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MERKEZ BANKASI PARA POLITIKASI KURULUNUN 28 OCAK
2014 TARIHLI KARARLARI UZERINE BiR DEGERLENDIRME

Merkez Bankas1 Para Politikas1 Kurulu 28 Ocak 2014°te aldig1 kararlar cer-
cevesinde gecelik bor¢ verme faiz oranint % 7.75’ten % 12’ye, piyasa yapi-
cist bankalara repo islemleri yoluyla taninan bor¢glanma imkani faiz oranini
% 6.75’ten % 11.5°e, bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini da % 4.5’ten %
10°a yiikseltmistir. Ote yandan, Merkez Bankas1 bundan sonra piyasalar1 ge-
celik borg¢lanma faiz orani yerine, haftalik repo faiz oranindan fonlamaya
karar vermistir. Merkez Bankasi’nin bu ¢er¢evede faiz oranlarini 6nemli 6l-
clide arttirarak giiclii bir parasal sikilagmaya gittigi goriilmektedir ki alinan
bu radikal kararlarin Tiirkiye ekonomisi ve finansal piyasalar1 {izerinde
onemli bir etkisinin olacagi agiktir.

Bilindigi gibi Tiirkiye’de son donemlerde yasanan siyasi calkantilar netice-
sinde risk priminde 6nemli diizeyde bir artis ger¢eklesmis ve bunun netice-
sinde de TL keskin bir sekilde deger yitirmistir. MB ise bu gelismeler 15181n-
da 2010’dan beri yaptig1 gibi konvansiyonel olmayan bir para politikas1 du-
rusu sergileyerek 21 Ocak 2014 tarihindeki Para Politikas1 Kurulunda aldigi
kararlar dogrultusunda faiz oranlarini degistirmemis, bunun yerine ek para-
sal sikilastirmaya giderek gerek goriilen glinlerde bankalar arasi piyasadaki
faiz oranlarin % 7.75 yerine % 9 civarinda olusmasini saglamaya calisaca-

gin1 beyan etmistir.

MB’nin 21 Ocak’ta aldig1 kararlar TL’deki deger disiisiinii durdurmaya yet-
memis, TL hizli bir sekilde deger yitirmeye devam etmistir. Bu ¢ergevede,
siyasi calkantilar baglamadan Onceki yaklasik ii¢ aylik donemde 2 TL mer-
kezli dar bir bantta inisli ¢ikisli bir grafik izleyen ABD dolart siyasi ¢alkanti-
larin yaganmaya baslamasiyla birlikte yiikselise gegmistir. 20 Ocak’ta 2.21
TL’ye kadar yiikselen ABD dolar1t MB’nin 21 Ocak tarihli Para Politikasi
Kurulunda aldig1 kararlar neticesinde hizli bir sekilde yiikselerek 2.34 TL
diizeyine kadar ¢ikmistir. Boylece yaklasik bir bucuk aylik siire icinde
TL’deki deger kayb1 tam % 13 diizeyinde olmustur.



Bunun iizerine MB 28 Ocak’taki Para Politikas1 kurulunda, uyguladigi konvansiyonel
olmayan para politikasi stratejisini terk etmis, operasyonel ¢ergeveyi sadelestirecegini
ifade ederek ortodoks para politikasina geri dondiiglinli beyan etmistir. Bu ¢er¢evede de
MB faiz oranlarini 6nemli 6l¢iide yiikselterek daraltici bir para politikasini uygulamaya
koymustur.

MB’nin 28 Ocak gecesi agikladig1 bu kararlar etkisini hizli bir sekilde gostermis, TL
onemli Olciide deger kazanmaya baglamistir. Bu baglamda, ABD dolar1 bir saat igeri-
sinde 2.17 TL civarma kadar diiserken Avro da 3 TL’ nin altina inmistir.

Fed’in 2013’te ekonomik gelismelere gore parasal genisleme uygulamasini kademeli
olarak kaldiracagini1 beyan etmesiyle birlikte diinyada bol likidite doneminin sona er-
meye bagladigina yonelik bir alginin ortaya ¢ikmasi sonucunda gelismekte olan iilkeler-
den belirli diizeyde sermaye ¢ikisi olmus ve bu {iilkelerin para birimleri deger yitirmeye
baglamistir. TL de bu siiregte diger gelismekte olan iilkelere paralel olarak deger yitir-
mistir. MB ise bu noktada bekle-gor politikasini izleyerek herhangi bir radikal karar

almaktan kacimustir.

ABD ekonomisinin istenilen diizeyde iyilesme gosteremedigi, Avrupa iilkelerinin de
ekonomik goriinlimlerinin bozuk oldugu ve Tiirkiye’nin 2014’te % 3’ler diizeyinde
ekonomik biiylime saglamasinin beklendigi bir iklimde MB’nin daraltic1 para politikasi
uygulayarak ekonomiyi bir resesyona stiriikklemekten ¢ekinmis oldugu agiktir. Bununla
birlikte 2013 Aralik’ta baslayan ve halen siiren siyasi ¢alkantilarin, TL’nin daha da de-
ger yitirmesine yol acarak MB i¢in parasal sikilastirma uygulamaktan baska bir ¢ikar
yol birakmadig1 goriilmektedir. Bu noktada vurgulanmasi gereken husus da sudur: Si-
yasi ¢alkantilar yasanmaya baslamadan 6nce TL diger gelismekte olan iilkelerin para
birimleri ile benzer sekilde bir hareket icerisindeyken, siyasi ¢alkantilarin yasanmaya
baslamasi ile birlikte TL ile s6z konusu diger para birimleri arasinda énemli diizeyde
bir ayrisma yasanmaya baslamistir. Bu durum da Tiirkiye nin bu siiregte risk priminin
onemli diizeyde arttigin1 gostermektedir.

MB’nin aldig1 bu keskin kararlarin Tiirkiye ekonomisi lizerinde 6nemli etkilerinin ola-
cag1 muhakkaktir. Oncelikle, faiz oranlarinin dnemli dl¢iide yiikselmesi kredi faizlerini
de 6nemli Ol¢iide arttiracaktir. Bu cercevede 28 Ocak’tan 29 Ocak’a kredi faiz oranla-
rinda da yaklasik % 10’luk bir artis oldugu goriilmektedir. Uygulanan siki para politi-
kas1 da bu baglamda kredi talebinde belirli diizeyde diisiise yol agacak ve reel ekonomi

lizerinde olumsuz etkiler ortaya ¢ikacaktir.

Ote yandan, MB’nin faiz oranlarin1 énemli dl¢iide yiikseltmesi TL iizerindeki baskiy1
onemli Ol¢iide hafifleterek TL’ nin degerinin siyasi ¢alkantilar yasanmadan 6nceki sevi-
yelerine donmesine zemin hazirlayacagi sdylenebilir. Bununla birlikte, yasanacak yeni
siyasi ve ekonomik gelismelerin TL nin kisa vadedeki degeri tizerinde 6nemli etkileri-
nin olacagi da belirtilmelidir. TL’nin degerinin orta vadeli degerine donerek goreceli



olarak istikrar kazanmasi1 durumunda ekonomik belirsizlikler azalacak ve Tirkiye eko-
nomisi bundan olumlu bir sekilde etkilenecektir. Ote yandan, TL nin istikrarli bir gra-
fik ¢izmemesi durumunda da yasanacak belirsizliklerin reel ekonomi iizerinde olumsuz

etkileri olacaktir.

Siyasi belirsizliklerin azalmasi ve kontrol edilebilecek bir seviyeye gerilemesi ve
TL’nin istikrarl bir seyir izlemesi durumunda 2014 yilin1 Tiirkiye ekonomisi en az ha-

sarla atlatabilecektir.

Ote yandan parasal sikilastirmanin reel ekonomi iizerinde ne gibi etkilere yol agacagi
su noktada belirsiz olmakla birlikte faiz artirimi yasanmadan 6nce de Tiirkiye’de i¢ ta-
lebin duragan bir goriinlim sergilemesi parasal sikilastirma ile birlikte i¢ talebin daha
da duraganlasacagini ve boylece 2014’te ekonomik biiyiimenin daha da diisiik gergek-
lesecegini gosterir niteliktedir.

Faiz artirim ile birlikte i¢ talep daha da duraganlagacak olmakla birlikte, s6z konusu
ekstra duraganlagsmanin ekonomi zaten potansiyel iiretim diizeyinin oldukg¢a altinda bu-
lundugundan dolay1 i¢ talebin {izerinde siirli bir etkiye sahip olmasi1 da ihtimal dahi-
lindedir.

2014’iin 6nemli diizeyde belirsiz bir y1l olacak olmasi parasal sikilagtirmanin ekonomi
iizerinde ne gibi etkilere sahip olacaginin tahmin edilmesini zorlastirmaktadir. Bununla
birlikte, Tiirkiye ekonomisinin 2014 ekonomik biiyiime beklentisinin % 2-2.5 civarinda
gergceklesmesi olast goriinmektedir.
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Kirklareli Universitesi Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar
Uygulama ve Arastirma Merkezi, 12 Ocak 2012 tarihinde
Kirklareli Universitesi Rektorliigiine bagl bir birim olarak
kurulmustur.

Merkezin Amaci

Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Uygulama ve Arastirma
Merkezi; basta Kirklareli olmak {izere Trakya Bolgesi’nde
ve Tiirkiye’de kokli bir bilimsel arastirma gelenegini yer-
lestirmeyi, ulusal ve uluslar arasi konularda siyasi,
ekonomik, kiiltiirel, sosyal ve hukuki nitelikli bilimsel
arastirma ve ¢aligmalar yapmayi, yurt i¢i ve yurt disindaki
ilgili kurum ve kuruluslarla birlikte ortak projeler yiirtite-
rek bilgi birikiminin olusturulmasi ve paylasilmasini sag-
lamay1 amaglamaktadir.

Merkezin Calismalari

Kirklareli Universitesi Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar
Uygulama ve Arastirma Merkezi en basta {iniversitemiz
ogrencileri i¢in, daha sonra Kirklareli, Trakya bolgesi,
Tirkiye ve en nihayetinde de tiim diinyaya yararli olabile-
cek arastirma projeleri gerceklestirmek ve konferanslar
diizenlemek yoluyla tiniversitenin bilgi birikimini giincel
ve degisen ihtiyaclara yanit verir bicimde halkla paylasa-
rak, tiniversite ile i¢inde yer aldig1 toplumu baglayan bir
koprii vazifesi gorecektir.

Merkezimiz biinyesinde kurulan, Sosyal Politika Arastir-
malari1, Yoksulluk Arastirmalari, Demografi Arastirmala-
r1, Iktisat Politikas1 Arastirmalar1, Para Politikas1 Arastir-
malari, Finans Arastirmalari, Bolgesel Arastirmalar, En-
diistri iliskileri Arastirmalar1, Toplumsal Cinsiyet Aragtir-
malar1 ve Sivil Toplum Arastirmalar birimleri ile Merke-
zin amagclart dogrultusunda diizenli veya diizensiz ulusal
ve uluslararasi nitelikte seminer, konferans, agik oturum,
panel ve benzeri etkinlikler diizenlemek, siireli ve sliresiz
yayinlar yapmay1 hedefliyoruz.



