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2012 yiinda Euro Bdlgesi ve Avrupa Birligi'nde, orta Avrupa’yi da etkileyen ekonomik gerileme
mevcuttu. Yilin ilk geyregindeki kdtii hava kosullari, bunun yaninda da Aliminyum Fabrikasindaki kriz
Karadag’'in 2012 yilinda % 0.5 oraninda negatif bilylimesine yol agmigtir. Aliminylim Fabrikasindaki
belirsizlik, Karadag ekonomisinin orta vadedeki bilylime projeksiyonlarinin ve potansiyel bilyiime
oranimin biraz istiinde, ortalama % 3.6 olmasina neden olmusgtur. iik verilere gére biitge agig1 2012 yih
sonunda GSYH'nin % 4.87'sine ulagmigtir. Bu olumsuz gelismeler acil olarak uyum politikalar ve biitce
a¢iginin diizenlenmesi geregini getirmistir. Kamu borcu 2012 yili sonunda 1.699,5 milyon euro olarak
gerceklesmis veya 2012 yili igin tahmin edilen GSYH' nin % 50.9'una ulasmistir.

Tablo 1

Makro-Ekonomik Mali Gergeklesen Planlanan Projeksiyon

Cerceve (GSYH’ni %’si olarak)

2012, 2013, 2013.P 2014 2015 2016
GSYH Nominal Biiyiime 1,3 54 5,4 - 6,2 6,6 R
GSYH Reel Buydme 0,5 N Y 35 40| a5
Enflayon 4,1 3,0 3,0 2,9 2,7 2,5;
ithalat -64,9 61,1| 61,1 -60,5| -60,2 -59,6
Makro-Ekonomik  DEREE 416 39,6] 396 39,2| 389 38,6
Gostergeler Diger 57 53 53 4,6 4,3 4,0
Cari Agik -17,6 - -16,3 -16,3 16,7- -17,0 -17,0
Net DYY 13,6 11,5 11,5 11,5 11,5 11,0
Yurtici Krediler . 55,8 54,6 54,6 -55,9 56,2 56,5
Bankalarin Mevduati {Yerli) 49,2 50,0 50,0 50,4 51,1 51,9
Kamu Gelirleri _ 389 36,8 37,5 35,9 34,6 33,5
Kamu Harcamalan 42,9 39,1 354 37,0 35,5 34,1
Biitce Agifi/Fazlas 4,0 -2,3 -1,9 -1,0 -0,8 -0,6
Mali Gostergeler i
Faizler 1,8 2,1 2,1 2,4 2,7 3,0
Faiz Digl Agik/Fazla -2,2 -0,2 0,2 1,4 19| 2,4
Kamu Borcu 50,8 54,4 54,1 53,9 53,6 52,1
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1. ULUSLARARASI CEVRE

2012 yilinda Euro Bélgesindeki ekanomik aktivitenin gerilemesi % 0.6 oraninda, Avrupa Birligi'nde ise %
0.3 oraninda gerceklesmistir. Avrupa Birligi’nde son iki senede issizik orani giderek blyimis ve 2012 yili
sonunda % 12'ye ulasmistir.

Tablo 2

Bolgedeki Aday Ulkelerin Biiyiime Beklentileri

Hirvatistan

Kaynak: Avrupg Komisyonu

2. MAKRO-EKONOMIK CERCEVE 2012

Bazi makroekonomik parametrelerde degisikliklere yol agan gelismeler asagidaki gibidir:

« Aralik 2012 sonunda Karadag Hiikiimeti, mali tedbir paketi cikarmistir. En dnemlileri: Emeklilik
maaslart dondurmak ve briit 720 euronun lzerindeki licretleri vergilendirmek. )

* Alliminyum Fabrikasiyla ilgili ¢dziimlerin tretilmesinde, Gnceki makroekonomik projeksiyonlarda
kullanilan varsayimlardan farkh ¢dziimlerin tretilmesi olmustur. Aliminyum fiyati 1.800 S/T civarinda
olup yillik asgari diizeydedir. '

* Stajyerler i¢in Hilkiimet Programt uygulanmig olup 4.200 stajyer stajlanni tamamlayacaktir.
Hiikiimetin plani bu uygulamaya daha kiigiik dlgekte devam edecektir. '

» Karadag Merkez Bankasi Kasim 2012'de, 2008-2011 donemi ddemeler dengesi degisikliklerini
aciklarmig ve cariislemler lizerindeki degisiklikler ( turizmde artan gelirlerlerle ilgili) nominal ve reel
GSYIiH verilerinin tekrar gbzden gecirilmesi gerektigini ve harcamalar tarafindaki dengelerin
degistirilmesi gerektigini gdstermistir. '

“‘
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2.1. Makro-Ekonomik Gelismeler 2012
2.1.1. Gayri Safi Yurtici Hasila 2012

Karadag Istatistik Kurumunun (Monstat) 2012 GSYH'nin &n verilerine gére, Karadag ekonomisi yilin ilk
ceyreginde ekonomik aktivitelerde diisiis (kotti hava kogullan), diger geyreklerdeki durgunluk ve zayif
buyime nedeniyle % 0.5 ‘lik bir diiglis kaydetmistir. Negatif katki, sanayi Uretimindeki disiis (KAP
dretiminde digti) ,bitge harcamalarini 6rten sektdrlerdeki disus ve iirlinler Gzerindeki net vergi -
alimlaninin diismesi sonucunda ortaya cikmistir.

Biyiime, turizm ve perakende sektérinde kaydedilmistir. Ancak bu biiylime yukarida belirtilen olumsuz
etkileri karsilamak igin yeterli degildir. '

Asagidaki tablo; ilgili ceyreklerde gerceklesmis olan GSYH’lan reel ve nominal degerleriyle sunmaktadir.
Buna ilaven bazi ¢eyreklerin yilik GSYH'min icerisindeki yiizdelik payi da belirtilmektedir.

Tablo 3

% Yilh

25,1 25,3 0,8 -0,3

Kaynak: Karadag istatistik Kurumu

e . ]
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Ocak-Araltk 2012 déneminde Karadag 1.44 milyon turist tarafindan ziyaret edilmis olup toplam
konaklama sayist 9.15 milyon olmustur. 2011 yiliile karsilastirdifimizda ,turist sayisinda % 4.8 ve gecelik
konaklamada ise % 4.3 artis gergeklesmistir. 2012 yilindaki turist trafifindeki artis, yabana turistlerin
- Karadag'a gelislerinde (% 7.8) ve konakiamalarindaki artisi (% 4.1) ile elde edilmistir. Perakende
sektoriindeki satiglarin artigi ise artan turist sayisi bagh olarak bir &nceki yila gére ihml bir bliyiime
trendi kaydetmistir. Monstat’in verilerine gére 2012 yilinda parekende ticaretinin cirosu { cari fiyatlaria)
onceki yila gore % 6.7 oraninda biiylimustir. Bu oran GSYH (% 12.1) igerisinde énemli bir yiizdeye
sahiptir.

insaat ile ilgili gostergeler heniiz bu sektériin ekonomik krizin etkilerinden kurtulamadigini
gostermektedir. Monstat’in verilerine gére 2012 yilinda 2011 yiliyla karsilastinldiginda, gergeklesmis
ingaat iglerinin toplam degerinde % 13.2 oraninda diisiis kadedilmistir. Buna ek olarak 2012 yilinda 2011
yilina gore efektif cahsma saatlerinde de % 9.2 oraninda diisis kaydedilmistir.

2012 yihnda toplam sanayi Uretimi azalmig fakat, elektrik, gaz ve buhar sektériinde dretim 2011 yilina
gore ylkselmistir. 2012 yilinda sanayi Uretimindeki diisiis 2011 yilina gére % 7.1 oranindadir. Bunun
nedeni maden ve tagocaklan tretimlerindeki disiis {% 21) ve imalat sektériindeki diisiistiir (% 10.1).
Bunun yaninda elektrik Giretimi, uygun hidrolojik kosullar ve 2011 yilindaki diisitk baz uygulamasindan
dolayr bir ylkselis kaydetmistir {% 2.2). Elektrik {retim plam 2012 yilinnda % 95.4 oraninda:
gerceklestirilmigtir. Temel olarak ana metallerin { alliminyum ve gelik) iiretimindeki % 24.0 oranindaki
dislis nedeniyle imalat sektbriinde 2012 Aralik ayinda % 20.3, yil bazinda ise % -20.3 diisiis
kaydedilmistir.

Karadag Istatistik Kurumu olan Monstat'in verilerine gére ulasim sektdrit 2012 yilinda dnceki yila gore
gerileme kaydetmistir. Demiryollar, hava, deniz ve karayollan mal tagimaciifimin yanisira deniz ve
karayolu yolcu tagimacilifinda da dU§ﬂ$ gergeklesmistir. Ancak, hava ve demiryollan yoleu
tagimaciifinda ve telekomunikasyon hizmetlerinde {cep telefonlan) artis gerceklesmistir.

2.1.1. Enflasyon

Ocak-Kasim doneminde % 3.1 ile % 5.2 oranlar arasinda degisen yillik enflasyon orani 2012 yili igerisinde
% 4.1 olarak gergeklesmistir. Kasim ve Aralik aylarinda ise istikrara ugrayip 2012 yili sonunda yillik
enflasyon orani % 5.1 diizeyinde kalmigtir. 2012 yilindaki enflasyon oranindaki yikse!me daha cok;

o  Elektrik fiyatlarinin yiikselmesi (Ocak ayinda % 6.1, Temmuz % 3.1 ve Agustos % 6.5),
¢ Diinya petrol fiyatlarindaki artisa paralel olarak akaryakit fiyatlarinin yiikselmes,

e Cok uzun siiren kurakitk dénemi ve yogun kar yagisi nedeniyle yerel gida iirlinlerindeki
arz dustiklugiinden dolayr gida fiyatlarinin artmasi,

* Ekim ayindaki givim ve ayakkabi fiyatlarinin artmasi,

. OO OO0 0n0n0nmm——
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» Vergi ve tiiketim vergilerinin artmasindan dolayi yeni diizenlemelerle ilgili iirtinlerin
(titiin, alkol, alkolsiiz icecekler ve kahve) fiyatlarinin artmasindan kaynaklanmistir

2.1.2. Yatlrl'mlar

Karadag Merkez Bankasinin verilerine gire, 2012 yilinda dogrudan yabanci sermaye girisinde bir artig
kaydedilmistir. 2012 yilinda 2011 yilina gére % 16.6 oraninda artarak 453,6 milyon euro net dogrudan
yabanci sermaye girisleri olmugstur. 2012 i¢in tahmin edilen GSYH igerisinde net uluslararasi dogrudan
yatinm payl % 13,6 olarak gergeklesmis olup bu oran 2011 yilindaki (% 11.9) payindan %1,7 araninda
daha yliksektir. Dogrudan yabanci sermaye girileri iceriginde (633,3 mil.€}, yatinmlar % 69,3 paya sahip
olup bunun

® % 35.7'si sirketlere ve bankalara yatirimlar,
e % 33.6's1 gayrimenkiil yatinmlan,

e % 25.6'st sirketler arasi borglanma,

* % 5.1'i digerleri olmustur.

2011 yiliyla kargilagstirdigimizda sirketler ve bankalara olan vyatinmlar % 34.9 artis kaydederek,
gayrimenkil yatinmlarinda % 22.7 ve sirketler arasi borglanma % 22.2 oraninda artis kaydedilmistir.
Buna istinaden 2012 yilindaki dogrudan yabanci yatirim giriglerindeki yilkselme, dogrudan yabanci
yatirmlarnrun daha kaliteli bir yapiyla karaktarize oldugu agiktir.

Gelecek donemde beklenen en Gnemli yatinmlar:
- Ulasim alaninda yatirimlar: Bar-Boljari otoyolun birinci kisminm insaati,

- Turizm yatinmiari. "Porto Montenegro" - "Adriatic Marina”, "Lustica bay resort",- "Orascom",
“Kumbor", "Socar", "Blue Horizons-Beyond the Hozirons", "Qatari Diar"," Sveti Marko"- "Metropol Grup",

- Enerji sektoriinde yatirimlar: Kiiciik hidroelektrik santralleri (8 adet), kémiir madeni "Maoée ", Termo
Elektrik Santrali Pljevlja, ltalya ile denizalti kablosu — “Terna”,

- Sanayi yatirnmlari: "Toscelik Niksic".

m
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2.1.3. . lsgiicli Piyasasi

2012 yil istihdam ve insan Kaynaklarinin Gelistirilmesi Eylem Planinda belirtilen tedbir ve faaliyetleri
sonucunda, hafif bir durgunluga ragmen isgiicli piyasasinda % 2,1 oraninda ortalama istihdam artigi
gerceklesmis, ayni zamanda igsizlik oraninda % 2,2'lik ortalama bir diisls kaydedilmigtir. 2012 yilinda
ortalama igsiz sayisi 30.188 kisi iken istindam edilenlerin ortalama sayisi 166.531 kisi olmustur. istihdam
orani, sezonun etkisiyle, Temmuz ve Agustos aylarinda en yiiksek diizeye ulagmis olup, 172.000 kisi

olarak kaydedilmistir.

issizlik orami 2012 yilinda, 2011 yilinda kaydedilen % 13,3’den % 13,0’e diismilstiir. isgiicii anketine gore,
igsizlik oran, bir 6nceki yil ile ayni oran olan % 19.7'yi gostermistir. 2012 yilt sonlarinda issiz sayis: Aralk
2011 ile karsitagtirildifinda, 6zellikle tniversite egitimi alan genglerin sayisindaki yiikselme ile % 2,2
oraninda artmigtir. Oniimiizdeki dénemde, istihdam sektdriinde dnem tastyan, issizlige yol acabilecek
olan, sinirlayici etken reel sektdriin, biylik sistemlerin cahgsma zorluklan {Aliminyum Fabrikasi, Celik
Fabrikasi vb) olacaktir.

2012 yilinda ortalama briit maas bir énceki yila gére % 0,7 artarak 727,00 euro olmustur. Yine 2012
yilinda ortalama emeklilik maasi 227.65 euro (net maasinin %57’si), yashiik maast 323.91 euro {net
maasinin % 66.5’i} olarak kaydedilmistir.

-—-—"_muﬁ—.—'
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2.1.4. Parasal Piyalar ve Krediler

2012 yilinda bankacilik sektérii, orta seviyedeki sistemik risk ile birlikte dengede kalmigtir. 2012 yili
sonunda, toplam mevduatlar bir dnceki yila gére % 9,0 oraninda biytiyerek toplamda 1.980,7 milyon
euro olmugtur. Bireysel mevduatlar, toplam mevduat oraninda en yilksek orana %57,9 sahip olup yilltk
diizeyde % 11,0 artis ile 1.147,0 milyon euro olarak gerceklesmistir. Bireysel mevduatlarin vadesel
vapisinda, bireysel vadesiz mevduatlar % 38,4 pay, bireysel vadeli mevduatlar ise % 61,6 paya sahip
olmustur. Kurumsal mevduatlarda da biiyiime kaydediimis ve Arailk 2012 yilinda 526,5 milyon euro ile,
bir énceki yilin ayni ayina gére %10,2 oraninda artmustir. 2012 yilinda takipteki krediler bankacilik
sektdriiniin en dnemli problemi olmustur. 2012 yih sonunda, takipteki kredilerin toplam kredilerdeki
payl % 16,9 olup toplami 314.8 milyon euroya ulagmistir. Kredi portfdyiniin bozulmasi ve yabanc
finansmana sinirli erigim bankacilik sektériinde 56,5 milyon euroluk negatif mali sonug¢ doBurmustur.
Karadag’da bulunan 11 banka arasinda 8 banka karl calisrmis olup kalan 3 banka toplamda 68.9 milyon
euro zarar etmistir. Finansal istikrari korumak amaciyla gecen yil zararlari, mevcut sermaye ve 46.5
milyon euro tutarinda bankalarin ek sermayelendirilmesi ile telafi edilmistir. Tim bunlar kisitlayici kredi
politikasina yol agmis ve ekonominin ihtiyaglar bakimindan tatmin edici olmamigtir. Toplam krediler
tutan -6neeki yiIl Aralik ayina gbre % 4.8'lik bir diisiisle 1.862,5 milyon euro olarak kaydedilmistir.
Kurumsal krediler % 4,9, bireysel krediler ise % 2,9 oranlarinda yillik bazda diismustiir. Aralik ayinda, yeni
onaylanan krediler i¢in ortalama risk agirhkh faiz oranlari Kasim ayina gére 1.66 puan daha disik
olmakla beraber bu banka faiz oranlarim sinirlandirmak icin alinan gegici tedbirler kararinin olumlu
etkilerini gdstermektedir.

2012 yilimda kamu harcamalarimin agigi vaklasik 132 milyon eﬁro, ya da GSYH'nin % 3.95 oraninda
gerceklesmistir. Bunun en 8nemli nedenleri, plan disi olagan(stii harcamalar ve yapilan plana gére daha
diisiik biitce gelirleridir. ‘

Bitce 'gelirleri, 2008 yili sonlarinda Karadag'da ekonomik krizin ortaya ctkmasindan bu yana 2012 yilinda
nominal olarak en disiik seviyesinde kaydedilmistir. Olumsuz hava kosullari nedeniyle yila k&ti bir
baglangig, yil icerisinde ekonomik aktivitelerde gerilemeye yol agmistir. Bunun sonucunda 1.11%,9 milyon
euro (GSYH'nin % 33,6’s1) degerinde biitge geliri kaydedilmistir. 2012 Yili Biitce Kanununda ilk planlanan
biitce gelirinden yaklasik 90 milyon euro {ya da % 7,5} degerinde, biitge revizyonu kapsaminda
planlanandan ise 30 milyon euro (ya da % 2,7) degerinde daha disuk olarak gergeklesmistir. KDV
gelirleri 2011 yilina gére 37.5 milyon euro ya da % 10 daha disiik olup 354.7 milyon euro olarak
gerceklesmistir. Uluslararasi pazarin-liberalizasyonu ve giimriik tarifelerindeki stirekli azalma nedeniyle,
uluslararasi ticaret vergilerinde 16.4 milyon euro veya % 36,1 oraninda negatif sapma olmustur. 2012
Biitce Revizyonunda alinan tedbirler nedeniyle kurumlar vergisinden elde edilen gelir yillik bazda % 77,3
artmigtir. Diger vergi gelirleri, 2012 yilinda gegici mali tedbirlerinin bir pargasi olarak getirilen yeni
vergilerin sonucu olarak 4.7 milyon euro yiikselmistir.

_____________________________________________ . ]
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Biitce giderleri, Biitge revizyonu kapsaminda planlanandan 22.4 milyon eurc (yada % 1,8), biitge
kanununda planlanandan ise 30 milyon euro (yada %2,4) daha fazla olup 1.282,6 milyon euro olarak
gerceklesmistir. Harcamalardaki bu artisin nedenleri,

Oncelikle biitge revizyonu yapma nedenlerinden biri olan teminatlarin aktif hale gelmesi,
¢ Bunun yaninda sosyal koruma alaninda (5.7 milyon €),

o Emeklilik ve engelli sigortasi (0.9 milyon €),

e Siibvansiyonlar (5.2 milyon €),

e Malzeme ve hizmet harcamalari (8.2 milyon €),

e Faiz (1.1 milyon £) ve planlananin 9.5 milyon euro fazla ¢ikan biitce giderleridir.

2012 yilinda biitgenin gelir ve gider taraflarindaki bu tiir degisiklikler nedeniyle 162,7 milyon euro ya da
tahmini GSYH'nin % 4.87 oraninda biitce agigi olmustur. (Maliye Bakanhg tahmini 3.330,00 milyon
euro). Biitce agigi yillik planlanan agiktan 120 milyon euro ( 2.8 defa) daha yiiksek olup revize edilmis
biitgeye gore ise 52.6 milyon euro daha yliksek olmustur.

Karadag, 2012 yili igerisinde borglarin geri ddemesi icin 223.6 milyon euro tahsis etmis, buna karsilik
329.4 milyon euroluk borca girmistir.

Kamu Borcu yilin sonunda (31.12.2012 tarihinde) toplam 1,699.5 milyon euro olup GSYH nin % 50,%’una
ulagmistir. Dig borg¢ 1,295.0 milyon euro veya GSYH'min % 38.8’l, ic borg ise, GSYH'nin % 12,1%i ya da
404.5 milyon euro olarak gerceklesmistir. 2011 yili sonu itibariyle kargilastirldiginda kamu baorglar 2012
ytiinda % 14,3 artmigtir. Karadag Hiikiimeti tarafindan Alliminyum Fabrikasi Podgorica (KAP) icin verilen
23,5 milyon euroluk garanti 2012 yilinda aktif hale gelmistir.

. 2012 Kamu Borglar ve Garantiler

2012 yih Kamu Borcu. 2012 sonunda, kamu borcu 1,699.5 milyon euro veya 2012 yili icin tahmin edilen
GSYH'min % 50.9’una ulagsmigtir. Dis borg 1,295.0 milyon euro veya GSYH'nin % 38.8’ini olusturmaktadir.
i¢ borg ise GSYH'min % 12.1'i ya da 404.5 milyon euro olarak gergeklesmistir. Kamu borcunun bu ditzeyi
ile Karadag, orta dereceli borglu {lkelerin arasinda yer almakta ve Avrupa Birligi lkelerinin
ortalamasinin altinda kalmaktadir. 2012 yihinda kamu borcu artisi, kredi faaliyetlerinin diismesi, azalan
yatirmlar ve bozulan likidite ve ekonomik faaliyetteki yavaslamalardan dolayi meydana gelmis, bu da
gelirlerin toplanmasinda gerilemeye yol agmistir. Sonug olarak biitceye finans saglamak icin borg alma ve
kaynak saglama ihtiyaglart artmigtir. Diger taraftan kriz ortaminda otomatik uyum saglanmasindaki
yetersizlik ve bunun yaninda Deutsche Bankasinin 23.5 milyon euroluk Aliiminyum Fabrikasi Podgorica
{KAP) icin verilen garantinin aktif hale gelmesiyle biitcenin giderler tarafinda artis gerceklesmistir. Bu
egilimlere paralel olarak, harcamalarin yiikselmesi ve gelirlerin diismesi daha yiiksek diizeyde bir acik
olusturmus ve bunlar da ek borglanma ihtiyacina yol agmistir.

“
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Garantiler. 2012 yili sonunda, verilen garantilerin toplam tutan GSYH'nin % 11.6’si civarinda (388.2
milyon euro) olarak kaydedilmistir. Riskli teminatlanin tutari GSYH'nin % 4.3'il ya da 144 milyon euro
olmugtur. Yerel garantiler GSYH'nin % 0.7'si ya da 23 milyon euro, vyurtdisi kaynakh garantiler ise
GSYH'nin % 3,6’s1 yada 121 milyon euro olarak gergeklegmistir. Maliye Bakanliginin amaci garantilerin
oranint dﬁ;ﬁrmektir. Bu sebeple 2012 yilinda Hiikiimet tarafindan sadece bir adet teminat verilmistir. Bu
teminat mektubu da demiryollarinin yenilenmesi calismalart icin 10 milyon euroluk idi.

3. 2012 YILINDA KAMU MALIYESi
3.1. Kamu Maliyesi ve Kamu Borcu
3.1.1. Kamu Maliye Politikasi ve Stratejisi

2012 yiinda, kamu maliyesi, kendi i¢ problemlerinin yaninda iginde bulunulan mali krizden de
etkilenmigtir. K6til hava kosullar nedeniyle ekonomideki durgunluk, merkezi biitce gelir tahsilatlarinda
belirgin bir diisiise yol agmustir. On veriler 2012 yih sonunda, merkezi biitge 2008 yilindan bu yana gelir
tahsilatinda en diigiik nominal seviyede oldugunu gdstermistir. 2012 yilinda, bazi baski ve "harcamalarin
istikrarli bir dizeyde olmasina ragmen, @n verilere gore, biitge agifl GSYH'nin % 4.87'i seviyesine
ulagmigtir.

Ekonomik sistemin rekabet giiclintin artirnimas: Karadag'in AB Uyelik siirecinde yerine getirmesi gereken
onceliklerinden biridir. Kiigiik ve agik ekonomiye sahip olan Karadag’a dogrudan yabanc yatirmeilari
cekmek icin is ortarmi sirekli gelistiriimelidir. Ayrica, tedbirler arasinda, kayit digi ekonominin azalmasi
da bulunmakta idi.

Bu tedbirlerin uygulanmasi sonucunda 2012 yilinin ilk geyregindeki bitgce gelirleri % 3,3 oraninda plan
asarak 2011 yilin ilk geyregine gbre % 13,3 oraninda daha yiiksek olmustur .

3.1.2. 2012 Yilinda Kamu Maliyesi Trendleri

2012 yih, Karadag igin kamu maliyesi agisindan en zor yillardan biri oldu. Uluslararasi ekonomik krizin
yani sira yilin bagindaki kétii hava kosullar nedeniyle ekonomik aktivitelerde dusiis meydana gelmistir.

2012 yilinda 6n kamu gelirleri GSYH'nin % 38.9'una ulasarak 1.298,83 milyon euro olarak sonuglanmistir.
2011 yilina gbre % 1.1 daha yiiksek olup 13,7 milyon euroluk nominal artig gostermistir. Bu biiylime esas
olarak, agagidaki gelirlerin nominal artisindan kaynaklanmaktadir.

* 27,9 milyon euro kurumlar vergisi gelirleri,
¢ 8,7 milyon euro sosyal sigortalar katkilari,
¢ 8,4 milyon euro &zel tilketim vergisi.

e —
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2011 yilina goére uluslararasi ticaret vergilerindeki % 36.1’lik ve katma deger vergisindeki % 9.6'lik
diigisler kaydedilmistir. Biitge revizyonunda yapilan plana gére, yerel yénetimlerin gelirlerindeki % 35’lik
artis sonucunda biitce gelirleri % 1.3 oraninda daha yiiksek idi. Yerel ydnetimlerin bu % 35’lik gelir artug1,
yerel vergi artigindan ve ingaat arsalar lizerindeki belediyecilik hizmet vergisi artisgindan kaynaklanmstir.

Kamu tiiketimi, 2012 yilinda GSYH'nin % 42,9'una ulagip 1.430,80 milyon euro olarak gerceklesmistir.
2011 yihna gore 30.45 milyon euro veya % 2,1 oranminda daha disiik seviyede olmustur. Biitge
revizyonunda yapilan plana gére, kamu tiiketimi % 3.3 oraninda daha yiiksek olmustur. Bunun nedeni de
blitce harcamalarinda % 1.8’lik ve yerel yonetimlerin harcamalarinda % 18.3'liik harcama artislandir.

2011 yilina gére daha disiik harcamalar,
Calisanlarin diger gelirlerinde,

Siibvansiyonlarda,

Kurumlara transferlerde,

Bireysel ve sivil toplum kuruluslarina tranferlerde
Kamu sektoriine transferlerinde kaydedilmistir.

Sosyal koruma transferlerinde 26.57 milyon euroluk artis kaydedilmis iken briit tcretler 2011 yiliile ayn
seviyede kalmistir. 2011 yilina gére faiz ve kredilerin geri ddenmesi transferlerinde artis kaydedilmistir.

* Dig Sektor
2012 yilinda édemeler dengesi;

e Hizmetler hesaplarinda artis,

e Gelir ve cari transferler,

» Dogrudan yabanci yatinmlarda nispeten ylksek girisler,

e Portfdy hesaplart ve diger yatinmlardaki dlisitik net gtkis ve diger yatinmlaria beraber,

dis ticaret agiginin artisi ile karakterize olmustur. 2012 yilinda 6demeler dengesindeki cari agik bir
onceki yila gbre % 2,4 artarak GSYH'nin % 17,7’si veya 587.2 milyon euro olarak gerceklesmistir. Cari
agiktaki artis, daha cok dis ticaret agiginda meydana gelen % 6,3'lik biiyiime ve % 3,9luk
hizmetlerdeki nispeten olumlu yiikselmeyle olusmustur. Cari acik blyiik 6élgiide dogrudan yabanc
yatirimlarin net girisi ile finanse edilmistir (% 77,3). '

2011 yina gbre % 6,3 ‘lUk artigla 1.388,80 milyon euro olan dis ticaret agi3t, 6demeler d'engesindeki
acikta bas faktor olmugstur,

Seyahat ve turizm gelirlerinin % 3,8 artmasi ve toplam hizmet gelirinin icinde % 64,5 oraninda yer almasi
ile hizmet sektdrii hesabinda % 3,9 oraninda artig saglanmig ve 612.3 milyon euro olarak gergekiesmistir.
Ulke ve bélgedeki olumsuz ekonomik egilimlere ragmen turizm gelirlerinde gergekiesen turist sayisindaki
% 4,8 artig ve gecelik konaklamadaki % 4,3 oranindaki artistan kaynaklanmaktadir. ‘
0 0 . _____________
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Faktor gelirleri ve cari transfer hesaplary, 2011 yilina gére 9% 31,8 daha artarak 189 milyon euro
olmustur. Bunun nedeni ise yurtdigindaki gercek kigilerin gelir hesaplarindaki artistan
kaynaklanmaktadir.. :

2012 yilinda, toplam emtia ticareti 6nceki yila gére % 3,8 daha diisiik olup 2,172.5 milyon euro olarak
gerceklesmigtir. Dis ticaret agigl ise gecen yila gére % 6,3’l0k bir artisla 1,388.8 milyon euroc olmustur.
Ongdrillen GSYH'nin % 41,8’ini olusturmustur.

Dis ticaret acig), ekonomik durgunluk, toplam talep artisinin yavaslanmasi ve olumsuz dis etkenlerin
(metal fiyatlarindaki disis) bir sonucu olarak ortaya gtkmugtir. Dig ticaret agig sdz konusu dénem
icerisindeki % 7,1 sanayi Uretimindeki diisiisten ve ana metal (aliminyum ve celik) Gretimindeki % 24’1k
diisiisten kaynaklanmistir. Tiim bunlardan ~dolayr olumsuz bir ihracatin ithalati kargilama iligkisi
olusturmus ve bu oran 4.7 pp oraninda diiserek % 22 olarak kaydedilmistir. Mal ihracati 391.9 milyon
euro ve ithalati 1.780,70 milyon euro olup sirastyla % 17,8 yani % 0,1 oranlarinda daha disiiktiir. Toplam

. ticaret hacmindeki diisiik ihracat pay (% 16,8) ve yiiksek ithalat payi (% 83,2) yerli iiretim ve tiiketimin
yiiksek ithalata olan bagimlligin géstermektedir. Toplam ihracatta % 35,1 lik paya sahip olan alummyum
ihracatindaki %22'lik diitslis en ¢ok mal ihracatindaki disiisii etkilemistir,

Aliiminyum ihracatinin diigmesi, Podgorica’da Aliiminyum Fabrikasindaki Gretim diisiisiiniin sonucudur.

¢+  Kamu Maliyesi Kalitesi

2012 yilinda kamu maliyesi, blitce harcamalarindaki tasarruf tedbirleriyle ilgili olarak devamli mali
ayarlamalar ve uygulamalar[é karaktarize edilmistir. Kamu maliyesi yonetimi ve bitgeleme alaninda
reformlar yapilmig, mali istikrart giiglendirmeye yonelik maliye politikalarn uygulanmis (gri ekonomiyi
engellememe, mali disiplin ve i¢ mali kontrolun giiglendirilmesi), bunlarin yaninda kamu maliyesinin
Avrupa Birliginin dizenlemeleriyle ve uygulamalariyla uyumlastinimasi yapimistir.

K&tli hava kogullari ve llkeyi etkileyen uluslararasi ekonomik krizden dolayt ortaya cikan ekonomik
faaliyetlerin azalmasina ragmen, Karadag 2012 yilinda temel vergilerden saglanan sabit gelirlerini
korumustur. Mali disiplin, kemer sikma ve rasyonalizasyon onlemleri ile birlikte blyiimistir. 2012
yilinda maliye politikasi, reform ¢alismalan ile devam etmis ve temel vergi oranlarini korurken,
yatinmlarin ve yiiksek vergi gelirlerinin saglanmast adina ve girisimciligin gelisimi igin uygun kosullari
yaratmaya yonelik olarak uygulanmistir. Bu amagla, bir dizi mali tedbirler yiiriirliige girmistir.

Ekonomik olarak az gelismis bdlgelerde, girisimciligi gelistirmek icin, yeni ise baslayacak olan tiizel kisiler
ve girisimciiere vergi indirimi tegvikleri saglanmistir: Kurumlar vergisi ve gelir vergisinden basladiklar
glinden itibaren sekiz yilhk muafiyet (istikrar ve Ortaklik Antagmasi dogrultusunda).

2012 yilinin ilk yarisinda, son derece olumsuz hava kosullarinin yani sira KAP kredileri igin verilen
garantilerin bir kisminin aktif edilmesinden dolay, ek biitge baskilar, biitce gelirlerinde diisiis ve yeni
yukUmlGlikler ortaya gikmistir.

L ]
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2012 yil ortasinda biitge konselidasyonu amaciyla, biitge revize edilmis ve bir dizi mali tedbirler kabul
edilmistir. Uretken olmayan harcamalar, yiiksek kazanclar, emeklilik maasi, sosyal haklar ve yard:mlai'
azaltitmistir. Biitgenin gelir tarafinda ise 2013 yili sonuna kadar sirecek olan ek gelirler belirtiimistir (SIM
kartlar, kablolu TV, elektrik sayaci ve sigaranin tiiketilmesi igin izin almak zorunda kalan olan kafeler ve
restoranlar icin ek vergiler koyulmustur).

Kayit digi ekonomi ile miicadele dnlemieri; 2012 yillinda Maliye Bakanliginin 6nceliklerinden biri kayit
disi ekonomi ile miicadeledir. Bu amacla, 2012 yilinda Maliye Bakanligi tarafindan kayit disi ekonomiye
karsi 6nlemlerin izlenebilmesi icin bir Koordinasyon Ekibi kurulmustur.

Biitce thtiyaclarimi finanse etmek icin fon saglanmasi, 2012 yilinda finansal piyasalardaki istikrarsiz
durum ve vyiiksek faiz oranlarindan dolayl i¢ ve dig pivasalardan alternatif bor¢glanma modelleri
aranmustir. 100 milyon euro degerinde bir kredi, % 60'l Diinya Bankasi garantiliinde olmak Gzere Credit
Suisse ve Diinya Bankasi tarafindan saglanmistir. 2013 yilinda, tahvil ve bono cikanimlan ve kredi
imkanlanyla, bitce agig finansmaninda, bor¢c deme ve mali rezervlerinin olusturulmasi finansmanlar
amaciyla 230 milyon euro borg alimi panlanmaktadir. 50 milyon euro tutarinda Diinya Bankasi Kamu
Sektori Kalkinma Politikasi Kredisi (PEDPL), yaklasik %1 faiz orani, uygun geri demesiz ve uzun vadeli
geri 6deme siireleri ile biitgeye destek olarak kesinlesirilmistir.
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