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Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine Lagarde ve Baskan Yardimcisi Luis de Guindos, 10
Eyliil’de diizenledikleri basin toplantist ile ekonomik ve finansal gériiniim hakkinda bilgiler
sundular. Toplantidan ve soru-cevap boliimiinden one ¢ikan goriisleri asagida kisaca ozetledim:

Temmuz ayindaki toplantidan beri veriler Avrupa Bolgesi i¢in ekonomik aktivitede, beklendigi gibi,
bir sigrama oldugunu isaret etmektedir. Bu toparlanma hala Covid-19 oncesi seviyelerin altindadir.
Imalat sanayi iyilesmeye devam ederken hizmet sektoriinde momentum yavaslamakta, toparlanmaya
iligkin belirsizlik devam etmektedir. Avrupa Bolgesinde i¢ talep giiclii bir ¢ikis yasarken tiiketim
harcamalar1 ve yatirim kalemleri iizerindeki baskilar devam etmektedir. Diisiik enerji fiyatlar,
baskilanan talep ve zayif is giicii piyasasi nedenleriyle manget enflasyon diisiik kalmistir.

Orta vadeli fiyat istikrar1 ve ekonomik toparlanma gozetildiginde parasal genisleme gerekli olmaya
devam etmektedir. Bu nedenle politika faizinde bir degisiklige gidilmemektedir. Enflasyonun giiclii
bir sekilde %2,0 seviyesine dogru hareketlendigini gérene kadar faizlerin mevcut veya daha diistik
seviyelerde kalmasi beklenmektedir.

Alinan diger kararlar su sekildedir: &
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1. PEPP (Biitlinsel salgin acil satin
alma programi) €1.350 milyar s e
toplami ile devam edecektir.

2. PEPP i¢in net alim ufku esnek
bir sekilde, farkli varlik siniflari
arasinda en az Haziran 2021°e
kadar stirecektir.

3. Yonetim Konseyi, vadesi dolmakta olan menkul kiymet satin alimlarmin anaparalarinin
tekrardan yatirilmasina karar vermistir.

4. APP (Varlik satin alimi1 programi) net satin alimlar1 aylik €20 milyar hizinda devam
edecektir. Buna, y1l sonuna kadarki, €120 milyar tutarindaki gegici ilave alimlar da dahildir.

5. APP kapsamindaki menkul kiymet satin alimlarinda da vadesi gelen anapara 6demelerinin de
tekrardan yatirimlarda kullanilmasi niyetindeyiz.

Olumlu mali kosullar ve genisleyici politikalar ile desteklenen Avrupa Bolgesi ekonomik
aktivitesinin ii¢lincii ¢eyrekte arttigina dair sinyaller aliyoruz. Daralma ve toparlanmanin boyutlari,
cevreleme tedbirlerinin siiresi ve etkinligi ile politikalarin basarisina da baglidir. Makroekonomik
projeksiyonlarda reel GSYH biiylimesi i¢in 2020, 2021 ve 2022’de beklentiler sirastyla -%8,0, %5,0
ve %3,2’dir. 2020 i¢in tahmin degeri yukar ¢ekilirken digerleri biiyiik oranda sabit kalmistir.
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Soru Cevap Boliimii

- Konusmamzdan Yonetim Konseyinde doviz kurlarimin bir tartisma konusu oldugu hissine
kapildim. Bu konuda biraz detay sunabilir misiniz?

Evet. Aslinda Konseyde avronun deger kazanmasina iliskin bir gériisme oldu. Ancak, biliyorsunuz
ki Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) olarak bizim doviz kuru hedefimiz yoktur. Bizim gérevimiz, fiyat
istikrarin1 korumaktir. Para biriminin deger kazanmasi, fiyatlar iizerinde negatif bir baski
yaratmaktadir ve bu tiir durumlar1 da dikkatli bir sekilde takip ediyoruz.

= Sizin Covid-19 biitiinsel salginina karsi kararh mali tedbirler seklinde tanimladigimz
harcamalar kamu bor¢larinin GSYH’ye oranimi arttirmaktadir. Bu da bor¢ cevriminin
siirdiiriilebilirligi acisindan baz iilkelerde sorunlar teskil etmektedir. Bu konuda endise
tasiyor musunuz?

Ulusal diizeyde almmis tiim mali tedbirleri topladiginizda kabaca GSYH’nin yiizde 4,5’ine
ulagirsiniz. Diger garantileri de g6z Oniine alirsak GSYH’nin yiizde 20’si gibi bir seviyeye c¢ikariz.
Bunlar ulusal diizeydedir ve bir de AB c¢apinda fonlar vardir ki bu adimlarin atilmasindan
memnunum. Dolayis1 ile bu tedbirler gerekliydi ve ivedilikle yerine getirildigi i¢in mutluyum.

- Sizce Avrupa Bolgesinde simdi bir deflasyon yasanacak nmm?

Eurostat istatistiklerine gore Agustos ayinda enflasyon orami (Temmuz ayindaki ylizde 0,4
seviyesinden) yiizde eksi 0,2 seviyesine diigmiistiir. Baz1 yerlerde ilk sayfalara tasinan bu diisiisiin
enerji ve gida fiyatlarini kapsamadigi tartisilmistir. Genel olarak enerji fiyatlarinin manset enflasyon
tizerindeki etkisi ortadadir. Haziran ayindan beri yasanan negatif oranlar da bunda etkilidir. Ancak
gida fiyatlar1 konusu Nisan ayindaki sert c¢ikis ve sonrasindaki normallesme ile birlikte
diistiniilmelidir. Ayrica bunun arkasinda bir de Almanya’da KDV oranlarmin indirilmesinden
kaynaklanan fiyat diisiisleri vardir.

Acik soylemek gerekirse Eyliill 2020 projeksiyonlar1 yakinda agiklanacaktir ve bunlarda bir
deflasyon riski 6n goriilmemektedir. Sadece tek bir veriden yola ¢ikarak boylesi bir sonuca ulagsmak
cok da dogru bir ekonomik analiz olmaz. Aksine biz daha 6ncesinde daha yiiksek deflasyon riski 6n
giirliyorduk ve mevcut verilerle bunun olasilig1 su anda azalmaktadir.

Euro / U.S. Dollar- 1h - FXCM  ® = 0118464 H1.19027 L1.18394 C1.18877 +0.00413 (+0.35% !

Gerek igerik gerekse soru — wewnovnz
cevap boliimiinde likidite
bollugu, ekonomik aktivitede
toparlanma ve belirsizlikler
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Avronun deger kazanmasi ve \'
ECB’nin bu konudaki tutumu

ise herkes icin merak
konusudur.
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