NP2 PASHA
‘I‘ﬂ' Holding

2020’nin 2. Ceyreginde Giircistan Ekonomisi

Ekonomi, pandemi ve kisitlayici 6nlemler nedeniyle daralsa da iyilesme isaretleri

simdiden goriilmektedir:

e Gurcistan, dunya ekonomisinin geri kalani gibi 2020’de ekonomik faaliyetlerde
benzeri goérilmemis ani ve kayda deger bir dislis yasamaktadir. Gayri Safi
Yurtici Hasila (GSYiH) 2020'nin ilk yarisinda bir énceki yila gére %5,8
daralmigtir. Pandemi, Gurcistan ekonomisi lzerinde, birinci ¢ceyregin bir dnceki
yila gore %2,2’lik olumlu ekonomik buylimeye ara vererek dnemli bir etki yapmis
ve bir dnceki yila goére %12,6 kiiglilme yasanmistir.

e Bu gerilemeyi tetikleyenin ekonomik etmenler degil de COVID-19'un
yayllmasinin olmasi, ekonomide daha hizli bir iyilesme yasanacagi konusunda
Umit vermektedir. lyilesmenin isaretleri simdiden gorilmektedir. iyilesme, daha
glclu kredi faaliyetleri, mali uyaricilar ve beklenenden daha iyi para girigleriyle
saglanmaktadir. Sokaga cikma yasaginin etkilerine karsin Google mobilite
dinamikleri glclu bir iyilesmenin sinyallerini vermektedir.

e Ayrica, uluslararasi finans kurumlarindan alinan énemli dis yardimlar da ciddi
sokun etkisini kismen azaltmistir ve iyilesmeye yardim edecektir.

Enflasyondaki gerileme Mayis 2020°’den beri devam etmektedir:

e Tuketici fiyatlari Haziran’da bir 6nceki aya gore %1,4 dusmustir ve yillik
enflasyon, merkez bankasinin hedefi olan %3’'Un Uzerinde, %6,1 olmustur.
Enflasyon birbirine zit iki etkinin sonucudur: Toplam talepteki azalma ve KOVID-
19'la ilgili tedarik kisitlamalarinin tetikledigi birim isgilik maliyetleri artisi.

e Tutin** hari¢ olmak Uzere yillik gekirdek enflasyon* %6,2 iken yillik gekirdek
enflasyon %6,6 artmistir. Bu, yillik enflasyonun direngli oldugu anlamina
gelmektedir.

e Yillik enflasyon kalemlerine bakildijinda:

v %6,1lik yillik genel enflasyona biyiik katkiyl gida ve alkolsuz igeceklerin
yaptigi goérilmektedir. Fiyatlar, enflasyona 4,15 baz puan etki ederek %13,6
artmistir.

v' Saglik hizmetleri %7,5 artmis ve enflasyonu, yillik enflasyona 0,61 baz puan
katki saglamistir. Ayakta tedavi hizmetlerinin (%11,6) ve tibbi Grtnlerin,
arag gereglerinin (%10,2) fiyatlar artmigtir.

v" Mobilya ve ev esyalari donanimi fiyatlari, kismen beklenenden daha iyi artis
gOsteren tiketici kredileri sayesinde Haziran’da, enflasyonu 0,58 baz puan
yUkseltmistir. (sabit kurlarla bir énceki yila gére %10,3, yilbasindan beri
%4,1).

e Ote yandan,

v Ulasim, kisisel ulagim araci isletme fiyatlari diserken (-%11,8) baslik
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enflasyonunu 1,08 baz puan asagi ¢ekmistir.

e Yurtigi Uretici fiyat endeksi (YIUFE), Haziran 2019’la karsilagtirildiginda %4,6
artmistir. imalat triinleri igin YIUFE, 2019’'un ayni ayiyla karsilastirildiginda %6,1
artmis, bunun sonucunda da genel yillik YIUFE’ye 5,17 baz puan katki yapmistir.

e Yillik yurtici UFE’deki %46 degisim, gida Uriinlerindeki bir dnceki yila gére %6,7
artistan kaynaklanmaktadir. Gida driinleri ithalat Fiyat Endeksi bir énceki yila
gore %6,8 artmistir. Bu, tiketici gida enflasyonu ve bunun sonucunda baslik
enflasyonu Uzerinde bir maliyet baskisi oldugunu géstermekteyse de baski,
Mayis’tan beri azalmaktadir.

* Cekirdek enflasyon, gida ve alkolslz iceceklerin, enerjinin, resmi diizenlemeye bagli tarifelerin ve ulasimin
(0zel tarifeler) tiiketici sepetinden gikartilmasi yoluyla hesaplanir.

** Cekirdek enflasyon, gida ve alkolsiz igeceklerin, titlinlin, enerjinin, resmi diizenlemeye bagl tarifelerin ve
ulasimin (6zel tarifeler) tiiketici sepetinden gikartilmasi yoluyla hesaplanir.

Dis ticaret agigi, asil olarak, ekonomik daralma tarafinda tetiklenen ithalattaki

azalmadan kaynaklanmaktadir:

e 2020’nin ilkk yarisinda, Gircistan’in dis kaynakl emtia cirosu bir 6nceki yila gore
%18,2 azalmig ve 5.055 milyon USD olmustur.

e |thalat 3,550 milyon USD olurken (%19,1 azalma) ihracat 1.504 milyon USD
olmustur (%15,9 azalma)***.

e Disticaret agigi %21,3 azalmis ve 2.046 milyon USD olmustur. Dis ticaret cirosu
icindeki pay1 %40’tir (2019’un birinci yarisi %42).

e AB llkelerine ihracat 338 milyon USD olmus (2019'un birinci yarisiyla
karsilastirildiginda %20,8|) ve toplam ihracatin yaklagik beste birine ulagmistir.
Ote yandan ithalat, toplam ithalatin %24’ diizeyinde, 856 milyon USD olmustur
(%22,8 dusus).

e Bagimsiz Devletler Toplulugu’na (BDT) ihracat 651 milyon USD (%30,1]) ve
toplam ihracin yaklasik yarisi kadar olmusg; ithalat ise toplam ithalat icinde %31
payla 1.106 milyon USD olmustur (%1)).

e hracat piyasasi konsantrasyonu daha yiiksektir. En blyiik bes ticaret ortagina
ihracatin toplam ihracat igindeki payr %57,3 olmustur. En biylk paya sahip
ortaklar Cin (toplam iginde %13,6), Azerbaycan (%13,5) ve Rusya’dir (%12,5).

e En buyuk bes ticaret ortagindan ithalatin toplam ithalat igindeki payr %49,7
olmustur. En biylk paya sahip ortaklar Turkiye (%16,8), Rusya (%11,2) ve
Cin’dir (%9,2).

*** Yeniden ihracat disindaki ihracat bir nceki yila gére %2,9 daralmis ve 1.079 milyon USD olmustur.
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Daha gucli kredi faaliyetleri: Tuketici kredileri orta seviyede, kurumsal krediler ise

kayda deger olgiide biiyumiistir<**:

e Haziran 2020 itibariyle ticari bankalarin toplam varliklari 2019’un ayni ayiyla
karsilastirildiginda (yilbasindan beri %2,51) yaklasik %10,7 artmis ve 49,3 milyar
Gurcistan Larisi (GEL) olmustur.

e  Toplam kredi portfdyl bir 6nceki yila gére %13,3 blylimus (yilbasindan beri
%2,4) ve 33 milyar GEL olmustur. Hane halki kredileri (bireysel girisimciler haric)
bir 6énceki yila gére %8,9 (14,6 milyar GEL; yilbasindan beri %2,6) artarken
tiketici kredilerinde bir 6nceki yila gére 4,2 milyar GEL tutarinda %10,3 biyime
(yilbagindan beri %4,1) yasanmigtir.

e  Kurumsal kredi portfoyd (bireysel yatirimcilar dahil) bir dnceki yila gére %17,3
(yilbasindan beri%2,3) bliyimus ve 18,4 milyar GEL olmustur. Blyimenin
baslica itici gugleri, endistriye (blylimenin %24’0), insaata (%22) ve tasinmaz
islemlerine (%20) verilen kredilerdir.

e Tahsili gecikmis kredilerin toplam krediler igindeki payl %5,5 olmustur. Bu,
Haziran 2019’la karsilastiriidiginda 0,2 baz puan daha distk, Aralik 2019’la
karsilastirildiginda 1,2 baz puan daha yuksektir.

e Finansal olmayan kredi musterilerinin mevduat portféyu (bireyler ve tizel kisiler)
bir 6nceki yila gére %11,1 artarak 29,6 milyar GEL olmustur. Bunun énde gelen
itici guicleri, biyimenin %44°0ni ve %18’ini olusturan ve sirasiyla tizel kisilerin
ticari olmayan ve bireylerin vadeli déviz mevduatidir. Mevduattaki toplam
blyimenin %16’s1 (ticari olmayan: %5; doviz: %11) bireylerin vadesiz
mevduatindan kaynaklanirken, tuzel kigilerin vadesiz mevduati toplam
buyumenin %8’ini (ticari olmayan: %-5; déviz: %13) olusturmaktadir.

e Raporlama dénemi suresince sektdrin aktif karliligr %-2,4, 6z kaynak karlihgi %-
21,7 olmustur. Eksi getirilerin nedeni, COVID-19 ve onun ekonomik etkilerinden
kaynaklanan énemli él¢clide daha yuksek kredi zarari yedekleridir.

**** Bu bolumde kurdaki disuslerin etkisi, bliylime oranlarinin hepsinin disinda tutulmustur.

Giurcistan Milli Bankasi, Agustos toplantisinda sikilagtirma politikasindan kademeli

cikisa devam etmistir:

e  Gurcistan Merkez Bankasi, politika faiz oranini 5 Agustos itibariyle birinci
ceyrekteki %9'dan %8’e indirmistir.

e Talepteki beklenen diisliis hesaba katilarak, Para Politikasi Komitesi'nin Ajustos
toplantisinda Nisan’da ilan edilmis sikilastirma politikasindan kademeli ¢ikisa
devam [karari] alind1.

e  Gurcistan Merkez Bankasi’’'nin éngérilerine gore enflasyon, diger veriler ayni
kalmak Uzere, 2020’nin kalani boyunca disecek, 2021’in ilk yarisinda hedef
dizeyin altina inecek ve sonra yikselerek hedefe yaklasacaktir. Enflasyondaki
dismenin itici guicu, zayif toplam talep olacaktir.

3/4




NP2 PASHA
‘I‘ﬂ' Holding

Giurcistan Merkez Bankasi, elindeki tim araglari fiyat istikrarini saglamak igin
kullanacaginin altini gizmistir.

Para Politikasi Komitesi'nin bir sonraki toplanti tarihi 16 Eylil 2020 olarak
kararlastinimistir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gériislerine 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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