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2023'te Azerbaycan Ekonomisi

imalat ve ingaat sektorleri ekonomik biiyiimenin ana itici giigleri olmustur:

Ham petrol Uretimi 2023'te 2022'ye kiyasla %7,7 azalirken, Aralik-2023'te aylik
bazda %5,3 azalmistir. Dogalgaz Uretimi ise 2023 yilinda bir dnceki yila gore %4,2
artarken, Aralik 2023'te ayhk bazda %4,9 oraninda daralmistir. Petrol Urlnleri
imalati bir 6nceki yila gore %7,3 artarak genel imalat biyimesine 1,7 b.p. katkida
bulunmustur.

Petrol disi GSYH, %3,7 oraninda artis gostermis ve bu artis temel olarak ticaret, i¢
turizm ve insaat sektorlerinden kaynaklanmistir;

imalat sektorl yillik bazda %9,8 oraninda blyimis ve 2023 yilinda genel ekonomik
blylimeye 0,6 b.p. katkida bulunmustur. ingsaat sektori yillik bazda %13,3'lik bir
blylime kaydederek genel ekonomik buyimeye 0,5 b.p. katkida bulunmustur.
Turizm sektord, vatandaslarin yurt ici seyahatleri sayesinde %21,8'lik bir genisleme
yasamis ve pandemi Oncesi seviyeyi 6,3 oraninda asmistir. Perakende ticaret
sektoérinde, gida disi segment yillik bazda %5,2'lik bir buyume sergilerken, gida,
icecek ve tutin segmentinde %2,5'lik bir artis goérulmuastir. Gida disi kalemler
arasinda, elektronik (bilgisayarlar, telekominikasyon ekipmanlari ve baski Urinleri)
ve yakit (otomobil benzini ve dizel) sirasiyla %16,0 ve %8,1 ile en ylksek biyime
oranlarina sahip olmustur. Buna karsilik, tasimacilikta yillik bazda %9,9'luk bir disus
yasanmis olup, bu disisin baslica nedeni hava kargo tasimaciliginin reel olarak
%16,7 oraninda azalmasidir.

Enflasyon son 5 yilin en diigiik yil sonu oranina ulagmistir:

Fiyat seviyesi bir 6nceki aya gére %0,5 artarken, yillik enflasyon %2,1 olmustur;

Tuketici sepetinde yer alan Uriin ve hizmetlerin %79,8'inin (525 Grinden 419'u)
fiyatlari bir dnceki yila gore artmis, %12,6'sinin fiyatlar digsmus, kalan %7,6'sinin
fiyatlar ise degismemistir. Kalemlerin %30,9'unda (162) fiyat artisi, yilhik %2,1'lik
manset enflasyona esit veya daha duslktir. Aralik 2023'te gekirdek enflasyon %2,3
seviyesine gerilemigtir;

Tuketici sepetine ayristirildiginda, gida fiyatlari bir dnceki yila gore %0,8, gida disi
fiyatlar %2,7 ve hizmetler %3,7 oraninda artmistir. Gida, gida digi Urtnler ve hizmet
gruplarinin yillik enflasyona katkilari sirasiyla 0,3, 0,6 ve 1,2 puan (toplam %2,1)
olmustur;

Ana ticaret ortaklarinda artan gida fiyatlari (6rnegin, Turkiye'de %72,0, Rusya'da
%8,2) ve artan i¢ talep (Ucretler %11,21, reel tiketim %5,51 ve reel yatirrm %9,81)
Azerbaycan'da gida fiyatlarini yillik bazda sigirmistir.

Petrol disi ihracattaki biiyiime temel olarak elektrik satiglarindan
kaynaklanmaktadir:

2023 yilinda toplam ihracat %11,1 oraninda azalirken, ithalat %18,9 oraninda
artmistir. Sonug olarak, ticaret fazlasi %29,6 oraninda azalarak 16614 milyon $
olarak gergeklesmistir;
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Petrol ve gaz sektoriinde fiyatlar diserken, satilan ham petrol ve dogal gaz miktari
2023'te yillik bazda %0,1 ve %8,3 artmistir;

ithalat artisina (yillik %18,9) en bilyiik katkiyi ulasim araglari ve aksam ve pargalari,

tekstil, giyim ve ayakkabi, makine ve tecghizat ile yakitlar yapmistir:

o Ulasim araglari (ve bunlarin aksam ve pargalari) ithalati bir dnceki yila gére
%61,6 oraninda artarak toplam ithalattaki blyimeye %40,0 oraninda katkida
bulunmustur. Ornegin otomobil ithalati nominal olarak %58,9 oraninda artig
gostermigtir;

o Gelen tekstil drlnleri yillik bazda %38,3 oraninda artmistir. Bu blyimeye en
buyuk katkiyr ayakkabi (yillik bazda %46,0) ve hazir giyim (yillik bazda %41,5)
saglamistir;

o Gida Urlnleri ithalati, kati ve sivi yaglar (%38,3]), tahillar (%24,4]) ve
sebzelerdeki (%10,2|) dususun etkisiyle %8,6 oraninda azalmistir. Buna
karsilik, icecekler (%16,4 artis), tahil, un, nisasta, sit mistahzarlari ve
dranleri (%10,2 artis) ve kakao miustahzarlar (%11,3 artis) genel gida
ithalatina glclu pozitif katkilarda bulunmustur;

) Yakitlarin (benzin dahil) ithalati %53,8 oraninda artarak toplam ithalat
artisinin dértte birini olusturmustur.

2023 yilinda petrol disi ihracat yillik bazda %9,9 oraninda artarak 3348 milyon dolar
olarak gergeklesmistir;

o Artisa en buyuk katkiy1 2022 yilina kiyasla 3,1x1 artis gésteren elektrik enerjisi
satiglari saglamistir.

TCMB rezervleri 2022 sonuna gore %28,9 artarak 11613,0 min ABD dolarina
ulasmistir;

Stratejik doviz rezervleri, 2022 yili sonuna kiyasla %16,7 oraninda artarak 67,7
milyar ABD dolari olarak gergeklesmigtir.

Kredi bulylimesi istikrarll bir sekilde devam etmistir; sigorta prim bliyiimesi
karma hayat sigortasindan kaynaklanmaktadir:

Aralik 2023'te bankacilik sektdrinin toplam aktifleri bir dnceki yilin ayni ddnemine
gore %4,5 artarak 49,2 milyar m olmugtur. Krediler (%18,31) ve Merkez
Bankasi'ndan alacaklar (%1,01) artisin ana unsurlari olmustur. Bununla birlikte,
yatirrm amagli menkul kiymetler (%14,9|), finansal kuruluslardaki mevduatlar
(%19,8]) ve diger bankalardaki hesaplar (%27,7|) azalmigtir. Odenmemis Merkez
Bankas: tahvillerinin tutari yillik bazda %1,4 oraninda azalirken, Hazine kagitlar
%53,2 oraninda artmistir;

isletme kredileri portfdyii %16,2 oraninda biyirken, portfdyiin en hizli biyiiyen
segmenti olan bireysel girisimcilere verilen krediler %35,9 oraninda artmistir. Ayrica,
tuketici kredilerindeki buyime %20,6'ya ulasmistir. Konut kredisi portféyu Aralik
2023'te 2022'nin ayni ayina gore %21,6 oraninda genislemistir;

Toplam TGA orani %1,8 ile Aralik 2022'yve kiyasla 1,1 b.p. daha dusuk
gerceklesmistir. Zarar karsiliklari 259,3 milyon m’a gerilemistir;

Mevduat tabani Aralik 2023'te bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %2,0 oraninda
artarak 37,0 milyar m olmustur. Vadesiz mevduatlar %7,5 oraninda azalirken, vadeli
mevduatlar %24,5 oraninda artarak 13,3 milyar m'ye ulasmistir. Finansal olmayan
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kuruluglarin mevduatlari %1,7 oraninda daralirken, finansal mevduatlarda %4,7
oraninda dusus gozlenmistir. Hanehalki mevduatlari %10,3 oraninda artmistir;

Toplam mevduat portféylnin dolarizasyon orani 2022 sonuna kiyasla 8,6 b.p.
azalarak %39,8 olarak gerceklesmistir. Vadeli mevduat dolarizasyon orani 2022
sonuna kiyasla 4,7 b.p. diusmus, buna paralel olarak vadesiz mevduat dolarizasyon
orani 11,1 b.p. azalmistir. 2023 yilinda CBAR tarafindan satilan ddviz miktari bir
onceki yila gore %23,8 azalarak 3953,4 min $ olmustur;

Bankacilik sektorinin Ozkaynak Karliligi, toplam net kérin 2023 Aralik
Ozkaynaklarina orani olarak hesaplanan %17,8 (2022: %16,3) olarak
gerceklesmistir. Daha yuksek karhlik hem faiz hem de faiz disi gelirlerden
kaynaklanmakta, faiz ve faiz disi giderler karlilk artisini dengelemektedir. Faiz
gelirleri bir onceki yila gore %27,5 oraninda artarken, faiz digi gelirler %12,5
oraninda yukselmistir;

2023 yilinda toplam sigorta primleri bir dnceki yila gére %25,9 oraninda artmistir;

Brat prim Uretimi 1222,5 milyon m olarak gerceklesmistir. Hayat sigortasi primleri
pazarin yarisini olustururken, karma hayat sigortasinin toplam primler igcindeki payi
%41,3'tir. Karma hayat sigortasi, %27,3 oraninda bulylyen hayat sigortasindaki
yukselisi sturiklemistir;

Hayat disi sigorta, hem istege bagl (%13,21) hem de zorunlu (%48,31) segmentteki
artisa bagl olarak %25,7 oraninda buyumustur;

Oto sigortalari pazarinda ihtiyari segment %30,3 oraninda buyurken, zorunlu
segment primleri %50,1 oraninda artmistir;

istege bagli saglik sigortasi primleri %7,8 oraninda artmistir.

28 Mart 2024 tarihinde, TCMB refinansman oranini 25 baz puan dusiirerek
%7,50'ye cekmeye karar vermistir:

Faiz koridorunun alt siniri %6,25'te kalirken, st sinir %8,50'ye gerilemistir;

Karar, gergeklesen ve tahmin edilen enflasyonun hedef araliginda (%4+2) olmasina,
enflasyon beklentilerinin istikrar kazanmasina ve risk dengesindeki degisikliklere
dayanmaktadir;

Nominal efektif déviz kurundaki degerlenme ithal enflasyonu sinirlamistir;

CBAR'a gore, suregelen jeopolitik gerilimler, baglica uluslararasi ticaret yollarindaki
darbogazlar ve iklim degisikligi baslica dis enflasyonist risklerdir;

Merkez Bankasi, harcama faaliyetlerindeki artisin ve maliye politikasinin para arzi
Uzerindeki etkisinin yurticindeki baslica enflasyonist riskler oldugunu belirtmistir;

Bir sonraki faiz karari, enflasyon dinamiklerinin surekliligi ile dis ve i¢ talep ve arz
unsurlarindaki gelismelere bagli olacaktir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanlig

kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine 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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