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2022’nin ilk geyreginde Giircistan ekonomisi

Giircistan ekonomisi, pandemi kisitlamalarindaki rahatlama ve turizmle
ilgili sektorlerdeki iyilesme sayesinde iki haneli bliyiimeyi siirdirmdistir:

Ekonomik blydme konusundaki hizli tahminlere gére, Rusya-Ukrayna
savasindan kaynaklanan belirsizlikler genel gérinumde bozulmaya neden
olurken genel ekonomik faaliyetler de hiz kazanmaktadir. ilk tahminlere
gdre GSYiH’deki biiylime 2022'nin ilk geyreginde %14,4 ivme kazanmistir.
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme, tasimacilik ve depoculuk, otel ve
restoran, insaat, sanat, eglence ve dinlence, madencilik ve tas ocakg¢ihgi
ile imalat, 2022’nin ilk ¢ceyreginde bir énceki yila gére ekonomik biylime
Uzerinde olumlu katkilari olmustur. Vergi muikelleflerinin cirolarindaki bir
onceki yila goére blyume, Mart ayinda %24,4 olmustur. Bu goOsterge
ekonominin pandemi sonrasi iyilesmeyi surdurdigu dogrultusundaki hizli
tahminlerde kullaniimaktadir.

Uluslararasi emtia piyasalarindaki daha yiiksek fiyatlar enflasyonu
arttirmaktadir:

Tlketici fiyatlari Mart'ta bir dnceki aya goére %2,5 artmistir ve yillik
enflasyon, merkez bankasinin hedefi olan %3’Un Uzerinde, %11,8
olmustur. Yiksek fiyatlarin uluslararasi piyasalardan aktarimi, Rusya-
Ukrayna savasinin neden oldugu kisitlamalar, tedarik zinciri sorunlari ve
ulastirma maliyetleri, 2022’nin ilk ¢ceyregindeki enflasyonun ana faktorleri
olmustur.

Tatun** harig olmak tzere yillik ¢cekirdek enflasyon* %6,0’da kalirken yillik
cekirdek enflasyon* %5,3 olmustur. Bu, yillik baslik enflasyonunun orta
vadede dusebilecegi anlamina gelmektedir.

Yilhk enflasyona kalem kalem bakildiginda:

v" Yilhk genel enflasyona blylk katkiyr gida ve alkolstiz iceceklerin
yaptigi gorulmektedir. Fiyatlar, 5,69 yizde noktasi ekleyerek %17,8
artmistir. Uluslararasi gida fiyatlarindaki artis asil yonlendirici etki
olmustur.

v' Ulastirma fiyatlari %21,6 artmis ve yillik enflasyona 2,60 ylizde
noktasi kadar katkida bulunmustur. Kisisel ulastirma donanimi
isletmeciligi ekipman fiyatlari %29,5 artmigtir.

v" Konut, elektrik, gaz ve diger yakitlarinin fiyatlari %8,4 yikselmis ve
bu da enflasyonu 0,85 ylzde noktasi kadar ylkseltmistir. Elektrik-su-
gaz ve diger yakitlarin fiyatlari %11,3, ikametgahlarin bakim ve
onarim fiyatlan %12,9 ve konut kiralarindaki gercek artis %2,4
artmigtir.

Bu arada vyurtici Uretici fiyat endeksi (YIUFE), Mart 2021 ile
karsilastirildiginda %10,6 artmustir. imalat Griinleri icin YIUFE, 2021’in ayni
aylyla karsilastirildiginda %15,3 artmis, bunun sonucunda da genel yillik
YIUFE’ye 11,43 yiizde noktasi katki yapmistir.
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= YIUFE’deki yillik degisimin hemen hemen dértte biri bir énceki yila gére
%17,0 artan gida Urtnleri fiyatlarindan kaynaklanmaktadir.

= jthalat Fiyat Endeksi bir énceki yila gére %17,0 artmistir. Kimyasal
artinlerin fiyatlar %43,6 artarken kok ve islenmis petrolin ithalat fiyatlar
%70,3 firlamistir ki bu da manset enflasyon Uzerinde yukari yénde baski
olusturmustur.

* Cekirdek enflasyon, gida ve alkolstiz igeceklerin, enerjinin, resmi
dizenlemeye bagl tarifelerin ve ulagimin (6zel tarifeler) tuketici sepetinden
cikartilmasi yoluyla hesaplanir.
** Cekirdek enflasyon, gida ve alkolsuz igeceklerin, titiinlin, enerjinin, resmi
dizenlemeye bagl tarifelerin ve ulagimin (6zel tarifeler) tuketici sepetinden
cikartilmasi yoluyla hesaplanir.

Sokaga ¢ikma yasagindaki gevseme ekonomiyi tesvik ederken dis ticaret
faaliyetlerinde ilerleme olmustur:

= 2022'inilk geyreginde, Gurcistan’in dis kaynakli emtia cirosu bir énceki yila
gore %37,9 buylimis ve 3865,0 milyon $ olmustur.

= jthalat 2693,2 milyon $ olurken (%35,7 artig) ihracat 1171,8 milyon $
olmustur (%43,3 artis).

» Ticaret acigi %30,3 artmis ve 1521,4 milyon $ olmustur. Dis ticaret cirosu
icindeki pay1 %41,6°dir (2021’in ilk ¢ceyregi: %41,6).

= AB (lkelerine ihracat 208,6 milyon $ (20271'in ilk ceyredi ile
karsilastirildiginda %33,27) ve toplam ihracatin %17,8’i kadar olmustur.
Ote yandan ithalat, toplam ithalatin %22,1’i diizeyinde, 607,1 milyon $
olmustur (%36,2 artis).

» Bagimsiz Devletler Toplulugu’'na (BDT) ihracat 435,6 milyon $ (19.6%1) ve
toplam ihracin %37,2’si kadar olmus; ithalat ise toplam ithalat icinde %27,3
payla 749,6 milyon $ olmustur (22.7%?1).

= jhracat piyasasi konsantrasyonu yiiksektir. En biiyiik bes ticaret ortagina
ihracatin toplam ihracat icindeki pay1 %55,4 olmustur. En bluylk paya sahip
ortaklar Cin (%18,8), Azerbaycan (%10,7) ve Rusya’dir (%9,4).

= En biylk bes ticaret ortagindan ithalatin payi, toplam ithalatin hemen
hemen yarisi kadar olmustur. En buyuk paya sahip ortaklar Turkiye
(%17,2), Rusya (%10,2) ve Cin’dir (%9,0).

2022’nin ilk geyreginde kurumsal krediler kiigliliirken*** tiiketici kredileri
bluyumusgtir**;

= 2021 Eylll sonu itibariyle ticari bankalarin toplam varliklari 2020 sonuyla
kargilastirildiginda yaklasik %2,0 artmis ve 61,8 milyar Gurcistan Larisi
(GEL) olmustur.
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Toplam kredi portfoyd 2022’nin ilk ceyredinde %0,6 buyumus ve 42,4
milyar GEL olmustur. Bir dnceki yila gore bakildiginda tiketici kredileri
%6,1 blyumus ve 6,6 milyar GEL olmustur.

Kurumsal kredi portféyl bir dnceki yila goére %1,8 dismuis ve 20,3 milyar
GEL olmustur. Bu dusUsun basglica itici glgleri, ticarete (dlsusin %5,4°0),
endustriye (%1,7) ve tasimaciliga (%13,7) verilen kredilerdir.

Tahsili gecikmis alacaklarin/kredilerin (TGA) toplam krediler icindeki payi
%5,0 olmustur. Bu, 2021 sonuyla karsilastirildiginda 0,1 yluzde noktasi
daha dusuktar.

Finansal olmayan kredi musterilerinin mevduat portfoyt (bireyler ve tizel
kisiler), kticik bir artis kaydederek 38,1 milyar GEL olmustur. Bunun dnde
gelen itici gucleri, sirasiyla %14,9 ve %5,3 buylime kaydeden, tlizel kisilerin
milli para cinsinden vadeli mevduati ve gercek Kisilerin yabanci para
cinsinden vadesiz mevduatidir. Bireylerin vadeli mevduatlart %5,5
kUgulirken (yabanci para cinsinde %9,2 disus), tlzel kisilerin vadeli
mevduati %11,5 artmistir (yabanci para cinsinde %1,7).

Dolarizasyon, bireylerin mevduatinda %73,0 (2021: %73,4) ve tlzel
kisilerin mevduatinda %46,4 (2021: %45,9) iken toplam mevduatta %60,2
(2021: %60,5) olmustur.

Raporlama ddnemi suresince sektdriin 6z kaynak karlihdi %24,8’ken
(20271’in ilk ceyredi: %27,8) aktif karlihgi %3,1 (20271’in ilk ceyregi: %2,8)
olmustur.

*** Bu bdlimde kurdaki dususlerin etkisi, blylme oranlarinin hepsinin
disinda tutulmustur.

Gurcistan Milli Bankasi (GMB) 30 Mart 2022 tarihli son para politikasi
toplantisinda (PPT) para politikasi oranini 0,5 yilizde noktasi arttirilarak
%11,0°e ylikseltilmistir:

GMB, yeniden finansman faiz oranini yikselen enflasyonu dislnerek
%11,02’e ylkseltmeye karar vermistir. GMB, politika faiz oranini 2021’in
basindan bu yana 3,0 ylzde noktasi arttirmistir.

GMB, baz etkisi nedeniyle enflasyonun yavaslamaya baslayacagini
belirtmistir.

GMB’ye goére para politikasinin sikilastiriimasi enflasyon artis riski
beklentisi distrulene dek surdurilecektir.

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

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yodnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sézlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu goérisler 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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