makine ve donanim
aranleridir:

v" Yurtigi Gretim 6nemli 6lglide arttikga ve sokaga ¢ikma kisitlamasi talebi olumsuz
etkiledikge, yakit ithalati %67,4 dismus;

v' Ulastirma araglar ithalati, demiryolu araglarinin alimindaki keskin diistis (%90)
nedeniyle %27 azalmis;

v" Makine ve donanim ithalati, ithalattaki toplam azalmaya (gte bir oraninda katki
yapacak sekilde %6,6 azalmistir.

Analiz yapilan dénemde petrol disi ihracat bir 6nceki yila gore %6,9 diismus ve toplam
ithalatin %18,3’0 kadar, 911,9 milyon $ olmustur.

Ticaret fazlasinin Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi (ACMB) rezervlerine
katkisi olmustur. Haziran sonunda ACMB rezervleri 6.468,7 USD milyon; yani 2019’un
ayni dénemiyle karsilastirildiginda %8,9 veya 529.3 milyon USD daha fazladir.

Haziran sonu itibariyle, Azerbaycan Cumbhuriyeti Devlet Petrol Fonu’nun (SOFAZ)
varliklari, 2019'un ayni dénemine gore (42.463,7 milyon USD) %1,8 artarak, 43.223,4
milyon USD olarak gergeklesmis, toplam GSYiH’nin de %109’u olmustur.

*Not: Azerbaycan Cumhuriyeti Devlet Petrol Fonu’nun altin ithalati olan yari mamul
altin - HS kodu 71 disinda tutulmustur

Kredilerin diisiiste olmakla birlikte, hiikiimetin COViD-19’u engelleme dnlemlerinden
etkilenen endustrilere yonelik kredi garanti destek programi Temmuz’da baglamistir:

Haziranda, sektorin toplam varliklari yilbasindan beri %6,7 azalarak 30,5 milyar AZN
olmustur. AtaBank, AmrahBank, AGBank ve NBC olmak Uzere doért bankanin
lisanslarinin geri alinmasi degerlendirme disi tutuldugunda, toplam varliklar Nisan-
Mayis'ta %2,4 dismustir. Brat krediler yilbasindan beri %4,9 azalmistir. Krediler,
lisanslari geri alinan bankalar disinda yilbasindan beri %1,7 oraninda yikselmistir.

Kurumsal krediler portfoyl, endistri (%34,31) ve tarima (%1,71) verilen krediler
buyurken, ulastirma ve iletisim (%24 ), enerji ve dogdal kaynaklar (%10, |), ticaret ve
hizmetler (%3,9]) ile ingaat (%11,8]) firmalarina verilen kredilerdeki distsun etkisiyle
yilbasindan beri %1,4 daralmistir.

Hane halki kredileri, tiketici kredilerindeki %11 disus dahil olmak Gzere yilbasindan
beri %6,3 azalmistir. Tiketici kredisi portféylnin bir 6nceki yila gore blylime
oraninda 2019 sonundaki %48,3’ten 34,6 baz puan kadar geri ¢gekilmeye yol agmistir.

Tahsili gecikmis alacaklar (TGA) 2019 sonundakiyle karsilastirildiginda %16,3
dizeyinde azalmay! gérmustir. Toplam TGA orani, 2019 yilsonundakinden 1 baz
puan

daha dustuk olan %7,3'de kalmistir. TGA’lari yuksek olan sorunlu bankalarin
lisanslarinin geri alinmasi bu dislsin asil nedeni olmustur.

Mevduat tabani, yilbasindan beri %8,8 oraninda azalma yasanmasi Uzerine 22,6
milyar AZN olmustur. Lisanslari geri alinan bankalar disinda, mevduat portféyi %5,7
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daralmistir. Yilbasindan beri vadesiz mevduatlarda %8,4, vadeli mevduatlarda da
%9,3 azalma goérulirken bunlarin toplami 10,2 milyar AZN olmustur. Geri alinan
lisanslar, hane halkinin ve firmalarin gelirlerindeki sokada c¢ikma yasagindan
kaynaklanan dislise bagl nakit gereksinimleri mevduat ¢ikiginin asil nedenleri
olmustur. Hane halki mevduatlari ve ulusal ve yabanci para mevduatlari, yilbasindan
beri sirasiyla %10,8 ve %11,2 oranlarinda dismustur.

Toplam mevduat portféyiinin dolarizasyon orani, Aralik 2019’la karsilastirildiginda
0,5 baz puan kadar diserek %60,4'te kalmistir. Aralik 2019 ile karsilastirildiginda,
vadesiz mevduatlarda 2,8 baz puan kadar dolarizasyon gorilirken vadel
mevduatlardaki dolarizasyon 2,2 baz puan kadar olmustur.

Bankacilik sektériinde, Haziran sonu 6z kaynaklarina oranla toplam net kar olarak
hesaplanan 6z kaynak verimliligi %16,2 olmustur. Faizsiz gelir, pandemi nedeniyle
subeler arasinda daha az islem yapilmasi sonucunda bir dnceki yila gére %12,3
diserken ve nakit disi islemlerin hizmet ticreti ACMB’na gore %50’ye kadar azalirken,
faiz geliri %0,8 oraninda azalmistir.

Ekonomiye paralel, ancak biraz gecikme ile sigorta piyasasinda da gerileme
gorulmektedir.

Toplam sigorta primleri 2020’nin ilk yarisinda bir énceki yila gére %11 artisla 401
milyon AZN olmustur. Net primlerde (primler eksi talepler) petrol disi GSYiH'nin
%71ine karsilik gelen %10,8 bir dustus yasanmistir (Ocak-Haziran 2019: %1,1).
Ekonomide bu gosterge yatirimlarin ana kaynaklarindan biri olarak addedilmektedir:

Pazar segment analizi temel alindiginda, hayat sigortasi (HS) toplam primleri %19,4
artmis ve 161,6 milyon AZN’ye ulagsmistir. HS primlerinin piyasanin toplam primleri
icindeki pay! 2,8 baz puan kadar buyuyerek %40,3’Gni olusturmustur.

v' Gonulli hayat sigortasi primleri %19,6 artarak 131,5 milyon AZN olmustur.
Gonullh hayat sigortasinin hayat sigortasi igindeki payl %81’in biraz Gzerinde
sabit kalmistir.

Hayat sigortasi disi sigortalarin primleri %5,9 yuUkselmistir. Hayat sigortasi digi
sigortalarin toplam primler igindeki payi 2,8 baz puan kadar azalip %59,7 olmustur.

Hayat sigortasi piyasasinda taleplerin primlere orani %67,7 (Ocak-Haziran 2019:
%30,6), hayat sigortasi digindaki sigorta piyasasinda ise %31,5 olmustur (Ocak-
Haziran 2019: %34,4)

Faiz oranlari daha yiiksek kredi ve kur riski etkisiyle yiukselmistir:

Haziran’da, yerel para biriminden yeni mevduatlarin faizi yilbasindan beri 0,7 baz
puan kadar yukselip %9,1’e ¢ikmistir. Artan mevduat oranlarinda, asil ydnlendirici
etmen, Azerbaycan Mevduat Sigortasi Fonu (ADIF) tarafindan sigortalanmis
mevduatlarin azami faiz oranlarinin, mevduat c¢ikisindan ve dolarizasyondan
kaginmak igin ylkseltiimesi kararidir. Yerel para birimi cinsinden mevduat oranlarinin
tersine, yeni déviz mevduati faiz oranlari yilbasindan beri 0,6 baz puan kadar diserek
%0,8’e inmistir. Piyasa kosullari, bankalarin yabanci para cinsinden finansmani
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arttirmasini kolaylastirmis ve daha dusuk oranlara yol agmistir.

e Kredi faizleri, sokaga c¢ikma yasaginin dayattigi belirsizlik ve yerel para birimi
cinsinden mevduatin ylksek faiz oranlari nedeniyle ylkselmistir. Kredi faizleri
yilbasindan beri 2,6 baz puan kadar yikselip %17,2’e c¢ikmistir. Doéviz
mevduatindakine benzer sekilde, doviz kredilerinin faiz oranlari yilbasindan beri 0,2
baz puan diserek %4,8’e inmistir. Déviz mevduat faiz oranlarindaki azalma ve déviz
kredileri icin daha dusuk talep, kredi faiz oranlari lzerinde asadi yénde baski
olusturmaktadir.

ACMB Nisan-Temmuz déneminde refinansman faiz oranini 50 baz puan indirimle

%6,75’e ¢cekmistir:

e  Faiz koridorunun Gst siniri, likiditeyi desteklemek igin 175 baz puan indirimle %7,25’ye
cekilirken alt bant 50 baz puan indirimle %6,25’e ¢ekilmistir. Karar, olasilikla, ACMB
banknotlarina olan talebi azaltmayi ve bankalari var olan fonlari daralan ekonomiyi
desteklemek igin borg vermeye tesvik etmeyi amaglamaktadir.

e  Merkez Bankasi, kararin, dusuk yillik enflasyona (%3’e karsi ACMB’nin hedefi olan
%4), kiresel kosullardaki iyilesmeye, doviz piyasasindaki duraganliga ve pandeminin
toplam talep uzerindeki enflasyon dusuricu etkisine dayandigini beyan belirtmektedir.

e ACMB’nIn reel sektor isletmelerine yonelik olarak yaptidi izleme calismasi endiistri,
ticaret ve hizmetlerde daha disik enflasyon beklentisini gdsterirken, ev halkinin
sadece %29'u (Mart ayiyla karsilastirildiginda

e 3 baz puan daha dislk) enflasyonun yiikselecegi yanitini vermistir. Merkez Bankasi,
enflasyonun yil sonunda %3-%3,5 olacagini 6ngdérmugtar.

e ACMB, toplam talebin eski diizeyine yikselmesine yardim edecegini ve genisletici
para politikasiyla istihdami destekleyecegini belirtmistir. Merkez Bankasi ayrica,
pandemiden etkilenen endustriler igin kosullarin kolaylastiriimasi amaciyla alinan
onlemlerin finansmana erigimi arttirdigini belirtmigtir.

e Merkez Bankasi, enflasyonun 6ngériden sapmasinin, kiresel piyasalardaki durumun
ve ekonomik iyilesmenin hizinin bir sonraki faiz kararini etkileyecegini belirtmigtir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi cergevesinde
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.
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