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2023'lin ilk dokuz ayinda Azerbaycan ekonomisi

imalat ve ingaat sektorleri ekonomik biiyiimenin ana etkenleri olmustur:

Ham petrol Uretimi Ocak-Eylul ddneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %7,8
oraninda azalirken, Eylil-2023 déneminde aylik bazda %4,4 oraninda daralmigtir.
Dogal gaz Uretimi ise ilk dokuz ayda yillik bazda %4,6 artarken, Eylil 2023'te aylk
bazda %8,9 daralmistir. Petrol trlnleri imalati ise %11,5 oraninda artmistir.

Petrol disi GSYH %3,0 oraninda artmis ve bu artis temel olarak ticaret, i¢ turizm ve
insaat sektdrlerinden kaynaklanmistir;

imalat sektdrii Ocak-Eyliil 2023 déneminde yillik bazda %9,4 oraninda biyimiis ve
genel ekonomik blyimeye 0,5 b.p. katkida bulunmustur. ingaat sektori yillik bazda
%12,5 buyime kaydederek genel ekonomik genislemeye 0,5 b.p. katkida
bulunmustur. Turizm sektorl, bolge sakinlerinin yurt igi seyahatleri sayesinde %26,0
oraninda buyime kaydetmis ve pandemi 6ncesi seviyesini %15,9 oraninda agmistir.
Perakende ticaret sektériinde, gida disi segment yillik bazda %4,8 buyime
gOsterirken, gida, igecek ve titin segmenti %2,0 artis kaydetmistir. Gida disi
kalemler arasinda, elektronik (bilgisayarlar, telekomiinikasyon ekipmanlari ve baski
urdnleri) ve yakit (otomobil benzini ve dizel) sirasiyla %16,3 ve %6,7 ile en yUksek
blyldme oranlarina sahip olmustur. Buna karsilik, tasimacilikta yillik bazda %11,8'lik
bir diislis yasanmis olup, bu distsin baslica nedeni hava kargo tasimaciligindaki
%24,1'lik reel dislstur.

Enflasyon orani Merkez Bankasi'nin list sinirinin altina geriledi:

Fiyat seviyesi bir dnceki aya gore %0,3 oraninda artarken, yillik enflasyon %5,1
olmustur;

Tuketici sepetinde yer alan Grlin ve hizmetlerin %84,0'Unde (525 Urlinden 441')
fiyatlar bir 6nceki yila gore artmis, %9,1'inde azalmis, kalan %6,9'unda ise degisim
olmamistir. Kalemlerin %40,8'indeki (214) fiyat artisi, %5,1 olan yillik enflasyona esit
veya daha azdir. Eylul 2023'te ¢ekirdek enflasyon %%5,2 seviyesine gerilemigtir;

Tuketici sepetine ayristirildiginda, gida fiyatlari bir dnceki yila gore %4,5, gida disi
fiyatlar %5,9 ve hizmetler %5,4 oraninda artmistir. Yilik manset enflasyona gida,
gida digi Uranler ve hizmetlerin katkisi sirasiyla 2,0, 1,4 ve 1,7 puan (toplam %5,1)
olmustur.

Ana ticaret ortaklarinda artan gida fiyatlari (6rnegin, Turkiye'de %75,1, Rusya'da
%4,9) ile birlikte artan i¢ talep (Ucretler %11,31, reel tiketim %5,51 ve reel yatirnm
%21,31) Azerbaycan'da gida fiyatlarini yillik bazda arttirmistir.

Petrol disi ihracattaki biiyiime temel olarak elektrik satiglarindan
kaynaklanmistir:

2023'0n ilk dokuz ayinda toplam ihracat %10,3 oraninda azalirken, ithalat %22,5
oraninda artmistir. Sonug olarak, ticaret fazlasi %27,8 oraninda azalarak 13875
milyon $ olarak gergeklesmistir.
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= Petrol ve gaz sektoriinde fiyatlar diserken, satilan ham petrol ve dogal gaz miktari

Ocak-Eylil déoneminde yillik bazda %1,9 ve %23,4 artmis ve ticaret dengesi olumiu
seyretmistir;

= thalattaki artisa (yillik %22,5) en biyik katkiyi tagimacilik araglari ve yedek
parcalari, makine ve ekipmanlar ve yakitlar yapmistir:
o Tasimacilik araglar (ve bunlarin yedek pargalari) ithalati bir énceki yila gére
%44,3 oraninda artarak toplam ithalat artisinin doértte birini olusturmustur.
Ornegin, otomobil ithalati reel olarak %32,0 ve nominal olarak %62,3
oraninda artmistir.

o Kimyasal madde (plastikler ve kaucguklar dahil) ithalati bir dnceki yila gore
%6,8 artmistir. Bu blyumeye katkida bulunan baslica trlGnler ugucu yaglar
(%38,61), plastikler ve bunlardan mamul Urinler (%11,51) ve kauguktur
(%17,01).

o Gida Urinleri ithalati, kati ve sivi yaglar (%31,3]), tahillar (%14,2]) ve
sebzelerdeki (%12,5]) dususun etkisiyle %2,3 oraninda azalmistir. Buna
karsin, sekerli mamuller (%16,8 artis), hububat, un, nisasta, siit miistahzarlari
ve Urdnleri (%15,9 artis) ve kakao mustahzarlar (%15,6 artig) genel gida
ithalatina glclu pozitif katkilarda bulunmustur.

o Yakitlar (benzin dahil) ithalati %86,6 oraninda artmis ve toplam ithalattaki
biyimeye %31,6 oraninda katkida bulunmustur.

= 2023'Un ilk dokuz ayinda petrol disi ihracat yillik bazda %15,0 artarak 2434 milyon
dolar olarak gergeklesmistir.

o Artisa en buylk katkiyl, 2022 yilinin ayni dénemine kiyasla 9,1x1 artis
gOsteren elektrik enerjisi satislari saglamistir.

= CBAR rezervleri 2022 yil sonuna gére %8,7 artarak 9775,3 min ABD dolarina
ulasmistir.

= Stratejik doviz rezervleri, 2022 sonuna gore %12,6 artarak 65,3 milyar USD olarak
gerceklesmigtir.

Kredi bulylimesi istikrarl bir hizla devam etmektedir. Sigorta primindeki artisin
temelini karma hayat sigortasi olusturmustur:

= Eylll 2023'te bankacilik sektérinun toplam aktifleri bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %4,4 artarak 45,5 milyar m olmustur. Yatirim amacli menkul kiymetler (%26,51)
ve krediler (%16,37) artisin ana unsurlari olmustur. Bununla birlikte, finansal
kuruluglardaki mevduatlar (%46,9]), diger bankalardaki hesaplar (%23,7]) ve
Merkez Bankasi'ndaki mevduatlar (%10,9]) azalmistir. Odenmemis Merkez
Bankasi tahvillerinin miktari yilhik bazda 3,2 kat artarken, Hazine kagitlarn 2 kat
geniglemigtir;

= gletme kredisi portfoyii, portfdylin en hizli biiyliyen segmenti olan bireysel
girisimcilere verilen kredilerdeki %37,8'lik artis da dahil olmak Uzere %12,0 artmistir.
Bu sirada ihtiyag kredisi buyumesi %19,3'e ulagsmistir. Konut kredisi portféyu Eylal
2023'de 2022'in ayni ayina gore %27,0 genislemistir.

= Toplam batik kredi orani %2,3 ile Eyllil 2022'ye kiyasla 1,0 b.p. daha disuk
gerceklesmistir. Zarar karsiliklari 180,6 milyon m'ye gerilemistir.
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Mevduat tabani, Eylil 2023'de yillik bazda %0,8 artis gérmis ve 34,2 milyar m
olmustur. Vadesiz mevduatlar %7,3 oraninda azalirken, vadeli mevduatlar %19,3
oraninda artarak 12,4 milyar m'ye ulasmistir. Finansal olmayan kuruluslarin
mevduatlari %4,3 oraninda daralirken, finansal mevduatlarda %14,1 oraninda
dusus gozlenmistir. Hanehalki mevduatlari %13,2 oraninda artmistir;

Toplam mevduat portféylnin dolarizasyon orani 2022 yil sonuna gore 8,4 puan
azalarak %43,7 olmustur. Vadeli mevduat dolarizasyon orani 2022 sonuna gére 2,0
b.p. dismus, buna paralel olarak vadesiz mevduat dolarizasyon orani 12,2 b.p.
azalmistir. 2023'Un ilk dokuz ayinda CBAR tarafindan satilan déviz miktari bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %33,7 azalarak 2555,9 min $ olmustur.

Toplam net karin Eylil 2023 6zkaynaklarina orani olarak hesaplanan bankacilik
sektérinin 6zkaynak karlihidr %18,5 (Eylul 2022: %17,0) olmustur. Daha yiksek
karllik hem faiz hem de faiz digi gelirlerden kaynaklanmakta, faiz ve faiz disi giderler
karhihk artisini dengelemektedir. Faiz gelirleri bir 6nceki yila gére %32,0 artarken,
faiz digi gelirler bir 6nceki yila gére %13,6 artmistir;

2023'nin ilk dokuz ayinda toplam sigorta primleri bir 6nceki yila gére %28,0 artmistir.

Brat prim dretimi 935,9 milyon m olarak gergeklesmistir. Hayat sigortasi primleri,
toplam primler icindeki %41,6'hk karma hayat sigortasi payiyla pazarin yarisini
olusturmustur. Karma hayat sigortasi, hayat sigortasindaki artisi %32,4 oraninda
artirmistir;

Hayat disi sigorta, hem istege bagl (%11,71) hem de zorunlu (%52,01) segmentteki
artisin etkisiyle %25,5 oraninda buytumustur.

Oto sigortalari pazarinda ihtiyari segment %21,3 oraninda buylrken, zorunlu
segment primleri %51,3 oraninda artmistir;

istege bagl saglik sigortasi primleri %7,2 oraninda artmistir.

CBAR, 1 Kasim'da refinansman oranini 50 baz puan dusiirerek %8,50'ye
cekmeye karar vermistir:

Faiz koridorunun alt siniri %7,00'ye, Ust siniri ise %9,50'ye gerilemistir;

Karar, hem i¢c hem de dis enflasyonist faktorlerin dinamiklerine ve déviz
piyasasindaki kosullara - arzin talebi 6nemli dlgide asmasi - dayanmaktadir.

Merkez Bankasi 2024 yilinda yillik enflasyonun %5,3 olmasini beklemektedir.

Merkez Bankasi, yillik enflasyonun dis etkenler ve uygulanan dezenflasyonist
politika nedeniyle geriledigini belirtmistir.

CBAR, Ocak-Ekim 2023 déneminde nominal efektif doviz kurunun %21,6 oraninda
deger kazanmasinin ithalat kanaliyla enflasyonist baskiyi azalttigini belirtmigtir.

ic ve dis risklerin gergeklesmemesi ve AZN'deki giiglenme baskisinin devam etmesi
halinde Merkez Bankasi 6numuzdeki toplantilarda para politikasini gevsetmeye
devam edecektir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirom danismanlig
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim

sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirhm
danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler 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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