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Güçlü Parasal Sıkılaştırma ile İlk Adım... 
 

TCMB 13 Eylül tarihli Para Politikası Kurulu (PPK) toplantısında, piyasadaki hakim beklentiyi anlamlı şekilde aşarak, 1 
haftalık repo faizinde (politika faizi) 625 baz puanlık artışa gitmiş ve bu faizi %24,0 seviyesine yükseltmiştir. Böylece borç 
verme oranı (faiz koridoru alt bandı) ve marjinal fonlama oranı (faiz koridoru üst bandı), sırasıyla, %22,50 ve %25,50 olarak 
yeni seviyelerine çekilmiştir.  Merkez Bankası, enflasyon görünümüne ilişkin riskleri vurgularken metin genelinde daha şahin 
bir tonlamaya gitmiştir. Kur geçişkenliği, sepet geneline yayılım ve fiyatlama davranışlarındaki bozulmanın iç talep koşulların-
daki daralmayla telafi edilemeyecek boyuta ulaştığı zımni olarak kabul edilmiş ve enflasyon görünümünde yukarı yönlü riskle-
rin altı kalınca çizilmiştir. Bu denli güçlü bir parasal sıkılaştırma gerçekleştirilmesine dayanak gelişme de bu olmuştur. Banka, 
iç talepteki yavaşlamanın hızlandığını belirtmiş, dengelenme sürecindeki Türk ekonomisinde dış talep koşullarının ise gücünü 
koruduğunu ifade etmiştir. Kurul, sıkı para politikasının devam edeceğini ve ihtiyaç duyulması halinde ilave parasal sıkılaştır-
ma yapılabileceğini yinelemiştir. Merkez Bankası politika faizinde gerçekleştirdiği 625 baz puanlık artışın yanı sıra PPK kararı 
sonrası yaptığı ikinci bir açıklama ile gecelik vadede gerçekleştirilen fonlamanın 14 Eylül 2018 tarihinden itibaren haftalık va-
dede yapılmasına başlanacağını açıkladı. TCMB, fonlamanın tamamının haftalık vadede yapılması için ise bir haftalık geçiş 
süreci öngörüldüğünü bildirdi. Yani, önümüzdeki 5 günün sonunda günlük ortalama fonlama maliyeti %24,0’e yükselecektir. 
 

Beklentileri aşan faiz artırımı ile birlikte yıl başından bu yana yaklaşık %40 değer kaybetmiş olan TL’ye küresel yatırımcılar 
nezdinde güvenin tekrar tesisi konusunda önemli bir ilk adım atılmış oldu. Kararın hemen sonrasında dolar/TL yaklaşık %5 
değer kazanarak 6,15 seviyesine çekilmiştir. 10 yıllık gösterge tahvilin bileşik faizi ise kararın hemen ardından 67 baz puan, 
gerileme kaydederek %19,37 seviyesine indi. 13 Ağustos gün içinde 598 puanı aşan 5 yıllık CDS primi 483 puana geriledi. 
 

Bir sonraki faiz toplantısının 25 Ekim tarihinde olduğunu hatırlatırız. Eylül ve Ekim aylarında manşet enflasyonun %19,5 
seviyelerini aşacağını, yıl sonunda ise %20’nin altında kalamayacağını tahmin etmekteyiz. TCMB Beklenti Anketi’ne göre ise 
yıllık enflasyonda Eylül ayında %19,63, 2018 yıl sonunda ise %19,61 oranları görülebilir. 12 ay ileriye yönelik enflasyon beklen-
tileri ise %14,5 seviyesinde. Dolayısıyla Merkez Bankası bugünkü sıkılaşma hareketi ile kısa vadede tekrar reel faiz sunabilir 
konuma gelmiş oldu. Öngörülemeyen risklerin yokluğunda mevcut sıkılaşmanın yıl sonuna kadar yeterli olduğu kanısındayız. 
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