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OZET

Merkez Bankasi faiz kararlari ticari bankalarin finansal performansini etkilemektedir. Istikrarl biiyiime ve dis denge sorunu gibi temel
sorunlarin 6zellikle doviz kurlarindaki oynakliktan etkilendigi bilinmektedir. Merkez Bankast doviz kuru oynakliklaria kars: faiz
kararlari ile miidahale etmektedir ve istikrar saglamay1 hedeflemektedir. Cari agik problemi olan iilkelerin cari a¢ig1 daha fazla artis
gosterdigi zaman istihdamin artmasi ve issizlik oranlarinin azalmasi beklenmektedir. Boylelikle, makalenin bulgular kisminda da
kisaca belirtmis oldugum gibi ekonomik dalgalanma yasanmaktadir. Dolayisiyla, faizlerdeki degisim iilke ekonomisini dogrudan
ilgilendirdiginden gelismekte olan iilkeler de siki para politikasi uygulayarak faiz azaltmaya gitmektedir. 2020 y1linda atilan politika
adimlarinda bir¢ok kez ihale faiz oraninin indirilmesine karar verilmis oldugu halde haftalik repo yapilmasina yonelik 6neriler devam
etmektedir. Bu donemde, fonlama ydniinde kisitlamalar mevcuttur. Bankalar fonlama saglarken 6nlem alarak ilerlemelidir. Kisa vadeli
enflasyon hedeflemesiyle fiyat istikrarinin saglanmasi kolay degildir. Son yillarda giderek artan igsizlik oranlari istihdam sorununu
beraberinde getirdiginden istihdam oranlarinin arttirilmasi i¢in hiikiimetin daha fazla is firsatlari tiretmesi gerekmektedir. Kisa siireleri
enflasyon hedeflemeleri cari dengede de olumsuz etkiler meydana getirmektedir.

Bu caligmada, Merkez Bankasi faiz kararlarinin ticari bankalarin finansal performansini agiklama giicii incelenmistir. Calismada
kullanilan veri seti 2009-2019 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. Bu tespit igin regresyon analizinden yararlanilarak model hazirlanmustir.
Excel araciligtyla korelasyon matrisi hesaplanmistir. Ardindan, degiskenlere ayr1 ayri1 normal dagilim testi uygulanmistir. Model,
istatistiksel olarak anlamli ¢itkmamistir.

Anahtar kelimeler: Faiz koridoru, CDS, ROM
Jel Kodu: E42, E44, E58

ABSTRACT

Central Bank rate decisions affect the financial performance of commercial banks. It is known that fundamental problems such as
stable growth and external balance are particularly affected by the volatility in exchange rates. Central Bank intervenes againts
exchange rate volatility with interest rate decisions and aims to provide stability. When the current account deficit of countries with
current account deficit problems increases more, it is expected that employment will increase and unemployment rates will decrease.
Thus, as | have briefly mentioned in the findings section of the article, there is an economic fluctuation. Therefore, since the change
in interest rates directly concerns the economy of the country, developing countries are also reducing interest rates by applying tight
monetary policies. Although it has been decided to reduce the auction interest rate many times in the policy steps taken in 2020,
suggestions for weekly repo still continue. There are restrictions on funding in this period. Banks should proceed with precaution when
providing funding. It is not easy to achieve price stabillity with short term inflation targeting. Since the increasing unemployment rates
in recent years bring along the employment problem, the government needs to produce more work opportunities in order to increase
the employment rates. Short-term inflation targeting also creates negative effects on the current account balance.

In this study, the power of The Central Bank's interest rate decisions to explain the financial performance of commercial banks was
investigated. The data set used in the study is included the period between 2009-2019. For this determination, the model was prepared
using regression analysis. Correlation matrix was calculated via Microsoft Excel. After that, the normal distribution test was applied
to the variables separately. The model was not statistically significant.
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Jel Classification: E42, E44, E58

! Bu makale TERFM2021 Kongresinde sunulan bildirinin gozden ge¢irilmis ve diizenlenmis halidir




@ @OOO| Refereed & Index & Open Access Journal journalofsocial.com 2021

1. GIRIS

Bankalarin karliligin1 etkileyen kontrol edebilecegi ve kontrolii disinda bir¢ok faktér bulunmaktadir. Merkez
Bankasi’nin uyguladig1 faiz kararlar1 bankalarin performansim artirict ve azaltict egilim yaratmaktadir.
Bankalarin faiz kararlarma gosterdigi tepki ne kadar likit varliklara sahip oldugu ile ilgilidir. Likit varliklar
risklerin azaltilmasina yardime1 olmaktadirlar. Merkez Bankasi para politikasi kararlariyla ticari bankalarin
kredi ve mevduatin1 yasal yollarla kontrol etmektedir. Uygulanan para politikalarinin ekonomiyi nasil
yonlendirdigi ve bankalarin performansinda ne kadar etkili oldugu arastirmanin konusunu olusturmaktadir.
Enflasyon tahmininin diismesiyle ulusal paraya olan giiven artmaktadir. Bu durum, Merkez Bankas1’nin daha
cok rezerv para bulundurmasina neden olur. Bankalarin sermaye yapist ile karliliklar1 arasinda da dogrudan
bir iliski vardir. Sermaye yapisinin isleyisi, bor¢ ve 6zkaynaklarin dagilimi ile nasil yonetilmesi gerektigi
olduk¢a onemlidir. Ozkaynaklardaki bir birimlik artis, bankalarin yabanci kaynaga yonelmesini azaltir. Bu
durum, karlilig1 olumlu y6nde etkiler. Yapilan yapisal diizenlemeler bu anlamda bankalarin 6zsermayelerini
giiclendirmesine sebep olmustur. Bankalarin finansal performansini kontrol etmesinin temeli bu varsayima
dayanur.

Genellikle, hiikiimetler diger makroekonomik gostergeleri de goz Oniinde tutarak bankaya fiyat istikrari
saglamasi icin bagimsizlik tanir. Merkez Bankasi’nin amaci piyasadaki belirsizligi ortadan kaldirmaktir. Buna
bagli olarak TCMB’nin yiikiimliiliikleri ve bu yiikiimliiliikkleri yerine getirmeye yonelik uyguladig: politikalar
Tiirkiye ekonomisinin gelisimini belirler.

Yapilan literatiir caligmalarina bakildiginda, daha 6nce konunun bir¢ok degisken ve yontemlerle incelendigi
gOrilmistir. Finansal kriz donemlerini kapsayan ¢aligmalarin veri setleri kriz dikkate alinarak segilmelidir
¢linkii banka bilangolari kriz dénemlerinde degisir. Merkez Bankas1 piyasaya ne kadar ¢ok para tedaviil ederse,
paranin degeri o kadar diiser. Bu durum, likit olmayan finansal aktifleri nakite ¢evirme sorununu beraberinde
getirir. Para arzinin kontroliine baglh olarak paranin devir hizinin diismesi sonucu fiyatlar genel diizeyi diiser
ve deflasyonist etki varlik fiyatlarinin da diismesine neden olur. Haftalik repo faizleri, gecelik faiz oranlari,
gosterge faizi ortalama maliyetleri yiikselttiginden kredi daralmasina yol agar. Tiim bunlar g6z Oniinde
bulundurularak makalenin yontem ve bulgular bdliimiinde kullanilan regresyon analizi ile degiskenler
arasindaki anlamlilik derecesine bakilarak makro ¢ergevede bir ¢alisma olusturuldu.

2. LITERATUR

Orhan ve Erdogan calismalarinda, para politikalarinin ekonomiye olumlu yonde etki ettigi donemler igin
Merkez Bankasi’nin piyasadan menkul deger alim-satimi yaparak miidahalede bulundugunu belirtmislerdir.
Zorunlu karsiliklardaki bir artisin, para arzinin daralmasina yol actigini ve tersi durumda da para arzinda
genisleme oldugunu agiklamislardir.

Demirhan yaptig1 uygulamada (2013), geleneksel para politika araclarmin disina ¢ikmigtir. Calismasina rezerv
opsiyonu mekanizmasi ve asimetrik faiz koridoru araglarini dahil etmistir. Caligsmasina gore finansal istikrarin
saglanmasinda kaldiraca dayali zorunlu karsilik orani etkindir. Konuya ilgi duyanlar igin yol gdsterici
niteliktedir.

Dogru, calismasinda ticari bankalarin zorunlu karsilik uygulamalarinin, fonlama maliyetlerinde etkili
oldugunu gostermektedir. Zorunlu karsilik oranlarinin yiiksek tutulmasinin kredi hacimlerinin daralmasina
neden oldugu aciktir. Para arzinda daralma yasanacaktir. Finansal istikrar1 desteklemek icin kapsamli bir tedbir
seti uygulanmalidir.

Cetin, para politikalarinin gelisimi iizerine yaptig1 arastirmada TCMB’nin para politikas1 uygularken yeni
piyasa araclart gelistirdigi goriilmiistiir. Caligmasi, 1970-1980 yillar1 arasini kapsamaktadir. Bu donemde
TCMB tarafindan yapisal diizenlemeler uygulanmistir. Kisaca, mevduat munzam karsilik oranlariin, sermaye
piyasalarinin gelismemis oldugu ekonomilerde ¢ok sik kullanildigi sonucuna ulasilmistir. Merkez Bankasi’nin
uyguladigi para politikalar1 Hazine ve devletin uygulamada olan iktisat politikalarina paralel bir yap1 ve
isleyise sahip olmalidir.

TCMB Enflasyon Raporu (2020), likidite yonetimi gerg¢evesinde siklastirict adimlar atilmistir. Politika faizi
sabit tutulmustur. Yabanci para zorunlu karsilik oranlari arttirilmigtir. Kredi biiylimesinde yavaslama
gorilmiistlir. Enflasyon tarafinda iyilesme hedeflenmistir. Hazirlanan endeksler sayesinde bir¢ok ¢ikarimda
bulunulmaktadir. Gelismekte olan {ilkeler diisiik enflasyon dogrultusunda mali yapilarim1 koruma
egilimindedir. Tirkiye’de ise enflasyondaki yiikselise bagli olarak risk primi de artan seviyesini
stirdiirmektedir.
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Parasiz, bankalarin ayirdiklart zorunlu karsiliklarin para arzim1 kontrol etme amaci tagidigini anlatmustir.
Piyasadan menkul kiymet satin alinmasi ve kiymetlerin piyasaya satilmasi dolasimdaki banknotlarin
cekilmesiyle sonuglanir. Merkez Bankasi, likidite arzimi gerekli diizeyde tutmalidir. Likidite sorununun
olmamasi ve bankalarin bor¢larin1 6deme giicii yillar 6nce zorunlu karsiliklarin gelistirilmesiyle saglanmustir.
Glintimiizde de birgok iilkenin merkez bankast ve FED piyasaya faiz indirimi ile likidite saglama
ugrasindadirlar.

Ogal ve Colak, Merkez Bankasi’min aldigi kararlarin ticari bankalarin yonetilmesine ve hedefledikleri
performanslara dogrudan etkisi oldugunu belirtmislerdir. Kur politikasi uygulamalari, para politikasi
hedeflerine uygun olarak belirlenmektedir. Bu durum, Tiirkiye’de dalgali doviz kuru sistemi uygulanmasinin
bir sonucu niteligindedir.

Garry (2003), sermaye piyasalarinda merkez bankalarinin fiyat istikrari saglarken iistlendigi rolii anlatmistir.
Sistemik finansal riski yonetmek ag¢isindan fiyat istikrarinin 6nemi belirtilmistir. Sistemik risk makul derecede
iyi yonetildiginde mali krizlerin meydana gelmeyecegi goriisiindedir. Sistemik bir olayin olumsuz sonuglar
reel ekonomiyi etkilemektedir.

Kile1 galismasinda haftalik repo orani, faiz orani koridoru, karsilik oranlarini degisken olarak kullanmistir. Son
donemlerde faiz oranlarimin yiikseltilmesi gerekli goriilmiistiir. Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi
incelenmistir.

Soylu, Korkmaz ve Cevik makale ¢alismalarinda, Merkez Bankasi tarafindan faizlerin agiklandigi donemlerde
tiirev piyasalarda kazang ile volatilitedeki farkliliklar gézlenmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin
faiz kararlarim agikladigi zaman dolar kurundan elde edilen kazang eksi deger seklinde seyir izlerken
volatilitenin diger giinlere gore azaldig1 sonucuna varilmistir.

Kose, Atik, Yilmaz’in yaptiklart uygulamada, gelismis tilkelerde faiz kararlarmin egilimi ve bu dogrultuda
iktisadi dalgalanmalar gériilmiistiir. Tiirkiye i¢in uygulama alanlar1 degerlendirilerek Oneriler gelistirilmistir.

3. YONTEM

Merkez Bankasi faiz kararlart ile ticari bankalarin performansi arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla ¢oklu
regresyon analizi uygulanmistir ve modelde Merkez Bankasi faiz kararlarinin bankalarin finansal performansi
iizerinde ne kadar etkili oldugu veya aksinin tespit edilip sunuldugu bir ¢aligma yapilmistir. Hipotez iizerinde
calisirken 2009-2019 periyodundaki TCMB (O/N) faiz oranlarindan bagimli degisken verileri elde edilmistir.
Ayni1 doneme ait bagimsiz degisken verileri ise; Tiirkiye Bankalar Birligi veri tabanindan alinmig olup daha
onceki calismalar da gz Oniinde tutularak ii¢ degiskenli bir model olusturulmustur. Modelde yer alan
degiskenler X1= Sermaye yeterlilik orani, X2= Ortalama 6zkaynak karlilik orani, X3= Ortalama aktif karlilik
orani, Y= Merkez Bankas1 (O/N) faiz oranlar1 bagimli degisken olarak siralanmaktadir. Degiskenlerin aldig1
degerler asagidaki gibidir:

Tablo 1. 2009-2019 periyodundaki TCMB (O/N) faiz oranlari ve Degiskenler

Yillar Y X1 X2 X3
2009 9 20,9 20,6 2,6
2010 9 19,2 18,1 2,4
2011 12,5 16,7 14,2 1,8
2012 9 18,1 14,4 1,8
2013 7,75 154 13,1 1,6
2014 11,25 16,4 12 14
2015 10,75 15,6 10,8 1,2
2016 8,5 15,5 13,5 1,5
2017 9,25 16,8 14,9 1,7
2018 25,5 17,4 13,8 1,5
2019 13,5 18,4 10,6 1,2

Tabloda yer alan degiskenler arasindaki korelasyon matrisinin hesaplanmasi i¢in veri ¢dziimleme metodu
kullanilmigtir ve boylece degiskenlerin sahip olduklar1 korelasyonlar rahatlikla incelenebilmektedir.
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Tablo 2. Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi

Y X1 X2 X3
Y 1
X1 0,028043 1
X2 -0,21183 0,732729 1
X3 -0,2927 0,739659 0,980378 1

Bu dogrultuda, Merkez Bankas1 O/N faiz orani(Y) ile sermaye yeterlilik orani(X1) ¢ok diisiik bir pozitif
korelasyona sahiptir. Merkez Bankasi faiz orani ile ortalama 6zkaynak karlilik orani (-0.21) seviyesinde
negatif korelasyon gostermektedir. Yine Merkez Bankasi faiz orani ile ortalama aktif karlilik orani arasinda
negatif korelasyon oldugu goriilmektedir. Boylece degiskenler arasinda zayif iliski oldugu sonucuna
varilmistir. Korelasyon matrisi, degiskenler arasindaki yonii ve giicii belirlediginden ileriye yonelik tanminler
de yapilabilir. Ortalama aktif karlilik oram ile sermaye yeterlilik orani arasinda pozitif bir korelasyon
bulundugu sdylenebilir. iki degisken arasinda yiiksek diizeyde iliski tespit edilmistir. Ortalama aktif karlilik
orani ile ortalama 6zkaynak karlilig1 oran1 arasinda da pozitif bir korelasyon oldugu goriilebilir. Ayn1 sekilde,
0zkaynak karliligi orani ile sermaye yeterliligi oran1 arasinda da pozitif korelasyon tespit edilmistir.

Bu boéliimde, korelasyon analizi ile degiskenler arasindaki iliskinin siddeti ve yonii anlatilmistir. Bagimli
degisken olarak elde edilen TCMB (O/N) faiz oranlarimin bagimsiz degiskenlerin iizerine etkisi analiz
edilmistir. Aragtirmanin modelinde nicel yontemler 6n plana ¢ikmaktadir. Arastirma siirecinde arastirma
konusunun belirlenmesiyle birlikte degiskenlerin daha ¢ok birbiriyle iliskili siirecleri ele alinmistir. Calisma
yapilirken ¢esitli yillara ait literatlir de goz Onilinde tutularak {i¢ degiskenli bir dogrusal regresyon modeli
kurgulanmis olup bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanma olasiliklar1 saptanmistir. Olgiilebilen degiskenler
kullanilmigtir. Bankalarin finansal performans 6l¢limii faiz oranlarindaki degisime karsi gosterilen tepki ile
test edilip bulgular elde edilmistir. Burada dncelikle tilkemizdeki ticari bankalar i¢in faiz orani uygulamalarinin
bankalardaki likidite yonetimi bakimindan Onemini belirtmek gerekir. Merkez Bankasi para politikasi
kararlarinin faiz oranlari ile dogrudan iliskili oldugu goriilmektedir. Faiz oranlarindaki hareketlilik sermaye
piyasalarini da farkli seviyelerde etkilemektedir. Bulgular boliimiinde, kullanilan metotlar sayesinde ulasilan
regresyon istatistiklerine yer verilecektir.

4. BULGULAR

Sermaye yeterlilik oran1 bankalarda risk agirlikli varliklarin asgari oranda sermaye bulundurmasi gerektigini
gosteren orandir. Bu oran, banka bilangolarindaki sorunlu varliklarin tespit edilmesine yardimci olmaktadir.
Aktif karlilik da ticari bankalarda karlilik 6lgmede kullanilan kriterlerdendir. Kullanilan bagimsiz degiskenler
ile merkez bankas1 para politikasi kararlarinin ticari bankalarin finansal performansina olan etkisi anlamlilik
bakimindan karsilastirilmigtir. Uygulanan analiz sonucunda elde edilen istatistik sonuglari agagidaki gibidir:

Tablo 3. Regresyon istatistikleri
Regresyon Istatistikleri

Coklu R 0,589886597
R Kare 0,347966198
Ayarli R Kare 0,06852314

Standart Hata 4,810933692

Degiskenler arasindaki korelasyon test edildikten sonra regresyon analizi ile secilen degiskenler arasinda
oransal iligki ortaya ¢cikmistir. Segilen bagimsiz degiskenlerin topyekiin iliskisi ile Y bagimli degisken arasinda
0.58 oraninda iligki vardir. Bagimsiz degiskenlere ilave bir degisken daha eklendiginde Y {izerinde ne kadar
katma deger yaratacagi istatistiksel olarak gézlemlenmistir. Tablo 3’e gore, standart hata oraninin 4.81 oldugu
tespit edilmistir.

Tablo 4. Varyans Analizi

ANOVA df SS MS F Anlamlihik F
Regresyon 3 86,46169183 28,82056 1,245213 0,363529482
Fark 7 162,0155809 23,14508

Burada kurgulanan model icin secilen bagimsiz degiskenler tarafindan yiizde 86.46’sinin agiklandigi
sOylenebilir. Varyans analizi grup ortalama verilerine de ulasilan istatistiksel modeli ifade ettiginden ¢ok yonlii
yorum ve gozlem yapilabilir.
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Tablo 5. Varyans Analizi Sonuglari

Katsayilar Standart Hata  t Stat P-degeri Diisiik %95 Yiiksek %695
Kesisim -11,0600697 18,87983102  -0,58581 0,576392 -55,703776 33,58363657
X1 1,475677659  1,316348708  1,121039 0,299252 -1,63699242 4,588347738
X2 3,082982745  2,6071029 1,182532 0,2756 -3,081836 9,24780149
X3 -27,5001908 17,47896101  -1,57333 0,159641 -68,8313659 13,8309843

Sermaye yeterlilik oranindaki %1’lik artis, Merkez Bankas1 gecelik faiz oranmi %1.47 etkilediginden P-
degerinin 0.29 oldugu goriilmektedir. Bu oran, Merkez Bankasi faiz oranini agiklamada sermaye yeterlilik
orani diizeyini istatistiksel olarak gostermektedir. Merkez Bankasi’nin olusturdugu farkli faiz diizeyleri
sermaye hareketlerinde oynakliga sebep olur. Sermaye girisi bir taraftan likidite sorununu ortadan kaldirirken
bir yandan da dis ticaret dengesinde olumsuz sonuglar yasanmasina sebebiyet verir. Ulkemiz ekonomisi bir
biitiin olarak diistiniildiigiinde, gerek alinan faiz oranlar kararlari olsun gerekse enflasyon degerleri olsun temel
hedef piyasadaki giiveni ve istikrar1 saglamak olmalidir. Merkez Bankasi’nin uyguladigi faiz kararlari bizi
bircok varsayima gotirmiistir. Ancak bu c¢alismada, degiskenlerin istatistiki olarak bir iliskisi
bulunmamaktadir.

4.1. Normal Dagilim Histogram

Calismada, degisken verileri esas alinarak her birine ayr1 ayr1 normal dagilim testi de uygulanmistir. Segilen
degiskenlerin normal dagilim gosterip gostermedikleri tespit edilmistir.
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Faizlerin yiiksek olmasi, reel ekonomi tarafinda da yapilan yatirimlar etkilemektedir. Merkez Bankasi’nin
uyguladig1 faiz kararlar1 ekonomik dalgalanmalar oldugunda birbirinden farkli seyir gostermektedir. Her
bankada oldugu gibi Merkez Bankasi’nin da ekonominin durgunluk ve dip noktasini yagadigi dénemler igin
etkin bir kriz yonetimi politikas1 bulunmaktadir. Bu durum, gayrisafi yurtici hasilanin azaldigi donemler icin
gecerlidir. Yani ekonomi zirvedeyken yavas yavas resesyona gegmektedir ve daralmayla birlikte dip noktasini
gordiigiinde kriz yonetimi politikalar1 6n plana ¢ikmaktadir. Alinan onlemler sayesinde ekonomi dibi
gordiikten sonra tekrar biliylimeye ge¢cmektedir. Boylelikle, enflasyon riski azaltilmaktadir. Enflasyona bagli
olarak cari islemler denge diizeyi artmaktadir. Ulke risk primini temsil eden CDS primlerinde de iyilesme
meydana gelmektedir. Bankalar agisindan, likidite sorunu yasamalari halinde gecelik olarak belli oranda
Merkez Bankasi’ndan bor¢lanabilmektedirler.

Merkez Bankasi faiz koridoru aracini ne kadar genis tutarsa, kisa vadede faizleri 6ngdrebilmek o kadar
zorlagsmaktadir. Sermaye yeterlilik rasyosu, finans piyasasinda risk yonetimi ve piyasa disiplini olusturmak
amaciyla getirilen Basel Kriterleri’nin dnemli bir parcasidir. Bir banka ddeme giigliigiine diistiigiinde bu
sermaye ile devamliligini saglamaktadir. Aktif karlilik oran1 ne kadar yiiksek olursa banka kiiciik yatirimlarla
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daha fazla karhilik elde etmektedir. Bankacilik sektdriiniin sahip oldugu 6zkaynak karliliginin ekonomik
biliylimede biiyiik pay1 vardir. Bu nedenle {ilkemizdeki para otoritesinin ekonomideki hedeflerine ulasmak icin
aldig1 kararlar ne kadar gercege yakin olursa bankacilik sektorii o kadar karlilik saglamaktadir.

5. SONUC

Calismada, Merkez Bankasi faiz kararlarinin ticari bankalarin finansal performansina etkisi aragtirilmis ve bu
dogrultuda bagimhi degisken olarak gecelik faiz orani incelenirken bagimsiz degisken olarak sermaye
yeterliligi, 6zkaynak karlilig1 ile aktif karlilik incelenmistir. Yapilan ¢aligmalarda genellikle bankalarin
karlilig1 bu degiskenlerle analiz edilmistir. Caligma, iktisadi olarak anlamli olsa da istatistiksel olarak anlaml
cikmamugtir.,

Tiirkiye’de Basel Il ile getirilen sermaye yeterliligi sinir1 minimum %8’dir. Giinlimiizde BDDK, bankalardan
sermaye yeterlilik rasyosunu %12 olarak talep etmektedir. Faizlerin diisiik olmasi1 dolasimdaki paray1 da
arttirdigindan iilkeden doviz ¢ikisi olur ve iilke parasi degerini kaybeder.

Istatistiksel yontemlerle modelin yonii belirlenmis olup modelin R kare istatistigi diisiik gikmistir. Daha sonra
her bir degiskene ayri ayri uygulanan normal dagilim testi sonucunda dagilimin basiklik ile carpiklik
degerlerinin sifira yakin olmamasi nedeniyle degiskenlerin higbirinin normal dagilmadigi goériilmiistiir. Bu
calismada, sermaye yeterliligi ile karlilik arasinda ters iligki saptanmustir.

Enflasyon beklentilerinin kontrol edilmesi, risklerin sinirlanmasi amaciyla para politikalarinda siklagma
adimlar1 atilirken faizler sabit tutulup likidite tedbirleri siirdiiriilmiistiir. Merkez Bankasit bu donemlerde
bilangosunu daha dikkatli izlemeli ve ytlikiimliiliiklerini belirlemelidir. Para politikasi, maliye politikas1 ve kur
politikalarinda istikrar hedeflemelidir.

2021 yilinda beklenen enflasyon artig1 nedeniyle para politikalarinda siklastirmaya gidilmesi planlanmaktadir.
TCMB, vadeli repo ihale faiz oranlarina agirlik vermesi gerekir. Geg likidite penceresi ile faiz koridorunun,
gecelik faizlerdeki degisimin kontrol edilmesi disinda kullanilmamasi Ongorilmistiir. Zorunlu karsilik
oranlarinin kullanimina daha fazla énem verilecektir. Bunlar ile birlikte kurumsal yonetim ilkelerine bagh
kalarak veri paylasimini yayginlastirmayr amaglamaktadir. Enflasyon raporlarinda paylasilan tahminler
gelecek yil enflasyon beklentileri i¢in ara hedef olacaktir. Zorunlu karsilik diizenlemeleri ile TL ve doviz
likiditesi etkin bir sekilde yonetilmeye calisilacaktir. Hazirlanan raporlar dogrultusunda siklikla risk
degerlendirmeleri yapilacaktir. Bu durumda, repo ihale faizleri Merkez Bankasi’nin giindeminde olmaya
devam eder.
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