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2021’in ilk yarisinda Giircistan ekonomisi

Giircistan ekonomisi, baz etkisi sayesinde iki haneli biiyiimeye ulagsmistir:

Ekonomik biylime konusundaki hizli tahminler, ekonomik faaliyetlerin mali
tesvikler ve kredilerdeki biylime kosullarinda pandemi éncesi 2019 diizeyini bile
astigini gdstermektedir. ilk ceyrekteki, bir énceki yila gére ciktilardaki %4,5
azahs, hizlanan iyilesme ve ikinci ¢eyrekteki baz etkisi, 2021’in ilk yarisinda
%12,7 bliyime sonucunu dogurmustur.

imalatin, mali faaliyetler ve sigortacilik faaliyetlerin, ulastirma, ticaret, otel ve
restoran, emlak ve insaatin, Haziran 2021’deki bir dnceki yila gore ekonomik
blylime Uzerinde olumlu katkilari olmustur. Vergi mukelleflerinin cirolarindaki
bir onceki yila gére blylime, 2020'nin baz etkisi sonucunda Haziran ayinda
%37,5 olmustur. Bu gosterge ekonomik biyiime konusundaki hizli tahminlerde
kullaniimakta olup ekonominin pandemiden bu yana iyilesme rotasinda
oldugunu dislindiirmektedir.

Enflasyon, uluslararasi piyasalardaki daha yiiksek fiyatlar nedeniyle iki haneli
dizeye yaklagmistir:

Tuketici fiyatlari Haziran’da bir 6nceki aya gére %0,7 artmistir ve yillik enflasyon,
merkez bankasinin hedefi olan %3’ln Gzerinde, %9,9 olmustur. Yiksek fiyatlarin
uluslararasi piyasalardan aktarimi, elektrik, su, gaz faturasi destegine son
verilmesi ve Gircistan larisinin deger kaybi, 2021’in ilk yarisindaki enflasyonun
ana faktorleri olmustur.

Tutun** haric olmak tzere yillik cekirdek enflasyon* %5,8 iken yillik cekirdek
enflasyon %5,9 artmistir. Bu, yillik bashk enflasyonunun gegcici olabilecegi
anlamina gelmektedir.

Yillik enflasyona kalem kalem bakildiginda:

v %9,9'luk yillik genel enflasyona buylk katkiyr gida ve alkolsiiz iceceklerin
yaptig gorllmektedir. Fiyatlar, 2,78 ylzde noktasi ekleyerek %8,8
artmistir.  Uluslararasi gida fiyatlarindaki artis asil yonlendirici etki
olmustur.

v" Ulastirma fiyatlan %22 artmis ve yillik enflasyona 2,54 ylizde noktasi
kadar katkida bulunmustur. Bu sektorde en biyik etkiyi %33,4 artisla
kisisel ulastirma donanimi fiyatlari yapmustir.

v" Konut, elektrik, gaz ve diger yakitlardaki %10,5 artis, enflasyonu 1,59
yuzde noktasi kadar yukseltmistir. Elektrik-su-gaz ve diger vyakitlarin
fiyatlari %14, ikametgahlardaki bakim ve onarim fiyatlari %7,3 ve buralara
verilen su ve su hizmetlerinin fiyatlari %4,5 artmistir.

Bu arada yurtici tiretici fiyat endeksi (YIUFE), Haziran 2020 ile karsilastirildiginda
%19,7 artmistir. imalat Grinleri  icin  YIUFE, 2020’nin  ayni  ayiyla
karsilastirildiginda %19,9 artmis, bunun sonucunda da genel yillik YIUFE’ye 15,05
ylzde noktasi katki yapmistir.
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YiUFE’deki yilhik degisimin hemen hemen lgte biri (%30,1’i), bir 6nceki yila gore
%17,9 artan gida urunleri fiyatlarindan kaynaklanmaktadir.

Gida Uriinleri ithalat Fiyat Endeksi bir dnceki yila gdre %26,4 artmistir. Makine ve
donanim fiyatlari %46,5 artarken kok ve islenmis petrol fiyatlari %74,2 firlamistir
ki bu da baslk enflasyon lizerinde yukari ydonde baski olusturmustur.

* Cekirdek enflasyon, gida ve alkolstiz igeceklerin, enerjinin, resmi dizenlemeye bagl tarifelerin ve
ulasimin (6zel tarifeler) tuketici sepetinden gikartilmasi yoluyla hesaplanir.

** Cekirdek enflasyon, gida ve alkolsliz igeceklerin, tltiinin, enerjinin, resmi dizenlemeye bagli

tarifelerin ve ulasimin (6zel tarifeler) tiketici sepetinden gikartilmasi yoluyla hesaplanir.

ithalat pandemi 6ncesi diizeye yaklasirken ihracat bu diizeyi biraz asmistir:

2021’in ilk yarisinda, Gircistan’in dis kaynakl emtia cirosu bir dnceki yila gore
%20,7 artmis ve 6.209,7 milyon $ olmustur.

ithalat 4,325 milyon $ olurken (%18,9 artis) ihracat 1.884,7 milyon $ olmustur
(%25,2 artis).

Ticaret acig %14,4 artmis ve 2.440,3 milyon $ olmustur. Dis ticaret cirosu
icindeki payl %39,3’tlir (Ocak-Haziran 2020: %41,5).

AB {lkelerine ihracat 321 milyon S (Ocak-Haziran 2020 ile karsilastirildiginda
%5,) ve toplam ihracatin beste birinden biraz az bir diizeyde olmustur. Ote
yandan ithalat, toplam ithalatin %23’1’i diizeyinde, 998,9 milyon $ olmustur
(%15,8 artis).

Bagimsiz Devletler Toplulugu’'na (BDT) ihracat 866,5 milyon $ (33.1%1) ve
toplam ihracin yaklasik %46’si kadar olmus; ithalat ise toplam ithalat icinde
%29,6 payla 1.280,3 milyon $ olmustur (13.7%1).

ihracat piyasasi konsantrasyonu vyiiksektir. En biyiik bes ticaret ortagina
ihracatin toplam ihracat icindeki payr %58,4 olmustur. En buyilk paya sahip
ortaklar Cin (15,4), Rusya (%14) ve Azerbaycan’dir (%13).

En blyUk bes ticaret ortagindan ithalatin toplam ithalat icindeki payr %49,2
olmustur. En blyuk paya sahip ortaklar Tarkiye (%18), Rusya (%10,8) ve Cin’dir
(%8,4).

2021’nin ilk yarisinda hem tiiketici kredileri hem de kurumsal krediler
bliyimiigtir***;

Haziran 2021 itibariyle ticari bankalarin toplam varliklari 2020 sonuyla
karsilastirildiginda yaklasik %1,6 diismiis ve 56 milyar Gircistan Larisi (GEL)
olmustur.

Toplam kredi portfoyi yilbasindan o giine %4,7 ve 38,4 milyar GEL olmustur. Ev
halkina krediler (bireysel girisimciler harig) yilbasindan o gline %5,9 (19,6 milyar
GEL) artarken tiketici kredilerinde yilbasindan o giine %9,9 ve 5,1 milyar GEL
tutarinda biylime yasanmistir.

Kurumsal kredi portfoyl (bireysel yatirimcilar dahil) yilbasindan o gine %3,5
blyimus ve 18,8 milyar GEL olmustur. Bliylimenin baslica itici gigleri, insaata
(katkisi 1,4 ylzde noktasi), ticarete (%07) otel ve restoranlara (%0,5) verilen
kredilerdir.
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Tahsili gecikmis kredilerin toplam krediler igcindeki payi %6,7 olmustur. Bu,
Haziran 2020 sonuyla karsilastirildiginda 1,5 ylzde noktasi daha duisiktir.
Pandemi ertesi iyilesme, TGA lizerindeki etkilerini gdstermistir.

Finansal olmayan kredi midsterilerinin mevduat portfoyl (bireyler ve tizel
kisiler) yilbasindan o gline %1,8 artarak 35,3 milyar GEL olmustur. Bunun 6nde
gelen itici glcleri, blylimenin %8,3’Unl ve %,4’UnU olusturan ve sirasiyla
bireylerin déviz ve tizel kisilerin milli para cinsinden vadesiz mevduatlaridir.
Bireylerin vadeli mevduatlari %4,2 biyirken (milli para cinsinde %10,6; yabanci
para cinsinde %2,4), tuzel kisilerin vadesiz mevduati %4,6 azalmistir (milli para
cinsinde %3,7; yabanci para cinsinde %6,8).

Dolarizasyon, bireylerin mevduatinda %75,2 (2020: %75,7) ve tizel kisilerin
mevduatinda %44 (2020: %47,2) iken toplam mevduatta %60,6 (2020: %62,1)
olmustur.

Raporlama donemi slresince sektoriin aktif karhhg %4 (Ocak-Haziran 2020: %-
2,2), 6z kaynak karliligi %37,3 (Ocak-Haziran 2020: %-21,4) olmustur. Karhlktaki
bu 6nemli artis, pandemi kisitlamalarin diisiik baz etkisinden kaynaklanmaktadir.
Karhhk olglleri, bankacilik sektdriiniin  pandemi ertesinden iyilesmeye
basladigini gostermektedir.

*** Bu bolimde kurdaki diigtslerin etkisi, bliylime oranlarinin hepsinin diginda tutulmustur.

4 Agustos 2021’deki son Para Politikasi Toplantisinda (PPT) Giircistan Milli Bankasi,
politika faizi oranini hizlanan enflasyon ve toplam talepteki iyilesmeye dayanarak
0,5 yiizde noktasi artigla %10’a cikarmistir:

Gircistan Milli Bankasi (GMB), politika faiz oranini 4 Agustos itibariyle %9’tan
%10’a gikarmistir. GMB, politka faiz oranini 2021’in basindan bu yana 2 yiizde
noktasi arttirmistir.

GMB, beklenmedik yliksek enflasyonun gida ve petrollin uluslararasi piyasadaki
fiyatlarinin keskin artisinin sonucu ve gegici mahiyette oldugunu belirtmistir.
Gurcistan Milli Bankasi’'nin dngorilerine gore enflasyon, 2021’de ortalama %9
daha yiksek olacak ve 2022'de azalarak asama asama, hedeflenen %3’e
yaklasacaktir.

Gurcistan Milli Bankasi, son artislarin yiiksek enflasyon beklentisi sonucunu
dogurmamasini saglamak icin siki para politikasini sirdlireceginin altini gizmistir.
Para Politikasi Komitesi’nin bir sonraki toplanti tarihi 15 Eylil 2020 olarak
kararlastirilmistir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi sézlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.



