2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

TURKEI

Nachdem das Wachstum 2010 nahezu 9% erreichte, wird es sich den Projektionen zufolge 2011
auf 6,5% und 2012 auf 5,3% verlangsamen, wenn die Kreditbedingungen (im weiteren Sinne) straffer
werden. Das Leistungsbilanzdefizit wird den Projektionen zufolge bis 2012 weiter auf 8,9% des BIP
steigen.

Die zustidndigen Stellen sollten sehr genau beobachten, ob die neue Politik einer Erh6hung der
Mindestreservesitze fiir Geschiftsbanken ohne Leitzinsanhebung die beabsichtigte Abschwichung
der Kredit- und Wirtschaftstitigkeit zur Folge hat, und sich bereithalten, nétigenfalls auf andere
Maf3nahmen zuriickzugreifen. Die Fiskalpolitik sollte gestrafft bleiben, méglicherweise mit Hilfe eines
expliziten Ausgabenpfads. Fiir ein ausgewogeneres Wachstum sind Strukturreformen, wie die Ein-
fiithrung regionaler Mindestlohne, weiterhin notwendig.

Das Wachstum bleibt
dynamisch

Das Wachstum erreichte 2010 8,9%, womit es die meisten Projektionen,
darunter auch jene, die dem letztjdhrigen Haushalt zu Grunde lagen, bei
weitem Ubertraf. Seine Hauptantriebskrafte waren die privaten Investitionen
und der private Verbrauch. Die staatliche Nachfrage blieb verhalten, und die
Exporte erwiesen sich als schwach. Vor dem Hintergrund einer bedeutenden
Aufwertung des realen Wechselkurses und angesichts der Tatsache, dass
die private Inlandsnachfrage der Motor des Aufschwungs ist, beschleunigten
sich die Importe. Das solide Konsum- und Geschiftsklima ebenso wie die
steigende Industrieproduktion und Kapitalgiiterimporte deuten 2011 auf
eine anhaltende Dynamik hin.

Die Inflation hat
nachgelassen, der
Aufwadrtsdruck hdlt aber
an und verfestigt sich

Die am Verbraucherpreisindex gemessene Inflation sank von 9,6% im
ersten Quartal 2010 auf knapp unter 4% im Méarz 2011 - einen historischen
Tiefstand, der aus giinstigen Basiseffekten und einer moderaten Preisent-
wicklung bei den Dienstleistungen resultierte. Die Gesamtinflation wird

stark durch die volatilen Nahrungsmittelpreise beeintrachtigt, die in der
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Source: Central Bank of the Republic of Turkey; Turkstat; OECD Economic Outlook 89 database.
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Das Leistungsbilanz-
defizit hat historische
Héchststdnde erreicht

Turkey: Demand, output and prices

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Current prices Percentage changes, volume (1998 prices)

TRY billion

GDP at market prices 843.2 0.7 -4.8 8.9 6.5 5.3
Private consumption 601.2 -0.3 -2.3 6.6 6.6 5.3
Government consumption 107.8 1.7 7.8 2.0 5.3 4.4
Gross fixed capital formation 180.6 -6.2 -19.0 299 164 9.2
Final domestic demand 889.7 -1.3 -4.3 9.7 8.2 5.9
Stockbuilding' -3.0 0.3 -2.5 2.0 0.2 0.0
Total domestic demand 886.7 -1.0 -6.5 12.0 8.3 5.8
Exports of goods and services 188.2 2.7 -5.0 3.4 9.1 9.8
Imports of goods and services 231.7 41 -143 207 179 106
Net exports’ -435 17 28 -43 -28 -1.0

Memorandum items
GDP deflator _ 12.0 58 6.5 6.3 6.1
Consumer price index _ 10.4 6.3 8.6 5.7 6.1
Private consumption deflator _ 10.8 4.9 8.3 5.7 6.2
Unemployment rate _ 10.7 13.7 11.7 10.6 10.4
General government financial balance? _ 2.2 -6.7 -4.6 -3.3 -3.0
Current account balance? -5.6 -2.2 -6.6 -8.7 -8.9

Note: National accounts are based on official chain-linked data. This introduces a discrepancy in the identity
between real demand components and GDP. For further details see OECD Economic Outlook Sources
and Methods (http.//www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year), actual amount in the first
column.

2. As a percentage of GDP.

Source: OECD Economic Outlook 89 database.

StatLink sw=7¥ http://dx.doi.org/10.1787/888932431160

jingsten Vergangenheit noch gedampft waren, voraussichtlich aber anziehen
werden. Hohere Nahrungsmittelpreise werden gemeinsam mit Preissteige-
rungen fiir andere Rohstoffe im weiteren Jahresverlauf wahrscheinlich
einen Aufwartsdruck auf die Inflation auslosen. Die Kerninflation sank
wahrend des grofiten Teils von 2010, nimmt seit November aber wieder zu.
Die Preise auf der Erzeugerstufe sind starker gestiegen als die Verbraucher-
preise. Dennoch besteht in der Wirtschaft angesichts einer (bedingt durch
das sehr starke Investitionswachstum) unter ihrem Vorkrisenniveau liegen-
den Kapazititsauslastung und einer zwar ricklaufigen, aber immer noch
hohen Arbeitslosigkeit ein Kapazitatsiiberhang fort. Aus diesem Grund sind
die tendenziellen inflationdren Spannungen bisher relativ schwach geblieben.
Die Inflationserwartungen bis Ende 2011 verharren innerhalb der Zielvorgabe
der Zentralbank von 5,5% +2%, wenngleich tiber der Mitte des Zielkorridors.

Das Leistungsbilanzdefizit weitete sich 2010 merklich aus und erreichte
6,6% des BIP. Trotz jliingster Zugewinne an Wettbewerbsfahigkeit legten die
Importe in den ersten Monaten von 2011 kraftig zu und Uberfliigelten die
Exporte bei weitem. Die Olpreiserh6hungen trugen zu dieser Verschlechte-
rung bei (jeder Anstieg der Olpreise um 10 $ erhdht das Leistungsbilanzdefizit
um 0,5% des BIP). Die Spannungen in der Region Naher Osten und Nordafrika
- in die etwa 25% aller tlrkischen Warenexporte gehen - wirkten sich
dampfend auf die Industriegliterexporte aus, obwohl sie zugleich auch die
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Es wird ein neuer
geldpolitischer Kurs
verfolgt

Die Fiskalpolitik sollte
straff bleiben

Zur Verbesserung der
Wettbewerbsfihigkeit
bedarf es Struktur-
reformen
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Aussichten fur den Tourismus in der Tirkei verbesserten. Das Leistungs-
bilanzdefizit wird weiterhin problemlos finanziert, grofstenteils aber tiber
umkehrbare kurzfristige Kapitalzufliisse. Die Kapitalzufliisse unbestimmter
Herkunft - die moglicherweise mit den Unruhen in den Nachbarldndern
zusammenhéangen - haben sich jlingst beschleunigt.

Seit Dezember 2010 wird eine neue Geldpolitik umgesetzt, mit einer
Kombination aus niedrigen Leitzinsen (zur Einddmmung der Kapital-
zufliisse) und umfangreichen Erhéhungen der Mindestreservesatze fiir
Geschiaftsbanken (um dem Kreditwachstum Einhalt zu gebieten). Bisher
hat dieser Policy Mix dazu beigetragen, die Wahrungsaufwertung in Grenzen
zu halten. Auch das Kreditwachstum hat sich in bestimmten Bereichen
verlangsamt, zeigt insgesamt aber einen sehr tragen Verlauf. Im April 2011
lagen die gesamten Kreditauflenstande noch immer um 35% Uber ihrem
Vorjahresniveau. Die politischen Entscheidungstrager versichern, dass die
beabsichtigte Krediteinddmmung gewahrleistet wird, falls notwendig auch
mit zusatzlichen Regulierungsmafdnahmen. Es ist in der Tat von entschei-
dender Bedeutung, dass sich die Inlandsnachfrage bereits ab dem zweiten
Quartal 2011 verlangsamt. Die OECD-Projektionen gehen davon aus, dass
dieses Ziel erreicht wird. Es wird damit gerechnet, dass sich die Kredit-
bedingungen dann 2012 normalisieren, und es wird eine Anhebung der
Leitzinsen projiziert.

Die Fiskalpolitik war im Jahresverlauf 2010 restriktiv ausgerichtet.
Der Lowenanteil der von der Zentralregierung infolge des liber Erwarten
starken Wachstums 2010 erzielten Mehreinnahmen scheint gespart
worden zu sein. Im Vorfeld der Parlamentswahlen im Juni 2011 sind keine
bedeutenden Haushaltsiiberschreitungen beobachtet worden, wenngleich
Anzeichen daflir vorhanden sind, dass die Transfers in den Agrarsektor
und die o6ffentlichen Investitionen sich deutlich beschleunigt haben. In der
Tat sind die Gesamtausgaben des Primarhaushalts jlingst weitaus weniger
stark gestiegen als das BIP und die Steuereinnahmen. In den OECD-
Projektionen wird davon ausgegangen, dass dieser fiskalpolitische Kurs
wahrend des Projektionszeitraums aufrechterhalten wird, wenngleich sich
im Lauf des Jahres eine zusitzliche Straffung als notwendig herausstellen
kann. Nach der Vertagung der Einfithrung der zuvor geplanten Haushalts-
regel konnte die Einrichtung eines einfacheren expliziten Ausgaben-
rahmens auf gesamtstaatlicher Ebene zur Verankerung der Fiskalpolitik
beitragen.

Das Leistungsbilanzdefizit erhoht sich bei jedem Wachstumsschub der
Wirtschaft rasch. Da die sehr hohe Energieabhéingigkeit der Tilrkei auf kurze
Sicht nicht aufgehoben werden kann, kommt es entscheidend darauf an, die
externe Wettbewerbsfahigkeit des Landes zu starken und die Wachstums-
quellen neu auszubalancieren. Strukturreformen wiirden die Kosten der
Unternehmenstatigkeit im formellen Sektor reduzieren helfen. Eine regionale
Differenzierung der Mindestlohne, die Unterschieden beim Produktivitats-
niveau und bei den Lebenshaltungskosten Rechnung tragt, wiirde nicht nur
der preislichen, sondern auch der nichtpreislichen Wettbewerbsfahigkeit
zugute kommen, da sie die Entwicklung formeller Unternehmen erleichtert,
die aus einer Vielzahl von Griinden eine hohere Produktivitidt aufweisen als
informelle Unternehmen.
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Die Risiken halten sich Das BIP wird im Gesamtjahr 2011 unter dem Einfluss einer politikindu-

die Waage zierten Verlangsamung im Lauf des Jahres voraussichtlich um etwa 6%%
wachsen. Den Projektionen zufolge wird sich das Wachstum im Jahresver-
lauf 2012 nach der Normalisierung der Kreditbedingungen dann kraftig
beleben, mit einer Jahreswachstumsrate von etwa 5%% fir das Gesamtjahr.
Sollten die Kapitalméarkte negativ auf das hohe und steigende Leistungs-
bilanzdefizit reagieren, konnten sich hieraus einige abrupte Wechselkurs-
anpassungen ergeben, die Spannungen an den Finanzmarkten auslosen
wirden. Neuerliche innere Unruhen in der MENA-Region konnen die Aus-
landsnachfrage ebenfalls schwichen. Sollten sich indessen die politikindu-
zierten Beschrankungen als weniger wirksam herausstellen als zunichst
angenommen, konnte das Wachstum zu stark werden und einen tibermafsig
hohen Druck auf die Ressourcen ausiiben. Ein dynamischeres Wachstum in
Europa wiirde Exporte und Wachstum befliigeln.
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