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2023'nin ilk yarisinda Azerbaycan ekonomisi

imalat sektorii ekonomik biiyiimenin ana itici giicii oldu:

= Genel ekonomi, petrol sektdri dretimindeki %2,1'lik daralma déneminde %0,5
blyudld. Haziran ayinda ham petrol uretimi hem yillik bazda hem de aylik bazda
sirasiyla %3,9 ve %3,8 oraninda dislUs gosterdi. Dogal gaz Uretimi yilin ilk alti
ayinda yillik bazda %4,8 artarken, Haziran 2023'te bir 6nceki aya gore %6,8 artti.
Petrol Grlnleri Gretim %23,0 geriledi.

= Petrol disi GSYIiH ise, agirlikh olarak ticaret, i¢ turizm ve ingaat sektérleri kaynakli
%3,1 artt.

= imalat sektérii Ocak-Haziran 2023 déneminde yillik bazda %13,1 oraninda biyidi
ve genel ekonomik buylimeye 0,7 b.p. katkida bulundu. Turizm sektoru,
vatandaslarin yurt igi seyahatleri sayesinde yuzde 32,6 oraninda blyudi ve
pandemi dncesi seviyeyi ylizde 19,5 oraninda asti. Ticarette, gida disi segment bir
onceki yilla gére %4,2, gida segmenti ise %2,3 blyime kaydetti. Elektronik
(bilgisayarlar, telekomunikasyon ekipmanlari ve baski Urlnleri) ve yakit (otomobil
benzini ve dizel) sirasiyla %9,0 ve %8,1 ile perakende ticaret agisindan en fazla
blytyen gida disi kalemleri oldu. Tasimacilikta, hava kargo tasimaciliginda reel
olarak yilhk %41,4'lik énemli bir disis yasandi ve bir énceki yilin ayni ddnemine
kiyasla %11,2'lik bir daralmaya yol acti. Bununla birlikte, genel ulastirma sektord,
pandemi 6ncesi seviyenin %31,6 lzerinde seyretmektedir.

Uluslararasi piyasalarda gida fiyatlarinin diismeye devam etmesiyle enflasyon
yavaglamaktadir:

= Fiyat seviyesi bir dnceki aya gore %0,9 artti ve yillik enflasyon %10,6 oldu.

= Tuketici sepetine dahil edilen Grtin ve hizmetlerin %88,4'Unun (525'in 464's1) fiyati
yil bazinda artti, %5,5'i dustl ve kalan %6,1'i degismedi. Kalemlerin %55,6'sinda
(292) fiyat artigi yillik %10,6 olan manget enflasyona esit veya altindadir;

= Tuketici sepetine ayristirildiginda ise gida fiyatlari %11,5, gida disi fiyatlar %10,3,
hizmetler ise %9,8 artti. Gida, gida disi UrUnler ve hizmetlerin yillik manset
enflasyona katkisi sirasiyla 5,0, 2,3 ve 3,3 puan (toplam %10,6) oldu.

= Ana ticaret ortaklarinda artan gida fiyatlari (6rnegin, Turkiye'de %53,9) ve ylksek i¢
talep (Ucretler %11,17, reel tiketim %5,37 ve reel yatirrm %10,41) Azerbaycan'da
gida fiyatlarini yilhik bazda arttirmigtir.

Petrol disi ihracattaki biiyiime, esas olarak elektrik satiglarindan kaynaklandi:

= 2023'Un ilk alti ayinda toplam ihracat %2,8 oraninda azalirken, ithalat %29,0
oraninda artmigtir. Sonug olarak, ticaret fazlasi %19,4 azalmis ve 3711 milyon $
olmustur;

= Petrol ve gaz sektdrindeki fiyat ve talep dususune, dogal gaz (m3) ihracat
hacmindeki %3,6'lik azalmaya ve ham petrol ihracatindaki nominal %16,6'lik disuse
ragmen ticaret dengesi pozitif kalmigstir;
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ithalat artisina en ¢ok katkida bulunan kalemler (yillik %29,0) ulasim araglari ve
yedek pargalari, makine ve ekipmanlar ve yakitlar olmustur:

o Ulasim araglari (ve bunlarin yedek pargalar) ithalati bir 6nceki yila goére
%60,3 oraninda artarak toplam ithalat artisinin doértte birini olusturmustur.
Ornegin otomobil ithalati reel olarak %37,5, nominal olarak ise %63,4
oraninda artis gostermistir;

o Kimyasal madde ithalati (plastik ve kauguk dahil) yillik bazda %11,2 artmigtir.
Bu blylumeye en blyuk katkiy1 ugucu yaglar (%42,01), plastikler ve bunlardan
mamul Urinler (%15,41) ve inorganik kimyasallar (%24,51) saglamaktadir;

o Gida Urdnleri ithalati, tahil, un, nisasta, stut mustahzarlari ve Grtinleri (%20,07),
sekerli mamuller (%9,71) ve kakao mustahzarlari (%16,91) basta olmak tzere
%21,6 artmistir. Tatdn ve mamul tittiin ikameleri ithalati ise yillik bazda %40,9
artmigtir.

o Yakit (benzin dahil) ithalati iki kattan fazla (2,5x) artarak toplam ithalattaki
biyimeye %37,2 oraninda katkida bulunmustur.

Petrol digi ihracat 2023 yilinin ilk yarisinda bir énceki yilin ayni dénemine goére
%21,7 oraninda artarak 1773 milyon dolar olarak gergeklesmistir;

o Artisa en blyuk katkiyi, 2022 yilinin ayni dénemine kiyasla 8,8 kat artan
elektrik enerijisi satislari yapti.

CBAR rezervleri 2022 sonuna goére %2,2 artarak 9195.9 milyon USD'ye ulasti.

Stratejik doviz rezervleri, 2022 sonuna gore %10,5 artarak 64,1 milyar USD olarak
gerceklesti.

Kredi buyilimesi istikrarli bir hizla devam etti; sigorta primi biyiimesi, karma
hayat sigortasi tarafindan belirlendi:

Haziran 2023'te bankacilk sektoruntn toplam aktifleri bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %7,9 artarak 45,2 milyar m olmustur. Yatinm amagh menkul kiymetler
(%34,07), nakit (%32,91) ve krediler (%16,21) artisin ana etkenleri oldu. Bununla
birlikte, finansal kuruluslardaki mevduatlar (%8,1]) ve Merkez Bankasi'ndaki
hesaplar (%10,9]) azalmistir. Merkez Bankasi banknotlarinin tutari yillik bazda
%78,0 artarken, Hazine tahvilleri %71,9 artt;

isletme kredisi portféyii, portfdyiin en hizli biyilyen segmenti olan bireysel
girisimcilere verilen kredilerdeki %41,6'lik artis da dahil olmak Uzere %11,2 artti. Bu
sirada ihtiyag kredisi buyumesi %21,9'a ulasti. Konut kredisi portféyl Haziran
2023'te 2022'nin ayni ayina gore %25,4 oraninda genislemistir;

Toplam TGA orani Haziran 2022'ye kiyasla 1,2 b.p. daha dusuk olup %2,3 olarak
gerceklesmistir. Zarar karsiliklari 78,9 milyon m'ye gerilemistir;

Mevduat tabani Haziran 2023'te bir dnceki yilin ayni donemine gore %6,5 oraninda
artarak 34,5 milyar m olmustur. Vadesiz mevduatlar %0,6 oraninda artis gordu ve
vadeli mevduatlar %19,9 artarak 11,8 milyar m oldu. Finansal olmayan kuruluslarin
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mevduatlari %0,8 oraninda hafif bir daralma gosterirken, finansal mevduatlarda
%4,2 oraninda artis gézlenmistir. Hanehalki mevduatlari %20,3 oraninda artmistir;

= Toplam mevduat portféyiindeki dolarizasyon orani, 2022 sonuna goére 4,7 puan
azalarak %43,7 seviyesinde gerceklesti. Vadeli mevduat dolarizasyon orani 0,5
puan, buna paralel olarak vadesiz mevduat dolarizasyon orani 2022 yil sonuna gore
7,1 puan azaldi. 2023'nin ilk yarisinda CBAR tarafindan satilan doviz, yillik %42.6
disusle 1571,3 milyon $ olarak gergeklesmistir.

= Bankacilik sektdriinin 6zkaynak karlihgi %19,1 (2022 Haz: %15,6) olup, toplam net
kérin Haziran 2023 &6zkaynaklarina orani olarak hesaplanmistir. Daha yulksek
karlilk, hem faiz hem de faiz digi gelirlerden kaynaklandi, faiz ve faiz digi giderler,
karlilik artigini dengeledi. Faiz geliri yillik bazda %32,6 artarken, faiz disi gelir yillik
bazda %12,1 artti.

= Toplam sigorta primleri 2023 yilinin ilk alti ayinda bir énceki yilin ayni dénemine goére
%32,0 oraninda artmistir;

=  Brit prim Uretimi 648,9 milyon m olarak gergeklesmistir. Hayat sigortasi primleri,
toplam primler igindeki bagis payinin %42,2'si dahil olmak lzere pazarin yarisini
olusturdu. Karma hayat sigortasi, hayat sigortasindaki artisi %42,8 oraninda arttirdu.

= Hayat digi sigorta, hem istege baglh (%12,91) hem de zorunlu (%58,21) segmentteki
artisin etkisiyle %28,5 buyudu;

= Oto sigorta pazarinda istege bagl brans %18,7, zorunlu brans primleri ise %58,7
oraninda artarken;

=  GOnullu saglik sigortasi primleri %4,5 artti.

26 Temmuz'da TCMB, refinansman oranini %9,00 seviyesinde tutmaya karar
verdi:

= Faiz koridorunun alt siniri %7,50'de sabit kalirken, Ust sinir %10,00'da kalmistir.

= Karar, guncellenen tahminlere, yurt i¢i ve yurt digi enflasyon dinamiklerine ve risk
gorinimuindeki degisikliklere dayanmaktadir;

= Merkez Bankasi yillik enflasyonun 2024 yili sonuna kadar hedefe yaklagsmasini
beklemektedir;

= CBAR, ortak ulkelerde enflasyonun dismesi, kiresel emtia piyasalarinda fiyatlarin
gerilemesi ve navlun maliyetlerinin salgin dncesi seviyeye inmesinin enflasyonu
disurdugunu belirtmistir;

= CBAR, yilin ilk yarisinda nominal efektif doviz kurunun %10,3 oraninda deger

kazandigini ve para politikasinin parasal kosullar yoluyla enflasyonist baskiyi kontrol
altina aldigini belirtmigtir;

= Merkez Bankasi, elverigli dis kosullar ve petrol disi ihracatin artan potansiyelinin
doviz piyasasinda istikrarin korunmasina yardimci oldugunu kaydetmistir;

= Merkez Bankasi dnumuzdeki para politikasi toplantilarinda yurt i¢i ve yurt digi
enflasyonist riskleri ve gerceklesen enflasyon ile beklenen enflasyon arasindaki farki
dikkate alacaktir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi

kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine 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.
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