NP2 PASHA
AI‘,lY Holding

Azerbaycan Ekonomisi — 2024

Ulastirma ve ingaat sektorleri ekonomik biiyiimenin baslica itici gli¢leri oldu:

= Ham petrol Uretimi, 2024 yilinda 2023 yilina gbére %3,6 oraninda azalirken, Aralk
2024’te ayhk bazda %?2,8 artis gosterdi. Diger yandan, dogdal gaz uretimi 2024’te
yilhk bazda %6,2 oraninda yulkselirken, Aralik 2024’te aylik bazda %4,8 artis
kaydetti. imalat sektérii yillik bazda %2,2 biyiirken, petrol digi imalat %10,3
oraninda artig gosterdi; petrol imalati ise %11,0 oraninda daraldi.

= Toplam ekonomi 2024 yilinda %4,1 oraninda biyime kaydederken, petrol Uretimi
%0,3; petrol digi sektor Uretimi ise %6,2 oraninda artti.

= imalat sektoriiniin toplam ekonomik biyiimeye katkisi 0,1 yiizde puan (yp) oldu.
insaat sektori yillik bazda %9,6 oraninda biiyiiyerek ekonomik genislemeye 0,6 yp
katki sundu. Turizm sektorti, yerli halkin yurt ici seyahatleri sayesinde %12,9
oraninda buyime kaydetti. Perakende ticaret sektériinde, petrol disi kalemlerden
olusan gida disi segment yillik bazda %6,3 oraninda buyurken; gida, igecek ve titlin
Urtnleri segmenti %2,1 oraninda artis gosterdi. Gida disi Urlinler arasinda,
elektronik (bilgisayar, telekomunikasyon ekipmanlari ve baski Urtnleri) ve diger
Urtinler sirasiyla %11,8 ve %7,2 oranlariyla en yiksek buyimeyi kaydetti.

Enflasyon, Azerbaycan Merkez Bankasi (CBAR) hedefinin ilist bandinin altinda
kald:

= Aralik 2024°te fiyatlar, bir 6nceki aya gére %1,0 oraninda artis gosterirken, yillik
enflasyon %4,9 oldu.

= Tlketim sepetinde yer alan 525 Urin ve hizmetten %81,7’sinin (429 kalem) fiyati
yillik bazda artti; %12,2’si dustl, %6,1’inde ise degisiklik olmadi. Aralik 2024’te
cekirdek enflasyon %4,4 seviyesine yukseldi.

= Tulketim sepeti bilesenlerine gore: Gida fiyatlar yilhik bazda %5,5, gida dig! fiyatlar
%2,4, hizmet fiyatlari ise %6,3 oraninda artis gésterdi. Bu bilesenlerin yilik manset
enflasyona katkisi sirasiyla su sekilde oldu: Gida: 2,4 yp, gida disi Grtnler: 0,6 yp,
hizmetler: 1,9 yp. Toplam: 4,9 yp.

Elektrik Hari¢ Tutuldugunda Petrol Disi ihracat %13,6 Artti:

= 2024 yilinda toplam ihracat yillik bazda %21,7 oraninda azalirken, ithalat ise %21,8
oraninda artti. Bunun sonucunda, dis ticaret fazlasi %66,9 oraninda duserek 5.496
milyon USD seviyesine geriledi.

= Ham petrol satis miktarlarinda azalma yasanirken, dogal gaz fiyatlari bu donemde
normallesme egilimi gosterdi. Dogal gaz satis miktari gecen yilin ayni dénemine
gore %3,2 azalirken, ham petrol satis miktari %9,4 disus gosterdi. Ayrica, petrol ve
dogal gaz gelirleri sirasiyla %11,1 ve %38,5 oranlarinda azaldi.

= |thalattaki artisin baslica nedenleri olarak altin, makine-ekipman ve gida
Urtnlerindeki ithalat artis 6ne ¢ikti.
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o Tasit araglari ve yedek pargalarinin ithalati yillik bazda %15,2 azalarak 2,4
milyar USD seviyesine geriledi. Bu negatif blyumenin temel nedeni, ucak ve
ucak aksami ithalatindaki belirgin daralma oldu. Hibrit araglarin ithalati, adet
bazinda %85,8 ve dolar bazinda %75,9 artarken, elektrikli arag ithalati adet
bazinda %2,4 ve dolar bazinda %2,9 oraninda geriledi.

o Tekstil Urdnleri ithalati, yilik bazda %1,2 oraninda artti. Kimyasal Grtnlerin
ithalati, %0,2 oraninda azaldi. Alt kalemlere bakildiginda, bu diistise en buyuk
katkiyi ilag Urinleri (%9,5]) ve inorganik kimyasallar (%11,6]) yapti. Buna
karsilik, deterjanlar (%7,11) ve organik kimyasallar (%11,21) pozitif blylime
kaydetti.

o Gida Uranleri ithalati, %14,6 oraninda artis gosterdi. Bu artista, meyve
(%31,17), sut Grunleri (%53,11) ve et Urlnleri (%49,41) ithalatindaki ytkselis
etkili oldu. Buna karsilik, tahillar (%0,6|) ve degirmencilik Grtnleri (%38,7])
toplam gida ithalatina énemli 6lgude negatif katki yapti.

Azerbaycan Merkez Bankasr'nin (CBAR) déviz rezervleri, 2023 yil sonuna goére
%5,6 azalarak 10.959,5 milyon USD seviyesine geriledi.

Stratejik ddviz rezervleri ise %4,9 oraninda artarak 71,0 milyar USD seviyesine
ulasti.

Kredi Biiyiimesi istikrarli Seyrini Siirdiirdii; Sigorta Prim Artigini Hayat Sigortasi
Birikimleri Suriikledi:

Aralik 2024 itibariyla bankacilik sektorintn toplam aktifleri yillik bazda %7,8 artarak
mM53,1 milyar seviyesine ulasti. Bu artista baslica etkenler: Yatirrm amacli menkul
kiymetler (%31,91), krediler (%18,71) ve nakit varliklar (%7,67) oldu. Buna karsin,
merkez Bankasi alacaklar (%2,8]), finansal kuruluslardaki mevduatlar (%21,7]) ve
diger bankalardaki hesaplar (%22,1]) azaldi. Dolagimdaki Merkez Bankasi bonosu
miktar yilik bazda %84,2 oraninda azalirken, Hazine tahvilleri %46,7 oraninda
genisledi.

Ticari kredi portfoyl %17,2 oraninda buyudu. Bu biylimeye en hizh katkiyi bireysel
girisimcilere verilen krediler yapti (%26,11). Tuketici kredileri %21,7 oraninda artis
gosterdi. Konut kredisi portfoyu ise Aralik 2024 itibariyla, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %17,0 oraninda buyudu.

Takipteki kredilerin toplam kredi portfdyline orani %1,6 seviyesinde gergeklesti; bu
oran 2023 Aralik ayina gore 0,2 ylzde puan daha dusuk. Karsiliklar toplami 328,9
milyon m seviyesine yikseldi.

Aralik 2024’te toplam mevduat tabani yillik bazda %8,9 artarak 40,3 milyar m
seviyesine ulasti. Vadesiz mevduatlar %1,9, vadeli mevduatlar ise %21,4 oraninda
artarak 16,9 milyar m oldu. Finans disi sirketlerin mevduatlan %4,1, finansal
mevduatlar ise %30,0 oraninda artti. Hanehalki mevduatlarinda yillik bazda %13,2
oraninda artig goruldu.
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* Mevduat dolarizasyon orani, 2023 sonuna kiyasla 1,4 yizde puan azalarak %38,4
seviyesine geriledi. Vadeli mevduatlarin dolarizasyon orani 3,5 yp duserken, vadesiz
mevduatlarin dolarizasyon orani 0,6 yp azaldi. CBAR tarafindan 2024 yilinda satilan
ddviz miktar1 7.088,1 milyon USD oldu ve bu rakam gecen yila kiyasla %79,3 daha
yuksek gerceklesti.

= Bankacilik sektérinun 6z kaynak karlihgi (ROE) Aralik 2024 itibariyla %15,8 olarak
gerceklesti (2023 Aralik: %17,8). Bu oran, toplam net karin Aralik 2024 6z
kaynaklarina oraniyla hesaplandi. Karhliktaki artis, hem faiz gelirleri hem de faiz
disi gelirlerdeki artistan kaynaklandi; giderler ise bu artisi dengeleyici seviyede
kaldi. Faiz gelirleri yillk bazda %13,7 artti. Faiz disi gelirler ise %25,4 oraninda
yukseldi.

= 2024 yilinda toplam sigorta primleri yilhk bazda %10,7 artis gostererek m1.353,2
milyon seviyesine ulagsti.

= Hayat sigortasi primleri, toplam primlerin yarisini olusturdu; bu oran iginde birikimli
hayat sigortasi Urlnlerinin payr %44,3 oldu. Birikim Urtnleri, hayat sigortasi
primlerindeki buyumeyi surukleyerek %16,7 oraninda artti.

= Hayat disi sigortacilik primleri ise %4,4 biyime gosterdi. Bu bliylimede hem istege
bagh (%7,21) hem de zorunlu (%0,57) branslar pozitif katki sundu.

= Oto sigortasi segmentinde; istege bagl sigorta primleri %20,3 artarken, zorunlu oto
sigortasi primleri %1,9 oraninda geriledi.

= istege bagl saglik sigortasi primleri, yillik bazda %1,7 oraninda artis gosterdi.

12 Mart 2025’te Azerbaycan Merkez Bankasi (CBAR), Politika Faizini %7,25’te
Sabit Tuttu:

= Faiz koridorunun alt bandi %6,25, Ust bandi ise %8,25 seviyesinde sabit birakildi.

= Bu karar, gerceklesen ve tahmin edilen enflasyonun hedef araliginda (4+2%)
kalmasi ve makroekonomik egilimlerin analizine dayanilarak alindi.

= CBAR, yil sonunda devlet hesaplarindaki disusin bankacilik sektoriindeki likidite
Uzerinde olumlu etkide bulundugunu belirtti.

= Subat 2025’te CBAR, para politikasinin operasyonel c¢ercevesini guglendirmek
amaclyla bazi duzenleyici degisiklikler uygulamaya koydu:

= Bir gunlik vadeli mevduat imkéni ve ters repo islemleri icin vade, 24 saatten
geceleme (overnight) siresine gevrildi. Ayrica, bono ihalelerinde asgari katilimci
sayisi sarti kaldirildi.

= CBAR, jeopolitik gerilimler ve ticaret savaslari kaynakli uluslararasi emtia
piyasalarinda yasanabilecek fiyat oynakliklarinin, enflasyonist baski yaratabilecek
bir risk unsuru oldugunu vurguladi.

= CBAR’a gore, 6zellikle kiiresel dlgekteki ylksek belirsizlik, déviz kuru dalgalanmalari
ve bazi Ulkelerdeki gumruk tarifesi artiglar gibi etkilerin degerlendiriimesi, faiz
koridoru parametrelerinde degisiklik yapiilmadan dnce beklemeyi gerekli kilmaktadir.
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= Yurtici enflasyonist riskler arasinda ise, kamu harcamalarindaki artis ve toplam
talepteki asiri blyiime 6ne ¢ikmaktadir.

= Bir sonraki faiz karari, gerceklesen ve tahmin edilen enflasyon oranlari ile i¢ ve dig
risk faktorlerinin dinamikleri dikkate alinarak verilecektir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine 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 sonugclar dogurmayabilir.
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