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Bir iilkenin kendi parasina alternatif olarak yabanci bir {ilkenin para birimini
ekonomik aktivitelerinde yogun olarak kullanmasi dolarizasyon olarak tanimlanmaktadir.
Ozellikle enflasyonist donemlerde firmalar ile hanehalkinin alim giiglerini korumak igin
O6deme ve tasarruf araci olarak yerli para biriminden kagmarak daha gii¢lii yabanci para
birimlerine yonelmeleri beklenmektedir. Diger taraftan da dolarizasyon diizeyindeki
artiglarin da artan kurlarla birlikte enflasyonu artrmasi da kaginilmazdir. Genel olarak
enflasyon ile dolarizasyon arasindaki beklenen bu etkilesimin varligmin tespit edilmesi ve
nedensellik iligkisinin incelenmesi iilkelerdeki ekonomik politikalarin gelistirilmesinde
biiyiikk 6neme sahiptir. Tirkiye’de dolarizasyon ile enflasyon arasinda bulunan nedensellik
iligkisinin yOniinii belirlemek amaciyla bu calisma olusturulmustur. Caligmada 2006:1-
2022:9 donemi aylik verilerinden hareketle Toda-Yamamoto Nedensellik Testi yapilmustir.
Analiz sonucuna gore dolarizasyondan enflasyona dogru nedensellik iligkisi tespit edilirken,
enflasyondan dolarizasyona dogru bir iliski tespit edilememistir.
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CAUSAL RELATIONSHIP BETWEEN DOLLARIZATION AND
INFLATION: THE EXAMPLE OF TURKEY

ABSTRACT

The intensive use of a foreign country's currency in economic activities as an
alternative to a country's currency is defined as dollarization. Particularly in inflationary
periods, companies and households are expected to avoid domestic currency as a means of
payment and savings and turn to stronger foreign currencies to protect their purchasing
power. On the other hand, increases in the dollarization level will inevitably increase inflation
with the increasing exchange rates. In general, determining the existence of this expected
interaction between inflation and dollarization and examining the causality relationship is of
great importance in the development of economic policies in countries. This study was
created to determine the direction of the causal relationship between dollarization and
inflation in Turkey. In the study, the Toda-Yamamoto Causality Test was conducted based
on the monthly data of the period 2006:1-2022:9. According to the results of the analysis,
while a causal relationship from dollarization to inflation was determined, a relationship from
inflation to dollarization could not be determined.

Keywords: Dollarization, Inflation, Causality Analysis.
JEL Codes: E42, ES2, E31.

1. GIRIS

Bir tilkenin kendi parasi disinda yabanci bir para birimini hem 6deme
aract hem de hesap birimi olarak tercih etmesi dolarizasyon olarak
adlandirilmaktadir (Gale ve Vives, 2001). IMF (2005), dolarizasyonu; reel
dolarizasyon, resmi dolarizasyon ve kismi dolarizasyon olarak
siniflamaktadir. Ucret ve fiyatlarn resmi veya gayri resmi olarak yabanci
paraya baglanmasi durumu reel dolarizasyon, kendi parasi disinda bir para
biriminin bir {lkenin resmi parast oldugu husus resmi dolarizasyon,
islemlerde yerli para ile beraber yabanci baska bir paranin kullanildigi durum
kismi dolarizasyon olarak ifade edilmektedir.

Kismi dolarizasyon; yar1 resmi veya gayri resmi dolarizasyon olarak
da kabul edilmektedir. Para ikamesi, varlik dolarizasyonu, yiikiimliiliik
dolarizasyonu, finansal dolarizasyon kismi dolarizasyon tiirleri arasinda yer
almaktadir. Para ikamesi; bir ekonomide degisim araci olarak birden fazla
para biriminin kullanilmasidir (Cuddington,1983: Calvo ve Vegh, 1992).
Yerli para birimi disinda yabanci para biriminin deger biriktirmek amaciyla
tercih edilmesi ise varlik dolarizasyonu olarak tanimlanmaktadir. (Feige,
2003). Fichengreen ve Hausmann (1999), yiikiimlilik dolarizasyonunu,
ekonomik aktdrlerin yabanci para birimi cinsinden yiikiimliilik
bulundurmalar1 olarak ifade etmektedir. Finansal dolarizasyonu Yeyati
(2003), bir iilkede bulunan ekonomik aktorlerin varliklarimi = ve
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yiikiimliilikklerini bagka bir iilkenin para birimi iizerinden bulundurmalari
olarak tanimlamaktadir.

Ulkelerde dolarizasyonun olusmasimnin ¢esitli nedenleri vardir. Bu
nedenleri Serdengegti (2005) genel ekonomideki istikrarsizliklar, diizenleyici
cevredeki sikintilar, piyasadaki noksanliklar ve giiven kaybi/eksikligi olarak
ele almistir. Serdengecti (2005) calismasinda makroekonomik istikrarsizlik
olarak yiiksek ve oynak enflasyon, uygulanan doviz kuru politikalari, yiiksek
biit¢e agiklar1 ve kamunun borg stokunu; diizenleyici ¢evredeki aksakliklar ve
piyasa eksiklikleri olarak ise yerli para birimi disinda agilan mevduatlara
getirilen devlet garantileri ya da sigortasi ve mevduat sahiplerine verilen
devlet garantilerinin miisterilerde neden oldugu ahlaki c¢okiintiiyii
siralamaktadir. Bu cergevede makroekonomik istikrarsizliga bagli olarak
piyasada olusan belirsizlik giiven kaybina neden olup dolarizasyon siirecini
hizlandirirken, giiven kaybinin ise; ahlaki ¢okiintii ile birlestiginde onemli
diizeyde dolarizasyona neden oldugu sonucuna varmistir.

Tiirkiye’de dovizin kullanimi 1970’11 yillarda yasanan petrol krizi ile
doviz sikintisini gidermek i¢in kredi mektuplu doviz tevdiat hesabiyla beraber
dovize gevrilebilir mevduat (DCM) uygulanmaya baslanmis olup 1983 yili
sonuna gelindiginde mevduat bankalarinin yabanci para birimi lizerinden
islem yapmalarina izin verilmesi ile bir lilkede yerlesik bulunanlarin yabanci
para birimi lizerinden mevduat tutabilmelerinin 6niindeki engel kaldirilmig
oldu. 1980 yilinda yasanan kiiresellesme ile diger iilkelerle entegrasyon
artmaya baglamis olup dolarizasyon siireci hiz kazanmaya baslamistir.
Tiirkiye ekonomisindeki dolarizasyon siirecindeki diger bir dnemli tarih ise
2001 y1l1 olup yasanan ekonomik krizin ardindan serbest dalgali kur rejimine
gecilmistir. Diger taraftan 2006 yilinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) agik enflasyon hedefleme stratejisine ge¢mistir.

Tiirkiye’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) bazl1 enflasyon orami bir
onceki senenin aynt dénemine gore 2006 yilsonunda yiizde 9,65 olarak, 2022
Eylil ayinda yilizde 83,45 olarak ger¢eklesmistir. Bununla beraber yabanci
para mevduatin genis para arzina orani 2006 yilsonunda yiizde 41, 2022 Eyliil
ayinda ise yiizde 58 olarak ger¢eklesmistir. Serbest dalgali kur rejimi altinda
TCMB’nin 6ncelikli amacinin fiyat istikrarini ger¢eklestirmek oldugu, bunun
icinde agik enflasyon hedeflemesi stratejisinin uygulandigr gilinlimiizde
onemli diizeyde artis gosteren enflasyon ile dolarizasyon arasindaki
nedensellik iligkisinin tespiti ¢ok daha 6nemli hale getirmektedir. Bu nedenle
Tiirkiye’de 2006:01-2022:09 tarihleri arasinda enflasyon oranlari ve
dolarizasyon oranlar1 arasindaki nedensellik iligkisinin yoniiniin belirlenmesi
amaclanmistir. Calismanin bundan sonraki béliimlerinde oncelikle konuyla
ilgili literatlir taramasina yer verilecek olup ardindan veri seti ve yontem
aciklanacaktir. Daha sonra analizde elde edilen bulgulara yer verilerek sonug
kismiyla caligma tamamlanacaktir.
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2. LITERATUR

Dolarizasyon ile enflasyon arasindaki iliskiyi belirlemeye calisan pek
¢ok calisma literatiirde bulunmaktadir. Bu ¢alismalarin sonuclart incelenen
zaman dilimi, lilke ve uygulanan déviz kuru rejimleri gibi bircok etmene bagl
olarak farklilik gostermektedir. Genel olarak literatiirdeki g¢alismalari
nedensellik iligkisi kapsaminda; dolarizasyondan enflasyona dogru,
enflasyondan dolarizasyona dogru, dolarizasyon ve enflasyon arasinda ¢ift
tarafli iliski bulunan ¢aligmalar olmak iizere li¢ sekilde siniflandirabilmek
miimkiindiir.

Dolarizasyondan enflasyona dogru nedensellik iliskisinin bulundugunu
gosteren cesitli calismalar literatiirde mevcuttur. Bu kapsamda Tiirkiye
verileriyle yapilan Yilmaz ve Uysal (2019) calismasinda 2012:1-2018:9
doneminde dolarizasyon oraninin enflasyon oraninin nedeni oldugunu
Granger nedensellik analizi ile bulmuslardir. Diger iilkelerle ilgili olan
calismalardan birinde Bailey (2005) Jamaika’da 1996:3-2004:12 dénemi igin
finansal dolarizasyonun enflasyon iizerindeki etkisini VAR analiziyle
arastirmistir. Finansal dolarizasyonda gerceklesen bir sokta yatirimcilarin
yabanci para birimine yonelmekte oldugunu bunun sonucu olarak da parasal
tabanda bir azalma oldugunu ortaya koymustur. Bu durumun enflasyonun
finansal dolarizasyondan etkilenmis oldugunu gosteren bir isaret oldugunu
ifade etmistir. Olayungbo ve Ajuwon (2015) ise 1986Q1-2015Q1 doneminde
Nijerya’da yapilan nedensellik analizinde iliskinin yoniini sadece
dolarizasyondan enflasyona dogru belirlemislerdir. Sirbistan’da Fabris ve
Vujanovic (2017)’in yapmis olduklari ¢alismalarinda 2006:1-2016:1 yillari
arasi verileri ile finansal dolarizasyondaki tahmin edilemeyen hareketlerin
fiyatlar genel seviyesi lizerine makul ve devamli bir biiylime olusturdugunu
VAR analiziyle tespit etmislerdir.

Enflasyondan dolarizasyona dogru iliskiyi belirleyen farkli ¢aligmalar
bulunmaktadir. Aklan (2001) tarafindan yapilan ¢alismada, 1990:01-2000:12
arast donemde Granger Nedensellik analizi ile Tiirkiye’de enflasyondan
dolarizasyona dogru nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymustur. Diger
taraftan Oskooee ve Domac¢ (2003) VAR analizi kullanilarak yapmis
olduklar1 caligmalarinda Tiirkiye’de dolarizasyon siirecinde enflasyonun
onemli bir etken oldugunu ifade etmislerdir. 1990-1999 yillar1 arasindaki
donem verilerini kullanan Us ve Kivileim (2005) ise ¢alismalarinda
Tiirkiye’de enflasyon oraninin, para ikamesini belirleyen en 6nemli degisken
oldugunu bulmuslardir. En kiiclik kareler yontemini kullanan Hekim
(2008)’de calismasinda 1992-2007 yillar1 arasinda enflasyon ve reel doviz
kurundaki dalgalanmalarin Tiirkiye’de dolarizasyonu degistiren en miithim
etkenlerden oldugu sonucuna varmistir. Sarag (2010) ¢alismasinda 1994:01-
2009:12 willar1 arast donemde nedensellik testiyle Tiirkiye’de enflasyonu
dolarizasyonun sebebi olarak belirlemistir. Calisma sonucu varyans
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ayristirma ve etki-tepki analizi sonuclariyla da dogrulanmistir. Uslu ve
Kapkara (2019)’da calismalarinda 2006:1-2019:1 doneminde Tiirkiye’de
kredi dolarizasyonun unsurlarini vektor hata diizeltme modeliyle incelemis
olup enflasyon rakamlarindaki yiikselisin kredi dolarizasyona olumlu
yansidigini belirtmislerdir. Son yilda Kocaman (2022) tarafindan yapilan
calismada, Tirkiye’de 2012:12-2021:10 doneminde enflasyon ve faiz
oranlarinin dolarizasyon iizerindeki etkisini nedensellik analizi ¢ergevesinde
incelemistir. Calismada kisa dénemde enflasyondan dolarizasyona dogru
nedensellik 1iliskisinin bulundugu tespit edilmistir. Literatiirde Tirkiye
disindaki diger iilke verileriyle de benzer sonuglarin elde edildigi
caligmalarda bulunmaktadir. Liibnan verileriyle Ghalayini (2011) tarafindan
yapilan c¢alismada 2008-2010 doneminde yapmis olduklart Granger
nedensellik testinde dolarizasyonun enflasyonla agiklanamamasina ragmen
TUFE’deki degisimin dolarizasyonun Granger nedeni oldugunu tespit
etmislerdir. 106 gelismekte olan iilke iizerine yapmis olduklar1 caligmalarinda
Lin ve Ye (2013) ise 1985-2004 doneminde finansal dolarizasyonu azaltmada
enflasyon hedeflemesinin etkili oldugunu ortaya koymuslardir. Gana’da
dolarizasyonun enflasyon ve enflasyon belirsizligi iizerine etkisini belirlemek
amaciyla yapmis olduklar1 calismada Tweneboah ve Alagidede (2019),
enflasyon oynakliginda dolarizasyonun etkisinin 6nemli olmadigt
enflasyonun dolarizasyonun nedeni oldugu sonucuna varmislardir.
Enflasyon ve dolarizasyon arasinda ¢ift yonlii iliski tespit eden Cetin
(2004) ise bu ¢alismasinda 1987:01-2003:06 doneminde 3 degisken arasinda
Granger nedensellik analizi yapmistir. Dolarizasyon, doviz kuru degisim
belirsizligi ve enflasyon arasindaki nedensellik ¢alismasinda nedenselligin
yOniinii enflasyondan doviz kuru degisim belirsizligine, doviz kuru degisim
belirsizliginden dolarizasyona dogru bulmustur. Tiirk bankacilik sisteminde
finansal dolarizasyon ile enflasyon ve istihdam arasindaki iliskiyi 2005:12-
2020:11 dénemi aylik verilerini kullanarak nedensellik analizini yapan Ozkul
(2021) ise mevduat dolarizasyonundan isttihdam ve enflasyona, kredi
dolarizasyonundan enflasyona, istihdamdan kredi dolarizasyonuna dogru
nedensellik iligkisi oldugunu belirlemistir. Demirgil ve Birol (2021) ise,
Tiurkiye’de 2012:01-2020:04 tarih aralifinda para ikamesi ve enflasyon
iligkisini Granger nedensellik analizi ve johansan es biitiinlesme testi ile
incelemislerdir. Uzun donemde para ikamesi ve enflasyonun es biitiinlesik
oldugu, degiskenler arasinda ¢ift yonlii bir iliski bulundugunu tespit
etmislerdir. Erkan (2021), 2011:12-2021:01 doneminde Tiirkiye’de
dolarizasyon histerisini arastirdigl calismasinda Toda-Yamamoto analizinin
yani sira Hatemi-j asimetrik nedensellik analizini kullanarak dolarizasyon ile
doviz kuru, enflasyon ve kredi temerriit takasinda simetrik bir nedensellik
ortaya koymustur. Sekiz iilkenin 1995-2016 déneminde doviz kuru ve
enflasyon arasindaki iliskiyi panel veri analiziyle incelemis olan Park ve Son
(2020) ise, enflasyonun dolarizasyon iizerindeki etkilerinin dolarize olan
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ekonomilerde daha belirgin oldugunu ve yine bu ekonomilerde yiiksek
dolarizasyon veya yerli paranin deger kaybinin enflasyonu artirdig1 tespit
edilmistir.

Bu calismada da Toda-Yamamoto Nedensellik Testi kullanilarak
Tirkiye ekonomisinde enflasyon orani ile dolarizasyon arasindaki iliski
2006:1-2022:9 aras1 donem ig¢in asagidaki basliklarda analiz edilmeye
calisilacaktir. Bu calismada onceki c¢alismalardan farkli olarak Tirkiye
ekonomisi {lizerine yapilmis daha genis bir gozlem donemi ele alinmakta ve
gozlem doneminin tamami enflasyon hedeflemesi stratejisinin benimsendigi
stire¢ igerisinde yer almaktadir.

3. VERI SETIi VE YONTEM

Dolarizasyon ile enflasyon arasinda teorik olarak beklenen nedensellik
iligkisinin 2006:1-2022:9 aras1 donemdeki aylik verilerden hareketle Tiirkiye
icin test etmek amaciyla 201 zaman go6zleminden yararlanilmaktadir.
TCMB’nin agik enflasyon hedeflemesi stratejisine gectigi yil olan 2006 yili
baslangic yili olarak o©zellikle sec¢ilmis olup Eviews-9 paket programi
araciligiyla Toda-Yamamoto Nedensellik Testi yapilmaktadir.

Nedenselligi incelenecek degiskenlerden biri olan dolarizasyon farkli
yontemlerle Ol¢iilmekte olup literatiirde yaygin olarak Yeyati (2006) nin
onerdigi mevduat dolarizasyonu kabul gérmektedir. Buna gore;

Mevduat Dolarizasyonu= Yabanci1 Para Mevduat/ Toplam Mevduat
Mevduat Dolarizasyonu = Yabanci Para Mevduat/ M2Y.

Genis para arzt M2Y olarak ifade edilmekte olup, M1 yani dar para
arzi, yurt ici yerlesiklerin yabanci para mevduatlar1 ve vadeli mevduatlarin
toplamindan olugmaktadir. Tirkiye’de M2Y 2005 Aralik ayma kadar
hesaplanmistir. Bu tarihten sonra para arzi taniminda yapilan degisiklik ile bu
tanimin yerini M2 almaigstir.

M1: Dolasimdaki Para +Vadesiz Mevduat (TL+YP)
M2: M1 +Vadeli Mevduat (TL+YP)

Bu c¢alismada da Dolarizasyon oranimi temsilen Yeyati (2006) nin
onerdigi mevduat dolarizasyonu orani kullanilmis olup ddviz lizerinden
acilan mevduat toplaminin, M2 para arzina boliinmesi ile hesaplanmistir.
Tirk bankacilik sisteminde faaliyette bulunan bankalarin toplam yabanci para
mevduat verileri Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun (BDDK)
internet sitesi lizerindeki veri tabanindan, genis para arzi rakamlari
TCMB’nin internet sitesi lizerindeki veri tabanindan elde edilmistir.

Enflasyon orani olarak ise TUFE’nin bir nceki yilin ayn1 ayindaki
degisim orani kullamlmis olup bu oranlar Tiirkiye Istatistik Kurumu
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(TUIK)’in veri tabam iizerinden ahnmustir. Ekonometrik analizde
degiskenlerin logaritmasi alinarak analiz edilmistir.

ENF= (TUFE-TUFE.1) /TUFE.,

Granger nedensellik testleri literatiirde ampirik analizde sikca tercih
edilmektedir. Granger (1969) gelistirdigi test asagidaki esitliklerdeki gibidir.

n n

Xo= ) aey + ) BXe +m, (D
i=1 =1
m m

Yt = Z}liyt_i + Z 6]Xt—J +‘u2t (2)
i=1 j=1

Her iki esitlige bakildig1 zaman X ve Y’ nin t zamanindaki degisimleri
X ve Y’nin daha 6nceki donemdeki hareketlerine gore agiklanmakta oldugu
goriinmektedir. Bu testin yapilabilmesi i¢in dncelikle degiskenlerin birim kok
icermemesinin yani duragan olmasi gerekmektedir. Bu sorunu Granger
(1988) dinamik Granger nedensellik testi ile asmaya ¢alismistir. Bu kapsamda
vektor hata diizeltme modeli uygulayarak birim kok igeren degiskenler
arasinda nedensellik iliskisini test etmistir. Fakat bu testte de birim kok iceren
degiskenlerin ayn1 dereceden duragan olmalar1 ve degiskenler arasinda da es
biitiinlesmenin varliginin olmamasini sart kosmaktadir. Toda ve Yamamoto
(1995) gelistirdikleri yeni metot ile farkli diizeylerde duragan olan
degiskenlere es biitiinlesmenin varlifina bakilmadan nedensellik analizi
yapilmasina izin vermektedir.

Toda-Yamamoto nedensellik analizi i¢in ilk Once degiskenlerin
duragan olduklar1 derecelerinin bulunmasi gerekmektedir. Ampirik analizde
dogru model ve yontemin tercih edilmesi i¢in ilk Once degiskenlerin
duraganligi aragtirnlmistir. Dolarizasyon orani ve enflasyon orani
degiskenlerine iliskin duraganligin varligi Augmented Dickey Fuller (ADF),
Phillips-Perron (PP) birim kok testleri ile sinanmistir. Dickey ve Fuller (1979)
ADF birim kok testinde hata terimlerinde otokorelasyon sorunun olmadigini
varsaymakta olup eger otokorelasyon sorunu var ise bagimli degiskenin
gecikmeli degerlerini modele ekleyerek bu sorun ortadan kaldirilmistir. Bu
testte temel hipotez olan degiskenlerde birim kok vardir hipotezinin
reddedilmesi sonucunda degiskenlerin birim kok igermedigi sonucuna
ulagilmaktadir.

Philips-Perron (1988)’un gelistirmis oldugu yontem ise Dickey-Fuller
(ADF) testine dayanmaktadir. ADF testi hata terimlerinin otokorelasyon
igermedigini ve sabit varyans barindirdigini varsaymakta olup Dickey-Fuller
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(1979)’un gelistirmis oldugu teste dahil edilen bagimli degiskenin gecikmeli
degeri bulunmamaktadir. Phillips ve Perron (1988), hata terimlerini sorunsuz
farz ederek otokorelasyonsuz ve sabit varyansli oldugu varsayimi altinda
tahmin yapmaktadir. PP testinde temel hipotez birim kok vardir seklinde
kurulmaktadir.

[lk once degiskenlere birim kok testi uygulanmustir. Ardindan
degiskenler arasindaki nedenselligin varlig1 ve yonii Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testi ile sianmistir. Bu testinin temeli VAR modeline
dayanmaktadir. Sims (1980), VAR modelini gelistirirken ekonometrik
modelle bulunan degiskenlerin birbirlerini karsilikli olarak etkileyebilecegini
iddia etmistir.

Toda-Yamamoto testinde ilk 6nce VAR modeli i¢in optimum gecikme
uzunlugu (k) bulunmaktadir. Ardindan degiskenlerin maksimum duraganlik
derecesi (dmax) belirlendikten sonra (k+dmax) VAR modeli tekrardan
sinanmaktadir. Toda-Yamamoto nedensellik testinin sinanmasi i¢in esitlik ti¢
ve dortte bulunan VAR modeli tahmin edilmektedir.

d max d max

Vo= o+ Z ay X, + Zﬁuyt ;T Z 81 X¢_ ;T Z 01;Y;_ ;T (3)
j=m+1 j=m+1
d max d max

Xe= 0+ Z aXe; + EﬁZLYt ;T Z 82X _ it Z 02:Y_ ;1 éa 4)
j=m+1 j=m+1

Denklemlerde k optimum gecikme uzunlugu dmax biitlinlesme
derecelerini, &1¢ Ve &, hata terimlerini temsil etmektedir. Model
tahmininden sonra diizeltilmis WALD test istatistigi kullanilarak
degiskenlerin birbiri ile olan nedensellik iliskisi stnanmaktadir.

VAR modelinin gegerli olabilmesi i¢in modelin duraganlik,
otokorelasyon, degisen varyans ve normallik varsayimima bakilmasi
gerekmektedir.

4. ANALIZ VE BULGULAR

Calismada kullanilan dolarizasyon (LNDOL) ve enflasyon (LNENF)
degiskenlerine yonelik olarak ilk olarak ADF birim kok testi uygulanmis olup
test degerleri Tablo 1°de gdsterilmistir. Test sonucuna bakildiginda LNDOL
ve LNENF degiskenleri birinci farkta %1 anlamlilik diizeyinde duragan
oldugu goriilmektedir.

ADF testinden sonra degiskenlere uygulanan PP birim kok testine
gore test degerleri Tablo 2’de sunulmustur. Bu test sonucuna gére LNDOL
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ve LNENF degiskenlerinin diizeyde duragan olmadigi birinci farkta %l
anlamlilik diizeyinde duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

DUZEY 1. FARK
DOLARIZASYON(LNDOL) t istatistik Olasilik t istatistik ~ Olasilik
degeri degeri degeri degeri
Sabitli -0.489190 0.8894 -13.00233 0.0000
Sabitli ve Trendli -2.338284 0.4110 -13.01283 0.0000
Sabitsiz ve Trendsiz -1.055235 0.2625 -12.97324 0.0000
DUZEY 1. FARK
ENFLASYON (LNENF) t istatistik Olasilik tistatistik ~ Olasilik
degeri degeri degeri degeri
Sabitli -0.336052 0.9999 -10.49286 0.0000
Sabitli ve Trendli -1.492861 0.08291 -10.61652 0.0000
Sabitsiz ve Trendsiz -1.076249 0.2545 -10.44097 0.0000

Tablo 2: PP Birim K6k Testi Sonuglari

DUZEY 1. FARK
DOLARIZASYON(LNDOL) t istatistik Olasilik tistatistik ~ Olasilik
degeri degeri degeri degeri
Sabitli -0.378313 0.9091 -13.06136  0.0000
Sabitli ve Trendli -2.294286 0.4347 -13.22038  0.0000
Sabitsiz ve Trendsiz -1.109841 0.2420 -12.95602  0.0000
DUZEY 1. FARK
ENFLASYON (LNENF) t istatistik Olasilik tistatistik ~ Olasilik
degeri degeri degeri degeri
Sabitli 0.176349 0.9705 -10.39892  0.0000
Sabitli ve Trendli -0.989957 0.9420 -10.39440  0.0000
Sabitsiz ve Trendsiz -1.132096 0.2340 -10.36134  0.0000

Yapilan birim kok testlerine gore degiskenlerin farkli diizeyde duragan
oldugu ve maksimum duraganlik derecesi 1 olarak belirlenmistir. Var
modelinde kullanilacak olan optimum gecikme uzunlugu Tablo 3’te
bulunmaktadir. Tablo 3’te FPE (Final Prediction Error), AIC (Akaike
Information Criterion), SC (Schwarz Criterion), HQ (Hannan Quinn) bilgi
kriterlerinde en diisiik degerlere 2. gecikme uzunlugunda ulasilmaktadir. Bu
gecikme degerine, es biitiinlesme derecesi olan 1 eklenince VAR modeli i¢in
optimum gecikme uzunlugunun 3 oldugu tespit edilmistir.
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VAR Model Uzerinden Hesaplanan Gecikme Uzunlugu Sonuglart

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 279.8750 NA 0.000193  -2.879533  -2.845723 -2.865841
1 875.8543 1173.431 4.17e-07  -9.014034  -8.912603 -8.972958
2 894.0726 35.49269 3.60e-07*  -9.161374* -8.992323* -9.092914*
3 894.6777 1.166173 3.73e-07  -9.126193  -8.889521 -9.030349
4 895.8014 2.142639 3.84e-07  -9.096387  -8.792095 -8.973159
5 901.4596 10.67141*  3.78e-07  -9.113571  -8.741658 -8.962958
6 904.1102 4.944111 3.83e-07  -9.099587  -8.660054 -8.921590
7 906.1644 3.789169 391e-07  -9.079424  -8.572270 -8.874043
8 909.2024 5.540763 3.95e-07  -9.069455  -8.494680 -8.836689

Ik varsayim olan siire¢ duraganlig1 i¢in yapilan test sonucu Sekil 1°de

bulunmakta olup

ters birim koklerin birim ¢emberin disinda olmamasi

modelin slire¢ duraganliginin bulundugunu gostermekte olup ayrica var
modelin siire¢ duraganligi tablosuna (Tablo 4) bakildig1 vakit degerlerin
1’den kiiclik oldugu goriilmekte olup siire¢ duraganligini desteklemektedir.

Tablo 4: VAR Modelinin Duraganlik Tablosu

Birim Cember Icindeki

Kok Konumu
0.988986 0.988986
0.949234 0.949234
0.368510 0.368510
0.078365 - 0.2208651 0.234356
0.078365 + 0.2208651 0.234356
-0.144354 0.144354
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Sekil- 1: AR Karakteristik Polinom Ters Kok Analizi

Tablo 5’te VAR modeli i¢in diger varsayimlarin test sonuglari
bulunmaktadir. Otokorelasyon testi sonucuna goére olasilik degeri (0,5500)
0,05’in  iizerindedir. Dolayisiyla otokorelasyon sorunu olmadigi
goriilmektedir. Normallik varsayimi i¢in yapilan testte bulunan olasilik degeri
0,0000 olmast nedeniyle normal dagilima sahip degildir. Degisen varyans
varsayimini sinamak i¢in yapilan White degisen varyans test sonuglarina gore
olasilik degeri 0,0006 olup degisen varyans sorunu oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5: VAR Modelinin Varsayimlarinin Test Sonuglar1

Otokorelasyon Normallik Degisen
Varyans
TR Olasilik Olasilik . Olasilik
LM-Istatistigi Degeri Jargue-Bera Degeri Chi-Sq Degeri
3.046955 0.5500 472.4294 0.0000 69.63283 0.0006

Var modeli i¢in varsayimlarin sinanmasidan sonra siirecin duragan
olmasi ve otokorelasyon sorunu olmamasi nedeni ile analizlere devam
edilmis olup modellere uygulanan test sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.
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Tablo 6: VAR Modelinin Toda- Yamamoto Test Sonuglari

Test IS} at{stlk Olasilik Degeri
Degeri
LNDOL—LNENF 21.71434 0.0000
LNENF—LNDOL 0.439547 0.8027

Toda-Yamamoto analizi uygulanarak yapilan nedensellik testi
sonuclarina gore dolarizasyondan enflasyona dogru %1 anlamlilik diizeyinde
nedensellik bulunmaktadir. Bulunan bu sonug¢ Bailey (2005), Olayungbo ve
Ajuwon (2015), Fabris ve Vujanovic (2017), Yilmaz ve Uysal (2019),
caligmalan ile tutarlilik gostermektedir. Elde edilen bu sonuca gore
dolarizasyon hedeflenen enflasyon oranlarina ulasmanin oniinde bir engel
olarak goriinmektedir. Merkez bankasi fiyat istikrarin1 saglamak i¢in
oncelikle yerli paraya olan giiveni artirarak dolarizasyon oranlarini
diisiirmelidir. Ardindan para piyasast araclari ile hedeflenen enflasyon
oranlarina ulasmaya ¢alismalidir.

Yapilan nedensellik testi sonuglarina gore enflasyondan dolarizasyona
dogru nedensellik bulunmamaktadir. Buna gore incelenen dénem igerisinde
enflasyon oranlar1 diigse bile dolarizasyonun bundan etkilenmedigi
sOylenebilir. Ayrica 2006 yil sonunda tek haneli rakamlarla ifade edilen
enflasyon ortaminda (yiizde 9,65) bile dolarizasyon rakamlarinin ¢ok yiiksek
diizeyde (yiizde 41) oldugu goriinmektedir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinde
dolarizasyonun enflasyondan etkilenmedigi ve dolarizasyon histerisinin
yasandigina isaret etmektedir. Ote yandan son dénemde enflasyon
oranlarindaki hizli artis sonucu kamu otoritesinin, diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin ekonomide liralasma adimlari; kur korumali mevduat iirtinlerini
devreye alarak dovize kars1 alternatif yatirim araglarinin olusturulmasi, doviz
ve TL mevduatlara farkli stopaj oranlarinin uygulanmasi, belirlenen rasyolar
tizerinde doviz mevduati bulunan firmalarin TL krediye erisimlerinin
sinirlandirilmasi, doviz alim satimlarina kambiyo vergisi uygulanmasi ve
bankalara uygulanan ¢esitli regiilasyonlar ve yaptirimlar ile dolarizasyonun
artis hiz1 distiriillmeye ¢alisilmaktadir.

5. SONUC

Yiiksek ve oynak enflasyon ve kur oranlarinin oldugu gelismekte olan
ekonomilerde hane halki ve firmalar, yerli para birimi disinda alim giicii
yiiksek bagska bir para birimini deger saklama araci olarak kullanmaktadirlar.
Dolarizasyonda oOncelikle amag¢ tasarruf sahiplerinin yiiksek enflasyon
oranlarina kars1 alim gii¢lerini korumak istemesi olup bu siire¢ ilerleyen
asamada baska bir yabaci paranin ekonominin her bir agamasinda
kullanilmasi ile devam etmektedir. Enflasyona kars1 bir 6nlem olarak ortaya
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¢ikan dolarizasyon baz1 donemlerde enflasyonun artisina katki saglamaktadir.
Bu durum ilerleyen siiregte enflasyon ve dolarizasyon arasinda sarmal bir
iliski olugsmasina neden olmaktadir.

Bu calismada dolarizasyon ve enflasyon arasindaki iligki Toda-
Yamamoto nedensellik analizi yardimiyla incelenmistir. Analizde 2006:1-
2022:9 donemi aylik verileri kullanilmistir. Dolarizasyonu, yabanci para
mevduatin genis para arzina oran, enflasyonu, TUFE ‘nin bir énceki yil ayn1
aymna gore degisim orani temsil etmektedir. Degiskenlerin duraganliklarinin
belirlenmesi i¢in ilk dnce birim kok testi yapilmis olup ADF ve PP birim kok
testleri sirasiyla uygulanmistir. Uygulanan birim kok testleri neticesinde
birinci dereceden duragan olduklari tespit edilmistir. VAR modelinin tahmini
i¢in optimum gecikme uzunlugunun 3 oldugu tespit edilmistir. Kurulan VAR
modelinin gecerliligi i¢in yapilan varsayimlarin sinanmasinda modelde
duraganlik ve otokorelasyon probleminin bulunmadigr belirlenmistir.
Varsayimlarin  test edilmesinin ardindan yapilan Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonucunda dolarizasyondan enflasyona dogru nedensellik
iliskisi tespit edilmis olup, enflasyondan dolarizasyona dogru nedensellik
iligkisi tespit edilmemistir.

Dolarizasyon oranlarindaki artis yerli paranin deger kaybina
ugramasina neden olarak enflasyon oranlarinda artisa neden olmustur. Ote
yandan enflasyon oranlarinin istenilen seviyeye diisiiriilmesinde
dolarizasyonun bir engel olusturdugu goriilmektedir. Fiyat istikrarinin
saglanmasi i¢in Oncelikli olarak dolarizasyon rakamlarinin makul seviyelere
diigliriilmesi  ardindan  bu  dogrultuda  politikalarin ~ uygulanmast
gerekmektedir.

Calisma sonucunda elde edilen bu sonuca gore artan enflasyon
oranlarina ragmen dolarizasyon oranlarinin ayni oranda artmamasi ve buna
bagli olarak enflasyonun dolarizasyonu etkilememesi politika yapicilarinin
yabanci para kullanimlarina getirmis oldugu kisitlamalar, yerli para birimi
cinsinden yatirim araglarimi 6zendirmek i¢in uygulamaya konulan yeni
yatirim tirlinleri, yerli para birimi cinsinden tasarruflara uygulanan yiiksek
faiz oranlar1 gibi 6nlemlerin etkili oldugu goriinmektedir. Ote yandan yabanci
para birimi iizerine getirilen kisitlamalar yabanci para mevduati finansal
sistemin digina ¢ekerek yastik altinda tutulmasina neden olarak dolarizasyon
rakamlaria yansimamais olabilir.

Ilerleyen donemlerde dolarizasyondan déviz kurlarma dogru, déviz
kurlarindan enflasyon oranlarina dogru olan gegiskenlik de incelenerek
Tiirkiye ile benzer ekonomik ortama sahip iilkeler de analize dahil edilip daha
genis bir orneklem ile farkli kapsamda caligsmalar da yapilabilir.
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