EURO BOLGESI iZLEME RAPORU

(1-30 KASIM 2000)

1.Genel Ekonomik Gostergelere iliskin Gelismeler:

Eurostat tarafindan 2000 yilinin ikinci ceyregine iliskin olarak yapilan aciklamada Euro Bolgesi reel
GSYiH biiyiimesinin yiizde 0.9 oldugu belirtilmistir. Bir yil &ncesinin ayni dénemine oranla, reel GSYiH,
2000 yihnin ikinci geyreginde yizde 3.7, ilk yarisinda ise ortalama ylizde 3.6 artmistir. Bu durum ise,
Euro Bolgesinde reel GSYiH biiyiimesinin 2000 yilinda yiizde 3’iin lizerinde gerceklesmesi olasiliginin
glcli oldugunu gostermektedir.

2000 yilinin ikinci ceyreginde, GSYiH’nin bilesenlerinin biiyiimeye olan katkilari yeniden gézden
gegcirilerek biraz degistirilmistir. Buna gore, envanterlerdeki degisikliklerin reel GSYiH biiyiimesine
katkisi ylizde 0.2 disiiriilmis, net ticaretin katkisi ise ylizde 0.2 yiikseltilmistir. Ozel tiiketimdeki giiglii
bilyiime yiizde 0.9 diizeyinde gercekleserek 2000 yilinin ikinci ceyreginde GSYiH biiyiimesinin giiclii
olmasina katkida bulunmustur. 1998 yilinin basindan beri, 6zel tiiketimdeki bilyiime, GSYiH
blylimesinin arkasindaki baslica etmenlerden biri olmustur. Yatirim, 2000 yilinin ikinci ceyreginde
ylzde 0.5 artmis, kamu harcamalari ise ilk ceyrekten itibaren sabit kalmistir. Envanterlerdeki
degisiklikler, yilin ikinci ¢ceyreginde bliylimeye ylzde 0.3 katkida bulunmustur. Ticarete iliskin olarak,
glcli ic talep, 2000 yilinin ikinci yarisinda ithalatta yizde 3.3’lUk bir artisa yol agmistir. Ancak,
ithalattaki giglii bilylime, ihracattaki giiclii artisla dengelenmistir. ihracat artisi 2000 yilinin ilk
yarisinda yiizde 2.6 olarak gerceklesmistir. Net ticaretin reel GSYiH biiyiimesine katkisi, 2000 yilinin
ikinci ceyreginde sifir olarak tahmin edilmektedir.

Sanayi sektori, reel GSYiH biiyiimesinin gii¢li olusunda 2000 yilinin ilk yarisinda etkin bir rol
oynamistir. Haziran-Agustos 2000 arasindaki U¢ aylik dénemde, insaat haricindeki sanayi Gretimi,
Mayis-Temmuz 2000 déneminde ylizde 1.1 artis gdstermistir. 2000 yilinin ilk yarisinda gergeklesen
hizli bliyimenin ardindan, sanayi tretimindeki yillik bliyime hizi Agustos 2000’de ylizde 6.2 gibi
ylksek bir diizeyde gerceklesmistir.

imalat Giretimi Haziran-Agustos 2000 déneminde, bir énceki ti¢ aylik ddneme oranla yiizde 1 artmistir.
Son aylarda goruldiigu gibi, en ylksek bliyiime oranlari sermaye mallari ve dayanikli tiiketim mallar
sektorlerinde, li¢ aylik hareketli ortalama olarak sirasiyla ylizde 1.7 ve ylizde 1.6 diizeyinde
gerceklesmistir. Her iki sektorde de, Agustos 2000’de ¢ikti diizeyi, 1999 yili Agustos ayina oranla
ylzde 10’dan daha yiiksek gergeklesmistir. Dayanikli olmayan tilketim mallarinin Gretimi Haziran-
Agustos 2000 déneminde, bir 6nceki ¢ aylik doneme oranla ylizde 1.4 artmistir. S6z konusu
donemde ara mallari sektoriinde ise gikti sabit kalmistir. 2000’in Gg¢lincli ¢ceyreginde sanayi sektoriine
iliskin blylme hizi yliksek bir diizeyde kalmakla birlikte, dengelendigi dlistinilmektedir.



Avrupa Komisyonu is ve Tiiketici Arastirmalari uyarinca, tiiketici giiveni Eyliil 2000’de keskin bir
sekilde diismistir. Bu azalma petrol fiyatlarindaki artisa ve Eylil basinda Euro Bolgesinde bunun
sonucunda meydana gelen bozulmaya baglanmaktadir. Arastirmanin genel sonuclari, esasen
gelecekteki genel ekonomik duruma iliskin tiiketici duyarlihginin yeniden gézden gegirilerek belirgin
bir sekilde asagiya ¢ekilmesinden etkilenmistir. Bununla birlikte, Eylil 2000’de kaydedilen tiketici
glveni diizeyi evvelki ortalamalarin bir hayli Gzerinde kalmistir.

Son olarak, gectigimiz aylarda gozlenen glicli ekonomik faaliyetlerin ve isglicli piyasasindaki
gelismelerin 2000 yilinin ikinci yarisindaki tliiketim harcamalarini desteklemesi beklenmektedir.

Haziran-Agustos 2000 arasi U¢ aylik donemde perakende satislar bir dnceki yilin ayni dénemine
oranla ylzde 2.3 ylkselmistir. Bu, 2000 yilinin ikinci ceyreginde goézlenen biylime hizindan biraz
duslik olmakla beraber 1998 ve 1999 yillarinda goriilen ortalama biylme hizlari ile ayni
dogrultudadir.

Genel olarak, en son veriler 1999 yilinin ikinci yarisinda ve 2000 yilinin ilk yarisinda blylmenin yiiksek
seyrettigine isaret etmektedir.

Euro Bolgesi issizlik orani Agustos 2000’de de, Temmuz ayinda oldugu gibi ylzde 9 olarak
gerceklesmistir. Temmuz ve Agustos 2000’deki issizlik oranlari, Haziran 1992’den beri kaydedilen en
disuk oranlardir. Yil bazinda, issizlik Agustos 2000’de 1.1 milyon kisi azalmistir. Bu, gecen 10 yilin en
blylk yilhk issizlik azalmalarindan biridir. 25 yas tzerindekilere iliskin issizlik orani Agustos 2000’de
ylzde 7.9 olarak kalmis, 25 yas altindakilere iliskin issizlik orani ise Temmuz 2000’de saptandigi ylzde
17.4’den, Agustos 2000’de ylizde 17.5’e ¢cikmistir.

2000 yihnin ikinci ceyreginde meydana gelen 6nemli azalma ile ayni dogrultuda olarak istihdam artisi
glcli olmaya devam etmistir. Euro Bolgesinde toplam istihdamin 2000 yilinin ikinci ceyreginde ylizde
0.6 arttigi tahmin edilmektedir. Yil bazinda, ikinci geyrekte istihdam yiizde 2.1 artmistir. Bu oran,
1999 yilinda kaydedilen ortalama blyliime oranindan énemli 6l¢lide yiksektir. Ayrica, bir 6nceki
ceyrekte kaydedilen yillik bilyiime oranindan da ¢ok yiiksektir. istihdamdaki s6z konusu artislar yillik
bazda olsun, Ug¢ aylik bazda olsun 1990’larin basindan itibaren kaydedilmis olanlardan yuksektir ve
blyiik olgiide ekonomik faaliyetlerdeki genislemeyi yansitmaktadir.

2000 yihnin ikinci ceyreginde, ekonominin bitiin sektorleri, istihdam artisina katkida bulunmuslardir.
Sanayideki istihdam insaat haricinde ikinci geyrekte li¢ aylik ylizde 0.1’lik bir buyime artisi
gostermistir. Bu durum, bir dnceki ceyrekte gozlenen gelismeyi dogrulamaktadir. Bu gelisme blyuk
olciide imalat sektoriindeki istihdamdan kaynaklanmaktadir. Avrupa Komisyonu is ve Tiiketici
Arastirmalari tahminlerine gore, insaat sektoriindeki istihdam biylmesinin, ikinci ceyrekte nispeten
yiiksek bir hizda devam etmesi beklenmektedir. istihdamdaki gelismeler hizmet sektériindeki
istihdamin yilin ikinci ceyreginde keskin bir sekilde arttigini gdstermektedir. Bu, Avrupa Komisyonu is
ve Tuketici Arastirmalarinda yer alan ve perakende sektori igin Agustos 2000’e kadar olan doneme
iliskin beklentilerle ayni dogrultudadir.

II.Fiyat istikrarina iliskin Gelismeler:



Ekim 2000’de Euro Bolgesi Uyumlastirilmis Tiketici Fiyatlari Endeksi (HICP), Eylil ayinda ylzde 2.8
diizeyinde gergeklestikten sonra, biraz diserek ylzde 2.7 olarak kaydedilmistir. Mevsimsel bazda gida
ve enerji hari¢ tutuldugunda ayni déneme iliskin olarak ¢ekirdek enflasyondaki yillik artis ise ylizde
1.6 diizeyinde gerceklesmistir ki s6z konusu rakam bir 6nceki ay ylizde 1.4 olarak saptanmistir. HICP
rakaminda azalma kaydedilirken ¢ekirdek enflasyonda ylkselme meydana gelmesi ekonomistlerce
beklenmedik ve olagan disi bir durum olarak nitelenmis ve siki bir sekilde izlenmesi gerektigi ifade
edilmistir.

Bolgede elektrik fiyatlari da kismen petrol fiyatlarinin yikselmesinden dolayi artmistir. Diger taraftan,
gecen 18 ay icerisinde genel olarak diisen gida fiyatlari da ylikselise gecmistir.

ll.Para Politikasina iliskin Gelismeler:

ECB, 2, 16 ve 30 Kasim 2000 tarihli Yonetim Komitesi toplantilarinda faiz oranlarini degistirmeyerek,
sabit biraktigini agiklamistir. Buna gore, refinansman islemlerine iliskin faiz orani ylizde 4.75, kredi
islemlerine iliskin faiz orani ylizde 5.75 ve mevduat faiz orani ylizde 3.75 diizeylerinde birakilmistir.

Eylil 2000’de M3’teki yillik artis hizi biraz azalmis ve Agustos 2000’de kaydedildigi ylizde 5.6
diizeyinden ylzde 5.4 dizeyine inmistir (Eyliil 2000’e iliskin M3 rakami daha 6nce ylizde 5.5 olarak
aciklandigr halde yeniden gézden gecirilerek yilzde 5.4 olarak saptanmistir).

M3’0n yillik biyldme hizinin {i¢ aylik ortalamasi, Temmuz-Eyliil 2000 déneminde degismeyerek,
Haziran-Agustos 2000 doneminin (g aylik ortalamasi olan yiizde 5.4 diizeyinde kalmistir. M3’ln Eylil
2000’deki buyime hizindaki klclk azalma, mevsim bazinda ayarlanmis olarak yiizde 2’lik aylk artisi
yansitmaktadir.

Daha uzun bir donem ele alindiginda M3 bilylimesinde son iki dénemde bariz bir yavaslama
gerceklesmistir. M3’iin mevsim bazinda ayarlanmis alti aylik biiyime hizi Nisan-Eylil 2000
doneminde yiizde 3.6’ya dismustir. M3’ln alti aylik buyime hizi, Mart-Agustos 2000 déneminde
ylzde 4.9, Subat-Haziran 2000 déneminde ise ylizde 5.3 olarak gergeklesmistir. M3’lin bliyiime
hizindaki zayiflama esasen M1’deki en likit bilesenlerin hizindaki yavaslamayi gostermektedir. Bu,
Euro Bolgesinde 1999 sonbaharindan beri kisa donem faiz oranlarinda devam etmekte olan artis
yansitmaktadir.

M3’lin ana bilesenlerine iliskin olarak tedaviildeki paranin yillik biyime orani Eylil 2000’de yiizde 3.5
olarak sabit kalmistir.

Ekim 2000’de ise M3’lin yillik bliyime hizi biraz diserek yizde 5.3 olarak gerceklesmistir. Bu azalis
esasen Eyliil 2000’de yilizde 6.3 olan M1’in Ekim 2000’de ylizde 5.8 diizeyine inmesinden
kaynaklanmaktadir. M3’ln yillik blylme hizinin Agustos-Ekim 2000 dénemini kapsayan (g aylik
ortalamasi ylizde 5.5 olarak gerceklesmistir.

IV.D&viz Kuruna iliskin Gelismeler:



Ekim 2000 baglarinda doviz piyasalarinin nispeten durgun olduklari gdzlenmistir. Daha sonra, Orta
Dogu’daki politik baskilarin siddetlenmesiyle ayni dogrultuda olarak euro yeniden deger kaybetmeye
baslamistir. Euro kurundaki diisme egiliminin potansiyel etkileri diinya ekonomisi igin endise konusu
olmaya devam etmistir.

ABD dolari karsisinda euro Ekim ayinin ilk yarisinda 0.86-0.89 araliginda islem gérmustiir. ABD’de
2000 yihnin Gglincl ceyregi icin beklentilerden daha zayif blylime verilerinin agiklanmasinin ardindan
euro biraz deger kazandiktan sonra, Ekim ayinin ikinci yarisinda, 6zellikle Orta Dogu’daki yliksek
gerilim esnasinda, USD karsisinda dislse gecmis ve 26 Ekim 2000 tarihinde 0.82 (izerinden islem
gormistir. 31 Ekim 2000 tarihinde ise, 1 USD 0.84 euro lizerinden islem gérmistir. Bu deger, ayin
basina oranla yaklasik ylizde 4.5, yilin basina gore ise yaklasik ylizde 16.5 distktar.

Japon yeni karsisinda, euro Ekim ayinin ilk yarisinda istikrarh kalarak JPY 95 civarinda seyretmistir.
Ayin ikinci yarisinda, euro yen karsisinda da deger kaybetmistir. Yenin boylece daha fazla deger
kazanmasi, Japonya’da asamali bir ekonomik iyilesme siirecine girildigi donemde meydana gelmistir.
Bununla birlikte, yeni verilerin agiklanmasiyla tiiketimin zayif kaldig1 gercegi kesinlik kazanmistir.
Diger taraftan, Japonya’da iflaslarda da belirgin bir artis olmustur. 31 Ekim 2000 tarihinde euro JPY
91.9 lizerinden islem gormistir ki bu, ay basina gore ylizde 3.5, yil basina gore ise ylizde 10.5
dusaktar.

Ekim 2000’in ilk yarisinda euro ingiliz sterlini karsisinda da istikrarli kalmistir. Bank of England Para
Politikasi Komitesi, 5 Ekim 2000 tarihli toplantisinda, Bankanin repo oranini yiizde 6’da sabit
birakmayi kararlastirmistir. Ekim 2000 ortasina dogru, sterlin deger kazanmistir. Bunun baslica
nedenlerinden biri, ingiltere’nin net bir petrol ihracatcisi olmasi dolayisiyla, petrol fiyatlarinin stirekli
olarak ylkselmekte olmasidir. 31 Ekim 2000 tarihinde, euro, GBP 0.58 lizerinden islem gérmustir ki
bu, yil basina oranla yiizde 7 disuktr.

ECB, 22 Eyliil 2000 tarihinde ABD, Japonya, Kanada ve ingiltere Merkez Bankalari ile birlikte
gerceklestirdigi miidahalenin ardindan, Kasim ayinin 3. ve 6. glinleri, yalniz basina hareket ederek,
euroya mudahale etmistir. 3 Kasim 2000 tarihli midahalenin ardindan deger kazanan euro, gliniin
geri kalan bolimiinde bu durumu siirdirememis ve deger kaybetmistir. 6 Kasim 2000 tarihli
miidahalede de ECB yalniz olarak hareket ettigi icin, euro, arzu edildigi kadar deger kazanamamistir.
Midahale esnasinda, euro dolar karsisinda yaklasik 0.86 diizeyinin biraz Gzerinde seyretmekteyken,
miidahalenin hemen ardindan, 0.87 {izerinden islem gérmustir. Ancak, bir saat gibi cok kisa bir slire
sonra, euro, 0.87’'nin asagisina diismis ve daha sonra ayni giin icerisinde miidahale edildigi diizeyin
dahi asagisina diiserek 0.86 lizerinden islem gérmustdr.

Kasim ayinin sonlarina dogru ise ABD ekonomisindeki yavaslamanin kesinlik kazanmasi tizerine euro
dolar karsisinda deger kazanmaya baslamis ve ayin son giinii 0.87 lizerinden islem gérmustdir.
Euronun degerindeki bu artis yiksek oranli olmasa da, gelecek igin iyimserlik yaratmistir.

V.Odemeler Dengesine iliskin Gelismeler:



Eylil 2000’de Euro Bolgesi cari islemler agigl 1.5 milyar euro olarak kaydedilmistir. Eylil 1999’da ise
Euro Bolgesi cari islemleri 3.3 milyar euro tutarinda bir agik vermistir.

Bu yilin ilk U¢ ceyreginde 20.4 milyar euro tutarinda bir agik veren Euro Bolgesi cari islemleri bir
onceki yilin ayni doneminde 0.7 milyar euro tutarinda acik vermistir. Bu durumun esas nedeni mal
ticareti fazlasindaki 21 milyar euro tutarindaki bir azalmadir. Bu, ithalatin deger olarak arttigini
gostermektedir.

Eyliil 2000’de, Bolge disina 34.3 milyar euro tutarinda net yatirim yapiimistir. Bu durum, Euro Bolgesi
vatandaslarinin Bolge disina 47.2 milyar euro, Bolgeye ise 13 milyar euro tutarinda dogrudan yatirim
yaptiklarini gostermektedir.

Eyliil 2000’de Bolgeye 3.9 milyar euro tutarinda net portféy yatirimi gerceklestirilmistir. “Diger
yatirim” adi altinda da Boélgeye 20.6 milyar euro tutarinda net yatirim yapilmistir.

2000 yihnin ilk dokuz ayinda Euro Bolgesi disina 89.1 milyar euro tutarinda net dogrudan yatirim ve
portfoy yatirimi yapilmistir. Bu rakam, 1999 yilinin ilk dokuz ayinda 11.3 milyar euro olarak
gerceklesmistir. 1999 yilinin ilk U ceyreginde tahvil ¢ikislari olurken 2000 yilinin ilk G¢ ¢ceyreginde
Bolgeye tahvil girisleri gerceklesmistir.

Eyliil 2000’de ihracat 85.3 milyar euro, ithalat ise 80.9 milyar euro olarak gergeklesmistir.

V1.Borsalar ve Tahvil Piyasalarindaki Gelismeler:

Euro Bolgesi tahvil piyasalarinda, uzun vadeli faiz oranlari Ekim 2000’de biiyik 6lctide istikrarli
olmaya devam etmistir. 10 yil vadeli devlet tahvilleri 31 Ekim 2000 tarihinde yiizde 5.4 olarak
gerceklesmistir. Bu, Eylil 2000 sonunda kaydedilen diizeyin aynidir. Ayni donemde ABD’de ise tahvil
getirileri deger kaybetmistir. ABD ile Euro Bolgesi arasindaki 10 yil vadeli tahvil getirileri araligi 6 bp
daralarak 31 Ekim 2000 tarihinde 38 bp olarak gerceklesmistir.

ABD’de 10 yil vadeli devlet tahvili getirileri Eyliil basindan itibaren surekli artis gosterdikten sonra
Ekim basinda tekrar diisme egilimine girmislerdir. 31 Ekim 2000 tarihinde, 10 yil vadeli ABD hazine
bonosu getirisi yaklasik ylizde 5.8 olarak gerceklesmistir ki bu, Eyliil 2000 sonunda gozlenen diizeyin 7
bp asagisindadir. Getirideki bu azalmanin gerisindeki itici gliglerin basinda piyasa katilimcilarinin ABD
borsasi ile baslica diger borsalardaki daha yiksek dalgalanmalar ve fiyatlardaki diismelerin ardindan,
devlet tahvili piyasasini siginilacak bir liman olarak gérmeleri gelmektedir. Diger bir neden ise ABD’de
ekonomik yavaslama olacagi seklindeki beklentinin gliclenmesidir.

Japonya’da uzun vadeli tahvil getirileri Ekim 2000’de istikrarli olmustur. Eyliil sonu ile Ekim sonu
arasinda, 10 yil vadeli devlet tahvili getirileri cok dar bir aralikta dalgalanmis ve 31 Ekim 2000
tarihinde yaklasik ylizde 1.8 diizeyinde kaydedilmistir.

Euro Bolgesinde, 10 yil vadeli devlet tahvili getirileri Ekim 2000’de dar limitler icerisinde
dalgalanmaya devam etmistir. Bu genel istikrara ragmen, Euro Bolgesinde devlet tahvili getirileri bazi
karsi etkilere maruz kalmistir. Bir taraftan, 10 yil vadeli Euro Bolgesi devlet tahvili getirileri ABD



hazine bonosu getirilerindeki azalmadan etkilenmistir. Diger taraftan, 10 yil vadeli Euro Bélgesi tahvil
getirilerinde baslica iki nedene dayanan artis yoniinde baskilar meydana gelmistir: Birinci neden,
euronun ABD dolari kargisindaki deger kaybidir, ikincisi ise Euro Bolgesi enflasyonunun 2000 yazi igin
evvelce tahmin edilenden bir 6l¢lide yiiksek oldugunu gosteren verilerin agiklanmasinin piyasa
beklentileri tizerindeki olasi etkileridir.

Hisse senedi fiyatlari Ekim 2000’de baslica borsalarda dalgalanmalar gostermistir. Béylece, Eylil
ayinda keskinlesen dalgalanmalar siireklilik kazanmistir. Dow Jones EURO STOXX endeksiyle 6lglilen
Euro Bolgesi hisse senedi fiyatlari Eyliil sonu ve 31 Ekim arasinda ylzde 2 artmistir. ABD’de, Standard
and Poor’s 500 endeksiyle oOlgllen hisse senedi fiyatlari ayni dénemde ylizde 1’e yakin deger
kaybetmistir. Yine ayni ddnemde Nikkei 225 endeksiyle 6lglilen Japon hisse senedi fiyatlari yaklasik
ylzde 7 deger kaybetmistir.

Euro Bolgesinde, Dow Jones EURO STOXX endeksiyle 6l¢lilen hisse senedi fiyatlari, Eylll sonu ve 31
Ekim 2000 arasinda ylizde 2 deger kazanarak 1999 yili sonundaki diizeyin ylizde 1 Ustine ¢ikmistir.
Global borsalardaki dalgalanmalar karsisinda, Euro Bolgesi hisse senedi fiyatlari Ekim 2000’de
birtakim karsi etkilere maruz kalmistir. Ekim’in ilk yarisinda, hisse senetlerindeki deger kaybi
yonindeki baskilar, biyik 6l¢lide Euro Bolgesinde ve global diizeyde ekonomik faaliyetlerin
genisleme hizinin gelecekte nasil olacagl hususunun piyasa katilimcilari nezdinde belirsiz olmasindan
kaynaklanmis goriinmektedir. Ekim’in ikinci yarisinda, Euro Bolgesi telekominikasyon sektoriine
iliskin hisse senetleri, piyasa katilimcilarinin beklentilerini asan sirket kazanclari verileri nedeniyle
deger kazanarak dengeye ulasmislardir. Dow Jones EURO STOXX 50 endeksi Eyliil sonundaki ylizde 22
diizeyinden 31 Ekim 2000 tarihinde yillik ylizde 24 seviyesine ¢ikmistir.

VII.Diger Gelismeler:

AB Maliye Bakanlari, aday tlkelerin, euroyu tek tarafli benimsemek yerine 6nce Maastricht
kriterlerini karsilamalari gerektigini ve bunun da 6tesinde, AB’ye ye olmalarinin hemen ardindan
euroya katilmalarinin miimkiin olamayacagini, bunun zaman alacagini vurgulamislardir. Diger
taraftan, aday Ulkelerin paralarini tek tarafli olarak euroya baglamalarinin EMU’nun ruhunu
zedeleyecegi hususunda bir rapor hazirlandigi da agiklanmustir.

Mart 2000’de Lizbon’da yapilan Zirvede gorisilen, AB Ekonomik Politika Komitesinin yaslanmakta
olan niifusun tye ilkelerin cogunda emeklilik harcamalarinin GSYiH’nin yiizde 3 ila 5’i arasinda bir
artisa neden olabilecegini vurguladigi gecici raporun tekrar gézden gecirilecegi bildirilmistir. Diger
taraftan, AB Komisyonu ve Konseyi tarafindan ortak olarak hazirlanan bir rapor, yaslanmanin saghk
harcamalarini ylzde 3 artiracagini dngérmektedir. Bu nedenle, AB Maliye Bakanlari, eger kamu
maliyeleri hizla yaslanmakta olan niifuslarinin neden olacagi sorunlarla basa ¢ikmak zorunda kalirsa,
emeklilik yasinin yikseltilmesi gerekecegi konusunda ikaz edilmislerdir.

Yatirim Bankasi Paine Webber’in Bas Ekonomisti Alison Cottrel, ECB’nin, daha a¢ik davranmasi
gerektigini ve Yonetim Komitesi toplantilarina iliskin tutanaklarin yayimlanmasini, oylama raporlarinin
da kamuoyuna agiklanmasini 6nermistir. Diger taraftan, AB Maliye Bakanlarinin yaptiklari



toplantilarin da daha spesifik konulara, 6zellikle yapisal reformlara odaklanmasi gerektigini
bildirmistir.

ECB Kasim ayi icerisinde, Aralik ayindan itibaren Euro Boélgesi ekonomisine iliskin tahminleri
yayimlamaya baslayacagini bildirmistir. ECB, tahmin kavrami igin, “forecast” yerine “projection”
terimini kullanmayi tercih etmistir.

Frankfurt kdkenli bazi analistler, ECB tarafindan yayimlanan tahminlerin sabit faiz oranlarina ve sabit
kurlara dayandirilacagini ve petrol fiyatlarinda meydana gelebilecek olasi degisiklikleri de
icermeyecegini, sonug olarak ECB’nin tahminlerinin anlamsiz ve hatta degersiz olacagini
belirtmislerdir. Bununla birlikte, s6z konusu projeksiyonlar, en azindan, ECB’nin fiyat istikrarini nasil
degerlendirdigi hususunda piyasalara daha net bir goris aktarmasina yardimci olacaktir.
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