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Avrupa Merkez Bankası Başkanı Christine Lagarde ve Başkan Yardımcısı Luis de Guindos, 10 
Eylül’de düzenledikleri basın toplantısı ile ekonomik ve finansal görünüm hakkında bilgiler 
sundular. Toplantıdan ve soru-cevap bölümünden öne çıkan görüşleri aşağıda kısaca özetledim:  

Temmuz ayındaki toplantıdan beri veriler Avrupa Bölgesi için ekonomik aktivitede, beklendiği gibi, 
bir sıçrama olduğunu işaret etmektedir. Bu toparlanma hâlâ Covid-19 öncesi seviyelerin altındadır. 
İmalat sanayi iyileşmeye devam ederken hizmet sektöründe momentum yavaşlamakta, toparlanmaya 
ilişkin belirsizlik devam etmektedir. Avrupa Bölgesinde iç talep güçlü bir çıkış yaşarken tüketim 
harcamaları ve yatırım kalemleri üzerindeki baskılar devam etmektedir. Düşük enerji fiyatları, 
baskılanan talep ve zayıf iş gücü piyasası nedenleriyle manşet enflasyon düşük kalmıştır. 

Orta vadeli fiyat istikrarı ve ekonomik toparlanma gözetildiğinde parasal genişleme gerekli olmaya 
devam etmektedir. Bu nedenle politika faizinde bir değişikliğe gidilmemektedir. Enflasyonun güçlü 
bir şekilde %2,0 seviyesine doğru hareketlendiğini görene kadar faizlerin mevcut veya daha düşük 
seviyelerde kalması beklenmektedir. 

Alınan diğer kararlar şu şekildedir: 

1. PEPP (Bütünsel salgın acil satın 
alma programı) €1.350 milyar 
toplamı ile devam edecektir. 

2. PEPP için net alım ufku esnek 
bir şekilde, farklı varlık sınıfları 
arasında en az Haziran 2021’e 
kadar sürecektir.

3. Yönetim Konseyi, vadesi dolmakta olan menkul kıymet satın alımlarının anaparalarının 
tekrardan yatırılmasına karar vermiştir.  

4. APP (Varlık satın alımı programı) net satın alımları aylık €20 milyar hızında devam 
edecektir. Buna, yıl sonuna kadarki, €120 milyar tutarındaki geçici ilave alımlar da dahildir. 

5. APP kapsamındaki menkul kıymet satın alımlarında da vadesi gelen anapara ödemelerinin de 
tekrardan yatırımlarda kullanılması niyetindeyiz.  

Olumlu mali koşullar ve genişleyici politikalar ile desteklenen Avrupa Bölgesi ekonomik 
aktivitesinin üçüncü çeyrekte arttığına dair sinyaller alıyoruz. Daralma ve toparlanmanın boyutları, 
çevreleme tedbirlerinin süresi ve etkinliği ile politikaların başarısına da bağlıdır. Makroekonomik 
projeksiyonlarda reel GSYH büyümesi için 2020, 2021 ve 2022’de beklentiler sırasıyla -%8,0, %5,0 
ve %3,2’dir. 2020 için tahmin değeri yukarı çekilirken diğerleri büyük oranda sabit kalmıştır.
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Soru Cevap Bölümü 

- Konuşmanızdan Yönetim Konseyinde döviz kurlarının bir tartışma konusu olduğu hissine 
kapıldım. Bu konuda biraz detay sunabilir misiniz? 

     
Evet. Aslında Konseyde avronun değer kazanmasına ilişkin bir görüşme oldu. Ancak, biliyorsunuz 
ki Avrupa Merkez Bankası (ECB) olarak bizim döviz kuru hedefimiz yoktur. Bizim görevimiz, fiyat 
istikrarını korumaktır. Para biriminin değer kazanması, fiyatlar üzerinde negatif bir baskı 
yaratmaktadır ve bu tür durumları da dikkatli bir şekilde takip ediyoruz.  

- Sizin Covid-19 bütünsel salgınına karşı kararlı mali tedbirler şeklinde tanımladığınız 
harcamalar kamu borçlarının GSYH’ye oranını arttırmaktadır. Bu da borç çevriminin 
sürdürülebilirliği açısından bazı ülkelerde sorunlar teşkil etmektedir. Bu konuda endişe 
taşıyor musunuz? 

Ulusal düzeyde alınmış tüm mali tedbirleri topladığınızda kabaca GSYH’nin yüzde 4,5’ine 
ulaşırsınız. Diğer garantileri de göz önüne alırsak GSYH’nin yüzde 20’si gibi bir seviyeye çıkarız. 
Bunlar ulusal düzeydedir ve bir de AB çapında fonlar vardır ki bu adımların atılmasından 
memnunum. Dolayısı ile bu tedbirler gerekliydi ve ivedilikle yerine getirildiği için mutluyum. 

- Sizce Avrupa Bölgesinde şimdi bir deflasyon yaşanacak mı? 

Eurostat istatistiklerine göre Ağustos ayında enflasyon oranı (Temmuz ayındaki yüzde 0,4 
seviyesinden) yüzde eksi 0,2 seviyesine düşmüştür. Bazı yerlerde ilk sayfalara taşınan bu düşüşün  
enerji ve gıda fiyatlarını kapsamadığı tartışılmıştır. Genel olarak enerji fiyatlarının manşet enflasyon 
üzerindeki etkisi ortadadır. Haziran ayından beri yaşanan negatif oranlar da bunda etkilidir. Ancak 
gıda fiyatları konusu Nisan ayındaki sert çıkış ve sonrasındaki normalleşme ile birlikte 
düşünülmelidir. Ayrıca bunun arkasında bir de Almanya’da KDV oranlarının indirilmesinden 
kaynaklanan fiyat düşüşleri vardır.  

Açık söylemek gerekirse Eylül 2020 projeksiyonları yakında açıklanacaktır ve bunlarda bir 
deflasyon riski ön görülmemektedir. Sadece tek bir veriden yola çıkarak böylesi bir sonuca ulaşmak 
çok da doğru bir ekonomik analiz olmaz. Aksine biz daha öncesinde daha yüksek deflasyon riski ön 
gürüyorduk ve mevcut verilerle bunun olasılığı şu anda azalmaktadır.   

————————————— ~ ~ ~ —————————-————— 

Gerek içerik gerekse soru 
cevap bölümünde likidite 
bolluğu, ekonomik aktivitede 
toparlanma ve belirsizlikler 
ben im d i kka t im i çeken 
sözcükler olmuştur.  

Avronun değer kazanması ve 
ECB’nin bu konudaki tutumu 
i s e h e r k e s i ç i n m e r a k 
konusudur. 


