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2021’de Giircistan ekonomisi

Giircistan ekonomisi, baz etkisi ve talepteki iyilesme sayesinde iki haneli
buyume kaydetmistir:

Ekonomik blyime konusundaki hizli tahminler, genel ekonomik
faaliyetlerin mali tesvikler ve kredilerdeki biylime kosullarinda pandemi
dncesi diizeyine ulastigini gdstermektedir. ilk ceyrekteki, bir énceki yila
gore ciktilardaki %4,5 azalisin ardindan hizlanan iyilesme ve yilin geri
kalan kismindaki baz etkisi, 2021'de %10,6 blylime sonucunu
dogurmustur.

imalat, nakliye ve depolama, ticaret, otel ve restorancilik, elektrik, gaz,
buhar ve iklimlendirme, tasinmaz miulk faaliyetleri, sanat, eglence ve
dinlence faaliyetlerinin Aralik 2021°’de bir 6nceki yila goére ekonomik
blylime Gzerinde olumlu katkilari olmustur. Bu arada ingaat sektdrtinde bir
daralma yasanmistir. Vergi mukelleflerinin cirolarindaki bir 6nceki yila gore
buiyume, 2020’nin baz etkisi sonucunda Aralik ayinda %31,2 olmustur. Bu
goOsterge ekonomik bulyime konusundaki hizli tahminlerde kullaniimakta
olup ekonominin pandemiden bu yana iyilesme rotasinda oldugunu
dusundirmektedir.

Enflasyon, asil olarak uluslararasi emtia piyasalarindaki daha yuksek
fiyatlar nedeniyle artmistir:

Tuketici fiyatlari Aralik’ta bir dnceki aya gére %0,3 artmistir ve yillhk
enflasyon, merkez bankasinin hedefi olan %3’Gn (zerinde, %13,9
olmustur. Ylksek fiyatlarin uluslararasi piyasalardan aktarimi, elektrik, su,
gaz faturasi destegine son verilmesi, tedarik zinciri sorunlari ve ulastirma
masraflari, 2021°deki enflasyonun ana faktérleri olmustur.

Tatun** haric olmak Uzere yillik c¢ekirdek enflasyon* %6,0 iken yillik
cekirdek enflasyon* %6,0 artmistir. Bu, yillik baglik enflasyonunun gelecek
doénemlerde dusebilecedi anlamina gelmektedir.

Yilhk enflasyona kalem kalem bakildiginda:

v" Yilhik genel enflasyona bilylk katkiyr gida ve alkolsiiz igeceklerin
yaptigr gorulmektedir. Fiyatlara, 5,01 baz puan etki ederek %15,6
artmistir. Uluslararasi gida fiyatlarindaki artis asil yonlendirici etki
olmustur.

v Ulastirma fiyatlari %17,3 artmis ve yillik enflasyona 2,24 baz puan
katkida bulunmustur. Kisisel ulastirma donanimi isletmeciligi
ekipman fiyatlarn %24,9 artmigtir.

v Konut, elektrik, gaz ve dider yakitlarda, tarifelerdeki sibvansiyonun
sonlandiriimasi nedeniyle %43,5 artis olmus ve bu da enflasyonu
3,64 baz puan kadar yukseltmigtir. Elektrik-su-gaz ve diger yakitlarin
fiyatlari %64,4, ikametgahlardaki bakim ve onarim fiyatlari %8,0 ve
buralara verilen su ve su hizmetlerinin fiyatlari %64,7 artmistir.
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Bu arada vyurtigi Gretici fiyat endeksi (YIUFE), Aralik 2020 ile
karsilastirildiginda %14,9 artmistir. imalat Grinleri igin YIUFE, 2020'nin
ayni aylyla karsilastirildiginda %16,0 artmig, bunun sonucunda da genel
yillik YIUFE’ye 11,83 baz puan katki yapmistir.

YiUFE’deki yillik degisimin hemen hemen dértte biri bir énceki yila gére
%15,8 artan gida urUnleri fiyatlarindan kaynaklanmaktadir.

ithalat Fiyat Endeksi bir nceki yila gore %20 artmistir. Temel metal fiyatlari
%69,8 artarken kok ve islenmis petrolln ithalat fiyatlari %65,5 firlamistir ki
bu da manset enflasyon Uzerinde yukari yonde baski olusturmustur.

Cekirdek enflasyon, gida ve alkolsliz igeceklerin, enerjinin, resmi

dizenlemeye bagli tarifelerin ve ulasimin (6zel tarifeler) tlketici sepetinden
¢lkartiimasi yoluyla hesaplanir.
** Cekirdek enflasyon, gida ve alkolsuz iceceklerin, titliniin, enerjinin, resmi
dizenlemeye bagli tarifelerin ve ulasimin (6zel tarifeler) tlketici sepetinden
¢lkartiimasi yoluyla hesaplanir.

Dis talebin canlanmasi ve giiclu i¢ talep dis ticaret faaliyetlerinde
buylimeye yol agmstir:

2021’de, Gurcistan’'in dis kaynakli emtia cirosu bir énceki yila gére %25,6
blylimis ve 14315,6 milyon $ olmustur.

ithalat 10073,3 milyon $ olurken (%25,1 artig) ihracat 4242,3 milyon $
olmustur (%26,9 artis).

Ticaret agigi %23,8 artmis ve 5831,0 milyon $ olmustur. Dis ticaret cirosu
icindeki pay1 %40,7°dir (2020: %41,3).

AB (lkelerine ihracat 717,1 milyon $ (2020 ile karsilastiriidiginda %0,11)
ve toplam ihracatin %16,9'u kadar olmustur. Ote yandan ithalat, toplam
ithalatin %22,9'u diizeyinde, 2314,2 milyon $ olmustur (%22,9 artis).
Bagimsiz Devletler Toplulugu’na (BDT) ihracat 2021,2 milyon $ (33.9%1)
ve toplam ihracin yaklasik yarisi kadar olmus; ithalat ise toplam ithalat
icinde %27,9 payla 2814,8 milyon $ olmustur (16.6%1).

ihracat piyasasi konsantrasyonu yiiksektir. En biiyiik bes ticaret ortagina
ihracatin toplam ihracat igindeki pay1 %56,2 olmustur. En biyuk paya sahip
ortaklar Cin (%14,5), Rusya (%14,4) ve Azerbaycan’dir (%12,5).

En blylk bes ticaret ortagindan ithalatin payi, toplam ithalatin hemen
hemen yarisi kadar olmustur. En buyuk paya sahip ortaklar Tuarkiye
(%18,1), Rusya (%10,2) ve Cin’dir (%8,6).
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2021’in Ocak-Eyliil doneminde hem tiiketici kredileri hem de kurumsal
krediler buyumustur *:

2021 Eylll sonu itibariyle ticari bankalarin toplam varliklari 2020 sonuyla
karsilastirildiginda yaklasik %6,5 artmis ve 60,6 milyar Gurcistan Larisi
(GEL) olmustur.

Toplam kredi portfoyd 2021’de %16,2 buyumus ve 42,2 milyar GEL
olmustur. Bir 6nceki yila gére bakildiginda tuketici kredileri %34,0 buyimus
ve 6,2 milyar GEL olmustur.

Kurumsal kredi portfoyu bir dnceki yila gore %15,1 buyumus ve 20,6 milyar
GEL olmugtur. Buyumenin baglica itici gugleri, ingsaata (buyumenin
%29,5'i), endustri (%12,5) ve ticarete (%10,7) verilen kredilerdir.

Tahsili gecikmis alacaklarin/kredilerin (TGA) toplam krediler icindeki payi
%5,2 olmustur. Bu, 2020 sonuyla karsilastirildiginda 3,1 baz puan daha
dusuktir. Pandemi ertesi iyilesme ve kredilerdeki buyime, TGA orani
Uzerindeki etkilerini gostermistir.

Finansal olmayan kredi musterilerinin mevduat portféyt (bireyler ve tizel
kisiler) bir dnceki yila gore %11,1 artarak 38 milyar GEL olmustur. Bunun
onde gelen itici gugleri, sirasiyla %26,5 ve %32,9 buyume kaydeden,
bireylerin ddviz ve tlzel Kisilerin milli para cinsinden vadesiz
mevduatlaridir. Bireylerin vadeli mevduatlarn %9,4 blyutrken (milli para
cinsinde %32,9; yabanci para cinsinde %3,1), tlzel kigilerin vadeli
mevduatl %20,6 azalmistir (milli para cinsinde %20,4; yabanci para
cinsinde %21).

Dolarizasyon, bireylerin mevduatinda %74,5 (2020: %75,7) ve tuzel
kisilerin mevduatinda %47,3 (2020: %47,2) iken toplam mevduatta %61,9
(2020: %62,1) olmustur.

Raporlama dénemi siresince sektorun aktif karliligr %3,9 (2020: %0,1), 6z
kaynak karlih@r %34,4 (2020: %1,4) olmustur. Karhiliktaki bu 6nemli artig,
pandemi kisitlamalarinin distk baz etkisinden kaynaklanmaktadir. Karllik
Olguleri, bankacilik sektérinin pandemi ertesinde iyilesmeye basladigini
gOstermektedir.

*** Bu bolimde kurdaki dususlerin etkisi, blyime oranlarinin hepsinin
disinda tutulmustur.

2 Subat 2022’deki son Para Politikasi Toplantisinda (PPT) para politikasi
orani degistirilmeksizin %10,5’te tutulurken para politikasindaki
sikilagtirma da sirdiirialmustiir:

Gdurcistan Milli Bankasi (GMB), enflasyondaki yukselme beklentilerini ve
devam eden riskleri dusunerek yeniden finansman faiz oranini
degistirmeden %10,5’te tutmustur. GMB, politika faiz oranini 2021’in
basindan bu yana 2,5 baz puan arttirmistir.

GMB, beklenmedik yuksek enflasyonun gida, petrol ve tasimacilik
fiyatlarindaki kiresel artiglarinin sonucu oldugunu belirtmektedir. GMB’na
gore gekirdek enflasyonda erken istikrar isaretleri gorilmektedir.
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= GMB’nin en son tahminleri esas alindiginda, enflasyon gitgide disecek ve
2022 sonuna dek hedefe yaklasacaktir.

= GMB, jeopolitik gerilimlerin ve kiresel finansal kosullardaki beklenenden
daha hizli sikilagsmanin ana riskleri olusturdugunun altini gizmektedir.

= Para Politikasi Komitesi'nin bir sonraki toplantisinin tarihi 30 Mart 2022
olarak kararlastiriimigtir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy 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 gértslerine 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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