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2024'un ilk geyreginde Azerbaycan Ekonomisi

Ulastirma ve ingaat sektorleri, ekonomik biiyiimenin ana itici guigleri oimustur:

= Ham petrol Uretimi Ocak-Mart 2024'te 2023'Un ayni ddénemine kiyasla %6,0
azalirken, Mart-2024'te ayhk bazda %8,0 artmistir. Dogal gaz Uretimi ise Ocak-Mart
2024 déneminde yillik bazda %5,4, Mart 2024 déneminde ise aylik bazda daha da
fazla (%11,2) artmistir. imalat sektéri yillik bazda %10 oraninda biiyiirken, petrol
disi ve petrol imalati sirasiyla %12,9 ve %5,4 oraninda genislemistir.

= Genel ekonomi 2024 yilinin ilk geyreginde %4,0 oraninda buyurken, petrol Uretimi
%0,4, petrol digi sektdr Uretimi ise %6,7 oraninda artmigstir.

= imalat sektorii yilllk bazda %10,0 oraninda biyiimis ve 2024 yilinda genel
ekonomik biiyiimeye 0,5 b.p. katkida bulunmustur. ingaat sektérii yillik bazda %11,8
oraninda buylime kaydederek genel ekonomik genislemeye 0,6 b.p. katkida
bulunmustur. Turizm sektérl, bolge sakinlerinin yurt i¢i seyahatleri sayesinde
%10,2'lik bir biayime yasamis ve pandemi Oncesi seviyesini %29,3 oraninda
asmistir. Perakende ticaret sektoriinde, gida disi segment yillik bazda %4,9 bliylime
gosterirken, gida, icecek ve tutin segmentinde %1,8'lik bir artis kaydedilmistir. Gida
disi kalemler arasinda, elektronik (bilgisayarlar, telekomuinikasyon ekipmanlari ve
baski Urtnleri) ve yakit (otomobil benzini ve dizel) sirasiyla %32,0 ve %12,0 ile en
yuksek blylime oranlarina sahip olmustur.

Azalan gida fiyatlar yillik enflasyonu diisiirmiis ve %0 sinirina ulagmasini
saglamistir:

= Mart 2024'te fiyat seviyesi bir 6nceki aya gore %0,2 oraninda artmis ve yillik
enflasyon %0,4 olmustur;

= Tuketici sepetinde yer alan UrGn ve hizmetlerin %72,0'sinin (525 Uriinden 378')
fiyatlar bir dnceki yila gére artmig, %19,8'inin fiyatlari dismdis, kalan %8,2'sinin
fiyatlari ise degismemistir. Kalemlerin %4,8'indeki (25) fiyat artigi, %0,4 olan yillik
manset enflasyona esit veya daha azdir. Mart 2024'te gekirdek enflasyon %1,0
seviyesine gerilemigtir;

= Tuketici sepetine ayristinldiginda, gida fiyatlari bir dnceki yila gére %1,1 oraninda
azalirken, gida disi fiyatlar %1,1, hizmetler ise %2,2 oraninda artmistir. Gida, gida
digi Urnler ve hizmet gruplarinin yillik enflasyona katkilari sirasiyla -0,5, 0,3 ve 0,6
puan (toplam yuzde 0,4) olmustur;

Elektrik hari¢ tutuldugunda, petrol disi ihracat %0,3 oraninda artmistir:

= 2024'Un ilk U¢ ayinda toplam ihracat bir 6énceki yilin ayni dénemine goére %22,7,
Ulkeye yapilan ithalat ise %7,9 oraninda azalmistir. Sonug¢ olarak, ticaret fazlasi
%38,8 oraninda azalarak 227 milyon dolar olarak gergeklesmistir;

= Bu ddénemde satilan ham petrol miktarlari azalmis ve dogal gaz normal fiyat
trendlerine geri dénmustir. Satilan dogdal gaz (ham petrol) miktari bir dnceki yilin
ayni donemine goére +%61,5 (-%17,8) artmistir. Petrol ve gaz gelirleri ise sirasiyla
%18,3 ve %25,3 oraninda azalmistir;

= |thalattaki diislise en biyiik katkiyi hava tasitlari ve bunlarin aksam ve parcalari,
mineral yakitlar ve kimyasal maddelerdeki daralma yapmistir:
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o Yedek pargalari da dahil olmak tzere ulagim araclari ithalati bir dnceki yila
gore %23,1 oraninda dismus ve toplam ithalati %3,5 oraninda azaltmistir.
Ozellikle, bu negatif bilyiimenin arkasindaki ana neden, hava tagitlar ve
bunlara ait Griinlerdeki 6nemli daralma olmustur. Ornegin otomobil ithalat
nominal olarak % 14,6 oraninda artis gostermistir;

o Gelen tekstil Grtnleri yillik bazda %10,1 oraninda artmistir. Kimyasal madde
ithalati bir 6nceki yila gére %13,4| oraninda dusmustir. Dagilima
bakildiginda, bu negatif buyimeye katkida bulunan baglica sektorler ilag (-
%36,2) ve inorganik kimyasallar (-%28,9) olmustur. Gubreler (+%19,9) ve
tabaklama ve boyama ekstraktlari (+%14,4) Ocak-Mart 2024 ddéneminde
pozitif bir blylime yasamistir;

o Gida Urlnleri ithalati, meyveler (%28,81), kakao mustahzarlar (%27,37) ve
sekerlerdeki (%15,61) artisin etkisiyle %0,4 oraninda artmistir. Buna karsilik,
hububat (%41,6 disus), degirmencilik sanayi trlnleri (%41,5 dlusus) ve kahve
ve cay (%23,1 dusus) genel gida ithalatina gugcli negatif katkilarda
bulunmustur;

o Yakitlarin (benzin dahil) ithalati %48,7 oraninda diserek toplam ithalat artisini
%6,6 oraninda azaltmigtir.

TCMB rezervleri 2023 yil sonuna gore %0,4 artarak 11654,4 milyon ABD dolarina
ulagmistir;

Stratejik doviz rezervleri, 2023 yili sonuna kiyasla %2,0 oraninda artarak 69,0 milyar
ABD dolari olarak gergeklesmistir.

Kredi biiylimesi istikrarl bir sekilde devam etmistir; sigorta prim bliyiimesi
karma hayat sigortasindan kaynaklanmaktadir:

Mart 2024'te bankacilik sektérinun toplam aktifleri bir dnceki yilin ayni dénemine
gére %9,1 artarak 48,9 milyar m'ye yuUkselmistir. Merkez Bankasi alacaklari
(%54,67), krediler (%20,31) ve nakit (%7,91) artisin ana unsurlari olmustur. Bununla
birlikte, yatinrm amacgh menkul kiymetler (%10,4]), finansal kuruluslardaki
mevduatlar (%18,6]) ve diger bankalardaki hesaplar (%21,1]) azalmistir.
Odenmemis Merkez Bankasi tahvillerinin tutari bir énceki yila gére %33,7 oraninda
artarken, Hazine kagitlari %58,7 oraninda geniglemistir;

isletme kredisi portféyl %20,3 oraninda genislemis, portfdyiin en hizli biyiyen
segmenti olan bireysel girisimcilere verilen krediler %33,1 oraninda artmistir. Bu
esnada tiketici kredilerindeki blylime %20,2'ye ulasmistir. Konut kredisi portfoyl
Mart 2024'te 2023'Un ayni ayina kiyasla %20,3 oraninda geniglemistir;

Toplam TGA orani Aralik 2023'e kiyasla 0,1 b.p. daha yuksek olup %1,9 olarak
gerceklesmistir. Zarar karsiliklari 61,9 milyon m'ye gerilemistir;

Mevduat tabani Mart 2024'te bir dnceki yilin ayni dénemine gére %7,4 oraninda artarak 37,2
milyar m'ye ulagsmistir. Vadesiz mevduat %0,4 oraninda artarken, vadeli mevduat %21,7
oraninda artarak 13,9 milyar m'ye ulagsmistir. Finansal olmayan kuruluslarin mevduatlari %7,2
oraninda artarken, finansal mevduatlarda %1,5 oraninda dusls gozlenmistir. Hane halki
mevduati %9,9 oraninda artmistir;

Toplam mevduat portféylnin dolarizasyon orani 2023 sonuna kiyasla 2,1 b.p.
artarak %41,9 olarak gerceklesmistir. Vadeli mevduat dolarizasyon orani 2023
sonuna kiyasla 1,5 b.p. artmis, buna paralel olarak vadesiz mevduat dolarizasyon



NP2 PASHA
‘%‘h' Holding

orani 0,7 b.p. ylUkselmistir. 2024'ln ilk ¢ceyreginde CBAR tarafindan satilan doviz
miktari bir dnceki yihin ayni dénemine gére %92,2 artarak 1786,0 milyon dolar
olmustur;

= Bankacilik sektorinin o6zkaynak karhhdr %19,8 (2023 Mar: %18,3) olarak
gerceklesmis olup, toplam net karin 2024 Mar o6zkaynaklarina orani olarak
hesaplanmistir. Daha yuksek karlilk hem faiz hem de faiz disi gelirlerden
kaynaklanmakta, faiz ve faiz digi giderler karlihk artisini dengelemektedir. Faiz
gelirleri bir dnceki yila gére %16,3 oraninda artarken, faiz digi gelirler %42,2
oraninda yukselmistir;

= 2024'Un ilk G¢ ayinda toplam sigorta primleri bir dnceki yilin ayni dénemine goére
%7,6 oraninda artmistir;

= Brat prim dretimi 373,1 milyon m olarak gergeklesmistir. Hayat sigortasi primleri
pazarin yarisini olustururken, karma hayat sigortasinin toplam primler igindeki payi
%38,9'dur. Karma hayat sigortasi, %17,1 oraninda biyiyen hayat sigortasindaki
yukselisi yonlendirmigtir;

» Hayat harici sigorta, zorunlu (%2,41) segmentteki artisin etkisiyle %0,4 oraninda
blylimastar;

= Oto sigortalari pazarinda ihtiyari segment %36,9 oraninda blyurken, zorunlu
segment primleri %3,8 oraninda artmistir;

= [stege bagl saglik sigortasi primleri %2,7 oraninda kiigtlmustir.

Merkez Bankasi 21 Haziran'da refinansman oranini %7,25'te sabit tutmaya karar
vermistir:

= Faiz koridorunun alt sinin %6,25'te sabit tutulurken, Ust sinir %8,25 olarak
korunmustur;

= Karar, enflasyon tahmininin hedef araliginda (%4+2) olmasina, enflasyonist
unsurlarin dinamiklerine ve risk dengesindeki degisikliklere dayanmaktadir;

= Merkez Bankasi, Ocak-Mayis 2024 déneminde nominal efektif ddviz kurunun %3,2
oraninda deger kazanmasinin ithal enflasyonu sinirlamaya yardimci oldugunu
belirtmistir;

= Merkez Bankasi, devlet bitcesi fazlasinin bankacilik sektori likiditesi Uzerindeki
daraltici etkisini dikkate alarak parasal sterilizasyon miktarini azaltmistir

= CBAR, ortak ulkelerdeki enflasyonun ve uluslararasi emtia piyasalarindaki fiyat
dalgalanmalarinin baslica dis enflasyonist riskler oldugunu belirtmistir;

= Merkez Bankasli, yurt icindeki baslica enflasyonist riskin toplam talebin asir
bldyimesi oldugunu belirtmistir;

= Bir sonraki faiz orani karari, gerceklesen ve tahmin edilen enflasyon arasindaki
karsilastirmaya ve dis ve i¢ risk faktorlerinin dinamiklerine dayanacaktir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
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danismanhgi sdzlesmesi 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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