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2025 Yilinin ilk Geyreginde Azerbaycan Ekonomisi

Ekonomik biiyiimenin ana itici guigleri ticaret ve turizm oldu:

2025 Ocak—Mart déneminde ham petrol tretimi, 2024’Gn ayni dénemine goére
%4,2 geriledi; ancak Mart 2025'te aylik bazda (MoM) %9,8 artti. Dogal gaz
tretimi ise 2025'te yillik (YoY) %3,1, Mart 2025'te aylik %8,9 yiikseldi. imalat
sektorl yillik bazda %1,4 daralirken, petrol imalati %7,0 azaldi; petrol disi imalat
%0,5 arttl.

2025’in ilk G¢ ayinda genel ekonomi %0,3 buyudu; petrol Gretimi %3,8 azalirken
petrol disi sektor %2,5 yukseldi.

insaat sektori yillik %9,6 daralarak blyiimeye -0,2 yiizde puan (yp) katki yapti.
Turizm sektorl, yerlesiklerin yurt ici seyahatleri sayesinde %12,5 genisledi.
Perakende ticarette, gida disi segment %6,3 yillik artis gosterirken gida—igecek—
titin  %1,7 ylkseldi. Gida disi kalemler iginde elektronik (bilgisayarlar,
telekomunikasyon ekipmanlari ve baski Urdnleri) ile farmasétik ve tibbi Grunler
sirasiyla %15,1 ve %9,1 ile en yuksek artislari kaydetti.

Enflasyon, AMB/CBAR hedefinin iist sinirinin altinda kaldi:

Mart 2025’te fiyat diizeyi bir dnceki aya gore %0,6 artti; yillik enflasyon %5,9
oldu.

Tuketim sepetindeki 508 Grtin ve hizmetin %83,5’inde (424 kalem) yillik bazda
fiyatlar artti, %10,6’sinda dustl, %5,9’'unda degismedi. Mart 2025’te ¢ekirdek
enflasyon %4,5 seviyesine yikseldi.

Sepet bilesenlerine gore: gida fiyatlar %6,5 artti ve manset enflasyona 2,8 yp katki
yapti. Gida digl fiyatlar %2,8, hizmetler %7,5 artti; mansete katkilar sirasiyla 0,7
yp ve 2,4 yp oldu.

Petrol—gaz digi ihracat, liglincii ay sonunda yillhik bazda %14,6 genigledi:

2025’in ilk G¢ ayinda toplam ihracat %6,7 artti; (altin harig) ithalat %6,8 yukseldi.
Sonug olarak dis ticaret fazlasi %68,2 azalarak 722 milyon ABD dolarina geriledi.
Dogal gaz ihracat gelirleri %25,9 artti. Satilan ham petrol miktari %7,3 yukselse
de, ton basina ham petrol fiyatindaki %11,1 disus nedeniyle petrol ihracat
gelirleri %4,4 azald.

ithalattaki artisa bagslica katkilar altin, yakitlar ve gida kalemlerinden geldi:

Tasit araglari (yedek pargalari dahil) ithalati yillik %5,4 artarak 493,6 milyon ABD
dolarina ulasti. Hibrit ara¢ girisleri adet bazinda 2,8 katina, tutar bazinda %69,5’'e
yukselirken; elektrikli arag ithalati adet bazinda %48,4, tutar bazinda %55,9
geriledi. Toplam otomobil ithalati dolar bazinda yillik %10,9 artsa da, hibrit ve
elektrikli aracglar digindaki otomobillerin sayisi %18,1, (tutar bazinda %11,1)
azaldl.
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= Kimyasal Urtnler ithalati yilhk %0,7 artti. Alt kinhmlarda artisi en ¢ok plastikler
(%5,7) ve inorganik kimyasallar (%23,8) destekledi. Buna karsilik ilaglar (-%4,2)
ve organik kimyasallar (-%33,9) geriledi.

= Gida Urlnleri ithalati %8,3 yukseldi; artista st drinleri (%51,5), tahillar (%19,8)
ve kahve & cay Urlnleri (%89,5) etkili oldu. Buna karsilik yaglar ve yag urinleri (-
%14,7) ile seker ve sekerleme sanayi Urlinleri (-%6,9) gida ithalatina asagdi yonli
katki yapti.

= CBAR (Azerbaycan Merkez Bankasi) rezervleri, 2024 sonuna gére %0,6 artarak
11.026,5 milyon ABD dolarina ulasti.

= Stratejik doviz rezervleri, 2024 sonuna kiyasla %3,9 artarak 73,8 milyar ABD

dolarina yukseldi.

Kredi biiylimesi istikrarli bir tempoyla siirdii; sigorta primi artisini birikimli
hayat yonlendirdi:

= Mart 2025’te bankacilik sektoriintin toplam aktifleri yillik %12,2 artarak m54,9
milyar oldu. Artigin baslica strukleyicileri yatirrm menkul kiymetleri (+%37,1),
krediler (+%14,6) ve nakit (+%17,2) idi. Buna karsin Merkez Bankasi nezdindeki
alacaklar (-%18,9) ve finansal kuruluglar nezdindeki mevduatlar (-%27,6) geriledi.
Tedavildeki Merkez Bankasi bonolari yillik %95,9 azalirken, Hazine menkul
kiymetleri %26,2 genisledi.

= Ticari kredi portfoyl %13,1 blyuds; portfdyln en hizli buytyen alt kalemi olan
bireysel girisimci kredileri %24,3 artti. Ayni donemde tuketici kredileri %20,5
biyudl. Konut kredisi portfoyu, Mart 2025°te 2024°in ayni ayina gore %15,4
genigledi.

= Toplam NPL orani %1,6 ile 2024 Aralik’a kiyasla +0,1 ylzde puan (yp) daha
yuksek gerceklesti. Zarar karsiliklari m88,0 milyona geriledi.

=  Mevduat tabani, Mart 2024°’te yillik %9,0 artarak m40,5 milyar oldu. Vadesiz
mevduatlar %0,9 artarken, vadeli mevduatlar %22,5 ylkselerek m17,0 milyara
ulasti. Finansal olmayan sirket mevduatlari %1,1 artti; paralelinde finansal
mevduatlar %45,4 yukseldi. Hanehalki mevduati %14,6 artis gosterdi.

=  Toplam mevduat portféyunin dolarizasyon orani %41,7 oldu; 2024 sonuna gore -
3,2 yp geriledi. Vadeli mevduat dolarizasyonu -1,4 yp diserken, vadesiz mevduat
dolarizasyonu 2024 sonuna kiyasla +6,4 yp artt.

= Bankacilik sektériinin 6zsermaye karliligi (ROE) %14,7 (Mar 2024: %19,8).
Toplam net karin Mart 2025 6zkaynaklarina orani olarak hesaplanmistir. Daha
yuksek karlilik hem faiz hem faiz digi gelirlerden kaynaklanirken, faiz ve faiz digi
giderler Karliliktaki artigi dengelemigtir. Faiz gelirleri yillik %17,9, faiz digi gelirler
%7,4 artmistir.

= Mart 2025'te toplam sigorta primleri yilhk %7,0 yukseldi.
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= Brit primler m399,1 milyon oldu. Hayat sigortasi primleri pazarin yarisini
olusturdu; toplam primler iginde birikimli hayat (endowment) payi %42,2.
Endowment, hayat sigortasindaki artis1 %14,7 bayime ile surikledi.

= Hayat digi sigorta %0,2 azaldi; daralmanin ana surukleyicisi zorunlu segment (-
%9,8) oldu.

= Oto sigortasinda gonulli ve zorunlu segmentler sirasiyla %18,4 ve %4,1 buyudu.

= Gonulla saghk sigortasi primleri %8,5 artt.

12 Mart 2025’te CBAR, refinansman oranini %7,25’te sabit tuttu:

»  Faiz koridorunun alt bandi %6,25, Ust bandi %8,25 seviyesinde korundu.

= Karar, gergeklesen ve tahmin edilen enflasyonun hedef aralikta (4+2%) olmasi
ve makroekonomik egilimlerin analizi temelinde alindi.

= CBAR, kamu hesaplarindaki azalisin gegen yilin sonunda bankacilik
sektorundeki likiditeye olumlu etki yaptigini belirtti.

=  Subat 2025'te, para politikasinin operasyonel gergevesini iyilestirmek amaciyla
dlizenleyici degisiklikler yapildi.

= Bunlar arasinda, bir guiin vadeli (standing) mevduat kolayligi ve ters repo
islemlerinin vadesinin 24 saatten “gecelik”e ¢evrilmesi ve bono ihalelerinde
asgari katilimci sayisi sartinin kaldirilmasi yer ald1.

= CBAR, mevcut jeopolitik gerilimler ve ticaret savaslarinin tetikledigi uluslararasi
emtia piyasalarindaki olasi fiyat oynakliginin enflasyonist baski yaratabilecek bir
risk olduguna dikkat ¢ekti.

= CBAR’a gore, 6zellikle doviz kuru degisimleri ve bazi tlkelerdeki tarife artislarinin
neden oldugu yuksek kuresel belirsizligin etkisini degerlendirmek, faiz koridoru
parametrelerinde degisiklik yapmaya ara verilmesini gerektirmektedir.

= Baslica yurt ici enflasyonist riskler, harcama aktivitesindeki artis ve toplam
talepte asiri buyimedir.

= Bir sonraki faiz karari, gerceklesen ve éngoérilen enflasyonun karsilastiriimasi ile
dis ve ig risk faktérlerinin dinamikleri temelinde belirlenecektir.

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