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AB UYESI DEVLETLER

1. BELCIKA

Biitce Acig1 Yiiksek

ihracat Ekonominin Daralmasini

Onliiyor

I¢ talebin yilin son ¢eyreginde azalmasina
bagli olarak 2012 genelinde ekonomide %
0,2 oraninda kiiclilme gerceklesmistir.
Mart ay1 sonundan itibaren gostergelerde
gozlenen iyilesmeyle beraber yilsonuna
dogru ekonomide toparlanma olacagi
distinilmektedir. Bunlarin  neticesinde
2013 yil1 sonunda ekonominin bilylime ya
da kiigiilme sergilemeyecegi, 2014’°te ise %
1,2 oraninda biiyiime olacagt tahmin

edilmektedir.

Grafik 11.1.1: Belgika - GSYH biiyiimesi
ve katkilar
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2012’nin son ceyreginde Ozel tiiketimin
son iki yilin en yiiksek seviyelerine
ulagmasima karsin ekonomiyi daralmadan
koruyamadigi  goriilmiistiir.  Hanehalk:
tilketiminin ise ancak Onlimiizdeki yildan

sonra ylikselise gececegi diistinilmektedir.

Piyasalardaki giiven eksikligi, ingaat
sektoriindeki sikintilar ve kredi
kosullarmin sikiligr gibi sebeplerle i¢
talebin bu yil da azalacagi tahmin

edilmektedir.

Net ihracatin onlimiizdeki iki yil siiresince

ekonominin  daralmasini onleyecegi

diisiiniilmektedir. Belgika’nin ~ farkl
pazarlara agik bir ekonomi olmasi
sebebiyle kiiresel toparlanmadan olumlu
etkilenecegi tahmin edilmektedir.
Ihracattaki biiyiimenin yaninda ithalatta da
gerceklesmesi  beklenen  artisin = net
thracatin olumlu etkilerini bir nebze de

olsa sinirlayabilecegi ongoriilmektedir.

Belcika ekonomisi i¢in Euro Bolgesindeki
gelismeler de yiiksek Onem tasimakla

birlikte, kiiresel ekonomideki olumlu
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beklentiler ile Belgika ve komsu
ekonomilerde piyasalara giivenin yeniden
gelmesi ekonomi igin olumlu beklentiler

olarak degerlendirilmektedir.

Enerji Fiyatlarinin Diismesine Bagh
Olarak Enflasyon Yavashyor

Uluslararasi enerji fiyatlarindaki azalma ve
ic piyasadaki rekabet kosullar1 gibi
sebeplerden dolayr Onlimiizdeki donemde
enflasyonun daha da azalarak Euro Bolgesi
ortalamast civarinda seyredecegi
diistiniilmektedir. Bel¢ika ekonomisinin
potansiyelinin altinda seyretmesi de fiyat

artislarini sinirlandiran bir diger faktordiir.

2012 yilinda % 7,6 diizeyinde gergeklesen
igsizlik  oraninin, yeterince istihdam
yaratilmayacak olmasi sebebiyle 2013’te
% 8’e ylikselecegi ongoriilmektedir. Birim
isgiicli maliyetlerinin ise 2013 yilinda %

2,4 oraninda artacagi tahmin edilmektedir.

Biitce Aci1g1 % 3 Civarinda Seyrediyor

Dexia isimli bankaya sermaye destegi
olarak devlet yardimi verilmesi sebebiyle
biitce aciginin GSYH’ye oran1 2012 sonu
itibartyla % 3,9 olarak gerceklesmistir.
Ayni donem itibartyla kamu

harcamalarinin GSYH’ye orani ise % 51,2

olarak gerceklesmistir.

2013 icin biitce agiginin GSYH’ye oranina
dair 6ngorii % 2,9 seviyesinde olup, 2014
yilinda ufak bir artigla bu oranin % 3,1

olacagi tahmin edilmektedir.

2011 yilinda % 97,8 olan kamu borg
stokunun GSYH’ye orani, 2012 sonu
itibartyla % 99,6 olarak gerceklesmistir.
Halihazirdaki  tahminler 1s18inda  bu
oraninin 2014 yilinda % 102 olacagi

ongoriilmektedir.
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Tablo I1.1.1:
Tahmine iliskin temel gostergeler - BELCIKA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar Euro Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 369,8 100,0 2,1 -2,8 2,4 1,8 -0,2 0,0 1,2
Ozel Tiiketim 194,7 52,6 1,6 0,6 2,7 0,2 -0,6 0,0 11
Kamu Tiiketimi 90,1 24,4 1,7 1,9 0,7 0,8 0,1 0,3 0,7
Briit Sabit Sermaye Olusumu 76,4 20,7 25 -84 -14 4,1 -06 -1,6 1,6
Ekipman i¢in 32,1 8,7 2,8 -111 -39 9,3 04 -13 1,8
Thracat (mal ve hizmet) 3119 84,3 45 -11,1 9,6 55 0,4 0,8 3,3
Ithalat (mal ve hizmet) 3074 83,1 44 -10,6 8,9 5,6 -0,1 0,2 3,3
GSMG 3739 101,1 21 -4.8 51 0,9 -0,4 0,0 1,2
GSYH biiylimesine katki Ic Talep 1,7 -1,1 1,3 1,1 -0,4 -0,2 1,1
Stoklar 0,1 Sl 0,3 0,6 -02 -0,2 0,0
Net ihracat 0,3 -0,5 0,7 0,0 0,4 0,5 0,1
Istihdam 0,9 -0,2 0,7 1,4 0,2 0,1 0,6
Issizlik oram (a) 8,3 7.9 8,3 7,2 7,6 8,0 8,0
Calisan basina ticret 6demeleri 3,0 1,2 14 3,1 3,3 2,4 1,1
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 1,8 3,8 -0,3 2,7 3,7 2,4 0,5
Reel isgiicli maliyeti -0,2 2,6 -2,3 0,6 1,6 0,8 -1,2
Hanehalki tasarruf orani (b) 17,7 18,3 15,4 14,4 14,5 15,1 15,0
GSYH deflatorii 2,0 1,2 2,0 2,0 2,1 1,6 1,7
TUFE 2,1 0,0 2,3 3,5 2,6 1,3 1,6
Mallar igin dis ticaret haddi -0,5 3,5 -2,1 -2,1 -0,2 0,0 0,0
Ticaret dengesi (c) 2,8 -04  -0,7 -0,8 -06 -03 -04
Cari Islemler Dengesi (c) 42 0,7 3,0 1,0 0,9 14 14
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) 41 0,3 2,9 0,9 0,8 1,9 1,7
Genel biitce dengesi (c) -2,0 -5,6 -3,8 -3,7 -3,9 -2,9 -3,1
Dongiisel ayarlanmus biitce dengesi (c) -2,2 -4,5 -3,3 -3,7 -34 -1,9 -2,3
Yapisal biitce dengesi (c) - -3,9 -3,4 -3,5 -3,0 -2,3 -2,3
Briit kamu borcu (c) 109,9 95,7 955 978 99,6 1014 102,1

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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2. BULGARISTAN

Yavas Toparlanma ve Zayif Isgiicii Piyasasi

Biiyiimeyi I¢ Talep Saghyor sergiledigini  gostermektedir. Hanehalki

tiketiminin 2013 ve 2014’te isgiicl

2011°de % 1,8 olarak gerceklesen biiyiime, piyasasindaki gelismelere bagli olarak
Euro Bolgesindeki sikintilara ve ihracat yiikselmeye devam edecegi
pazarlarindaki zayifliklara bagli olarak ongoriilmektedir.

2012 sonunda % 0,8’e¢  inmistir.
o _ 2013’tn ilk aylarinda enerji ve metal

Ekonomideki bliylimeyi saglayan en
i ) ) ) uriinleri agirhikta olmak tlizere AB {iyesi

Oonemli faktor ise Ozel tiketimdeki artis
. olmayan iilkelere yapilan ihracatta yiiksek

olmustur. Ug¢ wyildir azalma gosteren
o artis gerceklesmistir. Buna karsin net

yatirimlarin 2012°de toparlanma kaydettigi
' ihracatin, ithalattaki yiikselme sebebiyle

goriilmektedir.

biliylimeye katki saglamasi1 beklenmemekte

m olup, 2014 sonu itibartyla cari agigin

GSYH’ye oraninin % 3,5 olacagr tahmin

Kazamyor
edilmektedir.
2013’in ilk aylarinda hassas dis pazarlar ve
Zay1f lsgllcu piyasaSHlln etkiSiyle Grafik 11.2.1: Bulgaristan — istihdam artis, cari agik

. L. . dengesi, GSYH bilesenlerinin biiyiimeye katkisi
ekonomik aktivitede daralma olacagi

diistintilmektedir. Buna karsin 2013 sonuna

- . . . g (Y% GSYH %uisgiicine oran 13
dogru tim AB genelindeki toparlanmaya el -
bagli olarak ekonominin  biiylimeye 4 11

10
baslamastyla birlikte 2013 sonunda % 0,9, 2 I
2014°te ise % 1,7 biiylime gerceklesecegi ’ 18

2 |
tahmin edilmektedir. 4l :
: . . . 5 b 1z
I¢ talebin ekonomideki toparlanmanin 07 08 09 10 11 12 13 14
—= Hasila Farki —=GSYH

devam etmesindeki en 6nemli faktor olma .
s [ 351211k Orani

ozelligini  koruyacagr disiliniilmektedir.

Bankacilik  sektoriine  iliskin  veriler

mevduat ve kredi faiz oranlarinin

diistiigiinii, kurumsal kredilerin de artis
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Bulgaristan ekonomisine dair en 6nemli
risk isgiicli piyasasindaki kirilganliga baglh
olarak hanehalki tiiketiminin azalmasi

ihtimali olarak degerlendirilmektedir.

isgiicii Piyasasindaki Zayifik Devam

Ediyor

Reel GSYH’deki makul biiylimeye karsin,
isgiicli piyasast zayif seyretmistir. 2012°de
istthdam % 4,5 oraninda azalmistir. Bu
azalma genel olarak sanayi sektoriindeki
kiigiilme ile tarim iscilerinin sayisindaki
diisiise bagl olarak ger¢eklesmistir. Zayif
ekonomik toparlanmaya bagli olarak
istihdamin 2013°te % 2 oraninda azalacag,
2014’te ise istikrara kavusacagi tahmin

edilmektedir.

2012’de % 12,3 oraninda gergeklesen
igsizligin, 2013 sonunda % 12,5 olacagi,
2014 ten itibaren ise azalmaya baglayacagi
beklenmektedir.  Isgiicii  piyasasindaki
zayifliklara ragmen ortalama ticretler bir

onceki yilla gore daha fazla artig

kaydetmistir.

Enflasyon 2013’te Diismeye Bashyor

Enerji ve gida fiyatlardaki yiikselmeye
bagli olarak TUFE, 2012’nin iigiincii
ceyreginde % 3 seviyesinde
gerceklesmistir. Enerji ve gida fiyatlarinda
beklenen diisiislere bagl olarak TUFE nin

2013  wyili  genelinde % 2 olarak

seyredecegi, 2014’te  ise  yeniden
yikselerek % 2,6 olacagi tahmin
edilmektedir.

2013’te Baz1 Harcamalar Artiyor

2011°de % 2 olan biitge agiginin GSYH’ye
orani 2012 sonunda % 0,8’e dismustiir.
Harcamalarin artmasma bagli olarak bu
oranin 2013’te % 1,3’e yiikselecegi,
2014’te ise sabit kalacagi tahmin

edilmektedir

Kamu bor¢ stokunun GSYH’ye oraninin
2013’te bir Onceki yila gore azalma
kaydedecegi ve 2014’te % 20,3
seviyesinde gerceklesecegi

ongoriilmektedir.
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Tablo 11.2.1:
Tahmine iliskin temel gostergeler - BULGARISTAN

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar LEVA Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 75,3 100,0 2,5 -5,5 0,4 1,8 0,8 0,9 1,7
Ozel Tiiketim 47,0 62,4 35 -7,6 0,1 15 2,6 1,4 2,5
Kamu Tiiketimi 11,8 15,7 -2,2 -6,5 1,9 1,6 -14 33 33
Briit Sabit Sermaye Olusumu 16,2 215 - -176 -18,3 -6,5 0,8 3,0 3,1
Ekipman igin - - - -45,1 -11,2 - - - -
Thracat (mal ve hizmet) 50,1 66,5 - -11,2 147 123 -04 2,8 4,5
Ithalat (mal ve hizmet) 50,1 66,5 - -21,0 24 8,8 3,7 4,3 5,8
GSMG 72,7 96,6 - -31 0,6 04 1,9 1,1 1,8
GSYH biiylimesine katki Ic; Talep - -12,0 -4,9 -0,3 1,6 2,1 2,8
Stoklar - -34 -04 0,3 1,9 0,0 0,0
Net Thracat - 10,0 56 1,8 27 12 -12
Istihdam - -26 47 -34 43 21 0,2
Issizlik oram (a) - 6,8 10,3 11,3 12,3 12,5 12,4
Calisan basina ticret 6demeleri - 9,4 11,2 8,6 5,6 4.4 48
Birim iggilicii maliyeti (tiim ekonomi igin) - 12,7 5,6 3,0 0,2 1,3 3,3
Reel igglicti maliyeti - 8,1 2,7 -1,8 -2,0 -0,9 0,7
Hanehalki tasarruf orani (b) - -3,0 -3,7 - - - -
GSYH deflatorii 40,8 4,3 2,8 4,9 2,2 2,2 2,6
TUFE - 25 3,0 34 2,4 2,0 2,6
Mallar igin dig ticaret haddi - 0,6 2,3 1,8 -0,3 -0,6 -0,2
Ticaret dengesi (c) -9,6 -12,0 -7,7 -5,6 91 -10,7 -121
Cari Islemler Dengesi (c) -7,2 -9,0 -0,4 0,1 -1,1 -2,6 -3,6
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) -7,3 -7,6 0,3 1,3 0,2 -1,1 -1,9
Genel biitce dengesi (c) -1,9 -4,3 -3,1 -2,0 -0,8 -1,3 -1,3
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) - -3,5 -2,2 -1,6 -04 -08 -0,9
Yapisal biitce dengesi (c) - -3,5 -2,1 -1,6 -04 -08 -0,9
Briit kamu borcu (c) - 14,6 16,2 16,3 18,5 17,9 20,3

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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3. CEK CUMHURIYETI

Durgunluk Devam Ediyor

Durgunlugun 2013 Yilinda Devam

Etmesi Bekleniyor

Reel GSYH biiylimesi 2012 yilinin son
ceyreginde hiz kesmeye devam etmistir.
Son ¢eyrekteki yavaslama 2012 yilinin
bagimna gore daha smirli bir diizeyde

kalmugtir.

I¢ talepteki gii¢lii daralma, kamu yatirim
harcamalarinin sinirli kalmast ve olumsuz
dis goriinlim sebebiyle Cek Cumhuriyeti
ekonomisinin 2012 yilinda % 1,3 daraldig:
hesaplanmaktadir. Ote yandan 2013 yilinda
bu faktdrlerin kademeli olarak etkisini
yitirecegi ve ekonominin yilin ortasindan
itibaren toparlanacagi tahmin edilmektedir.
Reel hanchalki gelirinde gerceklesmesi
beklenen diizelme ile birlikte ekonomik
toparlanmanin 2014 yilinda gii¢

kazanacag1 ongoriilmektedir.

Grafik I1.3.1: Cek Cumhuriyeti

GSYH Biiyiimesi ve Katkilar
Puan

8
[§
| Tahmin

— Stoklar

=" Netinracat

== ¢ Talep (stoklar harig) w— GSYH Buyumesi

2013 Yilinda Harcanabilir Reel Gelirin

Azalacag Ongoriiliiyor

Ozel tiiketim harcamalar1 2012 yilmin son
ceyreginde beklenenden iyi bir performans
gostererek, bir dnceki geyrege gore % 0,9
artmistir. Bu artista, Ocak 2013 itibariyla
gerceklesmesi Ongoriilen KDV artiglar1 ve
tek  seferlik tcret yikselisleri rol
oynamistir. 2013 yilinda ozel tiiketim
harcamalarindaki toparlanmanin,
harcanabilir  reel gelirdeki muhtemel
gerileme ve yiiksek hanehalki tasarruf
orant sebebiyle smirli kalacagi tahmin
edilmektedir. Ote yandan daha olumlu
isglicli  piyasast  goriiniimii  beklentisi
neticesinde, Ozel tiikketim harcamalarinin

2014 wyilinda tekrar artis gosterecegi

ongoriilmektedir.
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Sanayi Uretimi Hala Baski Altinda

Sanayi iiretiminde bir miktar toparlanma
gozlemlenmekle birlikte, daralan i¢ talep
ve azalan dis siparisler imalat sanayii
iizerinde baski  olusturmaya devam
etmektedir. Ote yandan Merkez Bankasinin
yaptig1 anketler finansman kosullarinin
2013 yili baslarinda nispeten olumlu bir
seyir izleyecegini Ongormektedir. Briit
sabit sermaye olusumunun 2013 yilinin
ancak ikinci yarisinda toparlanmaya
baslamas1 ve yil genelinde % 3,2 daralmasi
beklenmektedir. Tiiketim harcamalar1 ve
ihracatta yasanmasi beklenen toparlanma
sayesinde, 2014 yilinda  yatirim
harcamalarinin ~ giiclii  bir  toparlanma

sergileyecegi ongoriilmektedir.

Net ihracatin tahmin donemi boyunca
GSYH  biiyiimesine  negatif  katk:
saglayacagi tahmin edilmektedir. Bu
negatif katkinin ge¢mis yillara gore daha
sinirli olacagi oOngodriilmektedir. Tahmin
donemi boyunca cari islemler agiginin %
2,5 seviyelerinde gerceklesmesi

beklenmektedir.

Isgiicii piyasasi, azalan isgiicii talebine
ragmen gerekli esnekligi sergileyebilmis
ve 2012 yil1 Subat ayinda % 7 olan issizlik
orant bir sonraki yilin ayni aymda % 7,2
seviyesinde kalmistir. Issizlik oraninm

2013 yilinda % 7,5’e yiikselmesi, 2014

yilinda ise % 7.4’¢  gerilemesi

beklenmektedir.

Oniimiizdeki Dénemde Enflasyonun

Diisecegi Ongoriiliiyor

Yillik ortalama enflasyonun 2013 yilinda
% 2’nin biraz asagisinda gergeklesecegi ve
ardindan 2014 yilinda daha da azalacagi
tahmin edilmektedir.

Dolayli vergilerdeki artisin 2013 yilinda
enflasyon oranmi % 0,9 artirmasi, 2014
yilinda ise bu etkinin % 0,1’e gerilemesi
beklenmektedir. Diisiik verimlilik artis1
neticesinde tahmin dénemi siiresince birim
isglicli maliyetinin artacagi ongoriillmekle
birlikte, ithalat fiyatlar1 ve i¢ talep kaynakli
maliyet baskilarinin diisiik seviyelerde

seyretmesi beklenmektedir.

Biitce A¢ik Vermeye Devam Ediyor

2012 yil1 biitge gerceklesmesi beklenenden
1yl olmustur. Kamu yatirim
harcamalarindaki gerileme ve KDV orami
artisinin biitce gelirleri iizerindeki olumlu
etkisi sayesinde bir oOnceki tahmin
raporunda % 5,3 olarak Ongdriilen biitce
ac1gt/GSYH oran, 2012 yilinda % 4,4
olarak gerceklesmistir. 2012 yilina ait
biitce ac1g1/GSYH oraninin 1,5 puanim
uzun siiredir askida olan kiliselere yonelik
hakkindaki

mali  destekler yasanin

ylriirliige girmesi, 0,3 puanin1 ise AB
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fonlarinin kullanilmasindaki usulsiizliikler
sebebiyle O0denen cezalar olusturmustur.
Bu tek seferlik etki yaratan iki gelisme
biitce performansindaki basariy1 bir miktar

maskelemistir.

Kotiilesen  makroekonomik  goriiniime
ragmen 2013 yilinda, biitce gelirleri ve
giderlerine  yonelik yeni sikilastirma

tedbirleri neticesinde (GSYH’nin % 1,3’

oraninda pozitif etki yaratmasi
beklenmektedir),  biitce  ac1g/GSYH
oraninin % 2,9%a gerilemesi

beklenmektedir. Tarihi dip seviyelerinde
bulunan kamu yatirim harcamalarinin 2013
yilinda kismi bir artig goOsterecegi ve

yapisal biitce ac1g/GSYH oraninin 0,1

puanlik artigla % 1,6’ya yiikselecegi

ongoriilmektedir.

2014 yilinda, biitce a¢181/GSYH oraninin
% 3’e ylikselecegi Ongoriilmektedir. Bu
ongoriide kamu harcamalarinda yasanmasi
beklenen artis rol oynamaktadir. Faiz
harcamalarinin artan bor¢ stokuna baglh
olarak artis gosterecegi tahmin
edilmektedir. Bor¢ stoku/GSYH oraninin
2014 yili sonunda % 50’ye ulasacagi
ongoriilmektedir. Bununla birlikte, 2014
yilinda yapisal biit¢e aciginin GSYH nin %
2,17si olarak

gerceklesmesi

beklenmektedir.
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Tablo 11.3.1:

Tahmine iliskin temel gostergeler - CEK CUMHURIYETI

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar KRON Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 38414 100,0 3,2 -4,5 2,5 1,9 -13  -04 1,6
Ozel Tiiketim 1950,2 50,8 34 0,2 1,0 0,7 -35 -04 1,4
Kamu Tiiketimi 7929 20,6 1,2 4,0 05 -25 -1,0 0,3 0,4
Briit Sabit Sermaye Olusumu 917,3 239 5,6 -11,0 1,0 -0,7 -1,7 -3,2 2,3
Techizat i¢in 394,8 10,3 7,5 -18,8 6,0 0,0 24  -18 3,2
fhracat (mal ve hizmet) 2786,8 72,5 10,2 -10,9 15,5 9,4 3,8 1,1 51
Ithalat (mal ve hizmet) 2632,3 68,5 11,8 -12,1 15,8 6,7 1,9 1,0 52
GSMG 3572,2 93,0 - -6,5 1,6 2,4 -13 -0,6 1,6
GSYH biiylimesine katki Ic; Talep 3,5 -2,1 0,9 -0,4 -2,4 -0,9 1,3
Stoklar 0,1 -2,9 1,2 0,2 -0,4 0,3 0,1
Net Thracat -0,4 0,5 0,5 2,0 1,5 0,1 0,2
Istihdam - -18 -1,0 0,3 0,4 0,0 0,2
Issizlik orani (a) - 6,7 7,3 6,7 7,0 7,5 7,4
Calisan basina ticret 6demeleri - -0,6 3,6 2,7 1,8 15 2,1
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) - 2,2 0,0 1,1 3,6 1,9 0,7
Reel igglicti maliyeti - -0,1 14 1,9 2,2 0,5 0,0
Hanehalki tasarruf orani (b) - 11,2 11,3 9,6 12,9 12,8 12,8
GSYH deflatorii 6,0 23 -14 08 1,4 1,3 0,7
TUFE - 0,6 1,2 2,1 35 1,9 1,2
Mallar igin dis ticaret haddi - 2,5 -2,3 -2,2 -0,7 0,2 -0,1
Ticaret dengesi (c) -2,6 2,3 14 2,3 3,9 41 41
Cari islemler Dengesi (c) -3,0 -3,3 -5,2 -3,9 -2,6 -2,4 -2,5
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) -3,0 -1,2 -3,1 -2,0 14 09 -14
Genel biitge dengesi (C) - -5,8 -4,8 -3,3 -4,4 -2,9 -3,0
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) - -5,0 -4,3 -3,0 -3,5 -1,6 -2,1
Yapisal biitce dengesi (c) - 54 -45 -3,0 -7 16 -21
Briit kamu borcu (c) - 342 378 408 458 483 50,1

(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir ~ (¢) GSYH yiizdesi olarak
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4. DANIMARKA

Ekonomi Rayma Oturuyor

2013 Yilinda Ekonomi Hizlaniyor

2012 yilinda Danimarka ekonomisi i¢ talep
ve ihracattaki olumlu gelismelere karsin
GSYH’nin % 0,5’1 oraninda daralmistir.
Talepteki artis, artan ithalat ve azalan

stoklarla dengelenmistir.

2013 yilinda GSYH’nin % 0,7 artmasi
beklenmekte ve biiylime goriiniimii pozitif
seyretmektedir. Yillikk biiylime oraninin
2012’nin  sonlarina

dogru  yasanan

ekonomik yavaglamadan olumsuz

etkilenecegi tahmin edilmektedir.

2013 yilinda biiylimenin itici gilicliniin i¢

talep olmast  beklenmektedir.  Ozel
tilketimin, diisiik faiz oranlar1 ve vergi
reformunun harcanabilir gelir tizerindeki
olumlu etkisiyle birlikte smirli da olsa
artacagl  ongoriilmektedir. Ote yandan
hanehalki, finansal kriz ertesinde siiregelen
kamu maliyesinin iyilestirilmesi
cabalarinin ve emlak piyasasindaki biiyilik
capli diizeltmenin etkileri sebebiyle hala
konusunda

harcama cekinceli

davranmaktadir.
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Grafik 11.4.1. Danimarka GSYH biiyiimesi
ve katkilar
puan

yillik %
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Yilsonuna kadar slirmesi planlanan ve is

diinyasinda  yatirmrmi  tesvik  etmeyi
amaglayan vergi istisnalarinin 2013 yilinda
yatirimlarda gegici bir artig yaratmasi

beklenmektedir.

2013 yilinda zayif dis talebin GSYH

biiylimesini baskilayacagi tahmin

edilmektedir.

Issizlik oran1 son ii¢ yildir % 7,5 oraninda
istikrar kazanmis olup, oranmn tahmin
donemi siiresince de asaglr yukar1 bu
seviyede seyredecegi ongoriilmektedir. S6z
konusu issizlik oran1 Danimarka ekonomisi
icin gorece yiiksek olmakla birlikte, son
yillik  donemde

yirmi igglicli  piyasast



TC AB Bakanligi
Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1

yapisinda siiregelen gelismelerden

kaynaklanan kirilgan donemlerle

karsilastirildiginda yine de diisiiktiir.

2012 yilinda olumlu bir seyir izleyen
istthdamin, ekonomik faaliyetlerin yilin
sonlarina dogru gerilemesi neticesinde
2013’in ilk yarisinda diisecegi tahmin
edilmektedir. Bununla birlikte, y1l boyunca
kademeli bir sekilde

2013

biliylimenin

toparlanmasiyla yilmin  ikinci
yarisinda isgiicli piyasasinda tedrici bir

iyilesme yasanmasi beklenmektedir.

Rekabet Giiciindeki Fiyatlara Bagh

Iyilesme ihracati Destekliyor

Enflasyonun, ozel tiiketim vergilerindeki
kesintiler ve zayif fiyat baskilar1 nedeniyle
hiz kesmeye devam ederek 2013 yilinda %
1,4’ gerileyecegi dngoriilmektedir. Isgiicii
piyasasindaki durgunluk nedeniyle iicret

artiglart da siirl diizeyde kalmistir.

Birim isgiici maliyetlerindeki artigin

Danimarka’nin komsu {ilkelerine kiyasla

smirli  kalmast  neticesinde,  fiyat
bakimindan rekabet giiciiniin tahmin
donemi boyunca daha da iyilesmesi

beklenmektedir. Bu durumun son birkag
yildir kotiilesmekte olan mal ve hizmetlere
iliskin dis ticaret dengesini destekleyecegi

tahmin edilmektedir.
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Makroekonomik goriiniime iligskin riskler
biiylik 6l¢ciide dengelenmis goriinmektedir.
Basta finansal olmayan piyasalar olmak
iizere 0zel sektorde goriilen yiiksek tasarruf
oranlar1 i¢ talepteki artisi destekleyebilir.
Bununla birlikte kiigik ve acik bir
ekonomi

olan Danimarka’da pek c¢ok

gelisme  biiylik  oOlgtide  AB’nin  geri

kalanindaki gelismelere bagl kalmaktadir.

Kamu Maliyesinde Iyilesme

Biitce ac1gi/GSYH oranmin 2013 yilinda
% 1,7, 2014 yilinda ise % 2,7 olacagi

tahmin edilmektedir. Danimarka
Hiikiimeti’nin  Subat 2013 tarihinden
itibaren yiiriirliige koydugu ‘Biiylime

Plan1’ uyarinca vergi tedbirlerinin 2014
yilina kadar uzatilmasi, 2014 yili mali
dengesine tek seferlik olumlu bir katki
saglayacaktir.  Biiyiime Plam1  ayrica
2014°den 2020’ye kadar kurumlar vergisi
oranlarinda kesinti ve kamu
harcamalarinda smirli artis1 igermektedir.
2012 yilinda GSYH’nin % 0,3’0 olan
yapisal dengenin 2013 yilinda % O0’a
inecegi, 2014°de ise % - 0,3 olacagi tahmin
edilmektedir. Tahmin dénemi boyunca,
yapisal dengenin diizelecegi ve 2011’°den
2013’e gelindiginde yillik ortalama mali
diizelmenin GSYH’ nin % 0,5’ini bulacagi

tahmin edilmektedir.
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2013-2014 doneminde GSYH’nin % 45’1
olarak gerceklesmesi Ongoriilen genel
kamu borcunun gorece diisiik seviyelerde

kalmas1 beklenmektedir

Tablo 11.4.1:
Tahmine iliskin temel gistergeler -DAN IMARKA

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar KRON Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1791,5 100,0 2,1 -5,7 1,6 1,1 -0,5 0,7 1,7
Ozel Tiiketim 874,5 48,8 2,0 -3,6 1,7 =015 0,6 0,8 1,8
Kamu Tiiketimi 508,1 284 2,1 2,1 04 -15 0,2 1,1 0,7
Briit Sabit Sermaye Olusumu 308,9 17,2 3,7 -15,9 24 29 1,4 25 0,7
Ekipman i¢in 108,2 6,0 4,0 -16,1 -0,9 -3,1 11,7 6,3 -2,0
Ihracat (mal ve hizmet) 956,8 534 4,8 -9,5 3,0 6,5 0,9 1,1 4,3
Ithalat (mal ve hizmet) 863,3 48,2 6,0 -12,3 3,2 5,6 2,5 2,2 3,7
GSMG 1848,5 103,2 23 -5,7 2,3 1,2 0,1 0,7 1,6
GSYH biiyiimesine katki ¢ Talep 2,3 -45 0,5 -0,2 0,6 1,2 1,2
Stoklar 0,1 -2,3 1,0 0,5 -0,3 0,1 0,0
Net fhracat -0,3 1,1 0,0 0,8 -0,8 -0,5 0,5
Istihdam 0,7 24 23 -04 -05 -02 0,3
Issizlik orami (a) 5,6 6,0 75 7,6 7.5 7,7 7,6
Calisan basina ticret 6demeleri 3,5 2,3 2,7 1,6 1,2 1,4 2,1
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) 2,1 59 -1,2 0,1 1,2 0,5 0,7
Reel isgiicii maliyeti 0,0 52 -5,1 -0,6 -08 -09 -0,9
Hanehalki tasarruf orani (b) 6,4 8,5 6,8 6,6 5,0 3,1 5,2
GSYH deflatorii 2,1 0,7 41 0,6 2,1 1,4 1,6
TUFE 2,0 1,1 2,2 2,7 2,4 1,1 1,6
Mallar igin dis ticaret haddi 0,9 0,8 1,0 -1,7 1,2 0,1 0,1
Ticaret dengesi (c) 3,3 2,8 3,0 3,1 1,4 0,9 0,7
Cari Islemler Dengesi (c) 2,1 3,4 59 5,6 5,2 45 5,0
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) 2,2 3,4 59 59 5,3 4,6 5,3
Genel biitce dengesi (c) 0,8 -2,7 -2,5 -1,8 -4,0 -1,7 -2,8
Dongiisel ayarlanmus biitge dengesi (c) 0,3 0,2 -0,2 0,3 -1,3 0,0 -0,5
Yapisal biitce dengesi (c) - 0,2 -0,2 0,3 0,3 -0,3 -0,5
Briit kamu borcu (c) 54,4 40,7 42,7 46,4 45,8 45,0 46,4

(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir (c) GSYH yiizdesi olarak
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5. ALMANYA

Ekonomik Toparlanmanin Tahmin Donemi Siiresince Hiz Kazanmasi Bekleniyor

Alman Ekonomisinin Ivme Kazanacag

Ongéoriiliiyor

2012 yilinda Alman ekonomisi % 0,7
oraninda biylimiistiir. 2012 yilmin ikinci
ve lglincli ¢eyreklerindeki kademeli
gerilemenin ardindan dordiincii ¢eyrekte
Almanya GSYH’si bir 6nceki ¢eyrege gore
Thracattaki

% 0,6 daralmistir. giicli

gerileme ve makine-teghizat

yatirrmlarindaki  siliregelen azalma bu

durumda rol oynamustir.

Gostergeler bu olumsuz durumun gegici
oldugunu ve toparlanmanin 2013 yilinin ilk
ceyreginde baslayacagini isaret etmektedir.
Kisin beklenenden uzun siirmesi 2013
yilinin ilk iki ayinda insaat faaliyetlerini
olumsuz etkilerken, hizmet sektoriiniin
basarili

performansinin biiylimenin

tetikleyicisi olacag1 ongoriilmektedir.

giicli  performansini

stirdiirmiistiir. Alman sirketlerinin yiiksek

Isgiicli  piyasast
uluslararasi rekabet giicii ve disg goriiniimde

yasanmasi beklenen toparlanma
neticesinde, Alman ekonomisinin 2013
yilinda tekrar ivme kazanacagr tahmin
edilmektedir.  Sonug

GSYH’sinin 2013 yilinda % 0,4, 2014

olarak Almanya
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yilinda ise % 1,8 biiylimesi
beklenmektedir.
Yatirim Harcamalar 2013 Yih

Siiresince Toparlanacak

Uygun finansman kosullari, ihracat ve 6zel

tiketim harcamalarina iliskin olumlu

goriinim  sayesinde yatirim mallarina

iliskin i¢ talep 2012 yilinda giiclii bir

performans sergilemistir. Almanya’daki

yatirim planlarinin istikrara kavugmasi

makine-techizat yatirimlarindaki

gerilemenin  sona  erecefini  isaret

etmektedir. Yine de, 2013 yilinin bagindaki
olumsuz ekonomik performans neticesinde
kapasite ancak

yatirimlarinin yilin

ortasindan  itibaren 1vme kazanmasi

beklenmektedir. Diisiik faiz oranlari, artan
isglicli  piyasasi

kosullari, konut yatirimlar1 ve 6zel tiiketim

ucretler ve kuvvetli

harcamalarint1 tahmin donemi boyunca

desteklemeye devam edecektir.

Net Ihracatin  GSYH Biiyiimesine
Yapacag Katkinin Azalacag
Ongoriiliiyor

Sanayi mallarina iligkin dis talep gerileme

kaydetmesine ragmen, ihracata iligkin

beklentiler kaydadeger bir toparlanma
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gostermistir. Yatirnmlardaki toparlanmaya
paralel olarak gelecek donemde ithlattaki
artisin ihracattaki artis1 geride birakacagi
ongoriilmektedir. 2012 yilinda yasanan
“giivenli liman etkisi” neticesinde giiclii bir
artis gosteren cari islemler fazlasinin, dis
gorlinimdeki  belirsizliklerin ~ azalmasi
neticesinde bir miktar daralma gdstermesi

beklenmektedir.
Grafik 11.5.1: Almanya- GSYH Biiyiimesi
ve Katkilar- Cikt1 A¢1g1
% GSYH
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Giiclii Isgiicii Talebi Issizlik Oranim
Diisiik Seviyelerde Tutmaya Devam

Ediyor

Istihdamdaki artisin  ivme kaybederek
devam edecegi Ongoriilmektedir. Isgiicii
talebindeki artisin, net gd¢ ve isgiicline
katilm oranma baglh olarak artan isgiicii
arzini bir miktar gegmesi ve sonug olarak

igsizlik oranmin tahmin dénemi siiresince

kismi bir gerileme yasamast
beklenmektedir.  Ucretlerde  yasanacak
gicli artiglar ve emeklilik kesintisi
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oranlarinda herhangi bir artis olmayacagi
beklentisi altinda, ¢alisan bagina yapilan
licret O6demelerinin 2014 yilinda ivme

kazanacag1 ongoriilmektedir.

Enflasyon Oram Azalmaya Devam

Ediyor

Enflasyon oraninin 2013 ve 2014 yillarinda
1,8 ve % 1,6 olarak
gerceklesecegi ongoriilmektedir. TUFE ve
cekirdek

sirastyla %
enflasyonun tahmin donemi
stiresince zit yonlerde ilerleme kaydetmesi
Bu beklentide,

beklenmektedir. artan

maliyetlerinin tiketicilere

isgiicti
yansitilacagr ongoriisli ile enerji ve gida
kaynakli fiyat baskilarinin hafifleyecegi

tahmini rol oynamaktadir.

Biitce Performansinin istikrarmi

Korumasi Bekleniyor

2012 yilinin sonundaki zayif ekonomik
performans vergi gelirlerinin gerilemesine
yol agmistir. Kamu sektorii maaslarina
iliskin eyalet seviyesinde yapilan yeni
anlagsmalar ve cocuk bakimi kaynakli ek
O0demeler 2013 ve 2014 yillarinda ilave
giderler olusmasina yol acacaktir. Sonug
olarak 2012 yilinda GSYH’nin % 0,2’si
oraninda fazla veren Almanya biitgesinin,
2013 yilinda % 0,2 acik vermesi ve
ardindan 2014 yilinda tekrar dengeye

kavusmasi beklenmektedir.
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Yapisal biitce fazlast/GSYH oranmin ise
tahmin donemi siiresince orta vadeli biitge
hedeflerine uygun bir izlemesi

beklenmektedir. Bu oranin 2013 ve 2014

seyir

Biitcenin dengeli konumunu muhafaza
edecegi Ongoriisii altinda, 2012 yilinda %
81,9 olan kamu bor¢ stoku/GSYH oraninin

2014 yilinda % 78,6’ya diisecegi tahmin

yillarinda sirasiyla % 0,4 ve % 0,3 olacagi edilmektedir.
ongoriilmektedir.
Tablo 11.5.1:
Tahmine iligkin temel gostergeler ~ALMANYA
2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 2592,6 100,0 15 -5,1 4,2 3,0 0,7 0,4 1,8
Ozel Tiiketim 1487,7 57,4 1,1 0,1 0,9 1,7 0,6 0,8 1,4
Kamu Tiiketimi 499,8 19,3 1,5 3,0 1,7 1,0 1,4 1,6 1,6
Briit Sabit Sermaye Olusumu 469,9 18,1 1,1 -11,6 59 6,2 -2,5 -0,6 3,9
Teghizat igin 183,2 7,1 2,4 -22,5 10,3 7,0 -4.8 -3,5 54
Thracat (mal ve hizmet) 1300,8 50,2 6,2 -128 137 7,8 3,7 2,2 6,2
fthalat (mal ve hizmet) 1169,2 45,1 54 -80 111 7,4 1,8 2,1 7,0
GSMG 2640,9 101,9 15 -3,9 3,7 2,9 0,7 0,3 1,7
GSYH biiytimesine katki 1(; Talep 1,1 -15 1,9 2,2 0,2 0,7 1,8
Stoklar -0,1 -0,8 0,6 0,2 -05 -04 0,0
Net ihracat 0,5 -2,8 1,7 0,6 1,0 0,2 0,0
Istihdam 0,2 0,1 0,6 1,4 1,1 0,5 0,5
Issizlik orani (a) 8,9 7,8 7,1 59 55 5,4 5,3
Calisan basina ticret 6demeleri 2,0 0,2 2,4 3,0 2,5 2,4 3,1
Birim iggilicti maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 0,8 5,6 -1,1 14 2,9 25 1,8
Reel isgiicli maliyeti -0,6 4.4 -2,0 0,6 1,6 1,0 0,1
Hanehalki tasarruf orani (b) 16,3 17,0 16,9 16,5 16,5 16,3 15,9
GSYH deflatorii 1,3 1,2 0,9 0,8 1,3 15 1,7
TUFE - 0,2 1,2 2,5 2,1 1,8 1,6
Mallar igin dig ticaret haddi 0,2 6,0 -2,5 -2,7 -0,5 0,1 0,0
Ticaret dengesi (C) 4,6 5,6 6,3 6,0 6,6 6,8 6,7
Cari Islemler Dengesi (c) 1,4 6,0 6,1 5,6 6,4 6,3 6,1
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) 1,4 6,0 6,1 5,6 6,3 6,3 6,0
Genel biitce dengesi (c) -2,7 -3,1 -4,1 -0,8 0,2 -0,2 0,0
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) -2,9 -0,8 36 -1.2 0,2 0,4 0,3
Yapisal biitce dengesi (c) - -0,8 23  -09 0,3 0,4 0,3
Briit kamu borcu (c) 59,4 74,5 82,4 804 819 811 786
(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir ~ (¢) GSYH yiizdesi olarak
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6. ESTONYA

Dengeli Biiyiime

Gliclii maliye politikasi gercevesi ve uyum
kapasitesi, Estonya ekonomisinin borg
krizine kars1t dayanikliligini destekleyen
temel etmenler olmustur.

Estonya ekonomisinin 2012 yilinda % 3,2
oraninda biiylimesinin temel belirleyicileri
ic talep ve ihracatin giicli seyridir.
Estonya’da ekonomik biiylime oranimin
2013 yilinda % 3 olarak gergeklesmesi ve
2014 yilinda uzun vadeli biiylime orani
olan % 4’e yakinsamasi beklenmektedir.
Riskler daha ¢ok dis sektordeki gelismelere

bagli olup, dengeli seyretmektedir.

Gegtigimiz yil sanayi dretim hacmi
duragan seyretmistir. Istihdam artisinin
devam etmesi birim iscilik maliyetlerinin
hafif yiikselmesine neden olmustur. Ancak
yil  igerisinde elektronik  {irlinlerinin
ihracati yeniden hiz kazanirken, imalat
sektoriinde istthdam azalmistir. Rusya
ekonomisinin yiiksek performansinin ve
Iskandinav iilkelerinin krize kars1 giiclii
durusunun Estonya’nin ticaret hacmine
etki beklenmektedir.

olumlu yapmast

Estonya’nin ana ticari ortaklarinda 2013
ortalarindan itibaren 6ngoriilen toparlanma
neticesinde olusacak ihracat artisinin
GSYH biiylimesini desteklemesi, hizmet
ticaretindeki fazlanin mal ticaretindeki

fazlasiyla karsilamasi

agigl
beklenmektedir.

Yatirimlardaki artisinin 2012 yilindaki %
21 seviyesinden 2013 yilinda % 3’e
inecegi tahmin edilmektedir. S6z konusu
yavaglamanin nedeni pek c¢ok projeyi
finanse eden kamu yatirimlarinin azalmasi
ve AB’yle ortak finanse edilen projelerin
tamamlaniyor olmasidir. 2013 yilinda
ihracat olanaklarinin artmasiyla birlikte
0zel sektdr yatirnmlarinin  giliglenmesi
beklenmektedir. Diisiik faiz oranlar1 ve
kredi kosullarindaki iyilesme neticesinde,
0zel sektor bilangolarinin kiigiilme siireci
durma  noktasmna  gelmistir.  Ancak
halihazirda yiiksek seviyede olan kredi
stokunun kredi artiglarin1  sinirlayacagi
ongoriilmektedir.

2012 yili boyunca tiikketim artis1 giiclii
perakende ticaretin

seyretmis  olup,

azalmasi nedeniyle yilsonunda
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yavaglamistir. Azalan issizlik, artan reel
iicretler ve tiiketici giliveni yiiksek tliketim
artigini desteklemistir. Tiiketim
harcamalarinin 2013 yilinda % 3,3, 2014
yilinda ise % 3,5 oraninda artmasi

beklenmektedir.

Grafik 11.6.1. Estonya- GSYH ve katkilar

tahmin

4 NE Ne a7 MR NG 10 11 12 13 14
[ ihracat
Stoklar harig i¢ talep
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wewe  GSYH biiylimesi
(yillik % degisim

Issizlik oram1 hizli bir sekilde diismeye
devam ederek, toparlanmanin da etkisiyle
2012 sonu itibartyla % 9,3’e gerilemistir.
Isgiiciine katihm orani, demografik yapi
degisiminin etkisiyle yiiksek kalmaya
devam etmistir. Istihdam son dénemde %
2,6 oraninda artmis olsa da Euro
Bolgesindeki olumsuz gelismeler ve kisin
mevsimsellikten  kaynaklanan  yiikselis
dolayisiyla hiz kesmistir.

Nominal iicret artisinin 2013 yilinda % 5,7
ve 2014 yilinda ise % 6,1 civarinda olmasi,
reel ticret artisinin ise 2013 ve 2014
yillarinda sirasiyla % 2,1 ve % 3 olarak

gerceklesmesi beklenmektedir.
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2012 yilinda kiiresel emtia fiyatlardaki
artigin etkisinin kaybolmaya baglamasiyla
birlikte, Mart 2013’te yillik enflasyon
orant % 3,8 olarak gerceklesmistir.
Yonetilen fiyatlardaki artis, Ozellikle de
elektrik piyasasinin rekabete agilmasi,
yiiksek dagitim ficretleri, alkol ve tiitiin
vergilerindeki % 5 ila % 6 oranlarindaki
artis ve toplu tagima hizmetlerinin {icretsiz
hale getirilmesi gibi pek cok degisiklige
ragmen 2013 yilinda enflasyonun diismesi
beklenmektedir.  2013-2014  yillarinda
kiiresel emtia fiyatlarinda beklenen diisilise
bagl olarak enflasyonun diismeye devam
edecegi tahmin edilmektedir. Diisiik
seyretmekte olan ¢ekirdek enflasyonun,
igsizlik oraninin dogal issizlik oranin altina
inmesi nedeniyle Oniimiizdeki doénemde

artabilecegi ongoriilmektedir.

2012°de vergi gelirlerinin giiclii seyri ve
beklenenden diisiik diizeyde ger¢eklesen
biitce

acitk  dolayisiyla  genel

acigl
GSYH’nin % 0,3’ olarak ger¢ceklesmistir.
2013 yilinda tek seferlik etmenler ve artan
harcama baskilar1 nedeniyle biitge aciginin
GSYH’ye oraninm % 0,3

kalmasi beklenmektedir. 2014 yilinda ise

seviyesinde

tek seferlik gelismelerin etkilerinin ortadan
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kalkmasi neticesinde biitcenin GSYH’nin
% 0,2’si oraninda fazla verecegi tahmin

edilmektedir. Ekim  2013’teki  yerel

se¢cimlerin kamu harcamalar1 {lizerinde bir

miktar etkisinin olmasi beklenmektedir.

Donemsel ve tek seferlik etkilerden

armdirilmis biitce  fazlasinin

GSYH’ye oran1 2012 yilinda % 0,2 olarak

yapisal

gerceklesmis olup, bu yil s6z konusu

oranin denge etrafinda hareket edecegi
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ongoriilmektedir. Genel kamu borcunun
ise biiyiik dlgiide Avrupa Finansal Istikrar

Kolayligt (EFSF) ve Avrupa Istikrar

Mekanizmast (ESM) katkilarina baglh
olarak, 2012 yilindaki % 10,1
seviyesinden, 2013 yilinda % 10,3’e

yiikselecegi, 2014 yilindan itibaren ise

azalacag tahmin edilmektedir.
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Tablo 11.6.1:
Tahmine iliskin temel gistergeler — ESTONYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 16,0 100,0 -14,1 33 8,3 3,2 3,0 4,0
Ozel Tiiketim 8,2 51,1 -14,8 -24 3,5 4.4 33 3,5
Kamu Tiiketimi 3,1 19,5 -1,9 -0,8 1,4 4,0 0,8 0,3
Briit Sabit Sermaye Olusumu 3,5 18,8 -38,3 -7,4 25,7 21,0 3,0 7,3
Ekipman i¢in 1,6 10,1 -55,0 2,2 1027 14,9 95 117
Thracat (mal ve hizmet) 14,6 91,5 -206 229 234 5,6 4.1 6,2
ithalat (mal ve hizmet) 14,0 87,6 -32,0 21,0 25,0 9,1 3,6 59
GSMG 15,1 94,7 -12,4 0,8 8,7 4,0 315 4,0
GSYH biiytimesine katki Ic; Talep -20,1 -3,0 7,0 7,6 2,7 3,7
Stoklar -2,1 41 2,1 0,3 -0,1 0,0
Net ihracat 9,4 2,5 0,4 -2,9 0,5 0,3
Istihdam -1,3 -10,0 -4,8 7,0 2,2 0,3 1,0
1$sizlik orani (a) 13,8 16,9 12,5 10,2 9,7 9,0
Caligan bagina ticret 6demeleri -3,2 1,8 -0,2 6,7 5,7 6,1
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 1,4 -6,2 -1,4 5,6 29 3,0
Reel isgiicli maliyeti 2,8 -6,8 -4,2 2,3 -0,2 -0,3
Hanehalki tasarruf orani (b) 11,4 6,7 5,6 3,5 3,0 3,0
GSYH deflatorii -14 0,7 2,9 3,2 3,1 3,3
TUFE 0,2 2,7 51 4,2 3,6 31
Mallar igin dis ticaret haddi 0,9 -1,6 -4,0 -1,8 0,0 0,1
Ticaret dengesi (C) -4.4 -2,7 -3,8 -6,8 -6,0 -5,1
Cari Islemler Dengesi (c) 4.2 3,2 0,3 -3,1 -2,2 -2,0
Net dig borg verme (+) veya bor¢lanma (-) (C) 7,7 6,8 4,5 0,3 0,4 0,4
Genel biitge dengesi (c) -2,0 0,2 1,1 -0,3 -0,3 0,2
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) 0,7 1,9 1,0 -0,7 -0,6 -0,2
Yapisal biitce dengesi (c) -1,1 -1,2 -0,7 0,2 -0,2 0,2
Briit kamu borcu (c) 7,2 6,7 6,1 10,1 10,2 9,6

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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7. IRLANDA

Ekonomik Pro

Irlanda ekonomisi 2012 yilinda reel bazda
% 0,9 oraninda biliylimiistiir. Ekonomideki
olumlu seyir i¢ talepteki gelismelerden
kaynaklamistir. Ozel tiiketim harcamalari,
diisik  gerceklesen  biiylime  orani
neticesinde yillik bazda % 0,9 oraninda
gerilemistir. Sabit sermaye yatirimlar: dort
yillik gerilemenin ardindan ilk kez % 1,1
oraninda artis gOstermistir. Havacilik
sektorli yatirimlari basta olmak iizere diger
tim kategorilerinde

GSYH

yatirim artis

gozlenmistir. Nominal ticaret
hadlerindeki gelismeler dolayisiyla % 2.9
oraninda artarken, enflasyon baskilari

azalmaya devam etmistir.

Sanayi tiretimi, 6zellikle 2012 yilinda zayif
performans gosteren ileri teknoloji ve
kimyasal irlinler sektorlerindeki
toparlanma neticesinde, 6nceki yila kiyasla
artmistir. Ayni zamanda imalat ve hizmet
sektorlerine iliskin Satin Alma Ydneticileri
(PMI) endeksleri, bu sektorlerde daha
durgun bir seyrin goriilecegini
gostermektedir. Perakende satiglar, hizmet
endeksleri ve emlak piyasasit gostergeleri
2013 yil1 baginda goreli olarak daha zayif

bir gidisat1 isaret etmektedir. Subat ayinda
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ramin Ucte Ikisi Geride Kalirken Ekonomik Performans Umut Verici

yayinlanan son veriler issizlik oraninin %
14 olarak gercgeklestigini gosterse de, soz
konusu rakam istihdam yaratilmasindan
miktarindaki  diisiisten

ziyade isgiicii

kaynaklanmustir.

Diisen i¢ talep, rekabet giicii artisi, Euro

Bolgesi  ortalamasmin  altinda  kalan
enflasyon orami ve iicretleri de kapsayan
maliyet disiirlicii tedbirler neticesinde
2012 yilinda

GSYH’nin % 4,9’una ulasmustir.

cari islemler fazlasi

Mal ihracat1 performansi, ticari ortaklarin
ekonomik goriinlimii ve siiresi dolan ilag
sebebiyle 2012’nin iki

patentleri son

ceyreginde gerilemistir.  Ancak hizmet
ithracat1 performansinin, 2010 yilindan beri
yillik bazda yaklasitk %

artmasi bu durumu telafi etmistir.

10 oraninda

Yatirimetlarin - ilgisi  Irlanda tahvil ve
bonolarinin getirilerinin diismesine neden
olmus ve ekonomik uyum programinin
basindan itibaren ilk kez gerceklestirilen

10 y1l vadeli tahvil ihraci ihalesi son derece
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yogun bir ilgiyle karsilanmistir. Bankalarin

piyasa fonlarina erisiminin  kosullar
gittikce  diizelmekte olup, siiregelen
mevduat artis1 ve bilanco daraltmasi

nedeniyle ekonomik programin basindan
beri Euro Alani igerisindeki en disiik
maliyetlere  ulasilmustir. Bankalarin
olumlu finansman kosullarina ragmen,
disik

talep kosullar1 nedeniyle i¢

kredilerde artis heniiz gergeklesmemistir.

2013-2014  biiytime  tahminleri  Kig
Tahminleri Raporuyla aymi kalmakla
beraber biiylimenin kompozisyonu

acisindan bazi farkliliklar bulunmaktadir.
2012’ye kiyasla daha olumlu bir seyir
goriilmesine bagl olarak, talebin olumsuz
katkisinin daha diisiik gerceklesmesi ve
yatirimlarin artmasi beklenmektedir. Ticari
ortaklarin talep kosullarindaki bozulma
ticaret iizerinde baski olusturmakta olup,
tahmin donemi boyunca daha diisiik bir
ticaret fazlasi Ongoriilmektedir. Igsizlik
oraninin, yasanan goglere bagli olarak
tahminlere daha diisiik

onceki gore

gergeklesmesi beklenmektedir.

Baz senaryoya yonelik risk goriiniimi
dengelidir. Finans sektoriinde beklenenden
daha hizli bir toparlanma yukari yonli

riskleri olustururken, Euro Bdlgesindeki
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olumsuz gelismelerin yansimalar1 ve ticari
ortaklarin ekonomik goériiniimiiniin daha da
bozulmasi teskil

asagl yonli riskleri

etmektedir.

2012’°de biit¢e agigmin GSYH’ye oran1 %
7,6 olarak gerceklesmis olup, 2013’te s6z
konusu oranin % 7,5 olacagi tahmin
edilmektedir. GSYH’nin % 2,5’ine tekabiil

eden kamu maliyesi tedbirlerinin artan

bor¢lanma maliyetleri ve tek seferlik
operasyonlar  nedeniyle, Asir1  Agik
Prosediiriine tabi biitce aciginin

azaltilmasinda ¢ok da etkili olmayacagi
ongoriilmektedir. 2013 yili biitge acig1
tahminlerinin  yukari

Aralik  2012’deki

yonlii  revizyonu,

beklenmeyen vergi

gelirlerinin ~ ve IBRC bankasinin

varliklarinin uzun vadeli devlet
tahvilleriyle takas edildigi operasyonun
yarattig1 tek seferlik maliyetlerinin etkisini

yansitmaktadir. 2013 yilinin ilk
ceyregindeki kamu maliyesi performansi
planlarla uyumlu olup, bu durumun yil
sonuna kadar benzer sekilde seyretmesi
beklenmektedir. 2014 yilinda Asir1 Agik
Prosediiriine tabi biitce agiginin, 2014 yili
tedbirler  ve

bilitcesinde ~ dngoriilen

siregelen  harcamalarin ~ dondurulmasi
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uygulamasma bagli olarak GSYH’nin %

4,3’line gerilemesi beklenmektedir.

2011 yilinda % 106 olan kamu borcunun
GSYH’ye orani, 2012 yilinda % 118’e
yiikselmistir. Kamu borcundaki yiikselisin
nedeni, halen yiiksek seyreden biitce agigi,
finansal transferler ve ihtiyat saikiyle
tutulan nakit dengeleri olarak
goriilmektedir. Kamu borcunun GSYH’ye
oraniin 2013 yilinda % 123’e tirmanmasi
ve 2014 yihi itibaniyla faiz dis1 biitge fazla
ve biiylime artigina bagli olarak gerilemesi

beklenmektedir.
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Tabloll.7.1:
Tahmine iliskin temel gostergeler —- IRLANDA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 159,0 100,0 6,2 -5,5 -0,8 1,4 0,9 1,1 2,2
Ozel Tiiketim 77,5 48,7 54 -5,7 0,5 -2,3 -0,9 -0,1 1,2
Kamu Tiiketimi 29,2 18,4 4,6 -3,7 -4,6 -4,3 -34 -25 -28
Briit Sabit Sermaye Olusumu 16,1 10,1 6,7 27,7 -22,7 -12,2 0,9 0,9 2,8
Ekipman i¢in 5,9 3,7 7,6 -18,8 -10,6 -10,5 7,6 4,8 5,0
fhracat (mal ve hizmet) 166,8 104,9 10,8 -3,8 6,2 51 2,9 2,7 3,7
Ithalat (mal ve hizmet) 1319 82,9 10,1 -9,7 3,6 -0,3 0,3 1,8 2,7
GSMG 128,3 80,7 58 -9,1 0,0 -2,4 29 -30 2,1
GSYH biiyiimesine katk1
I Talep 4.8 -9,7 -4,3 -3,4 -1,0 -04 04
Stoklar 0,0 -0,6 0,6 0,4 -0,2 00 00
Net fhracat 1,7 41 2,9 54 2,8 15 1,8
Istihdam 35 -8,1 -4,2 -2,1 -0,6 0,1 0,9
Issizlik orani (a) 79 11,9 13,7 14,4 14,7 142 13,7
Caligan bagina ticret 6demeleri 53 -0,9 -3,1 0,2 1,8 0,3 0,2
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 2,6 -3,7 -6,5 -3,2 0,2 -06 -1,0
Reel iggiicii maliyeti -0,4 1,0 -4,3 -34 -1,7 -18 24
Hanehalki tasarruf orani (b) - 14,7 13,4 14,1 16,6 10,2 9,7
GSYH deflatorii 3,0 -4,6 -2,2 0,2 1,9 1,2 1,4
TUFE - -1,7 -1,6 1,2 1,9 1,3 1,3
Mallar igin dis ticaret haddi -0,2 6,3 -3,6 -5,1 -1,6 -01 -0,1
Ticaret dengesi (c) 19,3 20,1 228 230 222 229 234
Cari Islemler Dengesi (c) -0,1 -2,3 1,1 1,1 5,0 3,1 4.0
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) 0,5 -3,1 0,7 1,0 3,7 1,8 3,5
Genel biit¢e dengesi (c) 0,1 -139 -30,9 -134 -7,6 -75 -43
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) -0,3 -12,1 -289 -12,1 -7,0 -7,3  -48
Yapisal biitce dengesi (c) - -10,1 -9,4 -7,9 -7,4 -69 -48
Briit kamu borcu (c) 51,2 649 922 1064 1176 1233 1195
(a) Eurostat Tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir ~ (c) GSYH yiizdesi olarak
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8. YUNANISTAN
Daralma ve Giiven Artisi Bir Arada

2013 yili Yunanistan i¢in altinc1 kez ard
arda ekonomik daralmanin yasandigi yil
olsa da, iyilesen giiven ortami ve likidite
sorunlarinin ~ giderilmesi ~ neticesinde
yilsonuna dogru toparlanmanin goriilecegi
tahmin edilmektedir.

Temel gostergeler hala olumsuz olmakla

birlikte, bazi1 anketlerden ¢ikan veriler

gectigimiz sonbaharda ekonomik
programin yeniden baslatilmasinin
ardindan ekonominin iyilesmeye

basladigin1 gostermektedir. Giliven ortamu,

kiigiilmeye ragmen tutturulan kamu

maliyesi hedeflerinden, son reformlarin
kredibilitesinden,  rekabet  giiciindeki
iyilesmeden, bor¢ azaltma tedbirlerinden
ve AB-IMF tarafindan
destekle bankacilik

duydugu mevduat ve

saglanan mali
sisteminin ihtiya¢
likiditenin geri
donmesine bagli olarak saglanmustir.

Tim bunlara ragmen, ge¢mis yillarin
etkisiyle ekonominin 2013 yilinda da %
4,2 Kkiiglilecegi tahmin edilmektedir.
Yiiksek issizlik orani ile iicret ve sosyal
ozel tiketim

yardimlardaki  kesintiler

harcamalarin1 baskilamaya devam

edecektir. Yatirnrmlarin kisa vadede likidite

kisitlar1 dolayisiyla diisiik seyredecegi

distiniilmektedir.

Grafik 11.8.1. Yunanistan GSYH, Katkilar
ve Enflasyon
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Bankalarin yeniden yapilandirilmast ve

ekonominin yeniden istikrara
kavusturulmasi stireci ontimiizdeki
donemde sermayenin yeniden iilkeye

donmesinin onkosulu olarak
goziikmektedir. Bu baglamda i¢ talebin,
GSYH’nin 2014 yilinda % 0,6 artmasiyla
birlikte yiikselecegi tahmin edilmektedir.
2012 yilinda % 24,3’e¢ ulasan issizlik
oraninin, talepteki diisiise bagl olarak
2013’te % 27 ¢ikmast

beklenmektedir.

seviyesine
Ucret belirleme
mekanizmasina 1iliskin yapisal reformlar
sayesinde birim is¢ilik maliyetlerinde
keskin bir diisiis yasanarak rekabet giicii
Ekonomideki

artist  saglanmugtr.



TC AB Bakanlig1

Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1
hareketlenme neticesinde 2014 yilinda
igsizlik oranmmin % 26’ya gerilemesi
beklenmektedir.

Cari islemler agiginin 2013 yilinda daha da
edilmektedir.  Erken

2013 yilh

artacagt  tahmin

rezervasyon verileri turizm
bir

gostermektedir. Kamu borcunun yeniden

gelirlerinde lyilesme yasanacagini
yapilandirilmast tedbirlerine bagli olarak
diisen faiz Odemeleri sayesinde gelir
dengesinde iyilesme beklenmektedir.
diisen birim iscilik

Zayif i¢ talep,

maliyetleri ~ve  iirlin  piyasalarinda
gerceklestirilen yapisal reformlar sebebiyle
TUFE’nin 2013 yiinda % 0,8, 2014
ise %

yilinda 0,4 oraninda artmasi

beklenmektedir.

Biitce agiginin GSYH’ye orani neredeyse
% 10’a ulasmis olup, bu durum gectigimiz
yil gerceklesen 1ii¢ banka tasfiyesinin
GSYH’nin % 4’ine tekabiil eden tek
seferlik maliyetinden kaynaklamistir. S6z
konusu tek seferlik maliyetler gozardi
edildiginde, = devam  etmekte  olan
daralmaya ragmen 2013 yilinda bir 6nceki
durum

yila gore daha 1iyi bir mali

gbzlenmesi beklenmektedir.
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Kasim 2012°de alinan tedbirler neticesinde
Yunanistan’in 2013’te faiz dis1 biitce
dengesine ulagsmasi beklenmektedir.

Ancak 2013’iin ilk yarisinda

gerceklestirilen bankalarin yeniden

yapilandirilmast  siireci,  biitce

acig1
iizerinde kayda deger bir etki yapacaktir.
Faiz 6demelerinin, diisen faiz oranlarina
bagli olarak Kis Tahminlerinden daha
disiik

seviyede gerceklesmesi

beklenmektedir.

Kamu maliyesine iligkin alinan tedbirlerin

uygulamaya geg¢mesi ve ekonomik
faaliyetlerdeki artis nedeniyle 2014 yilinda
biitce

dengesinin daha da iyilesmesi

beklenmektedir.

Yapisal agidan ¢ok daha gozle goriiliir bir
iyilesme beklenmekte olup, yapisal biitce
aciginin GSYH’ye oraninin 2014 yilinda %

2’ye ulasacagi tahmin edilmektedir.

Kamu borcunun GSYH’ye oranmin 2013
yilinda artmasi beklenmektedir. Ancak
2014 yili sonrasinda mali dengelerdeki
iyilesme ve artan ekonomik biiyiime
sayesinde kamu bor¢larinin artan hizda

azalmasi beklenmektedir.



TC AB Bakanligi
Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1

Grafik 11.8.1l. Kamu Gelirleri, Harcamalari, Biitge
Ac181
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Yukar1 yonlii risklerde, giivenin daha giiclii
bir sekilde tesisi ve bor¢ geri ddemelerinin
yapilmasiyla beklenenden daha erken
toparlanma gerceklesmesi yer almaktadir.
Asagr  yonli  risklere  bakildiginda,
ekonomik programin  uygulanmasinda
olusabilecek herhangi bir sorunun giiven
ortamini etkileme olasilig1r goriilmektedir.
Ayrica, diisiik seyretmesi beklenen kisa
vadeli ~ faizlerin  beklenenden erken
yiikselebilecegi tahminleri olumsuz yonde

etkileyebilecektir.
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Tablo 11.8.1:

Tahmine iliskin temel gostergeler — YUNANISTAN

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 208,5 100,0 2,9 -3,1 -4,9 -7,1 -6,0 -4,2 0,6
Ozel Tiiketim 155,6 74,6 3,1 -1,6 -6,2 -1,7 -9,1 -6,9 -1,6
Kamu Tiiketimi 36,2 17,4 2,6 4,9 -8,7 -5,2 -4,2 7,2 -3,1
Briit Sabit Sermaye Olusumu 31,6 15,1 4,3 -13,7 -150 -19,6 -19,2 -3,3 5,7
Ekipman i¢in 12,8 6,1 9,8 -18,4 -82 -18,1 -17,3 -3,0 6,0
Thracat (mal ve hizmet) 52,2 25,1 6,0 -19,4 5,2 0,3 -2,4 2,7 4,8
fthalat (mal ve hizmet) 69,1 33,1 6,1 -20,2 -6,2 -7,3 -13,8 -6,0 -0,5
GSMG 202,5 97,1 2,7 -2,3 -5,3 -7,2 -3,1 -47 0,0

GSYH biiylimesine katki

f¢ Talep 3,5 -3,3 93 -10,1 -10,4 -6,7 -0,8
Stoklar -0,1 -2,9 1,4 0,6 0,1 0,0 0,0
Net ihracat -0,6 3,1 2,9 2,4 40 25 15
Istihdam 1,3 -0,6 -2,6 -5,6 -8,3 -2,1 1,4
Issizlik orani (a) 9,7 9,5 12,6 17,7 24,3 24,0 22,2
Calisan basina ticret 6demeleri 7,3 3,5 -2,6 -3,4 -4,2 -6,8 -1,2
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) 5,6 6,2 -0,1 -1,8 -6,2 -3,6 -0,1
Reel isgiicli maliyeti -0,4 3,8 -1,3 -2,9 -5,5 -3,6 -0,1
Hanehalki tasarruf orani (b) - - - - - - -
GSYH deflatorii 6,0 2,3 1,1 1,0 -0,8 -1,1 -0,4
TUFE - 1,3 47 3,1 1,0 -0,8 -0,4
Mallar igin dis ticaret haddi 0,0 -3,5 1,8 0,6 -1,0 -0,1 -0,1
Ticaret dengesi (c) -15,8 -16,1 -143 -140 -11,3 -9,6 -8,4
Cari Islemler Dengesi (c) -7,8 -144  -128 -11,7 -5,3 2,8 -1,7
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) - -13,3  -11,0 -9,8 -2,9 -1,1 0,0
Genel biitce dengesi (c) -6,8 -15,6 -10,7 -9,4 -10,0 -3,8 -2,6
Déongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) -7,0 -15,0 -8,4 -5,1 -4,2 2,4 2,2
Yapisal biitge dengesi (c) - -14,7 -8,7 -54 -1,0 2,0 2,0
Briit kamu borcu (¢) 100,0 129,7 148,3 170,6 156,9 1752 1750

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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9. ISPANYA

Ekonomideki Ayarlamalar Biiyiime ve Istihdan Baskiliyor

I¢ talepteki diisiis 2012 yilimin sonuna
dogru artan dis taleple dengelenmistir.
Dengelenmenin tahmin donemi siiresince
devam etmesi ongoriilmektedir. I¢ talep
zaylif seyretmeyi siirdiiriirken, maliyet
bakimindan rekabet giicliniin kademeli
olarak ithracatin
halihazirdaki
tahmin edilmektedir. Sonug¢ olarak 2013

1997

lyilesecegi ve
hizint muhafaza edecegi

yilinda  Ispanya  ekonomisinin
yilindan bu yana ilk kez cari islemler

fazlas1 verecegi ongoriilmektedir.

Finansal kosullarin  yakin  gelecekte
ekonomik biiyiimeyi baskilamasi
beklenmektedir. Bankacilik sektdriiniin

yeniden yapilandirilmasi ve zayif biiyiime
goriinlimiiniin yurti¢inde kisa vadede siki
kredi kosullarinin stirmesine neden olacagi
ve dolayistyla tiikketim harcamalart ile,
yatirim karalarinin olumsuz etkilenecegi
tahmin edilmektedir.

Reel GSYH’nin 2013 yilinda % 1,5

daralmas:1 beklenmektedir. S6z konusu
negatif biliylimeye biiyiik Olgiide 2012

yilindaki ekonomik daralmanin etkileri

29

neden olmaktadir. GSYH biiylimesinin, i¢

talepteki 1limli artis neticesinde 2013
yilinin sonlarma dogru istikrar kazanmasi
beklenmektedir. 2014 yilinda GSYH’nin,
politika degisikligi olmayacagi varsayimi

altinda, % 1 artacagi tahmin edilmektedir.

Ic talep genisleme déneminde birikerek

artan  dengesizlikler  nedeniyle hala

baskilanmaktadir. Devam etmekte olan
diisikk kaldiraglama, yliksek issizlik ve
diisen harcanabilir gelir nedeniyle 06zel
tiketimin hizli bir sekilde daralacag:

tahmin edilmektedir.

S6z konusu faktorler 2012 yili hanehalki
tasarruf oraninin, 6zel tikketimdeki ciddi
ciddi  bi¢imde

(briit

harcanabilir gelirin % 8’1). Negatif iicret

daralmaya  ragmen,

gerilemesine  sebep  olmustur
artiglar1 da diistik tasarruf oranina katki
saglamistir. Zayif talep beklentisi, sirket
bilangolarmin diizeltilmesi ve KOBI’lerin
krediye erisiminin zorlagsmasi nedeniyle
2013 yilinda 6zel sektor yatirimlarinin
kayda deger bi¢imde daralacagr tahmin

edilmektedir. 2012 yilinda 2006 yili
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seviyesinden % 5 daha diisiik gerceklesen
konut stoku heniiz dip seviyeye ulasmamis
ve emlak yatirimlarimin daha da azalacagi

ongoriilmektedir.

Rekabet giicinde maliyetler bakimindan
gbzlemlenen iyilesme ve yiikselen piyasa
ekonomilerine yonelinerek c¢esitlendirilen
pazarlar neticesinde ihracat hacmi artmakta
ve Euro Bolgesindeki zayifligin etkileri
kismen bertaraf edilmektedir. Bu egilimin
donemi  boyunca

tahmin siirecegi

ongoriilmektedir. Baskilanan i¢ talep

neticesinde ithalatin diismesiyle mal ve
fazla  olusmasi

hizmetler hesabinda

beklenmektedir.

Grafik ispanya- Net Dis Borclanma,
11.9.1: GSYH ve GSMH
o %GSYH
4 — -—=—_
: — -
.
2 1 1
5 = /]
(el
-12 | -
-14
)0 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
— )
=== Sermaye dengesi
== Faiz dis1 fazla ve cari transferler
= . .
e Dis ticaret dengesi
Net dis borglanma
Istthdamin ciddi bi¢gimde daralmasiyla

birlikte 2012 yilinin sonunda issizlik %

26’ya tirmanmustir. 2012 yili

isglicti

piyasast reformunun temel hedeflerinden
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biri olan iicretlerin isglicii piyasasindaki
kosulara daha duyarli hale gelmesi ise
istthdamdaki  disiisiin =~ kismen  telafi
edilmesini saglamistir. Bununla birlikte
2013 yilinda issizlik oraninin artarak % 27

seviyesine yiikselecegi ongoriilmektedir.

Gilglii bir seyir izleyen isgilicii verimlilik
artist  ve devam ectmekte olan {icret
ayarlamalarinin 2013 yili nominal birim
isgiici maliyetlerini diislirecegi tahmin
edilmektedir. Dolayli vergi oranlarindaki
tek seferlik artis ve yonetilen fiyatlardaki

diisiis neticesinde enflasyonun 2013 yih

sonuna dogru kayda deger bicimde
diismesi beklenmektedir. Ucret
ayarlamalar1 ve baskilanan i¢ taleple

birlikte enflasyonun 2014 yilinda % 1’e

gerileyecegi ongoriilmektedir.

Kamu maliyesini diizeltmeye yonelik
tedbirlerin ilave Onlemlerle desteklenerek
neticesinde 2012’nin

ciddi

uygulanmast son

aylarinda  biitcede tyilesmeler

kaydedilmigtir. ~ Egitim harcamalarinda
bolgesel diizeyde gerceklestirilen kesintiler
son ceyrekte etkisini gostermistir. 2011
yilinda GSYH’nin % 8,9’u olan biitce
2012°de  GSYH’nin %

ac1gi, 7’sine

gerilemistir.



TC AB Bakanligi

Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1
2012 yilinda biitge performansi dolayli ve
dolaysiz vergi gelirlerinin olduke¢a diisiik
ger¢eklesmesinden olumsuz etkilenmistir.
Yilboyu uygulamaya konulan gelir artirici
ek tedbirlerle bu olumsuz etki biiyilik
Ol¢iide bertaraf edilmistir.

2013 yilinda kamu ag¢1g1 /GSYH oraninin,
GSYH’nin % 2,5’ine tekabiil eden ihtiyari

tedbirler neticesinde % 6,5’e gerileyecegi

bliylimeye ragmen biitce aciginin, 2012

yilinda  alman  tedbirlerin  yiriirlik
stirelerinin dolmasiyla birlikte, GSYH nin

% 7’sine tirmanacag1 tahmin edilmektedir.

Genis biit¢e aciklari, diisiik nominal GSYH

bliyimesi ~ ve  bankalarin  yeniden

sermayelendirilmesi maliyetlerinin  kamu
borcunu 12 puandan ¢ok artirmasi, 2012-

2014 yillar1 arasinda kamu borcu/GSYH

tahmin edilmektedir. 2014 yilinda zayif oraninin % 96,8’¢ ulagmasi
seyretse de pozitife donmesi beklenen beklenmektedir.
Tablo 11.9.1:
Tahmine iligkin temel gostergeler — ISPANYA
2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1163,4 100,0 3,0 -3,7 -03 04 -14  -15 0,9
Ozel Tiiketim 620,0 58,3 2,8 -3,8 0,7 -10 21 31 01
Kamu Tiiketimi 222,7 20,9 3,9 3,7 15 -05 37 37 -04
Briit Sabit Sermaye Olusumu 2240 21,1 3,7 -18,0 -6,2 -5,3 -9.1 -7,6 -1,1
Ekipman i¢in 63,0 5,9 4,2 -24,5 3,0 2,4 -6,7 -58 0,1
Ihracat (mal ve hizmet) 321,8 30,3 7,1 -10,0 11,3 7,6 3,1 4,2 5,7
fthalat (mal ve hizmet) 330,3 31,1 7,5 -17,2 92 -09 50 -40 2,0
GSMG 1041,9 98,0 2,8 -3,0 03 -30 -05 -16 0,9
GSYH biiylimesine katk1
I¢ Talep 33 -66 -08 -18 -39 40 -04
Stoklar 0,0 0,0 01 -01 0,0 0,0 0,0
Net Thracat -0,3 29 0,3 2,3 2,5 2,6 1,3
Istihdam 2,1 -65 -23 -17 -44 34 0,0
Issizlik orani (a) 13,9 180 20,1 21,7 250 270 26,6
Calisan basina ticret 6demeleri 42 4.4 0,0 0,7 -0,3 1,4 0,1
Birim isgiicii maliyeti (tim ekonomi i¢in) 3,4 15 -2,0 -1,4 34 -03 -0,7
Reel igglicti maliyeti -0,5 1,4 -2,4 -2,4 -3,1 -2,0 -1,9
Hanehalki tasarruf orani (b) - 17,8 13,1 11,0 8,3 8,4 9,4
GSYH deflatorii 3,8 0,1 0,4 1,0 0,0 1,7 1,3
TUFE - -0,2 2,0 31 24 1,7 1,0
Mallar igin dis ticaret haddi 0,2 45 -2,2 -3,3 -2,9 0,8 0,7
Ticaret dengesi (c) -5,2 -4,0 -4,6 -3,8 -2,6 -0,4 0,7
Cari Tslemler Dengesi (c) -4,0 -4,8 -4.4 -3,7 -1,9 1,0 2,5
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) -3,2 -4,3 -3,8 -3,2 -1,5 1,4 2,9
Genel biitce dengesi (c) -2,3 -11,2 -9,7 -9,4 -10,6 -6,7 -7,2
Dongiisel ayarlanmis biitge dengesi (c) -2,3 -9,2 -7,4 -7,5 -84 -4,6 -6,1
Yapisal biitce dengesi (c) - -8,6 -7,4 -7,3 -5,5 -4.7 -5,5
Briit kamu borcu (¢) 53,4 539 615 69,3 842 91,3 96,8
(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir  (¢) GSYH yiizdesi olarak
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10. FRANSA

GSYH Biiyiimesi Yetersiz Kalirken, Yiiksek Biitce Acig1 Verilmeye Devam Ediliyor

Durgunlugun 2013 Yilnda Devam  Ozel  Tiiketim  Harcamalarindaki
Edecegi Ongoriiliiyor Durgunluk Devam Ediyor

2012  yilindaki durgunlugun ardindan Kismi bir sekilde azalan reel harcanabilir
Fransiz ekonomisinin 2013 yilinda % 0,1 gelir neticesinde, ozel tiiketim
oraninda daralmasi beklenmektedir. Artan harcamalarinin 2012 yilinda oldugu gibi
igsizlik ~ ve  vergiler  hanehalkinin 2013 yilinda da duragan konumunu
harcanabilir gelirindeki azalmanin baglica korumasi  beklenmektedir. Hiikiimet
sebeplerini  olusturmustur.  Fiyatlarda tarafindan uygulamaya konulan ve yiiksek
yasanmasi beklenen gerilemelerin ekonomi gelirli  hanehalklarin1  hedefleyen yeni
iizerinde bir miktar olumlu etki yaratacag, vergilerin i¢ talep iizerindeki etkilerinin
ancak zayif girisimci giiveninin ise yatirim sinirlt olacagr tahmin edilmektedir. 2014
harcamalarin1 azaltacagi beklenmektedir. yilinda  yasanmast  beklenen  reel
Dis goriinlimdeki diizelmeler neticesinde harcanabilir gelirdeki toparlanmanin, 6zel
Fransiz ekonomisinin yilin ikinci yarisinda tiiketim harcamalarin1 bir miktar artiracagi
bir  miktar toparlanma  yasayacagi ongoriilmektedir.

ongoriilmektedir. Bu toparlanmanin giiven

endeksleri  Uzerinde  olumlu  etkiler

yaratacagt ve 2014 yilinda GSYH

Yatirnm Harcamalarindaki Gerilemenin

Devam Etmesi Bekleniyor
bliylimesinin % 1,1°¢ ¢ikacagi tahmin

edilmektedir. 2012 yilinda sergilenen duragan ekonomik
_ Grafik 11.10.1: Fransa- GSYH Biiyiimesi ve Katlalar performans ve finans sektorii disindaki
: Puan sitketlerin ~ kar  marjlarmin  giderek
i repmin azalmasi,  girisimcilerin ~ gliven  ve
. beklentilerini  olumsuz  etkilemektedir.
? 2013 yilinda da daralmaya devam edecegi
-2 ongoriilen yatirim harcamalarinin, toplam
j talepte gerceklesmesi beklenen kademeli
-5

b 05 05 07 08 o 10 11 13 13 14 toparlanma ve buna mukabil firmalarin

=g Talep = Net Ihracat ekonomiye iliskin  giiveninin  artmasi

== Stoklar = GSYH Biiyiimesi
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sayesinde 2014 yilinda bir miktar
toparlanacag diistiniilmektedir.
ithalattaki Yavaslama Dis Ticaret

Dengesine Gecici Bir Katki Saghyor

Fransa 2012 yilinda, o6zellikle havacilik
sektorii kaynakli gorece basaril bir ihracat
performans1 gosterse de orta vadede dis
talebinin

ticaret gelismelerinin Diinya

gerisinde kalmasi beklenmektedir.
Fransa’nin bir stiredir gerileyen rekabet
giiciiniin kisa vadede toparlanamayacagi
tahmin edilmektedir. Yine de ithalatta

2013 yilinda yasanmas1 beklenen gerileme

neticesinde, dis ticaretin GSYH
bliylimesine  pozitif katki  saglamasi
beklenmektedir. 2014 yilinda dis talepte

yaganmas1 beklenen iyilesmenin ihracat
iizerindeki olumlu etkilerinin, i¢ talepteki
kademeli toparlanma neticesinde ithalatta
yasanacak artis ile dengelenecegi tahmin
edilmektedir. Sonug¢ olarak net ihracatin
GSYH biiyiimesine katkisinin  negatif

olmasi1 beklenmektedir.

Issizlik Oram1 Artmaya Devam Ederken

Enflasyon Azalhyor

2012 yilinda istihdam azalmigs ve 2011
yilinda % 9,8 olan issizlik oran1 2012
yilinda % 10,5’e yiikselmistir. Mevcut

ekonomik durgunluk ortami1 ve siki
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nominal tcretler igverenlerin istihdam
yerine verimlilik artisina odaklanmasina
yol agmaktadir. Isgiicii piyasasina iliskin
reform girisimlerine ragmen

2013 yili sonunda % 10,6’ya, 2014 yili

igsizligin

sonunda ise % 10,9’a yiikselecegi tahmin
edilmektedir.

2012 yilinda enerji fiyatlarinda yasanan
artislar sebebiyle gorece yiiksek olan

enflasyon oraninin, enerji fiyatlarinin
istikrar kazanmasina paralel olarak 2013

yilinda % 1,2’ye diisecegi, 2014 yilinda ise

KDV artislart  neticesinde % 1,7’ye
yiikselecegi ongoriilmektedir.
Yapisal Reformlarin Biitce Acqig

Uzerindeki Etkisi Simirh Goziikiiyor

2011 yilinda % 5,3 olarak gergeklesen
biitce ac1g/GSYH orani, 2012 yilinda %
4,8 olarak gerceklesmis ve resmi hedef
olan % 4,5 asilmustir.

2013  yilinda, alinan
tedbirler

biitge  agiginin

neticesinde azalmasi
beklenmektedir. Bu tedbirler sayesinde
ilave biitce gelirlerinin  GSYH’nin %
1,4’lne ulasacagr tahmin edilmektedir.
Biit¢eye iligkin cari harcama kurallar
(merkezi yoOnetim ve saglik harcamalar)
yenilenmis olup, bu onlemin harcamalari
kontrol altinda tutmaya katki saglayacagi
Ote

degerlendirilmektedir. yandan,

potansiyelinden oldukca uzakta



TC AB Bakanligi

Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1
gerceklesmesi beklenen GSYH biiylimesi
biitce agigin1 olumsuz etkileyecektir. Genel
olarak, 2013 yilinda biitge a¢i1g/GSYH
oraninin % 3,9 olarak gerceklesecegi
tahmin edilmektedir. Herhangi bir politika
degisikligi olmamasi durumunda, yeni
kurumlar vergisi kredisinin  finansman

kaynaklarinin heniliz detaylandirilmamais

olmasi ve 2013 yilina mahsus tek seferlik

sebebiyle biitce agiginin 2014 yilinda bir

miktar artacagi ongoriilmektedir.

Yapisal biitge agiginin tahmin doénemi
stiresince % 2,5 diizeylerinde seyretmesi
beklenmektedir.2012 yil1 sonu itibariyla %
90’a wulasan kamu bor¢ stoku/GSYH
oraninin  2013-2014 yillarinda  yiiksek

biitge ag1g1 ve sinirl bilylimenin etkisiyle

vergi  gelirlerinin  etkisinin  gegmesi artis egilimini slirdiirecegi 6ngoriilmektedir
Tablo 11.10.1:
Tahmine iligkin temel gostergeler — FRANSA
2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1996,6 100,0 1,8 -3,1 1,7 1,7 00 -01 1,1
Ozel Tiiketim 1151,3 57,7 1,8 0,3 15 0,3 -01 -01 09
Kamu Tiiketimi 489,3 245 1,5 2,5 1,8 0,2 1,4 1,3 1,3
Briit Sabit Sermaye Olusumu 401,2
20,1 2,3 -10,6 1,2 3,5 00 -21 1,7
Teghizat igin 107,2 54 3,5 -18,1 11,2 73 -3,1 -4.3 472
Thracat (mal ve hizmet) 538,2 27,0 47 -12,1 9,6 5,3 2,5 1,2 4,8
fthalat (mal ve hizmet) 594,3 29,8 49 -9,6 8,9 49 -0,3 0,6 48
GSMG 2034,2 101,9 2,0 -31 1,7 1,7 -0,1 0,0 1,2
GSYH biiylimesine katki
I¢ Talep 1,8 -15 1,6 0,9 03 -0.2 1,2
Stoklar 0,1 -1,2 0,1 0,8 -1 -01 0,0
Net Thracat 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,8 02 -01
Istihdam 0,7 -15  -03 0,5 -0,2 0,0 0,4
1$sizlik orani (a) 9,6 9,5 9,7 9,6 10,2 10,6 10,9
Calisan basina ticret 6demeleri 2,6 2,0 2,6 2,8 1,9 1,3 15
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 1,4 3,7 0,6 1,6 1,7 1,4 0,8
Reel igglicti maliyeti -0,2 3,0 -0,4 0,3 0,1 0,0 -0,9
Hanehalki tasarruf orani (b) 149 16,1 15,6 15,7 15,5 15,4 15,4
GSYH deflatorii 1,7 0,7 1,1 1,3 1,6 1,4 1,7
TUFE 1,8 0,1 1,7 2,3 2,2 12 1,7
Mallar igin dis ticaret haddi -0,1 3,3 -2,2 -2,4 -0,1 -0,5 -0,7
Ticaret dengesi (c) 0,1 -2,2 -2,5 -3,5 -3,0 -3,1 -3,4
Cari Islemler Dengesi (c) 0,6 -1,8 -2,0 -2,6 -1,8 -1,6 -1,7
Net dig borg verme (+) veya bor¢lanma (-) (C) 0,5 -7 -19 -2,6 -7 14 -15
Genel biitce dengesi (c) -3,5 -7,5 -7.1 -5,3 -4.8 -3,9 -4,2
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) -3,9 -6,1 -6,0 -4,5 -3,5 -2,1 -2,5
Yapisal biitce dengesi (c) - -61 -58 -47 36 22 -23

Briit kamu borcu (c)

58,3 792 824 858 90,2 940 962

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/kullanilabilir gelir  (¢) GSYH yiizdesi olarak
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11. iTALYA

Belirsizlik Ortamm Toparlanma [htimalini Olumsuz Etkiliyor

Italyan Ekonomisi Daralmaya Devam

Ediyor

2011 yilimn ikinci yarisindan beri kiigiilen

Italyan ekonomisi 2012 yilinda % 2.4

daralmistir. Harcanabilir gelirdeki
gerilemenin  etkisiyle  ozel tiikketim
harcamalart % 4 azalmistir. Mali

sikilagtirma tedbirleri neticesinde kamu
harcamalarinda da oOnemli bir gerileme
yasanmugstir. Talep tarafindaki belirsizlikler
ve siki finansman kosullar1 6zel sektor
yatirimlarini  sinirlandirmustir. Talep
tarafindaki tek olumlu gelisme AB dist

ticaret ortaklarindan gelen istikrarli talep

neticesinde ihracatta yasanmistir.
Ithalattaki  giiclii ~ diisiisle  birlikte
degerlendirildiginde, dis ticaret GSYH
daralmasin1 ~ bir  nebze de olsa
yavaglatmistir.

Stiregelen belirsizlik ortam1 ve finansmana
erisimde yasanan zorluklar neticesinde
Italyan ekonomisinin 2013 yilinda % 1,3
kiiclilmesi beklenmektedir. Tiiketici ve is
diinyas1 giiven endeksleri hala negatif
stirdiirmekte kisa

goriinimiini olup,

vadede toparlanmaya ilisgkin  giicli

emareler bulunmamaktadir. Bu cercevede
daralmanin devam

yilin ilk yarisinda
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etmesi  beklenmektedir. Yilin  ikinci

yarisinda ise kamu yatirim harcamalarinda
artis  yasanmast ve Ozel sektdrlin
finansmana kismen daha rahat erisim
imkan1 bulmasi1 neticesinde simurlt bir
toparlanma yasanmasi miimkiin olacaktir.
Finansal piyasalardaki c¢alkantinin etkisini
yitirmesi ve artan giiven ortami neticesinde
0zel tiketim ve yatirrm harcamalarinin
2013 yilinin ikinci yarisinda istikrar
kazanacag1 ongoriilmektedir. 2014 yilinda
finansman kosullarindaki kademeli
iyilesmenin devam etmesi neticesinde i¢
talebin ve makine-techizat yatirimlarinin
toparlanacagi tahmin edilmektedir. Ayrica
kiiresel ticaretteki 1iyilesmeye paralel
olarak AB dis1 ticaret ortaklarina yapilan
ihracatin artmasi beklenmektedir. ithalatin
ise 2013 yilinda da daralmaya devam
edecegi ve i¢ talepteki toparlanma ile
birlikte 2014 tekrar

yilinda artis

gosterecegi degerlendirilmektedir.
Genel Italyan
0,7
bliytimesi beklenmektedir. 2011 yilindan

olarak  bakildiginda

ekonomisinin 2014 yilinda %
bu yana gelisme gosteren dis ticaret
dengesinin ise 2013 yilinda fazla verecegi

ve bu fazlanin 2014 yilinda Italyan
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GSYH’sinin % 1’1 seviyesine ulasacagi

tahmin edilmektedir.

isgiicii Piyasasi Toparlanirken

Enflasyon Azaliyor

2011 yilinda % 8,4 olan issizlik orani,
istihdam edilen kisi sayisinda 6nemli bir
degisiklik olmasa da isgiiciine katilimin
artmast neticesinde 2012 yilinda %
10,7’ye ¢ikmustir. Issizlik oranmm 2013
yilinda artmaya devam etmesi ve 2014
yilinda istikrar kazanmas1 beklenmektedir.

Tahmin donemi sonunda issizlik oraninin

% 12,2’ye ¢gikacagi tahmin edilmektedir.

Kamuda iicretlerin dondurulmasi ve 6zel
sektorde iicret artislarinin smirli kalmasi
neticesinde birim iggiici maliyetlerinin
azalmasi

tahmin doneminde

beklenmektedir.

Grafik 11.11.1:Italya- Issizlik ve Enflasyon % yillik
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2012 yilinda % 3,3 olarak gergeklesen
TUFEnin 2013 yilinda %
gerilemesi beklenmektedir. Zayif i¢ talep,

1,6’ya

isglicii maliyetlerinin fiyatlar tizerindeki
sinirlt baskis1 ve diisen enerji fiyatlar
neticesinde TUFE’ nin 2014 yilinda % 1,5

olarak ger¢eklesecegi ongoriilmektedir.

Ozel Sektore Yapilan Bor¢ Odemeleri
Biit¢eyi Etkiliyor

Faiz harcamalari/GSYH oram1 % 0,5 artsa
da faiz dis1 fazla/GSYH oraninin % 2,5’ya
citkmasi  neticesinde, 2011 yilinda
GSYH’nin % 3,8’ine esit olan biitce acig1
2012 yilinda % 3’e gerilemistir. Faiz dis1
harcamalar mali sikilastirma tedbirleri
neticesinde {ist iiste l¢lincii yilda da bir
onceki yilla gore kiiclilmiistiir. Kamuda
licret 6demeleri, ara tiikketim harcamalari,
yatirim harcamalar1 ve 0Ozel sektore
saglanan silibvansiyonlar O6nemli olglide
azalmigtir. Ote yandan emekli olabilme
sartlarinin zorlastirilmas1 ve bazi yiiksek
emekli maaslarinin  enflasyona  gore
dahil

edilmemesi neticesinde sosyal transferlerde

endeksleme mekanizmasina

sinirl Nominal

GSYH’deki

bir artis yasanmustir.
sert diislise ragmen biitge
gelirleri, gayrimenkul, akaryakit ve
alinan

% 2,5

finansal  islemler iizerinden

vergilerin artmasi neticesinde,

yiikselmistir. Ote yandan, % 1’lik standart
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KDV orani artigina ragmen, KDV gelirleri
yiikksek vergiye sahip dayanikli {irtinlerin
satisinda yasanan gerilemeye bagli olarak

azalmastir.

2013 yilinda biitce a¢181/GSYH oraninin %

2,9’a  diismesi  beklenmektedir. Bu

tahminde 0Ozel sektére yapilacak borg
O0demelerinin biitge agigini GSYH’nin %
0,51

oraninda artiracagl Ongoriisi  de

dikkate alinmistir. 2014 yilinda ise biitce

ac1g/GSYH oraniin % 2,5’e gerileyecegi
tahmin edilmektedir.

Kamu bor¢ stoku/GSYH oram1 2012
yilinda % 127°ye yiikselmistir. Tahmin
donemi sonunda bu oranin % 132,2’ye
yiikselmesi beklenmektedir. Kamu borg
stokunda yasanmasi 6ngoriilen bu artigin %
2,5’unun  Ozel sektore yapilacak borg
O0demeleri ve yatirim harcamalar1 kaynakli

olacagi ongoriilmektedir.

Tablo 11.11.1
Tahmine iliskin temel gostergeler — iTALYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1578,5 100,0 1,3 -5,5 1,7 0,4 -2,4 -1,3 0,7
Ozel Tiiketim 972,0 61,6 1,2 -1,6 15 0,1 -4,2 -2,0 0,4
Kamu Tiiketimi 322,5 20,4 0,9 0,8 -0,4 -1,2 -2,9 -1,5 -0,8
Briit Sabit Sermaye Olusumu 305,8 19,4 1,2 -11,7 0,6 -1,8 -8,0 -3,5 2,5
Techizat igin 128,2 8,1 1,8 -16,8 8,1 -1,1 -11,0 -4,0 6,1
Ihracat (mal ve hizmet) 4548 28,8 45 -17,5 11,4 5,9 2,3 1,6 3,8
fthalat (mal ve hizmet) 478,4 30,3 3,9 -134 126 0,5 7,7 -2,2 3,8
GSMG 1569,6 99,4 1,3 -4,9 1,7 0,3 -2,5 -1,3 0,6

GSYH biiylimesine katki

f¢ Talep 11 -3,2 0,9 -0,5 -4.7 -2,2 0,6
Stoklar 0,1 -1,2 1,1 -0,5 -0,6 -0,3 0,0
Net Thracat 0,2 1,1 -04 1,4 3,0 1,1 0,1
Istihdam 0,3 -2,9 -1,1 0,1 -1,1 -1,1 0,3
1$sizlik orani (a) 9,2 7,8 8,4 8,4 10,7 11,8 12,2
Calisan basina ticret 6demeleri 3,3 1,7 2,8 1,3 1,0 1,2 11
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 2,3 4,6 0,0 1,0 2,3 15 0,7
Reel igglicti maliyeti -0,7 2,4 -0,4 -0,3 0,7 -0,1 -0,8
Hanehalki tasarruf orani (b) 18,3 14,2 12,4 11,7 11,4 11,7 12,0
GSYH deflatori 3,0 2,1 0,4 1,3 1,6 15 15
TUFE 3,0 0,8 1,6 2,9 3,3 1,6 1,5
Mallar igin dis ticaret haddi -0,6 7,4 -3,9 -4,0 -1.1 11 0,6
Ticaret dengesi (c) 15 0,1 -1,3 -1,1 1,2 2,6 2,9
Cari Islemler Dengesi (c) 0,2 -2,0 -3,5 -3,1 -0,5 1,0 11
Net dig borg verme (+) veya bor¢lanma (-) (C) 0,3 -2,0 -3,5 -3,1 -0,4 1,1 1,3
Genel biitce dengesi (c) -4.4 -54 -4,5 -3,8 -3,0 -2,9 -2,5
Dongiisel ayarlanmis biitge dengesi (c) -4,9 -3,4 -3,5 -2,9 -1,3 -0,7 -0,7
Yapisal biitce dengesi (c) - -4,1 -3,7 -3,6 -1,4 -0,5 -0,7
Briit kamu borcu (¢) 1104 116,4 119,2 1208 1270 1314 1322
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12. GUNEY KIBRIS RUM YONETIMI (GKRY)

Sancili Regeteler Yiiziinden Durgunluk Derinlesiyor

2012’de Ekonomi Kiiciildii

2012

ekonomisinde % 2,4 oraninda daralma

sonu itibartyla Giliney Kibris

kaydedilmis olup, bunun ana sebepleri
sikilasan kredi kosullari, kamu maliyesi
icin alman tedbirler, kotiilesen isgiicli
piyasast ve ¢ok diisiik seyreden tiiketici

giiven endeksi neticesinde i¢ tiikketim ve

0zel sektor yatirnmlarindaki — daralma
olmustur.

Ekonomideki Daralma  2013-2014
Doneminde Devam Edecek

Bankacilik sektoriiniin yeniden
yapilandirilmasindan kaynaklanan
sebeplerle kredi genislemesinin
yavaglamast ve ekonomik belirsizligin

yatirrmlart  etkilemesi sonucu 2013’te

GSYH’nin % 8,7 oraninda kiigiilecegi
diistiniilmektedir. Ayrica sermaye {lizerinde
uygulanmasi planlanan kontroller
gerekcgesiyle yabanci sermaye akisinin da
yavaglayacagi tahmin edilmektedir.

daralmanin

Tahminler ekonomideki

2014°te de devam edecegini

gostermektedir. Kamu maliyesine iligkin
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tedbirlerin ve artmakta olan igsizligin 6zel

tiketimi baskilamaya devam edecegi
diisiiniilmektedir.  Bdylece 2012-2014
doneminde Giliney Kibris ekonomisi

kiimtlatif olarak % 15 civarinda kiigiilme

kaydetmis olacaktir.

Enflasyon Diiserken Issizlik Tahmin

Edilemeyen Seviyelere Yiikseliyor

Ekonomideki derin kii¢iilmenin istihdam
iizerinde ciddi etkileri olmas1 beklenmekte
olup, issizligin 2013°te ve devaminda bir
artis igine girecegi tahmin edilmektedir.
Baskilanan i¢ talebin ise enflasyonu 2013
ve 2014°te

asagiya cekecegi

Ongoriilmektedir.

Grafik 11.12.1:GKRY - GSYH biiyiimesi

ve katkilar
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Asagi Yonlii Riskler Devam Ediyor

Giiney Kibris ekonomisine dair beklentiler

asagl  yonlidiir. Uygulanmakta olan

ekonomik programin ise i¢ talep, ihracat ve
tilketici giiven endeksleri iizerinde olumlu
olumlu  Ongoriler

etkileri  olabilecegi

i¢indedir.

Asiri Biitce Acig1 Devam Ediyor

Biitce acig1 2012 yilindaki ¢ok genis
kapsamli mali tedbirlere karsin toparlanma
kaydetmemistir. Sirketlerin

kazanglarindaki azalmaya bagli olarak

vergi gelirleri de azalmistir.

2013 ve 2014 yillarinda biitge gelirlerine

iliskin  beklentiler, mali  sektordeki

gelismelere  bagli  olarak  belirsizligini
korumaktadir. Dogrudan vergilerde artis
beklenmesine karsin, ekonomik
aktivitedeki yavaslamanin vergi gelirleri
tizerinde 2013 ve 2014’te onceki senelere
gore daha fazla negatif etkisi olacagi

tahmin edilmektedir.
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Kamu yatirimlarinin da azalmasi beklenen
onlimiizdeki donemde, yapisal dengenin
GSYH’ye oraninin % 1,25 oraninda
gergeklesecegi, 2014°te de hafif diizeyde

bir iyilesme olacagi tahmin edilmektedir.

Kamu borg stokunun GSYH’ye oran1 2012
yilinda bir 6zel bankaya devlet tarafindan
saglanan sermaye destegi sebebiyle % 85,8

olarak gerceklesmistir.

Tahmin donemi siiresince bor¢ stokunun
GSYH’ye oraninin ¢ok yiiksek seviyelere

cikacagi beklenmektedir. Kamu

borcundaki bu gelismeler biit¢e acig1, bazi

finansal kuruluslarin yeniden

sermayelendirmeye  tabi  olmasi  ve

GSYH’de kiiciilmeye  bagli  olarak

gerceklesecektir.
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Tablo. 11.12.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - GKRY

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 17979,3 100.0 4,3 -1,9 1,3 0,5 -2,4 -8,7 -3,9
Ozel Tiiketim 12013,7 66,8 - -7,5 15 0,5 -30 -12;3 -55
Kamu Tiiketimi 3605,0 20,1 - 6,8 1,0 -0,2 -1,7 -8,9 -3,6
Briit Sabit Sermaye Olusumu ~ 2941,8 16,3 - -9,7 -49  -131 -23,0 -295 -120
Ekipman i¢in 829,3 4,6 - -0,3 59 -231 -30,0 -26,0 -142
Thracat (mal ve hizmet) 7699,0 43,3 - -10,7 3,8 4,4 2,3 -5,0 -2,5
ithalat (mal ve hizmet) 8562,3 47,6 - -18,6 4.8 -0,7 -7,2 -16,0 -6,5
GSMG 18054,5 100,4 4,4 -4,9 2,4 4,3 -6,6 -55 -4.4
GSYH biiylimesine katki
i¢ Talep - -6,3 0,2 -2,2 -6,1 -13,7 -55
Stoklar - -1,6 1,8 0,5 -0,9 0,0 0,0
Net ihracat - 5,7 -0,7 2,2 4.4 5,0 1,6
Istihdam - -0,5 0,0 0,5 -4,1 -6,6 -3,1
Issizlik oram (a) 54 6,3 7.9 11,9 15,5 16,9
Calisan basina ticret 6demeleri - 2,5 2,6 3,3 1,6 -7,5 -5,0
Birim iggiicii maliyeti (tim ekonomi i¢in) - 41 1,1 3,2 -0,1 -5,4 -4.2
Reel isgiicli maliyeti - 4,0 -0,9 0,5 -2,0 -5,9 -5,2
Hanehalki tasarruf orani (b) - 11,1 13,6 8,8 4.4 9,9 11,4
GSYH deflatorii 34 0,1 1,9 2,7 2,0 0,6 1,1
TUFE - 0,2 2,6 35 31 1,0 12
Mallar igin dis ticaret haddi - 2,7 -0,9 -2,1 -1,2 -1,6 -1,0
Ticaret dengesi (c) - -25,5  -26,8 -24,2 -216 -18,1 -16,8
Cari Islemler Dengesi (c) - -10,7 -9,2 -4.8 -4.8 -1,9 -0,6
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) - -10,6 -9,0 -4,6 -4,8 -2,1 -0,7
Genel biitce dengesi (c) - -6,1 -53 -6,3 -6,3 -6,5 -8,4
Déongiisel ayarlanmus biitge dengesi (c) - -6,5 -5,7 -6,8 -6,3 -3,8 -51
Yapisal biitce dengesi (c) - -65 57 -66 -67 54 51
Briit kamu borcu (¢) 585 613 711 85,8 1095 1240

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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13. LETONYA

Zorluklara Karsin Iyimserlik Devam Ediyor

Biiyiime Performansi Avrupa’min En
Tyilerinden

Letonya ekonomisi zayif dig ekonomik
sartlara karsin giiclii biiyiime egilimini
stirdirmiigtiir. Eurostat verilerine gore
2011 yilinda % 5,5 olan mevsimsellikten
arindirilmis GSYH biiyiimesi 2012 yilinda
az da olsa artarak % 5,6’ya yiikselmistir.
Ozellikle sanayi ve perakende sektorii
2013

beklentilerini

verileri, yili  i¢in  yavaglama

destekler niteliktedir.
Bununla birlikte Letonya hala Avrupa’nin
en hizli biyiiyen iilkelerindendir. 2013
yilinda biiylime oraninin % 3,8, risklerin
biiyiik 6lciide dengelenmesi beklenen 2014
yilinda ise % 4,1 olarak gergeklesecegi
tahmin edilmektedir. I¢ talep ve ihracatin
2013 yilinda ayn1 oranlarda genislemesi ve
2014 yilinda ihracatin biiylimenin motoru
olmasit beklenmektedir. Basarili ihracat
performansinin ayni zamanda cari iglemler
ac1gimi tahmin donemi boyunca GSYH’nin
% 3’Uniin altinda seyretmesine katki

saglayacagi ongoriilmektedir.
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Grafik 11.13.1. Letonya GSYH biiyiimesi ve
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2011 ve 2012 yillarinda ekonomideki hizl
toparlanma neticesinde imalat, madencilik
ve tarim  sektorlerinde kriz  Oncesi
seviyelere geri donmiistiir. Ote yandan,
2012 yilinda % 14,6 ile insaat sektorii
tekrar en hizli biiyliyen sektdr olmus, bunu
% 10,8 ile konaklama ve yiyecek-igecek
hizmetleri sektorti, % 9,3 ile imalat sanayi
sektorii izlemistir. 2012 yilinda tarim,
balik¢ilik ve ormancilik sektorii de ciddi

bigimde biiyiimiistiir (% 6,9).

Enflasyon Diismeye Devam Ediyor

2011 yilinda % 4,2 olarak gerceklesen

enflasyon orami, 2012’de % 2,3%e

gerilemis, 2013 yili baslarinda da soz

konusu gerileme devam etmistir. 2013’iin
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ilk ceyreginde yillik enflasyon oranm1 % 0,4

olarak gerceklesmistir. Bahsekonu
deflasyon etkisi, dogalgaz fiyatlarindaki
dististen Temmuz

2012°de

kaynaklanmustir.

KDV  oraninin 1  puan
diisiiriilmesi, perakende sektOriine yeni
firmalarin ~ girmesi,  telekomiinikasyon
sektorli fiyatlarindaki kayda deger kesinti
de fiyatlar lizerinde etkili olmustur. Yillik
bazda ortalama TUFE’nin 2013’de % 1,4,
2014’de ise % 2,1 olacagi ve risklerin
dengelenecegi  tahmin

biliyiik  ol¢iide

edilmektedir.

Igsizlik Orami Diismeye Devam Ediyor

Kayith ig arayanlarin sayis1 2013 yilinin ilk
ceyreginde gegen yilin ayn1 donemine gore
% 20 gerilemistir. 2011 yilinda % 14,2
olan igsizlik oranmin 2013 yilinda %
13,7’ye, 2014 yilinda 12,2’ye

gerilemesi beklenmektedir.

ise %

2012 yilinda istihdam % 2,8 gibi yiiksek

bir oranda, isgiicii ise % 1,9 oraninda

genislemistir. Komisyon tarafindan
yayimlanan son ekonomik duyarlilik
endeksi  wverileri, 2013 yih  GSYH

bliylimesine bagl olarak istihdam yaratma
hizindaki yavaglama beklentisine ragmen
istihdama iligskin oldukg¢a iyi bir goriinlim
2012°de % 2,6 olan
isttihdam artiginin 2013’de hiz keserek %

ongormektedir.
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1,9°a gerileyecegi ve 2014°de % 2,2 olarak
gergeklesecegi tahmin edilmektedir.

Acik is pozisyonlart olduk¢a smirh
seyretmekte, isgiici arzi ise hala isgiicii

talebini karsilamamaktadir.

Diisiik Kamu Ac¢iklar

2011 yilinda % 3,6 olan biit¢e a¢1gi/GSYH
oran1 2012 yilinda % 1,2’ye gerilemistir.
Bu sonug, giiclii ekonomik biiylime ile
isglicli piyasasindaki kayda deger iyilesme
neticesinde vergi gelirlerinin artmasi ve
igsizlik maliyetlerinin diismesi Ssayesinde
elde edilmistir.

2012 yilinin ortasinda

yiirlirliige konulan 1 puanlik KDV
kesintisine ragmen artan vergi gelirleriyle
(% 10 civarinda) birlikte vergi toplamadaki
etkinlik de artmistir. Ayrica harcamalar,
olduk¢a altinda
acik, 2012°de

GSYH’nin % 0,3’ line gerilemistir.

GSYH biiylimesinin

gergeklesmistir.  Yapisal

2013 yilinda biitge ac¢ignin istikrarini
koruyarak GSYH’nin % 1,2°s1

edilmektedir.

olarak
gerceklesecegi  tahmin
Harcamalar {izerindeki baskilar artmakta
olup, 2014 yilinda da bu egiliminn devam
edecegi ongoriilmektedir. Vergi kesintileri
ve sosyal katkilarin  dagitimindaki
degisikliklerin bir yansimasi olarak yapisal

ac1gin 2013 yilinda biyiiyecegi (% -1,4) ve
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2014 yilinda ayni1 seviyede kalacagi tahmin 2,5 puan artacagi tahmin edilmektedir.

edilmektedir. Kamu borcu/GSYH oraninin 2014 yilindan
itibaren tekrar diisiis egilimine girecegi

2012 yilinda % 40,7’ye diisen genel kamu ongoriilmektedir.

borcunun GSYH’ye oraninin 2013 yilinda

Tablo. 11.13.1
Tahmine iligkin temel gostergeler - LETONYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyon LVL Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 14275,3 100,0 2,0 -17,7 -0,9 55 5,6 3,8 4,1
Ozel Tiiketim 8874,7 62,2 - -22,6 2,4 4,8 5,4 3,9 4,1
Kamu Tiiketimi 2470,3 17,3 - -9,4 -7,9 1,1 -0,2 15 2,0
Briit Sabit Sermaye Olusumu 3044,5 21,3 - -37,4 -18,1 27,9 12,3 6,9 8,1
Ekipman i¢in 1201,2 8,4 - - - - - - -

Thracat (mal ve hizmet) 83924 58,8 - -141 116 127 7,1 4,8 6,6
Ithalat (mal ve hizmet) 9080,7 63,6 - -33,3 11,4 22,7 3,1 55 7,4
GSMG 14351,0 100,5 1,8 -10,6 -6,1 4,0 51 3,5 4,1
GSYH biiylimesine katki

I¢ Talep - -29,8 -4,2 9,2 6,8 4,7 5,3

Stoklar - -2,5 3,7 2,6 -3,2 0,0 0,0

Net fhracat - 14,6 -0,4 -6,3 2,0 -0,9 -1,2
Istihdam -1,3 -13,2 -4.8 -8,1 2,6 1,9 2,2
Issizlik orani (a) 12,1 182 198 16,2 149 13,7 1272
Calisan basina ticret 6demeleri - -12,7 -6,7 20,9 3,3 2,7 3,4
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) - -79 -10,4 5,2 0,8 0,8 1,4
Reel iggiicti maliyeti - -6,7 -9,2 -0,6 -1,6 -1,0 -0,8
Hanehalki tasarruf orani (b) 2,2 10,4 2,5 -1,6 -2,0 -0,7 -0,3
GSYH deflatorii 28,6 -1,2 -1,3 5,9 -1,8 -0,1 -0,3
TUFE - 3,3 -1,2 4,2 3,0 19 2,2
Mallar igin dig ticaret haddi - -2,9 1,1 5,8 -3,5 0,0 0,0
Ticaret dengesi (c) -14,7 -7,1 -7,0 -10,8 -98 -10,1 -10,6
Cari Tslemler Dengesi (c) -6,1 8,6 2,9 -2,4 -1,7 -2,8 -3,2
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) -3,9 111 49 -0,2 1,3 0,1 -0,2
Genel biitce dengesi (c) - -9,8 -8,1 -3,4 -1,2 -1,1 -0,9
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) - -6,0 -4,6 -1,6 -08 -10 -11
Yapisal biitce dengesi (c) - -5,7 -2,9 -14 -0,3 -1,4 -1,5
Briit kamu borcu (¢) - 36,7 445 422 40,7 432 40,1
(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir  (¢) GSYH yiizdesi olarak
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13. LITVANYA

Ekonomiye iliskin Artan Giiven Yatinm Harcamalari ve GSYH Biiyiimesini

Destekliyor

ic Talep Giiciinii Yitirdi

Litvanya GSYH’si 2012 yilinda o&zel
tiiketim harcamalar1 ve dis ticaretin olumlu
katkilar1  sayesinde % 3,6 oraninda
bliylimiistiir. Bliylimenin ana bileseni olan
0zel tiikketim harcamalar1 y1l sonuna dogru

bir miktar ivme kaybetmistir.

Dig  gorlinimdeki  belirsizlikler  ve

sonbahardaki parlamento se¢iminin
yatirimlar ve stoklar {lizerindeki olumsuz
etkisiyle briit sabit sermaye olusumu
gerilemistir. Basarili ihracat
performansinin  yavaslayan i¢ talebi
dengelemesi neticesinde dig ticaret dengesi
ve cari islemler dengesinde kayda deger

iyilesmeler yasanmistir.

Grafik 11.14.1: Litvanya- GSYH Biiyiimesi ve
Katlalar, Cikt1 A¢i81
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Finans Sektoriindeki Gelismeler

Biiyiimeye Destek Saghyor

2012  yilinda kredi biiylimesi smirh
olmustur. Kredilerin biiylik ¢ogunlugu
kamuya ve mali aract kuruluslara
verilmigtir. Mali olmayan kuruluslara
verilen krediler 2012 yilinin basinda
gerileme gosteritken yilin  devaminda

tedrici bir artis gostermistir.

Yatirim Harcamalarmmmn 2013 Yilinda

Artis Gostermesi Bekleniyor

Oniimiizdeki doneme bakildiginda, yatirim
harcamalarinin  artmasi1 ve i¢ talebin
yeniden biliylimenin itici giici olmasi
beklenmektedir. 2013  yilinda  o6zel
sektoriin, son derece diisiik faiz oranlar1 ve
giiclii rezervlerini g6zoniinde bulundurarak
yatirimlara agirlik vermesi beklenmektedir.
Tahmin siiresi boyunca, AB es finansmanl
projelerin de destegiyle, kamu
yatirrmlarinin da artacagi 6ngoriilmektedir.
Ozel tiikketim harcamalarmin ise, iicret
artiglarina paralel olarak 2013 yilinin ikinci
kazanmasi

yarisindan  itibaren  hiz

beklenmektedir.
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2012 yilinda gerceklesen siradisi ihracat
performansi, istisnai derecede basarili tiriin
hasad1 gibi bir defaya mahsus faktorlerden
kaynaklanmistir. Bu sebepten dolay1 2013
yilinda ihracat ve pazar pay1 artiglarinin hiz
kesmesi  beklenmektedir. 2012 yili
hasadindan kalan mahsullerin etkisiyle
2013 yilinin ilk yarisinda net ihracatin
pozitif  katki

Ancak

biliylimeye saglayacagi

ongoriilmektedir. yilin  geri
kalaninda ihracatin biliylimeye katkisinin

negatife donmesi ve cari islemler ac¢iginin

bir miktar biiylimesi beklenmektedir. Bu
egilimin 2014 yilinda da silirecegi
ongoriilmektedir.

Litvanya GSYH’sinin 2013 yilinda % 3,1,
2014 yilinda ise % 3’6 biiyiiyecegi tahmin
edilmektedir. reformunun

2014’tn

Ancak vergi
sonrasina Otelenmesi ihtimali

asagt yonli bir i¢ riskken, Rusya
ekonomisinin ve dolayisiyla bu iilkeye
yapilan ithalatin yavaglamasi agagi yonlii

bir dis risk olusturmaktadir.

Enflasyon Diismeye Devam Ediyor

2012 yilnda TUFE, gida ve enerji
fiyatlarindaki sinirli artis neticesinde %
3,2°ye gerilemistir. Cekirdek enflasyon ise
islenmis gida fiyatlarindaki sinirlt artis
sebebiyle % 2,4 olarak gerceklesmistir.
TUFE’nin bu egilimini siirdiirerek 2013
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yilinda % 2,1’e diismesi ve ardindan 2014

yilinda konut 1sitma {icretlerine uygulanan

indirimli KDV oranimin  ylriirliikten
kalkmasiyla %  2,7’e  ylikselmesi
beklenmektedir.

issizligin Azalmasiyla Birlikte Reel

Ucretlerin Artmasi Bekleniyor

2012 yilinda istihdam artis1 devam etmis
ve issizlik oram % 13,3’¢ dismiustiir.
Issizlik oranmin 2013 yilinda % 11,8,
2014 yilinda ise % 10,5’e diisecegi tahmin

edilmektedir.

2013 yilinda reel iicretlerin, onceki 4

senede yasanan daralmanin ardindan,
artmasi1 beklenmektedir. Bu egilimin asgari
licrette yasanan artig, diisik enflasyon
orani ve nitelikli 1s giicii arzinin smurh
olmasi neticesinde olusan ticret baskilari

kaynakli olacag1 degerlendirilmektedir.

Biitce Acig1 Azaliyor, Ancak Hedeflenen
Diizeyde Degil

Stiregelen ekonomik biliylime ve kamu
harcamalarindaki smirli artis neticesinde
2011 yilinda % 5,5 olan biitge a¢1g1/GSYH
orani 2012 yilinda % 3,2’ye diismiistiir. Bu
oranin 2013 yilinda % 2,9’a, 2014 yilinda
2,4°e tahmin

ise % gerileyecegi

edilmektedir.
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Beklenenden daha yiiksek gergeklesen
kurumlar vergisi tahsilati, dogrudan vergi
gelirlerini  artirmig ~ ve

dolayli vergi

gelirlerindeki asagi yonlii sapmayi telafi

2012 yilinda 3,2 olarak gerceklesen yapisal
biitce ag1gl/GSYH oraninin 2013 ve 2014
yillarinda % 2,8’e¢ gerileyecegi tahmin
edilmektedir. 2012 yil1 igin % 40,7 olarak

ederek, toplam vergi gelirlerini planlan hesaplanan kamu bor¢ stoku/GSYH
seviyede tutmustur. Kamuda maaglarin oraninin ise 2013 yilinda % 40,1°’¢ 2014
dondurulmasi uygulamasma 2013 yilinda yilinda ise % % 39,4°e¢ gerilemesi
da devam edilecektir. Yine de asgari beklenmektedir
iicretin artirilmasi toplam maas
O0demelerini bir miktar artiracaktir.
Tablo. 11.14.1
Tahmine iligkin temel gostergeler - LITVANYA
2011 Yillik Yiizde Degisim
Cari
Milyar LTL Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 106,4 100,0 1,9 -14,8 15 5,9 3,6 31 3,6
Ozel Tiiketim 67,4 63,4 - -17,8 47 6,4 47 2,9 3,8
Kamu Tiiketimi 20,2 18,9 - -14 -34 0,5 0,7 14 1,6
Briit Sabit Sermaye Olusumu 18,9 17,8 - -39,5 19 183 -2,5 4,8 6,7
Teghizat i¢in 6,1 57 - -50,0 206 32,6 -3,8 9,7 9,8
Ihracat (mal ve hizmet) 82,5 77,6 - -126 17,4 141 11,2 5,4 6,9
ithalat (mal ve hizmet) 85,5 80,4 - -28,1 180 137 5,6 5,6 7,3
GSMG 102,4 96,3 - -106 -2,2 4,0 3,0 2,4 3.3
GSYH biiylimesine katk1
f¢ Talep - -22,0 -3,7 7,2 2,7 2,9 3,9
Stoklar - -5,4 5,8 -1,3 -3,2 0,3 0,0
Net Thracat - 126  -0,6 0,0 4,2 -0,1 -0,3
Istihdam -0,7 -68 51 2,0 18 1,3 14
Issizlik oram (a) 9,0 136 18,0 15,3 13,3 11,8 10,5
Calisan basina ticret 6demeleri - -9,9 -0,4 3,6 2,4 4,1 3,8
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) - -1,5 -6,9 -0,1 0,6 2,3 1,6
Reel isgiicli maliyeti - 2,0 -8,8 -5,3 -2,0 -0,2 -1,3
Hanehalki tasarruf orani (b) - 5,4 9,2 1,2 - - -
GSYH deflatorii 36,0 -34 2,0 5,4 2,7 2,4 3,0
TUFE - 4,2 1,2 4,1 3,2 2,1 2,7
Mallar igin dis ticaret haddi - -5,9 1,4 -0,6 -1,0 0,2 0,0
Ticaret dengesi (c) - -3,3 -4,9 -5,9 -2,8 -2,9 -3,3
Cari Islemler Dengesi (c) - 2,1 -0,4 -3,7 -0,5 -1,0 -15
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) - 6,4 3,5 -0,4 1,8 1,3 0,7
Genel biitce dengesi (c) - -9.4 -1,2 -5,5 -3,2 -2,9 -2,4
Dongiisel ayarlanmus biitce dengesi (c) - -6,3 -4,7 -4,6 -3,1 -3,0 -2,8
Yapisal biitce dengesi (c) - -6,7 -4,7 -4,6 -3,2 -2,8 -2,8
Briit kamu borcu (c) - 29,3 379 385 40,7 40,1 394

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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15. LUKSEMBURG

Finans Sektoriiniin Biiyiimeye Katkis1 Azaliyor

Siirh Biiyiime Ongoriiliiyor

2012 yilmin iglincii ¢eyreginde % 0,5
oraninda kiigiilen Liiksemburg ekonomisi
yilin son ¢eyreginde bir Onceki g¢eyrege
gore % 1,6 biliylimistir. 2012 yilinin
biitiiniine bakildiginda ise bir dnceki y1l %
1,7 biiyiiyen ekonomi ancak % 0,3 biiyiime

kaydedebilmistir.

2012 yilinda sanayi iiretimi % 5 oraninda
azalmistir. 2012 yili sanayi iiretimi uzun

donemli ortalamalarin yaklagik % 10

altinda kalmistir. Ozellikle ¢elik sektorii
ciddi darbe almis ve kapatilan fabrikalar
sebebiyle briit katma deger ve istihdamda
daralmalar yaganmistir. Ekonomiye pozitif

ancak gittikce zayiflayan bir katki

saglamakta olan finans sektorii ise

direncini korumaktadir. Sektore iligkin

detayli caligsmalar yavaglamanin aracilik
faaliyetleri kaynakl oldugunu
gostermektedir. 2013 yilinda reel GSYH
biiylimesinin % 0,8 olarak gerceklesecegi
ongoriilmektedir. Hem imalat sanayi hem
de insaat sektorii giiven endeksleri 2012
yilinin ikinci yarisindaki kismi
toparlanmanin ardindan tekrar agagi yonli
seyir izlemeye baglamistir. Biitcede
ongoriilen sikilastirma tedbirleri ve isgiicii
neticesinde

piyasasindaki  gelismeler
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ozel

baski

gerileyecek harcanabilir  gelirin,

tiketim  harcamalar1  {izerinde
olusturacag1 dngoriilmektedir. Ote yandan
fiyatlarin diisiik seviyelerde seyretmesi
neticesinde reel ozel tiiketim
harcamalarinda bir azalma yasanmayacagi
tahmin edilmektedir. Zayif talep ile alakali
diisiik kapasite kullanim oranlar1 6zel
sektoriin yatirrm planlarmi ertelemesine

yol agmaktadir.

Grafik 11.15.1: Liiksemburg- GSYH Biiyiimesi ve
katkilar
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Net Thracat GSYH Biiyiimesi
Mali hizmetler sektoriiniin  biliylimeye
katkisinin aracilik faaliyetlerindeki
gerileme neticesinde azalmasi

beklenmektedir. Ayrica, kamu harcamalari
ve yatirimlarinda uygulanacagi duyurulan

tasarruf  Onlemleri  sebebiyle  kamu

sektoriiniin bliylimeye katkisinin azalacagi

ongoriilmektedir. 2013 yilmin  ikinci

yarisinda ise ekonominin dis ortamdaki

tahmin
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olarak  ivme

toparlanmaya  paralel

kazanmasi beklenmektedir.

2014 yilinda GSYH’nin, % 1,6 oraninda
biiytimesi beklenmektedir. Net ihracatin da
destek saglayacagi GSYH biiylimesine asil

katkinin  artan  gliven seviyesi ile

desteklenen  i¢  talepten  gelecegi

ongoriilmektedir.

Enflasyonun Diismesi Bekleniyor

2011 yilinda artan petrol ve diger ham
madde fiyatlarina bagli olarak % 3,7 ile
zirve yapan TUFE, 2012 yilinda % 2,9°a
gerilemistir.  TUFE’nin 2013 ve 2014
yillarinda sirastyla % 1,9 ve % 1,7 olarak
gerceklesecegi  tahmin  edilmektedir.
Cekirdek enflasyonun 2013 yilinda %
2,3’e gerileyecegi, ardindan 2014 yilinda
kismi bir artis gostererek % 2,4’e cikacagi

ongoriilmektedir.

Isgiicii Piyasasi Dinamizmini

Kaybediyor

2012 yilinda Liiksemburg’da istthdam %
2,2 oraninda artmistir. Ancak istihdamdaki
bu yiikselis, caligma saatlerindeki azalma
ve vyart zamanh 1is sayisindaki artis
kaynakli olmustur. Istihdam artiginm 2013
ve 2014 yillarinda sirastyla % 1,6 ve % 1,3
olacagi ongoriilmektedir. Issizlik oraninin
2013 yilinda % 5,5’e, 2014 yilinda ise %

5,8’e c¢ikacagl tahmin edilmektedir. Bu

48

beklentilerde isgiiciine katilimin gittikce

artmasimnin ~ olusturdugu  etkiler  rol

oynamaktadir. Sosyal taraflar ile yapilan

ve otomatik endekslemeyi 2014 yilina
kadar % 2,5 ile sinirlayan anlagma, tahmin

donemi sliresince iicret artigini

dizginleyecek ve birim isglicli

maliyetlerindeki artis1 hafifletecektir.

Kamu Maliyesi Saglamhigim1 Koruyor

2011 yilinda % 0,2 olarak gerceklesen
biitce a¢i1g1/GSYH orani, 2012 yilinda
hedeflenen % 0,7 oranina ¢ok yakin bir
sekilde % 0,8 olarak gergeklesmistir. E-
ticaret ile iliskili faaliyetlerden alinan KDV
tahsilatindaki artis ve kurumlar vergisi
tahsilatindaki basarili performans gittikce
artan kamu harcamalarin1 dengelemis ve
basarili biitge performansinin temelini
olusturmustur. 2013 yilinda biitce agiginin
GSYH’ye oranmmin % 0,2’ye diismesi
beklenmektedir. 2013 biitgesi ile birlikte

hiukiimet tarafindan kabul edilen mali

sikilagtirma paketinin uygulamaya
konmasi, harcamalari kismen
dizginleyecek ve gelirlerin  artmasini
saglayacaktir. Herhangi bir  politika

degisikligi olmayacagi varsayimi altinda,

bliylime ile desteklenecek olan biitce
gelirlerinin kamu harcamalarindaki artma
egilimini dengelememesinin sonucu olarak
2014 yilinda biit¢e ag131/GSYH oraninin %

0,4’e yiikselecegi ongoriilmektedir.
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Tablo.11.15.1

Tahmine iligkin temel gostergeler - LUKSEMBURG

Yillik Yiizde
2011 Degisim
Cari
Milyon EURO Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 42624,6 100,0 41 -4,1 2,9 1,7 0,3 0,8 1,6
Ozel Tiiketim 13321,7 31,3 2,4 -1,7 2,2 2,4 1,7 0,1 1,5
Kamu Tiiketimi 7002,5 16,4 39 4,5 3,0 1,5 5,0 1,8 1,3
Briit Sabit Sermaye Olusumu 8097,2 19,0 51 -15,5 6,8 10,2 7,0 -0,2 2,7
Techizat igin 2711,4 6,4 47 -34,4 285 24,6 18,0 2,0 3,5
Ihracat (mal ve hizmet) 75228,3 176,5 7,4 -10,9 1,7 55 -3,1 1,0 41
fthalat (mal ve hizmet) 61920,4 145,3 7,3 -141 1211 8,6 -2,7 0,9 4,7
GSMG 30773,1 72,2 3,0 -19,9 6,6 7,4 0,6 0,6 1,7
GSYH biiylimesine katki
I¢ Talep 2,8 -3,2 2,6 2,9 2,7 0,3 1,2
Stoklar -0,1 -2,4 3,7 1,3 -0,7 0,0 0,0
Net fhracat 15 15 -3,3 -2,5 -1,7 0,5 0,4
Istihdam 3,5 1,1 1,8 2,9 2,3 1,6 1,3
1ssizlik orani (a) 3,3 51 4.6 48 51 55 5,8
Calisan basina ticret 6demeleri 34 1,9 2,7 2,0 1,2 2,2 3,0
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) 2,7 7,3 1,6 3,3 3,2 3,1 2,7
Reel igglicti maliyeti -0,1 6,8 -56 -1,7 -0,6 0,5 0,0
Hanehalki tasarruf orani (b) - 20,7 - - - - -
GSYH deflatorii 2,9 0,5 7,6 51 3,9 2,5 2,7
TUFE - 00 28 37 2,9 19 17
Mallar igin dis ticaret haddi 0,0 1,0 5,9 3,7 -0,3 0,0 0,1
Ticaret dengesi (c) -10,8 90 -92 -113 -13,8  -13,2 -12,6
Cari islemler Dengesi (c) 10,7 7,2 8,2 7,1 5,6 6,3 6,4
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) 10,7 7,2 8,2 7,1 5,6 6,3 6,4
Genel biitce dengesi (c) 2,3 -0,8 -0,9 -0,2 -0,8 -0,2 -0,4
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) 2,1 10 -01 0,3 0,1 0,7 0,3
Yapisal biitce dengesi (c) - 1,0 -0,1 0,3 0,1 0,7 0,3
Briit kamu borcu (c) 6,9 153 19,2 18,3 208 234 2572

(a)Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/ harcanabilir gelir (c) GSYH yiizdesi olarak
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16. MACARISTAN

Soniik Ekonomik Performansa Ragmen Diizelen Dis Dengeler

Durgunluktan  Hafif

Dogru

Toparlanmaya

2012 yilinda Macaristan ekonomisi % 1,7
kiiciilmiis ve i¢ talep % 3,7 daralmistir.
Yatirimlarin GSYH’ye orami dort yildir
azalmaya devam etmektedir. Diismekte
olan harcanabilir gelir ve yiiksek issizlik
oranlar1 tiiketim harcamalarindaki diisiist
tetiklemistir. Ayrica kuraklik dolayisiyla
tarimsal iiretimin asir1 derecede azalmasi
neticesinde ekonomi kii¢iilmiistiir. Thracat
artist, GSYH diislislinti sinirlayabilmis olsa
da kotiilesen dis piyasalara bagli olarak

ihracat yavaglamistir.

2013 yilinda Macaristan ekonomisinde
hafif  bir
beklenmektedir.

toparlanma  gdzlenmesi

fhracat  pazarlarinda

diizelmenin baglamast ve 1i¢ talepteki
diisiisiin harcanabilir gelis artigina bagh
olarak durulmasi beklenmektedir. Kredi
kisitlarina ve sermaye yogun sektorlerdeki
yiiksek vergilere bagli olarak yatirimlarin
azalacagt tahmin edilmektedir. AB
fonlarmin artmasiyla kamu yatirimlarinda

art1s kaydedilecegi diisiiniilmektedir.

2014 yilinda biiylimenin artarak % 1,4’e

ulasmast beklenmektedir. S6z konusu

artisin net ihracat ve i¢ talebe bagl olarak
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gergeklesecegi ongoriilmektedir. Hanehalki
tiilketim harcamalarimin harcanabilir reel
gelirdeki artis ve gevseyen kredi kosullar
dolayisiyla artmasi, ozel sektor
yatinmlarinin devletin kredi destegi ve
Merkez Bankasi’nin biliylimeye yonelik
fonlar1 (Biiylime Finansmanm1 Programi)
sayesinde artmasi beklenmektedir.
Beklenenden daha gevsek seyredebilecek
finansman kosullar1 ya da olasi bir tarimsal
daha da

ekonominin

dretim  artist  biliylimeyi

arttirabilecektir. Ancak
stiregelen zayifliginin biiyiime rakamlarini

asagiya cekebilecegi diistiniilmektedir.

Istihdam Son Derece

Toparlaniyor

Yavas

Ekonomideki kii¢iilmeye ragmen istihdam

2012 wyilmda % 1,7 oraninda artis

gOstermistir. Istihdam artisina ragmen
igsizlik orami hiikiimetin katilim oranini
artirma c¢abalar1 neticesinde 2012°de % 11
olarak gerceklesmistir. Kiigiik Olcekli
firmalarda istihdam artis1 devam ederken,
biiylik 6l¢ekli firmalarda artan birim isgiicii
maliyetleri ve zayif talep kosullar
nedeniyle 2012 yilindan beri istthdam
ozel  sektor

ilk

diismektedir. Dolayisiyla

istthdaminin ~ 2013’{in yarisinda

diismesi, ancak toplam istthdamin istikrarl
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seyretmesi  beklenmektedir. 2014  yili

sonrasinda ise istihdamin yeniden artisa
gececegi  tahmin  edilmektedir. Ancak
isgliciine katilim oraninin artmaya devam
edecegi ve bunun neticesinde igsizlik
hafifce

diistiniilmektedir.

oraninin yiikselecegi

Enflasyonda Keskin Diisiis

2013’tn ilk c¢eyreginde enflasyon orani
beklentilerin altinda kalmistir. Bu durum
artan  dolayli  vergilerin  etkilerinin
zayiflamasi ve Ocak 2013 itibariyla enerji
yonetilen

ve diger fiyatlarin

diistiriilmesinden kaynaklanmaktir.
Cekirdek enflasyon Kis Tahminlerinin
altinda

gerceklesmistir.  Enflasyonun

tahmin siiresi boyunca negatif ¢ikti acigina

bagh olarak siirl seyretmesi
beklenmektedir.
2012 Yilindaki Yapisal Uyum

Sonrasinda Biitce Aciginin  Yeniden
Artmasi Bekleniyor

2012 yilinda biitce acigr, GSYH’nin %
0,75’ine  tekabiil gegici
gelirlerine bagl olarak GSYH’nin % 1,9°u

eden vergi

seviyesinde gerceklesmistir. Harcama

kisitlar ve yapisal reformlarin

uygulanmasi s6z konusu tasarrufa katki
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saglarken, kamu yatirimlar1 kayda deger

bigimde gerilemistir.

2013’te biitce aciginin GSYH nin % 3’iline
ulagsmas1 beklenmektedir. Biitce aciginin
2012’ye kiyasla artmasi, gegici vergilerin
kaldirilmasini, gelir azaltic1 tesviklerin
uygulanmasini, GSYH’nin % 0,25’ini asan
faiz giderlerinin etkilerini yansitmaktadir.

Biitce acigmi artiran gelismelerin basta
vergiler olmak {lizere yeni diizeltici
tedbirlerle birlikte dengelenecegi, 2011 ve
2012 Yakinsama Programinda yer alan
tedbirler ve 0Ozel sektore ticret destek
tesviklerinin ortadan kalkmasiyla agigin
GSYH’nin % 0,5’1 kadar

tahmin edilmektedir.

iyilesecegi

2014 yilinda bitce agiZinin GSYH’ye

oraninin % 3,3’e ulasacagi tahmin
edilmektedir. S6z konusu rakam, egitim
sektoriindeki iicret artisgini, Is Koruma
Planinin (Job Protection Plan) artan

maliyetini ve kamu yatinm ve tiiketim

harcamalarinin net biitgesel etkilerini
yansitmaktadir.  Ancak  s6z  konusu
giderlerin, 2013 yili Yakinsama
Programi’nda yer alan tedbirlerin ve
yapisal reformlarin uygulanmasi
neticesinde  ekonomik  toparlanmanin
gerceklesmesiyle dengelenecegi
ongoriilmektedir. Ayrica Merkez
Bankas1i’nin Buytime Finansmani
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Programi’nin  maliyeti icin  sermaye
y y

transferi ongoriilmemektedir.

baglamda 2012 yilinda % 79,2 olan kamu

borcunun GSYH’ye oranmin, bir miktar

yiikselerek 2014  yilinda % 78,9’a
Yapisal agigin 2013 ve 2014 yillarinda ulasmasi beklenmektedir.
sirastyla % 0,5 ve % 0,75 oraninda
yiikselecegi tahmin edilmektedir. Bu
Tablo 11.16.1
Tahmine iliskin temel gistergeler - MACARISTAN
2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar HUF Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 27886,4 100,0 2,5 -6,8 1,3 1,6 -1,7 0,2 1,4
Ozel Tiiketim 14780,1 53,3 - -66 -30 0,5 -14 0,2 1,0
Kamu Tiiketimi 5797,8 20,8 0,4 0,7 -0,7 -0,3 -2,3 -0,5 0,5
Briit Sabit Sermaye Olusumu 4987,4 17,9 41 -11,1 95 -36 -38 -15 0,8
Ekipman i¢in 2126,7 7,6 - -17,3 3,5 8,5 -2,0 -1,3 0,2
Thracat (mal ve hizmet) 25470,0 91,3 12,2 -10,2 14,2 6,3 2,0 4,5 6,5
Ithalat (mal ve hizmet) 23601,1 84,6 12,3 -14,8 12,7 50 0,6 3,9 6,2
GSMG 26168,6 93,8 - -4,7 0,9 1,4 -1,3 0,3 1,0
GSYH biiyiimesine katki
I¢ Talep 2,3 59 -38 -05 20 -05 0,6
Stoklar 0,2 -4,6 3,3 0,6 -0,5 0,0 0,0
Net fhracat 0,0 3,6 1,8 15 1,3 0,8 0,8
Istihdam - -2,5 0,7 04 1,0 0,3 0,6
Issizlik orani (a) - 10,0 11,2 10,9 10,8 10,8 10,6
Calisan bagina iicret 6demeleri - -1,7 -0,3 3,0 4,5 1,0 55
Birim iggiicli maliyeti (tiim ekonomi i¢in) - 2,8 -0,9 1,8 6,7 1,0 47
Reel isgiicli maliyeti - -0,7 -3,3 -1,3 2,2 -3,2 0,8
Hanehalki tasarruf orani (b) - 10,2 10,8 10,4 - - -
GSYH deflatorii 12,0 3,6 2,5 31 4,5 4,3 39
TUFE - 4,0 4,7 39 5,6 53 3,9
Mallar igin dis ticaret haddi - 1,1 -0,2 -1,7 -1,0 0,4 -0,1
Ticaret dengesi (c) -4,1 2,5 3,2 3,3 3,9 5,2 6,2
Cari 1slemler Dengesi (c) - -0,1 1,2 1,0 1,6 2,6 2,6
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) - 1,1 3,0 3,4 41 6,2 6,6
Genel biit¢e dengesi (c) - -4.6 -4.4 4.3 -2,5 -2,9 -3,5
Déongiisel ayarlanmus biitce dengesi (c) - -2,5 -2,8 5,2 -1,1 -1,5 -2,6
Yapisal biitge dengesi (c) - -25 35 43 20 -15 -26
Briit kamu borcu (¢) - 798 818 814 79,2 79,7 789

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir
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(c) GSYH yiizdesi olarak
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17. MALTA

Yatirim Harcamalan Uzerindeki Baskilar Biiyiimeyi Etkiliyor

Malta Ekonomisi 2012 Yilinda Hiz Kesti

2011 yilinda % 1,7 biiyilyen Malta
ekonomisi 2012 yilinda hiz kaybetmis ve
% 0,8 oraninda biylimistir. Turizm
sektoriiniin basarili performansini, finans
sektorlinde siiregelen biiylimeyi ve makine
ile ulasim araci ithalatindaki gerilemeyi
yansitan net ihracat, biiyiimedeki temel
itici giic olmaya devam etmistir. Hanehalki
tilketim harcamalarinin negatife donmesi
ve briit sabit

sermaye  olusumunun

daralmasi neticesinde i¢ talep zayif

kalmistir.

2013 ve 2014 Yillarinda Hanehalk:
Harcamalarmin Biiyiimenin Ana Itici

Giicii Olmas1 Bekleniyor

2013 ve 2014 yillarinda i¢ talebin kademeli

olarak giliclenmesi ile birlikte, GSYH
bliylimesinin sirastyla % 1,4 ve % 1,8
beklenmektedir.

2013-2014

olarak

Hanehalki

gergeklesmesi
harcamalarinin
yillarinda biiylimenin ana itici giicii olacagi
tahmin edilmektedir. Artan tiiketici giiveni
ve istikrarlt isgiici piyasasinin hanehalki
etkilemesi

harcamalarini olumlu

beklenmektedir. AB tarafindan finanse
edilen projeler ve 2013 sonlarina dogru

tamamlanmas1 planlanan Sicilya elektrik
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nakil hattinin 6zellikle sabit sermaye
yatirimlarini artiracagl tahmin
edilmektedir.  Ote  yandan  tahmin
déneminde GSYH’nin % 1571

seviyelerinde olacagi ongoriilen briit sabit
sermaye olusumunun, % 21 olan kriz
Oncesi seviyesinin altinda kalmaya devam
edecegi beklenmektedir. Kamu
harcamalarinin tahmin doneminde artis
egilimi gosterecegi ve biiylimeye pozitif
katki

Dis

saglayacagi degerlendirilmektedir.

talepte  yasanmasi  muhtemel

iyilesmeye ragmen, ithalat yogunluklu i¢
net ihracatin biiyiimeye

talep artist

katkisini azaltacaktir.

istthdam ve  Ucretler  Artarken,
Enflasyon Azaliyor
Tahmin donemi boyunca giicli bir

performans sergilemesi beklenen isgiicii
piyasasinda yillik % 2 oraninda istihdam

artist yasanmast ongorilmektedir.

Kadinlarin isgiicline katilimindaki

yiilkselmeden destek alan istihdam artisi,
ozellikle

hizmetler sektorii  kaynakli

olacaktir. Malta’da issizlik oraninin 2014
yilinda % tahmin

6,1’ya  inecegi

edilmektedir.
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2012 yilinda yiiksek enflasyon kaynakli
endeksleme uygulamasi neticesinde hizl
bir artis gosteren iicretlerin, 2013 yilinda
daha bir
beklenmektedir.

siurlt yiikselme gostermesi
Tahmin ddneminde
devam edecek bu sl artisin  birim
isgiicti maliyetlerindeki artislar1 bir miktar
yavaslatacag1 6ngériilmektedir. Ote yandan
verimlilikteki durgunluk neticesinde birim
isglici  maliyetindeki artislarin ~ Euro
Bolgesi ortalamalarinin {izerinde olmasi

beklenmektedir.

2012 yilinda beklenenin iizerinde bir
yiikselis gosteren TUFE’nin, 2013 yilinda

uluslararasi emtia fiyatlarindaki gerilemeye

uygun olarak azalacagi tahmin
edilmektedir. Malta ekonomisinin
potansiyelinin  altinda bir performans
sergilemesi enflasyonist baskilari

hafifletmektedir. Bu cer¢evede TUFE nin
2013 ve 2014 wyillarinda % 2’nin altinda

gerceklesecegi ongoriilmektedir.

Biitce Disiplini Zayiflad

Biitce ac181/GSYH oran1 2012 yilinda bir
onceki yilla gore % 0,5 artarak % 3.,3’e
ulasmistir.  Bu  artis ara  tiiketim
harcamalari, sosyal transferler ve kamu
sektoriindeki iicret artiglarindan
kaynaklanmistir. Biitce gelirleri daha ¢ok

gelir vergisi ve sosyal giivenlik primleri
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kaynakli olmus, dolayli vergilerin katkisi

zayif i¢ talep neticesinde sinirh kalmistir.

2013 wyili biitgesinin  genislemeci  bir
nitelige sahip olacag1 goriilmektedir. Bu
cergevede biitge agig/GSYH oraninin

2013 yilinda % 3,7’ye ylikselecegi tahmin

edilmektedir. 2014 yilinda ise isglicii
piyasasinda yasanmast beklenen
toparlanma neticesinde biitce aciginin

kismi bir azalmayla Malta GSYH’sinin %

3,6’sina diismesi beklenmektedir.

Kamu bor¢ stoku/GSYH oraninin tahmin
donemi siiresince artacagr ve 2014 yili
sonunda % 74,9’a ulasacagi
ongoriilmektedir. Bu tahminde cari acikta

goriilmesi beklenen artis rol oynamaktadir.

Grafik 11.17.1: Malta GSYH Biiyiimesi ve Katkilar
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Tablo 11.17.1
Tahmine iligkin temel gostergeler - MALTA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyon EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 6556,3 100,0 3,6 -2,6 29 1,7 0,8 1,4 1,8
Ozel Tiiketim 4030,5 61,5 - 0,7 -07 3.3 -0,6 0,9 13
Kamu Tiiketimi 1349,5 20,6 - -2,7 1,7 3,8 55 1,9 2,1
Briit Sabit Sermaye Olusumu 958,1 14,6 - -13,4 09 -14,1 -2,5 15 2,5
Techizat i¢in 336,4 51 - -21,1 328 -410 -7,3 - -
Ihracat (mal ve hizmet) 6560,4 100,1 - -8,4 18,1 0,8 5,2 2,2 4.6
Ithalat (mal ve hizmet) 6230,5 95,0 - -82 127  -20 4.4 2,0 4,7
GSMG 6157,4 93,9 3,0 -6,6 3,6 2,2 -0,2 1,6 1,9
GSYH biiyiimesine katki
I¢ Talep - -2,5 0,0 0,6 0,4 1,1 1,6
Stoklar - -03 -15 -17 -0,5 0,0 0,0
Net fhracat - 0,1 4.4 2,8 1,0 0,3 0,2
Istihdam 1,0 -0,2 1,7 2,7 2,1 1,8 2,1
1$sizlik orani (a) 6,4 6,9 6,9 6,5 6,4 6,3 6,1
Caligan bagina ticret 6demeleri 4,9 4,0 1,0 0,5 2,4 1,8 1,8
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 2,3 6,6 -0,1 1,5 3,7 2,2 2,1
Reel iggilicti maliyeti -0,2 3,7 -2,9 -0,6 14 0,0 -0,2
Hanehalki tasarruf orani (b) - - - - - - -
GSYH deflatorii 25 2,8 29 2,1 2,2 2,2 2,3
TUFE - 1,8 2,0 2,5 3,2 1,9 1,9
Mallar igin dis ticaret haddi - -4,6 -6,4 49 0,3 0,2 0,1
Ticaret dengesi (c) -18,0 -18,8 -18,3 -16,2 -16,1 -15,7 -16,1
Cari Islemler Dengesi (c) - -7,8 -4,6 -0,5 -0,8 0,0 0,0
Net dis borg verme (+) veya borg¢lanma (-) (c) - -6,2 -2,9 0,5 0,1 1,1 1,2
Genel biitge dengesi (c) - -3,7 -3,6 -2,8 -3,3 -3,7 -3,6
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) - -3,3 -3,5 -2,9 -32  -35 -3,6
Yapisal biitce dengesi (c) = -3,9 -4,6 -3,6 -41  -38 -3,7
Briit kamu borcu (c) - 66,4 674 70,3 72,1 739 749

(a)Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir
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(c) GSYH yiizdesi olarak
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18. HOLLANDA

Ekonomide Cok Kirilgan ve Tedrici Bir Toparlanma

2011  yilindaki  biliylimenin  ardindan

Hollanda ekonomisi 2012°de % 1 oraninda
kiigilmiistiir. Ceyrekler bazinda yilin ilk
yarisinda biiylime gergeklesmis olsa da
ikinci yaridaki gelismeler ekonomide
kiigiilmeye sebep olmustur. Harcanabilir
gelirdeki azalma, mali tedbirler gibi
sebeplerle i¢ talep 2012°de % 1,6 oraninda
diismiistiir. Ekonomiye dair belirsizlikler
ve Dbaskilanan beklentilerin hanehalki

tiiketimini azaltacagi tahmin edilmektedir.

GSYH yilin ikinci ¢eyreginden sonra
tedrici olarak artis kaydedecek olmasina
karsin, 2013 genelinde ekonominin % 0,8
oraninda kiigiilecegi tahmin edilmektedir.
Oniimiizdeki dénemde ihracatta artis
beklenmekle beraber, i¢ talebin 2013’te de
disiik seyredecegi tahmin edilmektedir.
2014’te ise ic¢ talebin tedrici yiikselme
sergilemesiyle birlikte ekonominin % 0,9

biliylime kaydedecegi ongoriilmektedir.
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Grafik 11.18.1:Hollanda - GSYH
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2012°de % 4,6 oraninda kiigiilen briit sabit
sermaye olusumunun 2013’te de % 3,3
oraninda daralacagi tahmin edilmektedir.
Ekonomiye dair negatif beklentiler ve
stkilasan kredi kosullar1 nedeniyle, 6zel
sektor yatirnmlarinin da diisiik seviyede
kalacagr oOngoriilmektedir. Hollanda’nin
ana ihracat pazari olan AB’deki azalan
talebe net ihracatinin

ragmen artis

kaydedecegi tahmin edilmektedir.

Enerji fiyatlarindaki ytikselme ve 2012 yili
Ekim KDV
TUFE
2012°de % 2,8 olarak gerceklesmistir.

ayinda  gergeklestirilen

oranlarindaki  artis  sebebiyle
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Azalan i¢ talep ve diisen emtia fiyatlarina
karsin, KDV oranindaki artis nedeniyle
enflasyon oranmin 2013’te % 2,8 olacagi,
2014°te 1,5 tahmin

ise % inecegi

edilmektedir.

2013’lin basinda issizlikteki artis devam

ederek Subat ay1 sonunda % 6,2’ye

yiikkselmistir. Bu durumun ana sebebi
konut piyasasiyla ilgili  sektorlerdeki
yavagslamayla, istihdamin azalmasidir.

Krizin basindan bugiline kadar gegen
siirede birgok isletme isgliciinii muhafaza
birlikte, ekonomideki

etmis olmakla

belirsizlik  sebebiyle
2013’te % 6,9’a 2014°te ise % 7,2°ye

issizlik  oraninin

yiikselecegi tahmin edilmektedir.

2011’de %
GSYH’ye orani, 2012 sonu itibartyla % 4,1

4,5 olan biitce agigimin

olarak gergeklesmistir. Biitge gelirlerini

artiran  mali  sikilastirma  tedbirleri
neticesinde bu oraninin 2013’te azalarak %
3,6

edilmektedir.

seviyesine  gerileyecegi  tahmin

2013 yilinda  biitceyi
etkilemesi beklenen en 6nemli gelismeler

mobil telefon lisanslarinin satis1 ile SNS

57

Real isimli girketin devletlestirilmesi

olacaktir.

Herhangi bir politika degisikligi olmadigi

takdirde kamu harcamalarindaki artisin
gelirlerdeki artigtan daha diisiik olacagi
tahmin edilmektedir. Buna bagli olarak,
bir
Ongoriisiiniin de etkisiyle, biitce acigmin

GSYH’ye oranmin 2013 ve 2014°te % 3,6

ekonomide  makul toparlanma

olacagi tahmin edilmektedir.

2012°de % 71,2 olarak gergeklesen kamu
borcunun GSYH’ye oraninin, 2013’te %
74,6’ya, 2014’te ise % 75,8’e yiikselecegi

tahmin edilmektedir.
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Tablo 11.18.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - HOLLANDA

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 602,0 100,0 2,6 -3,7 16 1,0 -1,0 -0,8 0,9
Ozel Tiiketim 271,1 45,0 2,1 -2,1 0,3 -1,0 -1,4 -2,4 -0,1
Kamu Tiiketimi 168,2 27,9 2,6 5,0 0,7 0,1 0,0 -0,1 0,4
Briit Sabit Sermaye Olusumu 106,7 17,7 3,1 -12,0 -7,2 5,7 -4.6 -3,3 1,6
Ekipman igin 34,3 5,7 45 -16,4 -4,6 9,2 0,3 0,7 3,0
fhracat (mal ve hizmet) 499,6 83,0 6,0 -1,7 11,2 3,9 3,3 3,3 3,9
Ithalat (mal ve hizmet) 4458 74,1 6,0 -7,1 10,2 3,6 3,1 2,9 3,6
GSMG 607,2 100,9 2,5 -4,0 2,5 Sib) -0,8 -0,8 0,9
GSYH biiylimesine katki Ic; Talep 2,3 -2,1 -1,0 0,6 -1,5 -1,7 0,3
Stoklar 0,0 -0,4 1,2 -0,1 0,1 0,2 0,0
Net ihracat 0,4 -1,1 14 0,5 0,4 0,6 0,6
Istihdam 1,2 -1,1 -0,6 0,5 -0,9 -1,0 -0,1
Issizlik orani (a) 4.6 3,7 45 4.4 53 6,9 7,2
Calisan basina ticret 6demeleri 3,5 2,5 15 1,8 1,3 1,8 2,1
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 2,0 53 -0,8 1,3 1,3 15 1,1
Reel iggiicti maliyeti -0,4 5,2 -1,8 0,0 0,6 0,1 -0,6
Hanehalki tasarruf orani (b) 15,3 12,3 10,5 11,6 10,5 11,8 12,2
GSYH deflatori 2,2 0,1 1,1 1,2 0,7 14 1,7
TUFE 2,2 1,0 0,9 2,5 2,8 2,8 15
Mallar igin dig ticaret haddi 0,4 0,1 -0,6 0,2 -0,5 -0,2 0,0
Ticaret dengesi (c) 6,0 6,3 7,5 8,1 8,4 8,9 9,3
Cari islemler Dengesi (c) 5,7 3,2 51 8,3 8,2 8,6 8,9
Net dis borg verme (+) veya borg¢lanma (-) (c) 54 2,7 4,5 7,9 8,0 7.7 8,7
Genel biitce dengesi (c) -1,3 -5,6 -5,1 -4,5 -4.1 -3,6 -3,6
Déongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) -1,4 -4,1 -4,0 -3,5 -2,6 -1,8 -2,0
Yapisal biitce dengesi (c) - -4,1 -3,9 -3,4 -2,6 -2,0 -2,3
Briit kamu borcu (c) 61,1 60,8 63,1 65,5 71,2 74,6 75,8

(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir ~ (¢) GSYH yiizdesi olarak
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Toparlanma Hala Siipheli

19. AVUSTURYA

Avusturya ekonomisi, 2012 yilinda toplam

talebin  biiylik 6l¢iide hiz  kesmesi

neticesinde yavaslayarak son ¢eyrekte

kiigiilmiistiir. Is diinyas1 ve tiiketici
giiveninde Ekim aymna kadar kayda deger
bir gerileme goriilmiistiir. Bu tarihten sonra
giiven acisindan hafif bir toparlanma
goriilse de sektorler arasinda biiyiik bir

degiskenlik gozlenmistir.

Grafik Avusturya GSYH Biiyiimesi
11.19.1: Katkilar, Cikt1 Agig1
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Ekonomik gostergeler 2013 yilina duragan
bir baslangic yapildigin1 gostermektedir.
Kapasite kullanim oran1 bir  6nceKi
ceyrekteki dip seviyesinden yukari ¢iksa
da,

hareket gbzlenmemistir. 2013 Ocak ayinda

piyasalarin 1iyilestigine iligkin bir

imalat sanayi siparisleri daha da gerilemis
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olup, perakende satiglar Ocak ve Subat

aylarinda duragan seyretmistir.

Son donemde gozlenen diisiik biiylime

dinamikleri 2013 yili igin biiylime
tahminlerini sinirlamaktadir. Ancak
ontimiizdeki déonemde ve  2014°te

ekonominin tedrici olarak biiyiiyebilecegi

distiniilmektedir.

Son yillarda 6zel sektoriin artan tasarruflari

neticesinde ontimiizdeki donemde
yatirnmlar i¢in finansman kisit1 yasanmasi

beklenmemektedir.

Birim isgiicii maliyetlerinin istihdam artis1
tizerindeki baskisina ragmen, 2013 yilinda
istthdam artisinin pozitif seyretmesi ve
2014 hiz
beklenmektedir. 2013 ve 2014 yillarinda

yilinda da kazanmasi

artan isglici arz1 sebebiyle igsizligin

yiikselecegi tahmin edilmektedir. Diigsen
enflasyon ve yikksek toplu ficret
diizenlemeleri neticesinde reel {icretlerin
artarak tiiketim harcamalarinda hafif bir
olanak tahmin

yiikselise saglayacagi

edilmektedir.
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Ihracat yapan sektdrlerin tahmin dénemi
boyunca dis talep kosullarindaki kademeli
iyilesmeden faydalanmasi beklenmektedir.
2012 yilinda verimlilik artis1 devam etmis,
bir

maliyetlerine

miktar  yiikkselen birim  isgilik

ragmen rekabet  giicii
olumsuz etkilenmemistir. Sonug¢ olarak dis
dengenin olumlu seyretmesi ve biiylimeye
olumlu yonde katk1 saglamasi
beklenmektedir.

Risk goriiniimii dengelidir. Asagi yonlii
riskler agisindan dis talep kosullarindaki
bozulma gozard edilemeyecek bir risk olsa
da, son donemdeki piyasa giiveni kalict
oldugu takdirde i¢ talep  gicli
seyredebilecektir.

Enflasyon orani bazi hizmet sektorlerinde
is¢ilik maliyetlerinin baski olusturmasi
nedeniyle 2012 Ekim-Aralik aylan
arasinda % 2,9’a ulasmistir. Bu tarihten
sonra diisen enerji ve gida fiyatlar ile %
2,4’e gerilemistir. Oniimiizdeki dénemde
baskilarin hafiflemesi ve enflasyonun 2013
ve 2014 wyillarinda %

seyretmesi beklenmektedir.

2’nin altinda

2012 yilinda genel biitce acigt GSYH nin
% 2,51 civarinda duragan seyretmistir. Bu
durum, hanehalki gelirlerinin giiglii seyri
sayesinde artan gelir vergisi gelirleri ve

diger gelirler neticesinde gerceklesmistir.
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Bankacilik sektoriine saglanan GSYH’nin

% 0,9’si tutarindaki  destek, biitge
acigindaki diisiisti engellemistir.

2013 yilinda, gectigimiz yil yiiriirlige
giren istikrar paketinde yer alan tedbirlere
bagli olarak, biitce aciginda azalma
ongoriilmektedir.

Ozellikle egitim harcamalarina iliskin bir
kamu  harcamalarini

takim  tedbirler

2013’te artirabilecektir. Bu yil kamu
maliyesindeki iyilesme tedbirlerinin daha
cok gelir tarafinda olmasi beklenmektedir.
Ancak diisiik ekonomik biiyiime beklentisi
ve bir takim harcama kategorilerindeki
artts kamu maliyesindeki iyilesmeyi
siirlayabilecektir. Sorunlu bankalar i¢in
planlanan mali destegin 2013 yilinda biitce
dengeleri iizerinde olumsuz etki yapmasi

beklenmektedir.

Grafik Avusturya Genel Devlet
11.19.2: Biitcesi ve Kamu Borcu
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2014 yilinda ekonomik faaliyetlerin hiz
kazanmastyla birlikte siiregelen emeklilik
ve saglk tasarruflar1 sayesinde biitge
aciginin daha da diismesi beklenmektedir.
Ancak ekonomik toparlanmanin gecikmesi
ve bankacilik sektdriine devlet desteginin
stirmesi halinde s6z konusu tahmin yukari

yonde revize edilebilecektir.

Yapisal acigin 2013 ve 2014 yillarinda tek
seferlik gelirler ve harcamalar neticesinde

hafifce yiikselmesi beklenmektedir.

Kamu  borcunun  GSYH’ye  orani
tahminlerin altinda gergeklesmis olup, bu
oranin 2013 ve 2014 yillarinda diismeye

devam etmesi beklenmektedir.

Tablo 11.19.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - AVUSTURYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 300,7 100,0 2,4 -3,8 2,1 2,7 0,8 0,6 1,8
Ozel Tiiketim 163,6 54,4 1,6 1,1 1,7 0,7 0,4 0,4 1,0
Kamu Tiiketimi 56,7 18,9 2,2 0,6 0,2 0,1 1,3 1,1 2,5
Briit Sabit Sermaye Olusumu 64,5 21,4 1,4 -7,8 0,8 7,3 0,3 0,4 3,7
Ekipman i¢in 25,0 8,3 1,6 -10,6 6,0 12,1 1,7 2,8 5,6
Ihracat (mal ve hizmet) 172,3 57,3 6,0 -15,6 8,7 7,2 0,8 2,2 5,4
fthalat (mal ve hizmet) 162,3 54,0 48 -13,3 8,8 7,2 1,1 0,5 1,8
GSMG 297,0 98,8 2,4 -4,5 3,2 1,1 0,5 0,6 1,3
GSYH biiylimesine katki 1(; Talep 1,7 -1,0 1,1 1,9 0,7 0,7 1,5
Stoklar 0,1 -0,9 0,6 0,6 -0,4 -0,4 0,2
Net Thracat 0,6 2,1 0,4 0,3 0,6 0,4 0,3
Istihdam 0,6 -1,5 0,5 1,4 1,1 0,7 1,0
Igsizlik orani (a) 4,2 4.8 4,4 4,2 4,3 4,7 4,7
Calisan basina ticret 6demeleri 2,8 2,5 1,3 2,3 3,0 2,1 19
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 1,0 4,9 -0,2 1,0 34 2,2 1,1
Reel isgiicli maliyeti -0,6 34 -1,8 -1,2 1,1 0,2 11
Hanehalki tasarruf orani (b) - 16,1 14,2 12,6 13,4 13,2 13,5
GSYH deflatorii 1,5 15 1,6 2,2 2,2 2,0 1,7
TUFE 2,0 0,4 1,7 3,6 2,6 2,0 1,8
Mallar igin dis ticaret haddi -0,2 2,8 -1,6 -2,9 0,0 -0,1 0,3
Ticaret dengesi (c) -1,9 -1,1 -1,1 -2,3 -1,9 -2,0 -2,2
Cari Islemler Dengesi (c) 0,1 2,7 35 1,1 3,0 3,1 3,2
Net dig borg verme (+) veya borg¢lanma (-) (C) 0,0 2,8 3,5 1,0 2,9 3,1 3,1
Genel biitce dengesi (c) -2,4 -4.1 -4,5 -2,5 -2,5 -2,2 -1,8
Déongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) -2,4 -2,8 -3,7 -2,5 -2,3 -1,8 -1,6
Yapisal biitce dengesi (c) - -2,8 34 23 -1,5 -1,6 -1,7
Briit kamu borcu (¢) 64,3 69,2 720 724 734 738 737

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH ylizdesi olarak
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20. POLONYA

Zayif Biiyiime Beklentisi ve Siirmekte Olan Belirsizlik Ortam

Zayif i¢ talebin ekonomik faaliyetleri
olumsuz 2012
yilinda reel GSYH yillik bazda sadece %
1,9 artmstir. Ozellikle 6zel tiiketimdeki

etkilemesi  neticesinde

artig, istihdam yaratmanin yetersiz kalmasi,

reel dcretlerin ve tiiketici gliveninin

diismesi nedeniyle zayif bir seyir
izlemistir. Talebe iliskin olumsuz gériinim
ve kotlilesen mali kosullar 6zel sektor

yatirimlarini baskilamistir.

Belli bagli ihracat pazarlarindaki koti

ekonomik  goériiniimiin  6zel  yatirim

faaliyetlerini  zayiflatmas1 ile, diisen
hanehalki ve 6zel sektor giiveninin ig talebi
GSYH

biiylimesinin daha da gerileyerek 2013’iin

kisitlamas1  nedeniyle  reel

ilk yarisinda % 0,7 olacag tahmin
edilmektedir. Kiiresel ekonomik
goriiniimiin  iyilesmesi ve bor¢lanma
maliyetlerinin diismesiyle birlikte

toparlanmanin baslamas1 beklenmektedir.
Reel GSYH’nin 2013°de % 1,1 artmasi, i¢

talebin yine zayif seyretmesi

beklenmektedir. 2014°de kiiresel
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gorinimiin daha da iyilesmesi ve reel
GSYH  biiylimesinin % 2,2 olacagi

beklentisi altinda ekonomik faaliyetlerin

kademeli olarak toparlanacagr tahmin
edilmektedir.

Ozel tiiketim az da olsa artmasi
beklenmektedir.  Yiikselen  issizligin

harcanabilir geliri ve tiiketici gilivenini
zayiflatacagi, hanehalki tasarruflarini ise
artiracagl  Ongoriilmektedir. ~ Bununla
birlikte s6z konusu etkilerin enflasyonist

baskilar nedeniyle yiikselen reel ticretlerle

telafi edilmesi beklenmektedir. Tahmin
doneminin sonuna dogru iyilesmesi
beklenen isgiici piyasast ve giiven

ortamiyla birlikte 06zel tiketimin hiz

kazanmasi beklenmektedir.

2013°de kiiresel talepteki kotli goriiniim,
zayif ekonomik duyarlilik ve karliligin
azalmasi neticesinde sirketlerin yatirim
istahinin  baskilanmasi nedeniyle sabit
sermaye olusumunun yetersiz bir hizda
biliyliyecegi tahmin edilmektedir.,, Kamu
maliyesini iyilestirme ¢abalar1 kapsaminda
kamu harcamalarinin daha da kisilacagi ve
bir dnceki AB Mali Cergevesi kapsaminda
daha az projesinin

sayida  altyap1

tamamlanacagi ongoriilmektedir.
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Grafik 11.20.1:Polonya- GSYH Biiyiimesi ve
Bilesenleri

puan

Stoklar
GSYH villik biiyiime

Z I¢ talep

Dis talen
Dis ticaretin bliylimeyi 2013 yilinda da
desteklemeyi siirdiirecegi, yliksek ic taleple
artmast  beklenen ithalat nedeniyle,
2014’de dis ticaretin biiyiimeye net pozitif
katkisinin

azalacagr  Ongorilmektedir.

2012°de % 3,3 olan cari islemler aciginin

2014°’de % 2,4’e gerileyecegi tahmin
edilmektedir.

Biiyiime  goriiniimii, biiyiikk  6lciide
dengelenen  risklere = bagli  olarak

sekillenmektedir. Yukar1 yonli riskleri,

deger kaybeden wulusal para biriminin

thracatt daha da artirmasi ve ithal
ikameciligi  olustururken, asagi yonli
riskleri  hanehalki ve 0zel sektor

giivenindeki ki bozulmanin tiiketicilerde ve
sitketlerde riskten kaginmaya yol agmasi,
bunun sonucunda da yatirrm ve tiiketim
harcamalarinin ertelenmesi

olusturmaktadir.
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Zloty’nin deger kaybetmesi, yoOnetilen
fiyatlardaki artis ve emtia fiyatlarindaki
yiikselme nedeniyle 2012 yilinda TUFE %
3,7’ye tirmanmistir. 2013°de  TUFE’nin
biiyiik 6l¢iide emtia fiyatlarindaki diisiis ve
zayif i¢ talep nedeniyle % 1,4’e gerilemesi,
2014’te ise az da olsa artarak % 2’ye

yiikselmesi beklenmektedir.

2013’de biitce ac¢iginin tahmin donemi
boyunca, yavaglayarak da olsa siirecegi

tahmin edilmektedir.

Dolaysiz vergi gelirlerinin beklenenden
disiik gerceklesmesi ve yiiksek kamu
harcamalarinin bir sonucu olarak 2012
yilinda biitge ag1g1/ GSYH oran1 % 3,9’a

ulasmustir.

2013
GSYH’nin % 3,9’u seviyesinde kalacagi

yilinda biitge agigmin  yine

tahmin edilmektedir. Biitge harcamalarini
kisitlamaya yonelik yapisal tedbirlerin
basinda memur maaslarinin dondurulmasi
olarak

ve emeklilik yasimmin kademeli

yikseltilmesi ~ gelmektedir.  Hiikiimet
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ayrica, kamu yatirimlarini azaltma karari

almistir.

2014  yilinda, politika  degisikligi
olmayacagi varsayimi altinda  biitce
ac181/GSYH oraninin % 4,1’¢ diismesi
beklenmektedir. Ekonomik faaliyetlerdeki
toparlanmaya karsin KDV oranlarindaki
gecici artisin uygulanma siiresinin sona
ermesi  ve emeklilik  maaslarindaki
kesintilerin diistiriilmesiyle gelirler

olumsuz etkilenecektir.

2012 yiiinda GSYH’nin % 3,8’i olan
yapisal Dbiitge agigmin 2014 yilinda
GSYHnin %  2,9’una  gerilemesi
beklenmektedir. 2012 yilinda % 58,9 olan
kamu borct/GSYH oranmin ise 2014
yilinda % 55,6’ya diisecegi
ongoriilmektedir. Bahse konu tahminler,
doviz kuru dalgalanmalarinin yarattig
kayda  deger  belirsizlik  ortaminda
yapilmaktadir.
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Tablo 11.20.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - POLONYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar PLN Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1523,2 100,0 4,6 1,6 39 4,3 1,9 1,1 2,2
Ozel Tiiketim 932,8 61,2 44 2,0 3,1 2,5 0,8 0,8 1,5
Kamu Tiiketimi 2748 18,0 3,5 2,1 41 -17 0,0 1,2 1,4
Briit Sabit Sermaye Olusumu 309,7 20,3 7,6 -12 04 9,0 -08 -26 2,2
Ekipman igin 106,5 7,0 - -108 -33 9,7 6,0 1,0 4,5
Thracat (mal ve hizmet) 688,7 45,2 10,6 -68 121 7,7 2,8 2,6 55
ithalat (mal ve hizmet) 706,3 46,4 11,5 -12,4 139 5,5 -1,8 0,6 4,3
GSMG 1453,9 954 4,7 0,1 &9 4,0 15 1,0 2,1
GSYH biiyiimesine katki  I¢ Talep 49 1,4 2,6 3,0 0,3 0,2 1,6
Stoklar 0,1 -2,5 2,0 04 -06 -0,0 0,0
Net Thracat -0,4 27 07 0,9 2,1 0,9 0,6
Istihdam - 0,4 0,5 1,0 02 -04 -0,2
Issizlik oram (a) 14,3 8,2 9,6 9,6 10,1 10,9 11,4
Caligan bagina ticret 6demeleri 15,7 & 47 4,0 3,1 2,6 3,3
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) - 2,2 1,3 0,7 14 1,0 0,9
Reel iggiicti maliyeti - -1,4 -0,1 -2,3 -1,0 -0,3 0,8
Hanehalki tasarruf orani (b) - 9,0 8,2 2,1 1,5 3,0 3,1
GSYH deflatorii 11,8 3,7 1,4 31 25 1,4 1,7
TUFE - 4,0 2,7 39 3,7 1,4 2,0
Mallar igin dis ticaret haddi 0,2 4.4 -1,4 -1,9 -1,6 -0,0 -0,6
Ticaret dengesi (c) -3,1 -1,0  -18 -21 -08 -01 -02
Cari islemler Dengesi (c) -2,4 -3,1 -4,3 -4,5 -3,6 -2,7 -2,4
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) -1,6 -1,9 -2,7 -2,7 -1,2 -0,9 -0,9
Genel biitge dengesi (C) - -7,4 -7,9 -5,0 -3,9 -3,9 -4,1
Déongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) - -7,9 -8,3 -5,2 -3,7 -3,0 -2,9
Yapisal biit¢e dengesi (c) - -82 -83 52 30 22 -29
Briit kamu borcu (¢) - 509 548 564 556 57,5 58,9

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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21. PORTEKIZ

Ekonomik ve Yasal Belirsizliklerin Diizeltilmesi

Tahminler, 2013-2014 AB-IMF destekli program ve Komisyon verileri isig1 altinda

yvapilmistir. Yayim tarihinden sonra yapilan ciddi politika degisikliginin tahminler iizerindeki

yvansimalari bir sonraki Ekonomik Uyum Programi 'nda degerlendirilecektir.

2012 yilinda yasanan % 3,2 daralmanin
ardindan, 2013’de de reel GSYH’ nin % 2,3
oraninda diismesi beklenmektedir.
2012’nin dordiincii ¢eyreginde tek seferlik
etkilerin yol agtifin GSYH daralmasi,
2013’iin ilk ¢eyreginde tersine donmiistiir.
birlikte ihracat

Bununla Portekiz’in

pazarlarinin  bliylime  goriiniimlerindeki
bozulma ve kotiilesen isgilicli piyasasi
beklentileri nedeniyle 2013’de yillik
bliylimenin asagi yonlii olacagi tahmin

edilmektedir.

Gerek i¢ gerekse dis talebin yarattig
zorluklara ragmen ekonomik faaliyetlerin
tahmin

edilmektedir. Son aylarda dip seviyelerde

yilsonuna dogru toparlanacagi

olan makine-techizat yatirimlar1 ve sanayi

sektoriindeki kapasite kullanim oranlari
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yiikselise iliskin isaretler gdstermekte olup,
yilin ikinci yarisinda bu alanlarda iyilesme
beklenmektedir. Giliven endeksi
gostergeleri, tiim sektorlerde hala diisiik
degerlerde olsa da, son bes aydir yukari
yonlii bir egilim gdstermektedir. Ihracat
AB  disindaki

artiginin, pazarlara

yonelinerek desteklenmesi gerekmektedir.

Toparlanmanin 2014’de hiz kazanmasi1 ve

reel GSYH biiyiimesinin net ihracat,
yatirimlar ve 6zel tiikketimin katkilariyla %
0,6

oraninin, zayif bliylime goriiniimii ve kamu

olmasi  beklenmektedir. Issizlik

sektorinde

beklentisiyle birlikte 2014 yilinda % 18,5

isten c¢ikarmalarin slirecegi

seviyesine ulagmasi beklenmektedir.

Ihracat odakl1 biiyiime modeline yonelerek

ekonomide  dengelenmeyi  saglamaya
iligkin ¢abalar siirdiiriilmektedir. Mal ve
hizmetler ticaret dengesinin 2013’de
pozitif olacagi, 2014’de de iyilesmenin
devam edecegi tahmin edilmektedir. 2013

yilinda cari islemler hesabinin 40 yildan bu
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yana ilk defa dengeye ulasacag

ongoriilmektedir.

Grafik 11.21.1:Portekiz-Dis Denge
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Baskilanan i¢ talep ve =zayif isgiicii
piyasasinin icretler ve fiyatlar lizerinde
tahmin dénemi boyunca asagi yonlii baski
yaratacagl tahmin edilmektedir. TUFE
2013’iin ilk ¢eyreginde % 0,4’e diismiistiir.
TUFEnin 2013 yilinda ortalama % 0,7
olacagr ve 2014’de % 1’e tirmanacagi

ongoriilmektedir.

Tahminlere iliskin riskler asagi yonliidiir.
Makroekonomik goriiniim, GSYH’nin %
0,8’ine tekabiil

eden mali tedbirlerin

uygulamaya konulmasina bagli olarak
sekillenecektir. Beklenen toparlanma bu
faktore ek olarak ticaret ve finansal
piyasalardaki olumlu gelismelere baghdir.
Euro Bolgesinde siiregelen gerilimin
finansal piyasalar ve piyasalara giliven

kanaliyla Portekiz ekonomisine sigrama
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ihtimali  bulunmaktadir. Ote  yandan
Portekiz, tahvil piyasasina daha avantajli
faiz oranlariyla erisimi kademeli olarak
saglamistir. Bu durumun siirmesi halinde
O0zel sektdor icin finansal  kosullar

iyilesebilir.

2012 yilinda biitge a¢181/GSYH oran1 % 5
olan tahminleri asarak % 6,4’e ulasmistir.
Kamu maliyesini iyilestirmeye yonelik
tedbirler GSYH’nin % 2,251,
denge ise GSYH’nin % 4,251 olarak

yapisal
gerceklesmistir.
Biitce ac1gi/GSYH oraninin 2013 yilinda

% 5,5, 2014’de ise % 4
gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Kamu

olarak

maliyesini iyilestirmeye yonelik tedbirler
2013 yilinda da siirdiiriilmektedir. 5 Nisan
2013 tarihinde Anayasa Mahkemesi biitge
tedbirlerinin GSYH’nin % 0,8’ine tekabiil
eden kismimi iptal karari almistir. Buna
karsilik 17 Nisan

tarthinde Portekiz

Bakanlar Konseyi yatay bakanliklarin

harcama kalemlerinde kesinti ve kamu
harcamalarinda erteleme tedbirleri alma
karar1 vermistir.

beklentilerin

Makroekonomik ortamin

Otesinde bozulmast durumunda mali

goriiniime iliskin asag1 yonlii risklerin
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ortaya cikabilecegi tahmin edilmektedir.

2012’de % 123,2 olan kamu borcu

/GSYH oraninin 2014 yilinda % 124,5’e
yiikselecegi tahmin edilmektedir.

Tablo 11.21.1:
Tahmine iligskin temel gistergeler — PORTEKIZ

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar Euro Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014

GSYH 170,9 100,0 2,1 -2,9 1,9 -1,6 -3,2 -2,3 0,6
Ozel Tiiketim 113,8 66,5 2,4 -2,3 2,5 -3,8 -5,6 -3,3 0,1
Kamu Tiiketimi 34,3 20,0 2,3 47 0,1 -4,3 -4.4 -4.2 -2,0
Briit Sabit Sermaye Olusumu 30,5 17,9 1,9 -8,6 -31 -10,7 -14,5 -7,6 2,5
Ekipman i¢in 9,0 53 3,9 -13,0 -26 -11,3 -10,1 -3,8 45

Ihracat (mal ve hizmet) 61,2 35,8 5,7 -10,9 10,2 7,2 3,3 0,9 4,4
Ithalat (mal ve hizmet) 68,6 40,1 58 -10,0 8,0 -5,9 -6,9 -3,9 3,1
GSMG 164,6 96,2 19 -34 2,6 -1,9 -1,9 -2,8 -0,4
GSYH biiyiimesine katki I¢ Talep 2,5 -2,5 1,0 -5,6 -71.2 -4,0 0,0
Stoklar 0,2 -1,1 0,9 -0,7 0,2 0,0 0,0

Net ihracat -0,6 0,7 0,0 4.6 4.0 1,9 0,6

Istihdam 04 -2,6 -1,5 -1,5 -4,2 -39 -0,5
Issizlik orani (a) 6,6 10,6 12,0 12,9 15,9 18,2 18,5
Caligan bagina ticret 6demeleri 5,6 2,8 20 -03 -2,7 3,1 0,0
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) 3,9 3,1 -1,5 -0,2 -3,8 1,5 -1,1
Reel iggiicii maliyeti 0,1 2,2 -2,1 -0,8 -3,7 -0,4 -2,3
Hanehalki tasarruf orani (b) - 10,9 10,1 9,2 11,6 12,3 12,4
GSYH deflatorii 3,9 0,9 0,6 0,5 -0,1 1,8 1,3
TUFE 3,5 -0,9 1,4 3,6 2,8 0,7 1,0
Mallar igin dis ticaret haddi 0,2 5,0 0,1 -2,0 -0,2 11 0,9
Ticaret dengesi (c) -10,4 -10,0 -10,6 -7,8 -4,6 -2,7 -2,2
Cari Islemler Dengesi (c) -8,2 -10,8 -10,4 -7,2 -19 -0,1 0,1
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) -6,1 96 -90 -56 0,4 1,8 1,8
Genel biit¢e dengesi (c) -4,2 -10,2 -9,8 -4.4 -6,4 -5,5 -4,0
Déongiisel ayarlanmus biitce dengesi (c) -4,3 -8,9 -9,4 -3,5 -4,8 -3,4 -2,3
Yapisal biitce dengesi (c) - -8,6 -8,7 -6,5 -4,2 -3,6 -2,0
Briit kamu borcu (¢) 58,7 83,2 935 108,0 123,6 1230 1243

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/ briit kullanilabilir gelir
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(c) GSYH'nin yiizdesi olarak
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22. ROMANYA

Tedrici Toparlanma

Yaz aylarindaki ciddi kurakliktan etkilenen
tarim sektorli ve zayif dis talep neticesinde
% 0,7

2012 yilinda ekonomi sadece

genislemisgtir. Dig ticaret agigindaki

daralmayla birlikte, 2012 yilinda cari
islemler a¢ig1 0,5 puan diiserek GSYH nin

% 4’line gerilemistir.

Grafik 11.21.1:Romanya-Cari islemler Hesabi
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Ekonomik faaliyetlerde ilimli bir iyilesme

goriilmesi ve 2013’de GSYH biiyiimesinin

% 1,6’ya  ulasmasi  beklenmektedir.
Biiylimenin itici giiciinii hala i¢ talep
olusturmakta, yatinmlar ise kilit katki

saglayan onemli bir bilesen olmaya devam
etmektedir. Kamu harcamalarmin smirlt da
olsa biiyiimeye pozitif katki saglamasi

beklenmektedir.  Uretim  ve  isgiicii

piyasalarinda uygulamaya konulan yapisal
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reformlarin ardindan reel GSYH

biiyiimesinin 2014’de % 2,2’ye yiikselecegi

ongoriilmektedir. GSYH biiylimesine en

biiyiik katkiy1 i¢ talebin yapmasi, yatirim ve

ozel tiketimin de kayda deger katki

saglamas1 ve net ihracatin negatif katki

saglamaya devam etmesi beklenmektedir.

Son donemdeki siki finansal kosullarla

birlikte bankalar i¢in siiregelen diisiik

kaldiraglama, ekonomiye kredi akisim

engellemekte ve ihracati frenlemektedir. Dig
ticaret sektorliniin bliylimeye negatif katki
saglayacagt tahmin edilmektedir. So6z
konusu negatif katki Romanya’nin baslica
ticaret  ortaklarmin  zayif = ekonomik
goriinimii ve gliglii seyreden ithalattan
kaynaklanmaktadir. 2013 ve 2014 yillarinda
cari iglemler ac¢iginin % 4’iin altina inmesi
beklenmektedir.

Biiyiimeye iliskin riskler dengelenmis
goriinmektedir. Yukarr yonli riskleri tarim
sektoriindeki olumlu gelismeler ve AB
fonlarinin  beklenenden etkin  kullanimi
olustururken, asagr yonli riskleri yurtigi
kredilerin diigsmesi

beklenenden fazla

olusturmaktadir.
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2012°nin son c¢eyreginde hiz kestikten
sonra Ocak 2013 tarihinde % 5,1 ile yillik
bazda en yiiksek degerine ulasan
enflasyon, 2012 yilinda ortalama % 3.4
olarak gergeklesmistir. Mart 2013’de gida
ve enerji fiyatlarindaki artisin beklenenden
az olmasi nedeniyle aylik enflasyon
duraklamistir. Gida fiyatlarindaki artigin
ozellikle 20131in ikinci yarisindan itibaren
kayda bicimde hiz

deger kesecegi

ongoriilmektedir. Enerji fiyatlarinin ise
yonetilen elektrik ve dogalgaz fiyatlarinin
calismalarina

serbestlestirilmesi bagh

olarak yiiksek seyretmeyi siirdiirecegi

tahmin edilmektedir.

Ekonomik toparlanma ve enerji fiyatlarinin
serbestlestirilmesinin  ardindan ortalama
enflasyon oraninin 2013°de % 4,3, 2013°de

ise % 3,1 olmas1 beklenmektedir.

2012 yilinda istihdam beklenenden fazla

artarak % 1,9 oraninda yiikselmistir.
Bununla birlikte siirekli  istihdamdaki
iyilesme kendi hesabmma calisanlarin

istihdaminda goriilen asag1 yonlii egilimle
dengelenmistir. Istihdamin tahmin dénemi

boyunca daha da iyilesecegi
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ongoriilmektedir. 2011 yilinda % 7,4 olan
igsizlik orani, 2012’de % 7’ye gerilemis
olup, 2013 ve 2014°de ise bu oranin %
7’nin altima inecegi tahmin edilmektedir.
Halihazirda % 23 civarinda olan geng
igsizlik oraninin, bir miktar diisiis gosterse
dahi yiiksek seyretmeye devam edecegi

tahmin edilmektedir.

2012 yihinda Romanya biitce agigmni
GSYH’nin % 2,9’una indirmistir. 2013’de
2,6’ya
gerileyecegi tahmin edilmektedir. 2012

biitce ac¢1g1/GSYH oranmin %

yilmin sonunda gerceklesen secimlerin
ardindan Subat 2013 tarihinde yiiriirliige
konulan biitgede, 2013 yilinda GSYH’nin
% 2,40 kadar acik hedeflenmektedir.
Bununla birlikte o6ncelik verilen kamu
yatirim projeleri ve gelir artirici tedbirlerin
etkilerinin Ongdriilenden smirlt olacag:
Emeklilik

tahmin edilmektedir.

maaglarinda % 4’e varan artiglara izin

veren bilitcede vergiden distiriilebilir
mallara  smirlama  getirilmesi,  tarim
sektdriinlin vergilendirilmesinde

tyilestirmeler ve kiiciik isletmeler igin
isletme vergisinin % 3 olmas1 gibi gelir
artirict tedbirler de yer almaktadir. Emlak
vergisi ve Ozel tliketim vergisi oranlarinin

enflasyon oranin1 yakalayacak sekilde

yiikseltilmesi, dogalgaz fiyatlarinin

serbestlestirilmesinin ardindan asiri
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Ekonomik ve Mali Politikalar Baskanlig1
kazanc1 engellemeye iliskin vergilerin
yiriirlige konulmasi planlanmaktadir. 700
RON olan asgari tiicret 1 Subat 2013
tarthinden gegerli olmak iizere 50 RON
artirtlmis olup, 1 Temmuz’da 50 RON’luk

ek bir artig daha ongoriilmektedir.

2014 yilinda, ekonomik faaliyetlerin hiz
kazanacagt  ve  politika  degisikligi
olmayacagr varsayimi altinda, biitge
aciginin GSYH’nin % 2.4’line diismesi
beklenmektedir. 2012°de % -2,75 olan
yapisal biitge dengesinin tahmin donemi
boyunca iyileserek 2014’de yaklasik % -
1,5’¢ gerileyecegi ongoriilmektedir. Kamu
borcunun ise  2013-2014  yillarinda
GSYH’nin % 39’u civarinda istikrar

kazanmasi beklenmektedir.
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Tablo 11.22.1:
Tahmine iliskin temel gistergeler — ROMANYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar Rumen Leyi Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 556,7 100,0 2,9 -6,6 -1,1 2,2 0,7 1,6 2,2
Ozel Tiiketim 352,7 63,4 5,6 -10,1 -0,3 11 1,1 19 2,0
Kamu Tiiketimi 83,8 15,0 0,9 3,1 -4,7 0,2 1,7 1,8 1,9
Briit Sabit Sermaye Olusumu 144,6 26,0 9,8 -28,1 -1,8 7,3 49 34 5,0
Ekipman igin 53,7 9,6 10,5 -27,7 -19,1 7,0 57 3,7 53
fhracat (mal ve hizmet) 2229 40,0 10,9 6,4 132 10,3 -3,0 2,5 4.0
ithalat (mal ve hizmet) 252,6 45,4 134 -20,5 11,1 10,0 -0,9 4.0 5,0
GSMG 549,4 98,7 2,8 -5,1 -1,0 2,1 1,2 1,3 2,2
GSYH biiyiimesine katki k: Talep 6,8 -15,0 -1,5 2,6 2,2 2,3 2,9
Stoklar -1,6 14 0,4 0,1 -0,7 0,1 0,0
Net ihracat -2,0 7,0 0,0 -0,5 -0,8 -0,8 -0,7
Istihdam -2,3 -2,0 -0,3 -0,8 1,9 0,5 0,8
Issizlik orani (a) - 6,9 73 7,4 7,0 6,9 6,8
Calisan basina iicret 6demeleri 59,7 -1,9 -3,3 15,5 5,2 5,9 55
Birim iggiicli maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 51,6 2,9 -2,4 12,2 6,4 47 40
Reel isgiicii maliyeti -0,8 -1,2 -1,7 7,8 1,5 0,2 -0,4
Hanehalki tasarruf orani (b) - -1,3 -8,3 -15,2 - - -
GSYH deflatorii 52,8 4,2 57 4,1 4,8 4.4 3,6
TUFE - 5,6 6,1 5,8 3,4 43 3,1
Mallar igin dis ticaret haddi 1,6 1,2 1,0 2,6 3,2 1,4 1,2
Ticaret dengesi (c) -7,7 -5,8 -6,1 -5,6 -5,6 -5,7 -5,7
Cari Islemler Dengesi (c) - -4,2 -4.4 -4,5 -4,0 -3,9 -3,8
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) -5,7 -36  -4.2 -3,9 26 -29 -30
Genel biit¢e dengesi (c) - -9,0 -6,8 -5,7 -2,9 -2,6 -2,4
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) - 9,1 -6,1 -51 -2,2 -1,7 -1,4
Yapisal biitce dengesi (c) - 96 -61 40 22 17 -14
Briit kamu borcu (¢) - 236 305 347 378 386 385

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/ briit kullanilabilir gelir

(¢) GSYH'nin yiizdesi olarak
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23. SLOVENYA

Mali Sikilastirma Tedbirleri ve Reformlardaki Gecikmeler Ekonomik Durgunlugun

Uzun Siirmesine Sebep Oluyor

2012°de % 2,3 oraninda daralan Slovenya
ekonomisinin 2013’te % 2 oraninda
kiigiilecegi, 2014’te ise daralmanin sona
erecegi tahmin edilmektedir. Daralan
ekonomi, enflasyonu, isgiicii maliyetlerini
ve kredi genislemesini baskilayarak cari

acik fazlasi elde edilmesini saglamistir.

Grafik 11.23.1:Slovenya-GSYH Biiyiimesine
Katkilar%

tahmin

:
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C—Hanehalk: Tiik. Harcamalari
1 Briit Sabit Sermaye Olugumu
Stok Degismeleri

Kamu Yatirim Harc
Briit Sermaye-
Ekipmanlar

— SV H

Tiketici giiven endekslerinde 2013 yili

basinda gozlenen artisa karsin  6zel

tiketimin 2013’te % 3,7, 2014°te ise % 2
oraninda diisecegi tahmin edilmektedir.
olan tilketimin

Artmakta issizlik

azalmasindaki ana etmendir. Ontimiizdeki
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donemde yatirimlardaki diisiis sebebiyle
sabit sermaye olusumunun da % 5

oraninda azalacag1 dngoriilmektedir.

2013’lin basinda ortaya konan dis ticaret
verilerine gore ihracatta tedrici bir artis
oldugu gozlenmekte olup, 2013 genelinde
thracatin % 1,2, 2014’te ise % 3,2 oraninda

artacagl tahmin edilmektedir.

Bankacilik krizinin ¢6ziilmesi yolundaki
tedbirlerin ertelenmesi ve 0Ozel sektdriin
borg¢luluk oranlarinin yeniden
yapilandirilmast gibi gelismeler biiyiime
tahminlerinin asag1 ¢ekilmesine sebep
olmaktadir. Yapisal reformlardaki gecikme
beklentileri

de ekonomideki olumsuz

artirmaktadir.

Istihdamda 2013°te % 1,2, 2014’te ise %
0,5
beklenmektedir. 2012°de diisiik bliylime

oraninda  diisiis  gerceklesmesi

beklentisi ve biitce kesintileri  gibi

sebeplerle  reel  iicretlerde  azalma

goriilmiistiir. Bu ortama bagli olarak
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igsizlik oranmin 2013’te % 10’a 2014’te
10,2°ye

edilmektedir.

ise % yiikselecegi  tahmin

Cekirdek enflasyonun tahmin déneminde
artts gostermeyerek % 2’nin altinda

seyredecegi diisiiniilmektedir.

2011°de %
GSYH’ye orami 2012°de % 4’e inmistir.

6,4 olan biitce aciginin

Hiikiimet kamudaki iicretlerde ve sosyal
transferlerde kesintiye gitmek suretiyle
harcamalarint azaltmistir. 2009 yilindan
itibaren kamu yatirimlarindaki diisiis % 35

oraninda gerceklesmistir.

2013 yili i¢in biitce agigmin GSYH’ye
oraninin % 5,3 olarak gerceklesecegi
tahmin edilmektedir. Isgiicii piyasasmin
zayiflayacak olmasina karsin emeklilerin
sayisindaki  artig

sebebiyle  sosyal

transferlerin yiikselmesi beklenmektedir.
bir

takdirde  biitce
GSYH’ye oraninin 2014’te % 4,9 olacagi

Herhangi politika  degisikligine

gidilmedigi aciginin
tahmin edilmektedir. Oniimiizdeki dénem
icin kurumlar vergisi oraninin % 16’ya
ticretlerin

indirilmesi  ve  kamudaki

sabitlenmesi diistiniilmektedir.
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2012°de  uygulanan kamu  maliyesi
tedbirleri sayesinde yapisal denge gelisme
kaydetmis olup, bu ivmenin 2013’te de

devam etmesi beklenmektedir.

Oniimiizdeki dénemde bankacilik
sektoriiniin  giiclendirilmesi i¢in yliksek
miktarlarda kamu kaynagi kullanilmasi
gerekmektedir. Bankalara sermaye destegi
icin yaklasik 5 milyar Euro tutarinda nakit
kaynak aktarilmas1 planlanmaktadir. Bu
geligsmelere

bagli olarak kamu borg

stokunun GSYH’ye oranmin 2013’te
referans deger olan % 60’1 agsacagi, 2014°te
ise % 66’nin lstine c¢ikacagr tahmin

edilmektedir.
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Tablo 11.23.1:

Tahmine iliskin temel gostergeler — SLOVENYA

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar EURO Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 36,2 100,0 3,7 -7,8 1,2 0,6 -2,3 -2,0 -0,1
Ozel Tiiketim 20,9 57,8 3,7 0,1 1,3 0,9 -2,9 -3,7 -19
Kamu Tiiketimi 75 20,8 3,1 2,5 15 -1,2 -1,6 -2,5 -0,2
Briit Sabit Sermaye Olusumu 6,7 18,5 7,1 -23,2 -138 -8,1 -9,3 -4.9 0,1
Ekipman igin 2,8 7,9 9,5 -28,9 -7,9 9,5 -3,7 -0,5 2,3
Ihracat (mal ve hizmet) 26,2 72,4 53 -16,7 10,1 7,0 0,3 1,3 3,2
ithalat (mal ve hizmet) 25,8 71,2 6,9 -19,5 79 5,2 -4,3 -2,1 2,0
GSMG 35,7 98,6 3,5 -7,2 1,6 0,8 -2,2 2,2 -0,4
GSYH biiyiimesine katki I¢ Talep 43 -6,1 -2,1 -1,3 -3,7 -3,5 -1,1
Stoklar 0,4 -4,1 1,9 0,7 -1,9 -0,8 0,0
Net ihracat -1,0 2,4 15 1,3 3,3 2,4 1,1
Istihdam - -1,8 -2,2 -1,6 -1,3 -1,6 -0,6
Issizlik orani (a) - 5,9 7,3 8,2 8,9 10,0 10,3
Calisan basina ticret 6demeleri - 1,8 3,9 1,6 -0,4 0,1 0,7
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) - 8,5 0,4 -0,6 0,7 0,4 0,1
Reel iggiicti maliyeti - 47 15 -1,6 0,3 -1,0 -0,9
Hanehalki tasarruf orani (b) - 14,9 13,5 11,9 10,7 124 13,6
GSYH deflatorii 16,4 3,6 -1,1 1,0 0,4 14 1,0
TUFE - 0,9 2,1 2,1 2,8 2,2 1,4
Mallar igin dis ticaret haddi 0,6 41 -4.8 -1,8 -1,2 0,0 -0,3
Ticaret dengesi (c) -3,1 -5 29 -30 -0,9 1,3 1,8
Cari [slemler Dengesi (c) -0,8 -04 -04 0,1 2,7 4.8 4,7
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) -1,0 -04 -03 -0.2 2,5 4,8 5,2
Genel biitce dengesi (c) - -6,0 -5,7 -6,4 -4,0 -5,3 -4,9
Déongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) - -4,4 -4,6 -5,7 -2,7 -3,6 -3,3
Yapisal biitce dengesi (c) - 43 46 47 27 24 -33
Briit kamu borcu (¢) - 350 386 469 541 610 665

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/ briit kullanilabilir gelir

(c) GSYH’nin yiizdesi olarak
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24. SLOVAKYA

Biyiime Gegici Olarak Zayifhyor

2012’nin son ceyreginde sanayi iiretimi
kayda deger bicimde diigse de reel GSYH
2012 yilinda AB’nin en hizli biiylime
oranlarindan birini yakalayarak % 2
bliylimiistiir. Bu pozitif performans
otomotiv sanayiinde artan {iretim ve ihracat
sayesinde Bununla

birlikte

yakalanabilmistir.
isglicli piyasasindaki olumsuz
gelismeler neticesinde issizlik orant % 14’

e ylkselmistir.

Isgiicii piyasasinda siiregelen zayiflik ve
Slovakya’nin baglica ticaret ortaklarinin
taleplerindeki ciddi diisis nedeniyle i¢
talep baskilanmistir. 2013 yilinda reel
GSYH biiytimesinin % 1’e gerileyecegi
tahmin edilmektedir. 2013 yilinin ikinci
yarisinda ise artan Ozel sektor yatirimlari
birlikte ekonominin

2014°de
2,8’

ve dis taleple
toparlanacagi

GSYH’deki

ongoriilmektedir.
reel artistn -~ %

tirmanacag1 tahmin edilmektedir.
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Grafik 11.24.1: Slovakya- GSYH Biiyiimesi ve
Katkilar

tahmin
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2012 yilinda reel GSYH biiylimesine
negatif katki saglayan i¢ talebin 2013’de
de baskilanmasi, 2014°de ise biiyliimeye

pozitif katki saglamasi1 beklenmektedir.

Artan issizlik ve 2013°de kamu maliyesini

lyilestirme ¢abalarinin siirdiirtilmesi
nedeniyle ozel tiiketimde ancak 2014
yilinda artis yasanacagi oOngoriilmektedir.
birlikte 2012 yilinda ciddi

2013°de

Bununla

bigimde diigmesine ragmen
yiilkselmeye baslayan yatirimlarin tedrici
olarak uzun vadedeki seviyelerine geri
2014 yilinda

diismesi beklenen faiz oranlarmin o6zel

donmesi beklenmektedir.
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sektor yatirimlarini destekleyecegi tahmin

edilmektedir.
Kotii  isglici  piyasast  kosullarinin
mevcudiyetini  koruyacagi, istihdamin

ancak 2014°de, sinirli da olsa bir artis
gosterecegi tahmin edilmektedir. Issizlik
oraninin tahmin donemi siiresince % 14’{in

izerinde kalacag1 ongoriilmektedir.

Isgiicii piyasasindaki gelismelere paralel
olarak fticret artisina yonelik baskilarinin
ontimiizdeki iki yil boyunca siirecegi
tahmin edilmektedir. Enflasyonun, enerji
ve emtia fiyatlarindaki artisin hiz kesmesi
ve baskilanan i¢ talep nedeniyle % 2
kazanmasi

civarinda istikrar

beklenmektedir.

2011 yilinda % 5,1 olan biitge ag1g1/GSYH
oran1 2012’de beklentilerin 0,3 puan

altinda ( % 4,3) gerceklesmistir.

2013-2015 ¢ok yilli biitcesi, biitce acgigini

diigtirmeyi amaclayan Onlemler
ongormektedir.

19°dan % 23’e

Kurumlar vergisinin %

yiikseltilmesi, gelir

lizerinden alinan verginin st  gelir
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diizeyine ait kismmna % 25°lik yeni bir
vergi dilimi eklenmesi, vergi rejiminin
serbest meslek sahipleri ve sdzlesmeli isler
icin yeniden diizenlenmesi suretiyle vergi
gelirlerinin ~ artirllmast  saglanacaktir.
Biitcenin harcamalar kisminda ise kamu
sektorii {icret giderleri, mal ve hizmet
harcamalar1 ve yatinm harcamalarinda
kesintiye gidilmesi planlanmaktadir.

Mart 2013 2013

hedeflenenden az

tarihinde Hiikiimet,
gelirlerinin
gerceklesmesini Onlemek iizere ek tedbirler

almistir.

2013 yilinda biitge agiginin GSYH’nin %

3’line ulagmasi, yapisal blitce agiginin ise

GSYH’nin % 3’line gerilemesi
beklenmektedir. ~ Politika  degisikligi
olmayacagr varsayimi altinda  biitge
dengesinin,  ekonomik  faaliyetlerdeki

iyilesmeye ragmen, 2014 yilinda az da olsa
% 3’lin istliine c¢ikmasi beklenmektedir.
Yapisal dengenin 0,5 puan iyilesecegi ve
kamu borcu/GSYHY oranimin kademeli
olarak yiikselerek tahmin dénemi sonunda,
2014 56,7’ye

itibartyla % ulasacagi

ongoriilmektedir.
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Tablo 11.24.1:
Tahmine iliskin temel gostergeler — SLOVAKYA

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar Euro Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014

GSYH 69,1 100,0 - -4,9 44 3,2 2,0 1,0 2,8
Ozel Tiiketim 39,7 57,5 - 02 -07 -05 -04 0,1 09
Kamu Tiiketimi 12,4 18,0 - 6,1 1,0 -43 -06 -05 1,3
Briit Sabit Sermaye Olusumu 16,0 231 - -19,7 65 142 -3,7 1,4 3,0
Ekipman i¢in 8,1 11,8 - -26,6 111 46,7 -3,0 1,0 3,0

Thracat (mal ve hizmet) 62,0 89,7 - -16,3 16,0 12,7 8,6 3,0 6,2
ithalat (mal ve hizmet) 61,6 89,1 - -18,9 14,9 10,1 2,8 2.4 51
GSMG 67,6 97,8 - -3,7 3.8 2,3 2,1 0,8 2,8
GSYH biiyiimesine katk1 ic Talep - -3,7 1,1 1,9 -15 0,1 1,4
Stoklar - -3,8 25 -07 -1,6 0,0 0,0

Net ihracat - 2,6 0,7 2,0 52 0,7 1,4

Istihdam - 20 -15 1,8 0,1 0,0 0,5
issizlik orant (a) - 12,1 14,5 13,6 14,0 14,5 14,1
Caligan bagina ticret 6demeleri - 2,5 51 1,1 2,4 2,5 3,0
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) - 5,7 -0,9 -0,4 0,5 1,5 0,7
Reel igglicii maliyeti - 7,0 -1,4 -2,0 -2,1 -1,7 -1,3
Hanehalki tasarruf orani (b) - 6,9 10,7 9,8 9,8 55 6,5
GSYH deflatorii - -1,2 0,5 1,6 2,6 2,5 2,0
TUFE - 0,9 0,7 4,1 3,7 1,9 2,0
Mallar igin dig ticaret haddi - -0,7 -0,8 -15 -0,4 0,8 0,0
Ticaret dengesi (c) - 1,1 0,8 1,1 3,3 6,0 7.2
Cari Islemler Dengesi (c) - -2,5 -2,5 -2,5 0,0 2,5 3,3
Net dis borg verme (+) veya bor¢lanma (-) (C) - -1,7 -09 -08 1,5 4,0 4,5
Genel biitge dengesi (c) - -8,0 -1,7 -4,9 -4.8 -3,0 -3,1
Dongiisel ayarlanmis biitce dengesi (c) - 7,3 -1,7 -5,1 48 21 -20
Yapisal biitce dengesi (c) = -7,5 -71,5 -55 -5,0 -3,0 -2,4
Briit kamu borcu (¢) - 356 410 433 521 546 56,7

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/ briit kullanilabilir gelir

(c) GSYH’nin yiizdesi olarak
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25. FINLANDIYA

Ihracat Artisi Gerceklesmemesi Nedeniyle Simirh Biiyiime Bekleniyor

Finlandiya ekonomisi, 2012 yilinda % 0,2
kiigiilmiis olup, biiyiimeye olumlu katki
yapan kalemler sadece 0Ozel tiikketim ve
kamu harcamalart olmustur.  Uretimin
talebi karsilayamamasi neticesinde stoklar
tiilkenmistir. Ithalatin ihracattan daha hizli
daralmasi neticesinde pozitif net ihracat
gerceklesmistir. Sabit sermaye yatirimlari,
ingaat ve makine-techizat yatirimlarindaki
diisiisiin etkisiyle gerilemistir.

2013 yilinda ekonominin toparlanmaya
baslamasi ve 2014’te biiylimenin daha da
hizlanmasi1 beklenmektedir. Ozel tiiketim

harcamalarinin, planlanan KDV

2013’0n  1lk

artisi
neticesinde ceyreginde
diismesi, ancak bir miktar artan igsizlige
istikrarli

ragmen seyreden harcanabilir

gelir sayesinde artisa gecmesi
beklenmektedir. Thracatin, ihracat odakli
sektorlerdeki yeniden yapilandirma ve
Finlandiya’nin Birlik i¢indeki temel ticari
ortaklarinin ithalat talebindeki hafif artisa
bagli olarak 2013 basinda bir miktar
yiikselecegi, ancak daha sonra diisecegi
tahmin edilmektedir. 2012 yilinda goriilen
sabit sermaye yatirnmlarindaki disiisiin
2013’te de devam etmesi, 2014 yilinda ise
gerceklemesi

yatirim artisimin

beklenmektedir.
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Risk goriiniimii dengelidir. Bir yandan baz1
sektorlerde — oOzellikle de elektronikte-
devam eden yeniden yapilanma siirecinin
thracat

istthdam  ve performansini

beklenenin Otesinde  degistirebilecektir.
Diger yandan AB ve diinya ekonomisinin
2014

beklenenden hizli toparlanmasi

yilinda ihracat1 arttirabilecektir.

Tiiketim harcamalari, KDV artis1 ve gelir
vergilerindeki ilave artigin etkisi altindadir.
Harcanabilir reel gelirdeki yavas artiginin
2013 yilinda da siirecegi, ancak 2014
yilinda devam eden toplu ticret goriismeleri
sonucuna gore degisebilecegi
ongoriilmektedir. Hanehalki tasarruflarinin
2014 yilinda harcanabilir

gelirin %

yiikselerek,
8,4’line ulagmasi
beklenmektedir.

Sabit sermaye yatirimlarinin 2013’{in tiim
kalmasi

ceyreklerinde sabit

beklenmektedir. Makine ve techizat
yatirnmlarinin diismesi, insaat sektoriindeki
yatirimlarin ise hafifce artmast
beklenmektedir. Yatirimlarin, diinyadaki
ekonomik toparlanma ve istikrara kavusan

finansman kosullarini neticesinde ancak
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2014 yilinda yeniden yiikselebilecegi

diistiniilmektedir.

2012 yilindaki diisiisiin ardindan ihracat ve

ithalatin 2013  yilinda toparlanmaya
baslamasi, 2014 yilinda ise daha da artmasi
beklenmektedir. Ticaret hacmi i¢in benzer
bir seyir beklenmekte olsa da ithalat
fiyatlarinin ihracat fiyatlarindan daha hizli
artacagl tahmin edilmektedir. Bu durum
neticesinde mal ticareti dengesinin 2013
yilinda negatife donmesi, 2014 yilinda
acigin daha da artmasi beklenmektedir.
Hizmet ticareti ve net cari transferlerdeki
acigin, cari islemler acigmi 2014 yilinda
GSYH’nin % 1,8’ine kadar

tahmin edilmektedir.

cekecegi

Biiytimedeki dalgalanmalar 2012 yilinin
ikinci yarisinda issizligi hafif¢e artirsa da,
isglicli piyasalar1 gii¢lii seyretmistir. So6z
konusu seyrin 2013’te de devam etmesi
beklenmektedir. 2013 yilinda istihdam bir
miktar diisse de emeklilikler sebebiyle
igsizlik

isglicii  azalacak olup,

bir

orani

iizerinde simirh etki gortlecektir.
Tahmin siiresi boyunca, issizligin % 8
oraninda seyredecegi dngoriilmektedir.

Mevcut toplu licret sézlesmeleri 2013 yili

sonuna kadar gecerli olacaktir. 2012’de
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birim isgiicii maliyetlerindeki artis % 3,6

olarak kaydedilse de, 2013 ve 2014

yillarinda bliyiik bir artis
ongoriilmemektedir.

KDV oranlarindaki 1 puanlik artisa
ragmen, enflasyonun 2013’te % 2.4,

2014°te ise % 2,2 olarak gerceklesecegi

ongoriilmektedir. Ucretlerdeki artig
2012’ye kiyasla sinirlt kalarak diisiik bir

enflasyonist etki yaratacaktir.

Finlandiya’da merkezi yOnetim biit¢esinin

giiclendirilmesi  i¢cin  ciddi  Onlemler

alimmigtir. Son derece diisiik seyreden
faizler kamu maliyesi dengelerine olumlu
yansimaktadir. 2014 yilinda kurumlar
vergisinin diistirilmesi, ancak kar paylari
iizerindeki vergilerin artirilmasi
planlanmaktadir. Ayrica alkol, seker, tiitiin
ve enerji lizerindeki verilerin artirilmasi

kararlastirilmistir.

2013 ve 2014 yillarinda harcama tavanlari
sisteminin kullanilmasindan o6tiri merkezi
reel bazda

yonetim  harcamalarinda

yilikselme ongdriilmemektedir.

Tahmin siiresi boyunca merkezi ve yerel

yonetim biit¢elerinin agik vermesi ve
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sosyal sigorta fonlarindaki fazlanin diisiik
gelir artig1 ve yatirim getirileri neticesinde
azalmas1 beklenmektedir. 2013 yilinda
genel devlet biitce agiginin % 1,8 olarak
gerceklesecegi  tahmin  edilmektedir.
Alman yapisal tedbirler sonucunda 2014°te
biitcenin agigmin  GSYH’nin % 1,5°¢

gerilemesi beklenmektedir.

Grafik 11.25.1:  Finlandiya Genel Devlet Biitgesi
ve Kamu Borcu
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Briit kamu borcunun ise siiregelen biitge
ac1g81 nedeniyle artacagi ve 2014 yilinda %
57,7’ya ulasacagi tahmin edilmektedir.
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Tablo 11.25.1:

Tahmine iliskin temel gostergeler - FINLANDIYA

2011 Yillik Yiizde Degisim

Milyar Euro Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014

GSYH 189,4 100,0 2,9 -8,5 3,3 2,8 -0,2 0,3 1,0
Ozel Tiiketim 105,2 55,5 2,5 -2,9 3,3 2,5 1,6 0,7 0,8
Kamu Tiiketimi 46,0 24,3 1,1 1,1 -0,3 0,4 0,8 0,8 0,5
Briit Sabit Sermaye Olusumu 37,1 19,6 2,5 -13,2 1,9 6,8 -2,9 -1,5 1,8
Ekipman igin 9,5 5,0 2,7 -11,7 -118 19,2 -0,5 -2,1 1,9

fhracat (mal ve hizmet) 77,1 40,7 8,7 -21,3 7,5 2,6 -1,4 0,5 3,1
Ithalat (mal ve hizmet) 78,3 41,4 7,0 -17,2 6,9 57 -3,7 0,6 2,9
GSMG 190,4 100,5 3,2 -7,5 3,2 1,8 0,7 0,3 1,0
GSYH biiyiimesine katk1 k: Talep 2,0 -4,1 2,1 2,7 0,5 0,3 0,9
Stoklar 0,2 -1,9 0,8 1,7 -2,2 0,0 0,0

Net ihracat 0,9 -2,6 0,4 -1,2 1,0 0,0 0,1

Istihdam 0,5 -2,6 -0,1 1,1 0,3 -0,4 0,2
Issizlik orani (a) 10,8 8,2 8,4 7,8 7,7 8,1 8,0
Calisan bagina iicret 6demeleri 3,1 2,3 1,8 3,4 3,0 3,3 3,4
Birim iggiicli maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 0,6 9,0 -1,6 1,8 3,6 2,6 25
Reel isgiicii maliyeti -1,1 7,4 -2,0 -1,3 0,7 0,6 0,7
Hanehalki tasarruf orani (b) 9,3 11,7 10,6 8,6 75 7,8 8,4
GSYH deflatorii 1,7 15 0,4 31 2,8 1,9 1,9
TUFE 1,8 1,6 1,7 3,3 3,0 2,5 2,2
Mallar igin dig ticaret haddi -0,9 14 -2,4 -2,3 -3,0 -0,8 -0,8
Ticaret dengesi (c) 7,5 1,8 1,4 -06 01 -08 -10
Cari Islemler Dengesi (c) 42 2,0 1,6 -11 -1,6 -1,7 -1,8
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (C) 4,2 2,1 1,7 -1,0 -5 -14 -15
Genel biit¢e dengesi (c) 0,7 -2,5 -2,5 -0,6 -1,9 -1,8 -15
Dongiisel ayarlanmus biitge dengesi (c) 0,8 10 -05 0,3 -08 -06 -05
Yapisal biit¢e dengesi (c) - 10 -04 0,3 -07 -06 -05
Briit kamu borcu (¢) 46,0 435 486 49,0 53,0 56,2 57,7

(a) Eurostat tanimi

(b) briit tasarruf/ briit kullanilabilir gelir

(c) GSYH'nin yiizdesi olarak

Not: Istatistiki farkhiliklardan dolayi, bilesenleri toplann GSYH biiyiimesi vermeyebilir.
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26. ISVEC

Hanehalki Tiiketimiyle Desteklenen Kirilgan Toparlanma

2012 yilinin ilk t¢ g¢eyregindeki biiylime
sonras1 son ¢eyrekteki yavaslama sebebiyle
yil  genelinde Isve¢ ekonomisindeki
0,8

tiuketimindeki

bliylime % seviyesinde kalmustir.

Hanehalki artts  ve
yatirnmlardaki olumlu beklentilere bagl
olarak ekonomiye dair iyimserlik havasi
ortaya ¢ikmigtir. Anket gostergelerindeki
olumlu seyir, konut fiyatlarinin 2012 yili
Haziran’indan beri sabit seyretmesi, i¢ ve

dis

Onumiuzdeki

piyasalardan  gelen  siparisler

déneme dair olumlu

beklentiler olusturan diger unsurlardir.

Reel GSYH’nin tahmin dénemi boyunca
tedrici bir artis sergileyerek 2013°te % 1,5,
2014’te ise % 2,5 oraninda biiyiime
sergileyecegi tahmin edilmektedir. Daha
onceki toparlanma donemlerindeki ana

faktor ihracat olurken, Oniimiizdeki

donemde biiyiimenin i¢ talep yoluyla

saglanacag diistintilmektedir.

2012°de orta diizeyde biiylime sergileyen
ihracatin  2013’te diismeye baslayacagi

83

tahmin edilmektedir. Bu durumun sebebi
ise AB iilkelerinden gelen talebin azalmasi

ve Isve¢ Kronunun degerinin artmasidir.

Hanehalki tliketiminin 2013’te biiylimeyi

saglayacak en Onemli etmen olacagl

diistiniilmektedir. ~ Konut  fiyatlarinin
sabitlenmesi ve diisen faiz oranlan
sebebiyle tliketimin artacagi tahmin

edilmektedir. 2014 yilinda isgiicii piyasasi
icin beklenen olumlu gelismelerin de
tilketimi artiracak bir diger unsur oldugu

belirtilerek, yatirnmlarin 2013°te % 1,4,

2014’te ise % 4 oraninda artacagi
ongoriilmektedir.
Grafikll.26.1:  Isve¢- GSYH Biiyiimesi ve

Bilesenleri
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Biiylimenin, potansiyelinin altinda

gergceklesmesiyle birlikte isglicii
piyasasinin da 2013’te zayif seyretmesi
beklenmektedir. Isgiicii piyasasina dahil
olacak olan niifusun artmaya devam
etmesiyle birlikte, issizlik oraninin 2013°te
% 8,3 2014’te

etkisiyle %

1se

8 1e

yiikselecegi,
bliylimenin  de

gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2012°de % 0,9 civarinda seyreden TUFE
diisik enerji fiyatlarmin da etkisiyle
2013’0n ilk g¢eyreginde % 0,6 oraninda
gerceklesmistir. Enerji ve gida fiyatlarinin
diisiik seyri ve diisiik talep gibi sebeplerle
enflasyonun 2013-2014 déneminde de bu
diizeylerde gerceklesecegi
diistintilmektedir. Ekonomik aktivite ve
Isve¢ Kronunundaki
degerlenmenin birlikte
enflasyonun 2013’te % 0,9, 2014°te ise %
1,4

edilmektedir.

talep artis1 ile

durmasiyla
tahmin

olarak  gergeklesecegi
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Genel biitce dengesi 2012 yilinda % 0,5

acik vermistir. Kurumlar vergisi, isgiicii

piyasasina iliskin tedbirler ve altyapi
yatirimlarina odaklanan genisleyici
politikalar ile igsizlikteki artigin

neticesinde  bilitce agigmin  GSYH’ye
oranimt % 1,1’e yiikseltecegi tahmin
edilmektedir. 2014 yilinda ekonomik
aktivitenin  canlanmasiyla birlikte bu
oranin % 0,4’e gerileyecegi tahmin
edilmektedir.

Kamu borcunun GSYH’ye oranmin

Riksbank’a gergeklestirilecek 100 milyar
Isve¢ Kronu tutarindaki dédeme nedeniyle
2013’te artis gosterecegi tahmin edilmekte
olup, 2014 yilinda borcun azalmaya
baslamasiyla kamu borcunun GSYH’ye

oraninin % 40’ altina inecedi tahmin

edilmektedir.
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Tablo 11.26.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - iISVEC

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar SEK Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 3499,9 100,0 2,5 -5,0 6,6 3,7 0,8 15 2,5
Ozel Tiiketim 1672,9 47,8 1,9 -0,3 4,0 2,1 1,5 1,8 2,6
Kamu Tiiketimi 923,7 26,4 0,7 2,2 2,1 11 0,8 11 0,9
Briit Sabit Sermaye Olusumu 644,5 18,4 2,9 -15,5 72 6,7 34 1,4 3,9
Ekipman i¢in 2389 6,8 59 -22,7 119 3,9 4.8 31 5,0
fhracat (mal ve hizmet) 1748,8 50,0 7.9 -13,8 11,4 7,1 0,7 1,3 4.6
ithalat (mal ve hizmet) 1531,5 43,8 57 -14,3 12,0 6,3 -0,1 1,3 47
GSMG 3590,6 102,6 3,0 -6,5 6,9 3,5 0,6 1,5 2,5
GSYH biiylimesine katki Ic; Talep 1,6 -2,7 3,8 2,7 1,6 1,4 2,2
Stoklar 0,1 -1,6 2,2 0,5 -1,1 0,0 0,0
Net Thracat 0,8 -0,7 0,5 0,8 04 0,1 0,2
Istihdam 0,1 -2,4 1,0 2,3 0,7 0,2 0,7
Issizlik oram (a) 7,4 8,3 8,6 7,8 8,0 8,3 8,1
Caligan bagina ticret 6demeleri 3,9 1,6 3,1 0,8 2,8 3,1 3,5
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in) 1,4 4,4 -2,3 -0,6 2,6 1,7 1,7
Reel iggiicti maliyeti -0,3 2,3 -3,1 -1,7 1,9 0,3 -0,3
Hanehalki tasarruf orani (b) 8,3 13,8 11,3 13,0 14,1 14,9 14,5
GSYH deflatorii 1,8 2,1 0,8 1,1 0,7 1,4 2,1
TUFE 1,9 1,9 1,9 1,4 0,9 0,9 1,4
Mallar igin dis ticaret haddi -0,9 2,2 -1,1 -1,4 -0,6 0,0 0,5
Ticaret dengesi (c) 6,0 3,1 2,6 2,6 2,5 2,5 2,6
Cari Islemler Dengesi (c) 4,7 6,9 6,9 7,3 7,0 7,0 7,2
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) 4,5 6,7 6,8 72 6,9 6,9 7,1
Genel biitce dengesi (c) -1,5 -0,7 0,3 0,2 -0,5 -11 -0,4
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) -1,0 2,9 1,3 0,2 0,2 -0,1 0,3
Yapisal biit¢e dengesi (c) - 29 1,3 0,2 02 -01 0,3
Briit kamu borcu (c) 58,5 426 395 384 38,2 40,7 390

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak
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27. BIRLESIK KRALLIK

Kamu Maliyesine iliskin Tedbirler Uygulanmaya Devam Ederken Biiyiime Beklentileri
Diisiik Seviyede

Yiiksek Oranlan Uzak

Goziikiiyor

Buyiime

2012°de ii¢ geyrek boyunca devam eden
ardindan

0,3

yil  genelinde

oraninda bliylime

kiictilmenin
ekonomide %
Biiyiimeyi saglayan en

hanehalki

kaydedilmistir.

Onemli faktor tuketiminden

kaynaklanan i¢ taleptir.

Grafik 11.27.1:Birlesik Krallik —
HasilaA 181 ve biiyiimenin bilesenleri
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Enflasyonun yiiksek gergeklesebilecegi
ongoriisii tiiketim harcamalar ve yatirimlar
iizerinde baskilayict etkide
bulundugundan, biiyiimenin 2013’te % 0,6,
2014’te ise % 1,7 olarak gergeklesecegi

tahmin edilmektedir.

86

Tiiketim Yavashyor

2012 yili boyunca tiiketim harcamalarinda
gozlemlenen artis ekonomideki biiylimeyi
saglamis olup, y1l genelinde tiiketim % 1,2

oraninda  artmustir. Bununla  birlikte

oniimiizdeki  donemde  enflasyondaki

yiiksek seyrin bu egilimi yavaglatacagi ve
2013'te % 2,8 oraninda gerceklesmesi
beklenen

enflasyon nedeniyle

hanehalklarinin  tasarrufa  yoneliminin

artacag diistiniilmektedir.

Yatirnmeilar Thtiyath Davraniyor

2012 yili genelinde diisiik seyreden
yatirrmlarin 2013 yilinda % 1,8 oraninda
artis kaydedecegi tahmin edilmektedir.
2014’te 1ise bor¢lanma maliyetlerinin
azalmasi ve ekonomiye dair belirsizliklerin
ortadan kalkmasiyla birlikte yatirimlarin
artisa gecebilecegi diigiiniilmektedir. Buna
karsin Euro Bolgesinden kaynaklanan
riskler sebebiyle yatirnm istahiin tekrar

diisme ihtimali bulunmaktadir.
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Net ihracat 2012 genelinde biiyiimeye
negatif etkide bulunmustur. Hizmet
ihracatindaki azalmaya bagli olarak ihracat
yil genelinde diismiis olup, bu donemde
ithalatta artis gdzlenmistir. Ihracattaki
diisiik seviyenin ana sebebi Ingiltere’nin en
onemli dig ticaret pazar1 olan Euro
Bolgesindeki talebin azalmasidir. 2013’°te
artis sergilemesi beklenmeyen ihracatin
2014’te Dbiiyiimeye % 0,4 oraninda katki

yapmast beklenmektedir.

Diisiik seyreden biiylime oranlarina karsin
2011°de % 8 olan issizlik 2012°de % 7,9’a
inmistir. Serbest meslek ile ugrasanlarin ve
yari-zamanl islerde c¢alisanlarin sayisinin
artmasinin  1gsizligin  yiikselmemesinde
etkisi oldugu diisiiniilmekte olup, issizlikte
2013 yilinda ufak bir artisin gergeklesecegi
2014’teki ekonomik biiyiime ile issizligin
tekrardan  inise = gececegi  tahmin

edilmektedir.

2011 Eylil’den sonra diizenli olarak

azalmaya devam eden enflasyon, 2012’nin

sonundan itibaren yiikselis egilimine
girmistir. Enerji maliyetleri ve gida
fiyatlarindaki artisin 2013 genelinde reel
iicretlerde azalmaya yol acacagi
ongoriilmektedir. Enflasyonun 2013’te %
2,8, 2014’te ise % 2,5 olarak
gergceklesecegi tahmin edilmekte olup,
enflasyonun Ingiltere Merkez Bankasi’nin
hedefi olan % 2’nin altina diismeyecegi

ongoriilmektedir.

Oniimiizdeki donemde daha fazla kamu
yatinm  harcamasit  gerceklestirilmesi
ongoriilmektedir. Bunun yaninda kurumlar
vergisinde  indirime  gidilmesi  ve
calisanlarin  6dedigi sigorta katkilariin
azaltilmast  gibi  tedbirlerin  alinmasi

planlanmaktadir.

Biitce aciginin GSYH’ye oranmin 2013-
2014 donemi i¢in % 6,9, 2014-2015
doneminde ise % 6,1 olarak gerceklesecegi

ongoriilmektedir.

Kamu borcunun GSYH’ye oraninin ise
2013’de % 95,5, 2014’de ise % 98,7

olacagi tahmin edilmektedir.
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Tablo 11.27.1
Tahmine iliskin temel gostergeler -BIRLESIK KRALLIK

2011 Yillik Yiizde Degisim
Milyar GBP Cari Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1515,8 100,0 2,8 -4,0 1,8 1,0 0,3 0,6 1,7
Ozel Tiiketim 975,9 64,4 29 -3,1 1,3 -0,8 1,2 0,8 1,3
Kamu Tiiketimi 335,7 22,1 1,8 0,8 0,4 -0,3 2,2 0,4 -0,5
Briit Sabit Sermaye Olusumu 213,2 14,1 3,6 -13,7 3,5 -2,9 15 1,8 4,5
Ekipman igin 65,2 4,3 3,3 -21,0 7,3 -0,5 -0,1 7,1 45
Thracat (mal ve hizmet) 4925 32,5 53 -8,2 6,4 4,5 -0,2 1,3 39
Ithalat (mal ve hizmet) 516,6 34,1 59 -11,0 8,0 0,0 2,7 1,3 2,6
GSMG 1539,7 101,6 3,0 -4,8 1,4 1,7 -1,3 2,0 2,3
GSYH biiyiimesine katki ic Talep 2,9 -4,0 1,5 -1,0 1,5 0,9 1,4
Stoklar 0,1 -1,1 0,9 0,4 -0,1 -0,3 0,0
Net Thracat -0,2 1,1 -0,6 1,4 -1,0 0,0 0,4
Istihdam 0,7 -1,6 0,2 0,5 1,2 0,5 1,1
Issizlik oram (a) 6,5 7,6 7,8 8,0 79 8,0 7,9
Caligan bagina ticret 6demeleri 41 2,7 2,7 1,8 2,3 2,6 2,8
Birim iggiicii maliyeti (tiim ekonomi igin) 2,1 53 1,2 14 3,2 25 2,2
Reel iggiicti maliyeti -0,3 3,9 -1,6 -1,0 1,8 0,8 0,6
Hanehalki tasarruf orani (b) 58 6,6 6,6 6,5 71 7,0 6,9
GSYH deflatorii 2,4 1,3 2,8 2,3 14 1,7 1,6
TUFE 2,1 2,2 3,3 4,5 2,8 2,8 2,5
Mallar igin dis ticaret haddi 0,0 -0,6 0,8 -2,6 0,0 -1,9 -2,1
Ticaret dengesi (c) -3,6 59 67 -66 69 -73 17
Cari islemler Dengesi (c) -1,7 -1,3 -2,5 -1,3 -3,7 -2,7 -2,0
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) -1,6 -1,0 -2,3 -1,1 -3,5 -2,5 -1,8
Genel biitce dengesi (c) -3,0 -11,5 -10,2 -7,8 -6,3 -6,8 -6,3
Dongiisel ayarlanmig biit¢e dengesi (c) -3,2 -9,8 -8,9 -6,8 -5,2 -5,6 -54
Yapisal biitge dengesi () - 95 -89 -68 -70 57 54
Briit kamu borcu (¢) 44,1 678 794 855 90,0 955 98,7
(a) Eurostat tanimi (b) briit tasarruf/harcanabilir gelir ~ (¢) GSYH yiizdesi olarak
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TURKIYE

Yumusak inisten Yeni Bir Yiikselise Dogru

Tiirkiye’nin aldig1 tedbirler neticesinde
yasanan  yumusak inig  yetkililerin
tahmininden c¢ok daha keskin olmustur.
2011 yilinin ilk ¢eyreginde % 12,4 olarak
gerceklesen biiylime orani, 2012°nin son
ceyreginde tamamen duragan hale gelen
iretim sebebiyle %
Yillik biiyiime oranmi ise 2011°deki % 8,8

2,2’ye

1,4’e gerilemistir.

seviyesinden 2012 yilinda %

inmistir. S6z  konusu  yavaslama,
biiylimenin kaynaginin i¢ talepten ihracata
kaymasiyla birlikte gerceklesmigtir. 2012
yilinda tiiketim ve yatirimlar azalirken,
thracat hacmi yillik bazda % 17,2 oraninda
artmugtir. Bununla birlikte g6z dolduran
ihracat  performansinin  iran’a  olan
yaptirimlarla baglantili oldugu diisiiniilen
olagantistii diizeyde artan altin thracatindan
kaynaklandign ~ diisiiniilmektedir. Ithalat
hacmi ise i¢ talepteki gerileme neticesinde

azalmistir.

2013 yilinin basinda ekonomik faaliyetler
zayif bir gorlinlim sergilemis olsa da aylik
veriler ilk c¢eyrekte biliylime patikasina

girildigini gostermektedir. Sanayi iiretimi,
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imalat sanayi Satin Alma Yoneticileri
(PMI) endeksi, is diinyasi giiven endeksi

biliylimenin hizlandigina isaret etmektedir.

Diisen kredi faizleri ve Kiirt sorununa
iligkin olumlu siyasi gelismeler neticesinde
tilketici gliveni Onceki ¢eyrege kiyasla
artmistir. ithalatin artiyor olmast ic talepte
hafif bir artis yasandigini gostermektedir.
Altin ihracati gegtigimiz yila kiyasla
keskin bi¢cimde diisse de, altin dis1 ihracat
kalemleri, Tiirk ihracat¢ilarinin pazarlarini
Orta Afrika’ya

Dogu ve dogru

genisletmeleri neticesinde giiclii

seyretmektedir.

Kredi biiylimesi verilerinin isaret ettigi
iizere finansal ve parasal gelismeler i¢
talebin  giliclenmesini  desteklemektedir.
Nisan 2013 ortasinda Merkez Bankasi,
politika faizini Aralik 2012’de belirlenen
% 5,75 seviyesinden % 5 seviyesine
cekmis ve gecelik faizleri

Boylelikle

indirmeye

devam  etmistir. yatirim
harcamalarinin tetiklenerek 2013 yilinda %
7,1, 2014’te ise % 8,6 artacagi tahmin
edilmektedir. Diislik faiz oranlar1 ayrica
istihdam artis1 ve harcanabilir gelirdeki
titketim

yavaglamadan etkilenen
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harcamalarinin artmasina yardimci
olacaktir.  Ozel tiiketim harcamalarmin
2013’te % 2,2, 2014’te ise % 3 oraninda
artmast beklenmektedir. Kamu
harcamalarinin % 5 oraninda artmaya
devam etmesi Ongoriillmektedir. 2012’nin
tam tersine, diisen altin ihracatinin
etkisiyle ihracat artisinin sinirli kalmasi
beklenmektedir. ithalatin ise ekonomik
faaliyetlerdeki hizlanmaya paralel olarak
kayda deger bicimde artacagi tahmin
edilmektedir. Bu gelismeler neticesinde net
ihracat kaleminin GSYH’ye negatif katki
yaparak onceki yilin hareketini
dengeleyecegi  ongoriilmektedir.  Ancak
yine de esas itibariyla i¢ talep artigina baglh
olarak ekonominin 2013’te % 3,2, 2014’te

ise % 4 biiylimesi beklenmektedir.

Grafik 33.1:  Tiirkiye: GSYH, Tiiketim ve
Yatirnm Harcamalari

Yillik
Oh

|
! tahmin {6
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=== Yatirimlar

2012  yilinda  istihdam  ekonomik
bliylimeden daha yiiksek bir oranda, % 3
oraninda artmigtir. S6z konusu egilimin,
Oniimiizdeki yillarda istihdam artiginin
ekonomik  biiylime oranmin altinda
kalmastyla, tersine donmesi
beklenmektedir. Goreli istihdam artiginin
demografik faktorler ve artan isgliciine
katilim oranlar1 neticesinde yapisal olarak
artan isgiiclinii i¢ine alabilecek biiytikliikte
olmas1 beklenmemektedir. Issizlik oranmnin
2013 yilinda 5 baz puan, 2014 yilinda ise 2

baz puan artacagi tahmin edilmektedir.

Aralik 2012°de % 6,2 olarak gergeklesen
enflasyon oram1 Mart 2013’te % 7,3’e
yikselmistir. Bu durum islenmemis gida
fiyatlarindaki artistan kaynaklanmis olup,
cekirdek enflasyon istikrarli seyretmistir.
Negatif c¢ikti agi@inin  tahmin donemi
sonuna kadar stirecegi dikkate alindiginda,
uluslararas1 emtia fiyatlarin  olumlu
seyretmesi varsayimi altinda enflasyonun
2013’te % 6,6, 2014’te ise % 5,6 olarak

gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Uzun stiredir yiiksek seyreden cari islemler
acig1 artan ihracat ve hiz kesen ithalat

sebebiyle 2012 yilinda GSYH’nin % 6’sina
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kadar gerilemistir. Ancak 2013’{in ilk iki

ayma iligkin wveriler, ithalat artis1 ve
ihracatin diismesiyle birlikte cari agiktaki
s0z konusu iyilesmenin sonuna gelindigini
gostermektedir. Cari agikta beklenen artis,
diisecegi tahmin edilen petrol ve diger
emtia fiyatlar1 sebebiyle sinirlanabilecektir.
Cari islemler aciginin GSYH’ye oraninin
2013 ve 2014 yillar igin sirastyla % 6,8 ve
% 7,2

beklenmektedir.

olarak gergeklesmesi

2012 yilinda biliylimenin beklentilerin

altinda kalmasiyla birlikte genel devlet
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biitce acigmin GSYH’ye oraninin hafifce
artarak % 2,3’e c¢ikmis oldugu ve kamu
borcunun GSYH’ye oraninin 2 puan
azalmis oldugu tahmin edilmektedir. 2013
yilinda, hiikiimetin cari islemler agiginin
azaltilmas1 ve 6zel sektor kaynakli biiylime
borcunun  azaltilmasi

tercihiyle kamu

neticesinde  biitge
sik1

beklenmektedir.

politikasi agiginin

azalmas1 ve maliye politikasinin
strdliriilmesi Biitce
acigimin secim yili olan 2014°de % 2.4’e
yiikselecegi tahmin edilmektedir. Ancak
s0z konusu agik beklentilerinin tahmin
donemi kadar

GSYH’ye oran1 tahminlerini % 36’da

sonuna kamu borcu

tutabilecegi diisiiniilmektedir.
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Tablo 11.33.1
Tahmine iliskin temel gostergeler - TURKIYE

2011 Yillik Yiizde Degisim
Cari
Milyar TL Fiyatlarla % GSYH 92-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014
GSYH 1294,9 100,0 4,2 -4,8 9,2 8,8 2,2 3.2 4,0
Ozel Tiiketim 920,8 71,1 41 -2,3 6,7 7,7 -0,7 2,2 3,0
Kamu Tiiketimi 180,7 14,0 4,1 7,8 2,0 4,7 5,7 5,3 54
Briit Sabit Sermaye Olusumu 283,2 21,9 5,1 -19,0 30,5 18,0 -2,5 7,1 8,6
Ekipman igin - - - -22,2 405 231 -4,5 9,1 106
fhracat (mal ve hizmet) 300,5 23,2 8,8 -5,0 3,4 6,5 17,2 4.8 7,3
ithalat (mal ve hizmet) 397,6 30,7 9,5 -143 20,7 10,6 0,0 58 8,0
GSMG 1282,1 99,0 4,2 -5,0 9,6 8,8 2,4 2,7 3.9
GSYH biiylimesine katki Ic Talep 4.5 -55 114 10,7 -0,8 3,7 4.6
Stoklar 0,1 -2,1 23 -03 -1 01 -01
Net ihracat -0,4 28 -45 -10 37 -04 -04
Istihdam 0,6 0,4 6,2 6,7 3,0 1,4 2,0
Issizlik oram (a) 8,0 125 10,7 8,8 8,1 8,6 8,8
Calisan basina ticret 6demeleri
Birim isgiicii maliyeti (tiim ekonomi i¢in)
Reel isgiicli maliyeti
Hanehalki tasarruf orani (b)
GSYH deflatorii 45,1 53 5,7 8,6 6,8 6,3 5,0
TUFE - 63 86 6,5 90 66 5,6
Mallar igin dis ticaret haddi -0,5 2,5 -3,2 -4,5 1,9 -0,9 0,0
Ticaret dengesi (c) -5,2 -3,8 -75 -113 -8,8 -8,7 -8,7
Cari islemler Dengesi (c) -2,1 -2,2 -6,4 -9,9 -5,8 -6,8 -7,2
Net dis borg verme (+) veya borglanma (-) (c) - - - - - - -
Genel biitce dengesi (c) - -6,9 -2,6 -2,2 -2,3 -2,1 -2,4
Dongiisel ayarlanmis biitge dengesi (c) - - - - - - -
Yapisal biitce dengesi (c) - - - - - - -
Briit kamu borcu (c) - 46,1 424 398 379 36,7 36,0

(a) Eurostat tanimi
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(b) briit tasarruf/harcanabilir gelir

(c) GSYH yiizdesi olarak



