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TURKIYE’DE FINANSAL DOLARIZASYON SOKLARININ ISTIKRARININ
SORGULANMASI: YAPISAL KIRILMALI VE FOURIER BiRiM KOK
TESTLERINDEN KANITLAR"

Onur SEYRANLIOGLU", Arif CILEK?

Oz

Bu aragtirmada, Tiirkiye’de finansal dolarizasyon soklarinin istikrar yapisinin sorgulanmasi amaglanmistir. Bu baglamda,
Aralik 2005-Temmuz 2023 déneminde mevduat ve kredi dolarizasyon serilerinin istikrar yapisi geleneksel Augmented Dickey
ve Fuller (ADF), yapisal kirilmali Zivot ve Andrews (1992) ile Lee ve Strazicich (2003, 2004) ve fourier fonksiyonlara dayali
Fourier ADF (2010) ve Fourier Kruse (2019) birim kok testleri ile sinanmustir. Birim kok test bulgularma gére mevduat ve
kredi dolarizasyon serilerinin seviyede birim koklii olduklari goriilmiistiir. Bu durum, ilgili dénemde Tiirkiye’de finansal
dolarizasyon soklarmin kalict oldugunu, Tiirkiye ekonomisinin dolarize bir ekonomi oldugunu kamitlar niteliktedir. Ulkede
kalict ekonomik biiylime, finansal istikrar ve ulusal paraya olan giivenin tesis edilebilmesi adina dolarizasyon oranini
diisiirebilecek politikalarin iiretilmesi onerilmektedir. Sonug¢ olarak bu arastirmada dolarizasyon soklariin istikrar yapisi
giincel birim kok testleri ile sorgulanmaya ¢aligilmistir.
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QUESTIONING THE STABILITY OF FINANCIAL DOLLARISATION SHOCKS IN
TURKIYE: EVIDENCE FROM STRUCTURAL BREAK AND FOURIER UNIT
ROOT TESTS

Abstract

This study aims to investigate the stability structure of financial dollarization shocks in Tiirkiye. In this context, the stability
structure of deposit and loan dollarization series for the period December 2005-July 2023 is tested with the conventional
Augmented Dickey and Fuller (ADF), Zivot and Andrews (1992) and Lee and Strazicich (2003, 2004) unit root tests with
structural breaks and Fourier ADF (2010) and Fourier Kruse (2019) unit root tests based on Fourier functions. According to
the unit root test findings, deposit and loan dollarization series are found to be unit rooted at the level. This proves that financial
dollarization shocks were persistent in Tiirkiye in the relevant period and that the Turkish economy is a dollarized economy. It
is recommended that policies that can reduce the dollarization rate should be produced in order to establish permanent economic
growth, financial stability and confidence in the national currency in the country. As a result, in this study, the stability structure
of dollarization shocks has been investigated by using recent unit root tests.
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1. GIRIS

1980’lerde Latin Amerika iilkelerinde bir ekonomik fenomen olarak iktisat literatiiriinde yerini
alan dolarizasyon olgusuna yonelik ilk tartismalar, o bdlgenin ulusal para birimleri ile Amerikan
dolarinin artan kullanimi ile ilgili deneyimi etrafinda sekillenmistir. Temelde bir tilkede ulusal paranin
yerine getirdigi tiim fonksiyonlari, baska bir paranin yerine getirmesi olarak tanimlanabilen
dolarizasyon, baska bir paranin ulusal paraya gore hesap birimi olma, deger saklama ve degisim araci
olma islevleri bakimindan daha ¢ok kullanilmasi durumudur. Para ikamesi ve dolarizasyon kavramlar
literatiirde benzer anlamda kullanilsa da dolarizasyon ulusal paranin deger saklama ve hesap birimi olma
fonksiyonlarini yitirmesi sonucu ortaya ¢ikarken, para ikamesi paranin tiim fonksiyonlarinin baska bir
para tarafindan yerine getirilmesi durumunu ifade etmektedir (Calvo ve Vegh, 1992:3; Quispe-Agnoli,
2002: 4; Ghalayini, 2011:129). Bu ¢ergevede bir iilkede dolarizasyon siireci yabanci paranin deger
biriktirme araci olarak kullanilmasi ile baglamaktadir. Daha sonra yasanan yiiksek enflasyon siireci ile
ikinci asamada yabanci para, hesap birimi olma fonksiyonunu gérmeye baslamaktadir. Son asamaya
gelindiginde ise yerli paranin degerindeki istikrarin kaybolmasi ile istikrarli yabanci para degisim araci
olarak kullanilmaktadir (Aksehirli, 2020:62).

Gelismekte olan iilke ekonomilerinde yasanan bir durum olan dolarizasyon siireci, bu
tilkelerdeki ekonomik istikrarsizliklardan kaynakli ulusal paraya olan glivenin kaybolmasina sebebiyet
verebilmektedir. Bir iilke ekonomisinin dolarize olmasinda ekonomik istikrarsizliklar, piyasa
yapisindaki eksiklikler ve ulusal paraya olan giiven kaybi 6nem arz etmektedir. Sayilan bu nedenler ile
ulusal paranin deger kaybetmesi riskinden korunmak isteyen ekonomik birimler finansal varliklarinin
¢ogunu yabanci para birimi cinsinden varliklarda degerlendirmeyi tercih edebilmektedirler (Kaya ve
Kara, 2022:840). Yiiksek enflasyon ile yerli para birimi cinsinden varliklarin fiyatlarinda yasanan
istikrarsizlik hem varliklarin hem de yiikiimliiliikklerin dolarizasyonuna neden olmaktadir (Kaya ve
Acdoyuran, 2017:328). Ekonomik birimlerin nakit yabanci para ve yabanci para cinsinden varlik
tutmalar1 durumuna varlik dolarizasyonu, ekonomik birimlerin yurt i¢inden ya da yurt disindan yabanci
paralar cinsinden borg¢lanmalarina yiikiimliilik dolarizasyonu denilmektedir. Hem varlik hem de
yiikiimliiliik dolarizasyonunun birlikte gegerli oldugu durum ise finansal dolarizasyon olarak
adlandirilmaktadir (Ozkul, 2021:62-63).

Varliklarin ve yiikiimliiliiklerin bir yabanci para biriminde tutulmasinmi ifade eden finansal
dolarizasyon kavrami, gelismekte olan iilkelerde hem para politikast {izerinde kisitlama yaratan bir unsur
hem de finansal istikrar agisindan 6nemli bir tehdittir (Brown vd., 2015:1). Finansal dolarizasyon,
agirlikli olarak yabanci para cinsinden mevduat ve kredilerin toplam mevduat ve kredilere oran1 olarak
Ol¢iilmekte, istikrarsiz ve yiiksek enflasyon, doviz kuru oynakligi ve disiplinsiz para politikalar ile
iliskilendirilmektedir. Dolarize ekonomilerde, yerlesikler yerel para birimi cinsinden satin alma giiciinii
korumak i¢in doviz varliklari biriktirirken, bor¢ verenler de déviz cinsinden borg vererek ddoviz
uyumsuzluklarina maruz kalmay1 sinirlamaktadirlar. Yiiksek oranda dolarize olmus finansal sistemler,
standart parasal aktarim mekanizmalarim1 zayiflatarak ve doviz kuru kanalinin enflasyon orani
iizerindeki etkisini derinlestirerek makroekonomik politikanin yonetimini zorlagtirmaktadir (Naceur vd.,
2019:1980). Kiiresellesme ile finansal piyasalarda yasanan liberallesme hareketleri pek ¢ok gelismekte
olan iilkenin finansal dolarizasyon olgusu ile karsilagsmasina sebebiyet vermistir. Bir lilke ekonomisinin
finansal dolarizasyona maruz kalmasindaki en 6nemli sebebin yiiksek ve kronik enflasyon oranlaridir.
Yiiksek ve kronik enflasyon, yerli para birimi varliklarin fiyatlarinda dalgalanmalar yaratarak yatirim
ve finansman kararlarim1 olumsuz etkileyebilmektedir. Finansal dolarizasyon siirecinin yiiksek
enflasyon diginda politik belirsizlikler, finansal krizler, devaliiasyon beklentileri, finansal gelismislik
diizeyi, risk yonetimi ve portfoy gesitliligi, dolarizasyon histerisi ve ekonomik agiklik seviyesi olmak
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tizere birgok sebebi s6z konusudur (Gengay, 2007:9-27; Dumrul, 2010:201-203).

Gelismekte olan iilkeler, uzun vadeli yatirnmlarini yine uzun vadeli finansman segenekleri ile
karsilamak isterler. Eger kendi iilkelerinden uzun vadeli finansman imkanlar1 s6z konusu degilse, vade
uyumsuzlugu sorunu ile karsilagmamak i¢in yabanci paralar cinsinden finansman 6nemli bir alternatiftir.
Finansal liberallesme ile kambiyo serbestisi olan bu iilkelerde ekonomik birimlerin yurt digindan
bor¢lanma, yurt disina kaynak gonderebilme ve yabanci paralar cinsinden islemler gergeklestirme
imkan1 dogmaktadir. Ekonomik birimleri yabanci para cinsinden bor¢lanmaya yonlendiren bu davranis
literatiirde ilk giinah olarak adlandiriimaktadir (Eichengreen vd., 2003:3). Kredi dolarizasyonu, 6zellikle
sirketler acisindan bilango riskleri barindirmasi politika yapicilar ve diizenleyiciler agisindan endise ile
takip edilmektedir. Doviz kurunun deger kaybetmesi halinde dis bor¢ odemeleri yiikselmektedir.
Yikiimliiliiklerin varliklar1 karsilayamadigi durumda para birimi uyumsuzluklar1 bilangolar1 bozarak
kirilganliklara yol agabilmektedir. Sonug olarak kredi dolarizasyonu bir ekonomide yatirim, iiretim,
istihdam ve ticretler lizerinde olumsuz sonuglar yaratabilmektedir (Dalgic, 2018:2; Yilmaz, 2022b:7-8).

Varlik dolarizasyonu ise bir ekonomideki hanehalki ve sirketlerin yabanci para cinsinden
portfoylerinin toplam portfoy igerindeki pay1 olarak ifade edilmektedir (Akinct vd., 2005:2). Cesitli
nedenlerle varliklarini yerel para cinsinde tutmanin yaratacagi maliyetten kaginmak isteyenler mevduat
dolarizasyonunu yaratmaktadirlar (Aksehirli, 2020:64). Bu c¢ergevede, mevduat dolarizasyonunu
etkileyen en 6nemli faktorlerin ekonomilerdeki belirsizlik ve giiven eksikligi oldugu ifade edilmektedir.
Yerli ve yabanci para cinsinden varliklarin ikame edilebilirligini artiran mevduat dolarizasyonu, para ve
bankacilik krizlerini tetiklemek suretiyle ekonomi {izerinde Onemli maliyetlere sebebiyet
verebilmektedir (Gencay, 2007:21-22). Ayrica, dolarizasyona iliskin son literatiir finansal
dolarizasyonun bir bagka olasi sonucu olan para birimi uyumsuzlugu teorisine odaklanmaktadir. Bu
teori, gelismekte olan bir iilkenin bankacilik sisteminde yabanci para cinsinden veya endeksli mevduat
hesaplarinin varliginin, devaliiasyonlar veya doviz kurundaki ani diisiisler sirasinda ticari bankalarin
bilangolari lizerinde baski olusturabilecegini ileri siirmektedir. Dogu Asya mali krizi gibi son donemdeki
baz1 bankacilik krizlerinde, bankalarin bilango uyumsuzluklarinin sistemik banka sistemi
basarisizliklarmin olasi nedenleri olarak bahsedilmektedir (Ozsdz, 2009:6).

Tiirkiye 6zelinde ise dolarizasyon siireci 1970’lerin basindan itibaren déviz mevduatina iliskin
yasalardaki degisikliklerle baslamig, 1980 ve 1990’lardaki finansal serbestlesme, kambiyo rejimi
diizenlemeleri ve makroekonomik gelismeler dolarizasyonun artisinda rol oynamustir. Ozellikle iilkede
yasanan 1994 ve 2001 krizleri yatirimei ve yerlesiklerin yabanci para mevduat tutmasini ve dolarizasyon
stirecini hizlandirmstir. 2002-2005 dénemine gelindiginde ise Tiirkiye ekonomisinde yasanan yiiksek
bliylime, enflasyon ve faiz disi fazla hedeflerine ulagsmasi ile ekonomiye olan giiven yiikselmis ve
dolarizasyon orani azalma egilime girmistir. 2016 yilinda ABD Merkez Bankasi FED’in faiz
artirnmlarina baslamasi ile diinya finansal piyasalarinda hareketlilik artmig, 2018-2020 déneminde de
Tiirkiye’de doviz kurlarinda anormal ytikselisler yasanmistir. Tiirk lirasinda yasanan deger kayiplar ile
enflasyon oranlari son on yilin en yiiksek seviyelerine ulagsmis ve 2016-2021 dénemi ile dolarizasyon
stireci tekrar bag gostermistir. Bu siiregte, ABD ile Tiirkiye arasindaki siyasi gerilimler, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ile ilgili sorunlar, TCMB politika faizine iligkin tartismalar,
Covid-19 salgminin etkileri ile dolarizasyon siireci hizlanmistir (Akkaya, 2023:619-620). Sekil 1°de
Tiirkiye’de Aralik 2005-Temmuz 2023 dénemine iliskin mevduat ve kredi dolarizasyonunun seyri
gosterilmektedir. Finansal dolarizasyon gostergeleri literatiirde farkli sekillerde hesaplanabilmektedir.
Sekil 1°de mevduat dolarizasyonu, bankalardaki yabanci paralar cinsinden mevduatin toplam mevduat
tutaria orani; kredi dolarizasyonu ise yabanci paralar cinsinden kredilerin toplam kredi tutarina
boliinmesi ile hesaplanmistir. Genel olarak 2006-2010 doneminde diistis gosteren finansal dolarizasyon
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unsurlarinm, 2011-2021 déneminde yiikselis, 2022 sonrasinda ise diisiis gosterdigi goriilmektedir. ilgili
donemde Tiirkiye’de yasanan siyasi, ekonomik ve finansal geligmelerin finansal dolarizasyon siirecini
etkiledigi diisiiniilmekte ve bu siirecin dolarizasyon soklarina yonelik istikrar yapist merak

uyandirmaktadir.
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Sekil 1.Tiirkiye’de Finansal Dolarizasyon Siireci (2005-2023)

Tiirkiye’nin siyasi, ekonomik ve finansal gelismeler kaynakli dolarizasyon siirecinin ¢alkantilar
icerdigi diislincesi, bu aragtirmanin yapilmasi konusunda merak uyandirmig ve dolarizasyon soklarinin
istikrar1 sorgulanmak istenmistir. Bu ¢cercevede arastirmada, Aralik 2005-Temmuz 2023 dénemi verileri
ile finansal dolarizasyon unsurlar1 olarak tanimlanan mevduat ve kredi dolarizasyonu soklarinin gegici
mi yoksa kalict m1 olduguna dair bir sorgulama geleneksel, yapisal kirilmali ve fourier birim kok testleri
ile yapilmustir.

Arastirmada sirasi ile ikinci boliimde literatlir incelemesine yer verilmistir. Daha sonraki
asamalarda ekonometrik yontemler, veri seti ve ampirik bulgular sunularak devam edilmistir. Sonug ve
politika 6nerileri sunularak arasgtirma tamamlanmustir.

2. LITERATUR TARAMASI

Ulusal ve uluslararasi literatiirde dolarizasyon konusunda fazlaca arastirma mevcuttur. Bu
aragtirmalarin agirlikli kismi1 dolarizasyonun makroekonomik ve finansal belirleyicilerinin tespitine
yoneliktir. Bu literatiir incelemesinde ise ¢esitli {ilke 6rneklemleri ile dolarizasyon konusunu ele alan
aragtirmalarda dolarizasyonu temsil eden serilerin duraganlik 6zellikleri Tablo 1’de 6zetlenmistir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

.. . . Kullanilan
Arastirma _ Ulke ) Al‘z‘l‘gtll‘n‘fa DolarlzasyorJEJ Temsil Birim Kok Bulgu
Orneklemi Doénemi Eden Degisken Testi

Mongardini ve . 1993MO05- ;

Mueller (1999) Kirgizistan 1 g9gp\10 Pl ADF (1)
1993M01- .

Sarayevs (2000) Letonya 1999MO06 PI ADF 1(2)
Komarek ve Melecky Cek .

(2003) Cumhuriyeti 1994-2001 PI ADF ve PP 1(2)
Harrison ve 1999M01- :

Vymyatnina (2007) Rusya 2005M08 PI ADF I(1)

Yinusa (2008) Nijerya 1986-2003 DE ADF ve PP 1(1)
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o 1988Q4- . ADF: 1(0)
Dumrul (2010) Tiirkiye 200902 PI ADF ve LS Ls: I(1)
Adeniji (2013) Nijerya 1970-2012 Pl ADF ve PP 1(1)
- 1990M01-
Ari vd. (2013) Tirkiye 2011M12 DE ADF 1(2)
Ponomarenko vd. 2001MO01-
(2013) Rusya 0L2MOA KD ve MD KPSS I(1)
Kaya ve Ac¢doyuran .l 2000M01-
(2017) Tiirkiye 2017M04 MD ve KD ADF 1(2)
DF-GLS
Yilmaz ve Uysal . 2012M01- '
(2019) Tiirkiye 2018M09 DE ADFZ,XP ve 1(2)
Agaslan ve Gayaker .l 2003Q3-
(2019) Tiirkiye 201803 DE LP 1(0)
Uslu ve Kapkara o 2006M01-
(2019) Tiirkiye 2019M12 KD, YD ve MD ADF 1(2)
.. . 14/12/2012-
Giileg (2020) Tiirkiye 17/05/2019 MD ADF ve KPSS I(1)
Acheampong ve
Boadu (2020) Gana 1999-2018 MD ADF ve PP 1(2)
ADF ve PP: I(1)
Ozkul (2021) Tiirkiye ﬁgmﬁj MD ve KD Mﬁgpw LS: MD- 1(0)
LS: KD- 1(1)
Tarawalie ve Jalloh - 1992Q1-
(2020) Sierra Leone 201704 MD ADF ve PP 1(2)
- . 1986M01- DF-GLS,
Ustaoglu (2021) Tiirkiye 2020M12 MD ADF, PP 1(2)
Kesirli
Ozer (2022) Tiirkiye 2006M01- DE Frekanslt 1(1)
2020M12 .
Fourier ADF
Giiltepe Corak ve . 2006M01-
Aksoy (2022) Tiirkiye 2022M09 MD ADF ve PP 1(2)
. 2011M12-
Erkan (2022) Tiirkiye 2021MO1L DE LS 1(1)
Sadeghzadeh Emsem . 2009M06-
(2022) Tiirkiye 2021M11 MD ADF ve PP 1(0)
. 14/12/2012- KPSS ve
Eren vd. (2022) Tiirkiye 11/02/2022 MD ve KD Fourier KPSS 1(2)
Kesirli
Konat vd. (2022) Tiirkiye 2005M12- DE Frekansh 1(0)
2021M05 ;
Fourier ADF
o 2014M01-
Kaya ve Kara (2022) Tiirkiye 2022M03 BDE ADF ve PP 1(2)
Bulut ve Tokatlioglu o 2008MO09-
(2022) Tiirkiye 2021M02 MD ADF 1(2)
. 2012M12- ADF, PP ve
Yilmaz (2022a) Tiirkiye 2021M10 DE KSS 1(1)
Bazzaz ve Ahmed Ekvador 1970-2021 DE PP I(1)

(2023)

Not: 1(0), serinin seviyede duraganligini; I(1) ise serinin seviyede birim koklii oldugunu ve birinci dereceden farki
alindiginda duraganlastigini ifade etmektedir. Pi: Para ikamesi. DE: Dolarizasyon Endeksi. MD: Mevduat
Dolarizasyonu. KD: Kredi Dolarizasyonu. BDE: Birlesik Dolarizasyon Endeksi, YD: Yiikiimliiliik Dolarizasyonu.
Augmented Dickey ve Fuller (ADF); Philips ve Perron (PP); Lee ve Strazicich (LS), Lumsdaine ve Papell (LP),
Dickey ve Fuller (DF-GLS), Zivot ve Andrews (ZA), Kwiatkowski, Philips, Schmidt ve Shin (KPSS), Kapetanios,
Shin ve Snell (KSS). Q: Quarterly (Ceyreklik). M: Monthly (Aylik).

Literatiirde yer verilen arastirmalar genel bir ¢ergcevede degerlendirildiginde ¢esitli iilke
orneklemleri ile ele aliman dolarizasyon serilerine ait soklarin seviyede birim koklii yani duragan
olmayan bir siire¢ izledikleri goriilmektedir. Tiirkiye Ornekleminde ele alinan arastirmalarda ise
dolarizasyonu temsil eden degiskene, kullanilan ekonometrik yonteme ve arastirma yapilan zaman
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donemine gore bulgu farkliliklart tespit edilmistir. Bu arastirmada, Tiirkiye’nin dolarizasyon konusunda
onemli bir deney alani oldugu diisiiniilmekte, erisilen en genis veri seti ve kullanilan en giincel
ekonometrik yaklasimlarla finansal dolarizasyon unsurlarina ait serilerin istikrar1 sinanmaya
calisilmistir. Ayrica, literatiirde dolarizasyon serilerinin kalici ya da gegici olduguna yonelik seri
soklarmin istikrarini sorgulayan bir arastirma bulunmamasi arastirmay1 bu baglamda 6zgiin ve farkli
kildig1 diistiniilmektedir.

3. EKONOMETRIK YONTEM

Bir serinin olasilik dagiliminin zamanla degismemesi duraganlik olarak tanimlanabilir (Stock
ve Watson, 2011: 550). Ozellikle iktisadi verilerin cogunlugunun ger¢ek ve nominal degerleri zaman
icerisinde artis gdsterdiginden, serilerin ortalama ve varyanslari sabit kalmamaktadir. Zaman serisi
analizleri alanindaki hizli gelismeler ile serilerin duragan olmamasi ve bunlarin sonuglar {izerine
arastirmalar yogunlagmistir (Cil Yavuz, 2004: 240). Arastirmacilar ve politika yapicilar agisindan
iktisadi verilerde olusabilecek soklarin kalict m1 yoksa gegici bir etkiye mi sahip olduklari uygulanacak
politikalar agisindan 6nemlidir. Soklarin etkisi gegici ise zaman igerisinde ortalamasina doneceginden
istikrar politikalar1 ile herhangi bir miidahale gerektirmezken; soklarin kaliciligit durumunda etki
zamanla yok olmayacag icin istikrar politikalarinin uygulanmasi gerekmektedir. Soklarin degisimini
analiz etmek i¢in birim kok testleri kullanilmaktadir (Karul, 2016:1).

Zaman serisi literatiiriinde serilerin duraganligini test edebilen birgok test mevcuttur. Bu siirecin
onciillerinden ve bu alanda zengin bir literatiiriin olusmasini saglayan arastirmalari ile Dickey ve Fuller
(1979, 1981) 6nemli katkilar saglamistir. Baz1 zaman serileri ani inis ve ¢ikiglar barindirabilmektedir.
Ekonomik ve finansal krizler, iilke ekonomilerindeki politika degisiklikleri, savaslar, dogal afetler vs.
durumlar bu ani inis ve ¢ikiglarin nedeni olabilmektedir. Bu durumda zaman serilerinde yapisal
kirilmalar meydana gelebilmektedir. Perron (1989) arastirmas ile yapisal kirilmalara izin veren birim
kok test siirecini baslatmistir. Arastirmasinda serilerin duraganligi sinanirken yapisal kirilmalarin
onemsenmemesi durumunda duragan bir serinin duragan dis1 gibi modellenmesinin miimkiin oldugunu
ifade ederek, bdylesi bir durumda kurulan regresyon modeline ait ¢ikarim ve Ongoriilerin yanlis
olabilecegini gostermistir. Bir zaman serinin bir ya da daha fazla yapisal kirilma igerebilmesi, kirilma
tarihinin bilinip bilinmemesi gibi durumlar gozetilerek gelistirilen ¢ok sayida birim kok test s6z
konusudur.

Yapisal kirilmalara neden olabilen bu soklarin sayisinin ve tarihinin belirlenmesini biiyiik bir
sorun olarak goren Becker vd. (2004) tarafindan gelistirilen Fourier yaklasim ile yapisal kirilmalarin
bigiminin bilinmemesi durumunda yapisal kirilmalarm modellenmesine imkan taninmustir. {lerleyen
siiregte Becker vd. (2006) Fourier fonksiyonlarini temel alan Fourier KPSS duraganlik testini ortaya
koyarak, yapisal kirilmalarm sayisi, konumu ve bi¢imi énemsenmeden analizler gerceklestirmislerdir.
Becker vd. (2006) arastirmalarini ilerleten Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010) Fourier ADF birim
kok testini gelistirerek siirece katki saglamistir. ADF tipi birim kok testinin Fourier fonksiyonlarina izin
veren sekli olan Fourier ADF testi iki asamadan olusmaktadir. Denklem (1)’de yer verilen regresyon
modelinin dikkate alindig test siirecinde, t deterministik trendi, k frekans sayisini, T gdzlem sayisini ve
nise 3,1416 olarak bilinen pi say1sim gostermektedir.

2kt 2kt
T ) + &, cos (T) + v, D

Vit = 60"‘ 615in(
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Temel hipotezi Denklem (2) ile sunulan testte, h; nin sifir ortalamali duragan bir siireg izledigi
varsayilmaktadir. Test istatistigini hesaplamak i¢in ii¢ adimlik bir prosediir s6z konusudur.

Ho:ve = e, U = M1+ Ry 2)

Prosediiriin ilk adiminda uygun k degeri bulunmalidir. Bu k degeri kalint1 kareler toplamini
(KKT) minimum yapan degerdir. Sonraki siirecte Denklem (3) ile modelin kalintilar1 elde edilir.

2mkt

Dy = yp - [6 +6; sin (ZHTEt) + &, cos (T)] 3)

Denklem (4) ile elde edilen kalintilara birim kok testi uygulanir. Denklem (4)’te yer alan
modelin kalintilara uygulanmasi ile Fourier ADF testi uygulanmis olur.

p

Avy = a1 vp_q + Zﬁj Ave_; + 4)
=1

FADF testine ait yokluk ve alternatif hipotez Denklem (5) ‘te gosterilmektedir.
Ho:al = O, Hl: aq <0 (5)

Fourier ADF testinin son asamasinda trigonometrik terimlerin anlamliligi F testi yardimiyla
sinanmakta ve kritik degerler de Becker vd. (2006) arastirmasinda elde edilmektedir. Trigonometrik
terimlerin anlamsiz oldugunu ifade eden yokluk hipotezinin reddedilmemesi durumunda FADF testi
yerine geleneksel ADF testi uygulanmaktadir.

Giris (2019) arastirmasi ile gelistirdigi Fourier Kruse (2019) testi ise Christopoulos ve Leon-
Ledesma (2010) arastirmasindan yola ¢ikilarak, dogrusal disiligi ve yapisal kirilmalari dikkate
almaktadir. Onerilen testte dogrusal disilik iissel yumusak gecisli otoregresif (ESTAR) fonksiyonu ile
deterministik bilesendeki yapisal kirilmalarda Fourier fonksiyonlar yardimi ile bilinmeyen form ve
sayida modellenmektedir. Arastirmalarda kurulan model tahmini ile hesaplanan test istatistiginin, Giirig
(2019) aragtirmasindan elde edilen kritik degerden biiyiik olmasi halinde birim kokiin varligini gésteren
yokluk hipotezi reddedilir. Birim kok yokluk hipotezinin reddedilmesi durumunda iigiincii asamaya
gecilir. Bu asamada, Fourier ADF birim kok test siirecinde oldugu gibi trigonometrik terimlerin
anlamlilig1 F testi yardimiyla sinanir. F testinde kritik degerler i¢in Becker vd.’nin (2006) arastirmasi
dikkate alinmaktadir. Hesaplanan degerin kritik degerden biiyilk olmasi durumunda Fourier
terimlerinden en az birinin anlamli ve Fourier Kruse testi raporlanabilir. Aksi bir durumda ise Kruse
(2011) testinin kullanilmasi 6nerilmektedir.

4. VERI SETi VE AMPIiRiK BULGULAR

Tiirkiye’de finansal dolarizasyon soklarinin gecici mi yoksa kalic1 m1 olduguna dair sorunun
cevaplanmasi amaglanan bu arastirmada, finansal dolarizasyonun varlik tarafin1 gosteren mevduat
dolarizasyonu ile ylikiimliiliik tarafin1 gosteren kredi dolarizasyon unsurlar dolarizasyonun 6l¢iimiinde
kullanilmistir. Gengay (2007), Kaya ve Agdoyuran (2017), Aksehirli (2020) ve Ozkul (2021)

arastirmalari takip edilmis, mevduat dolarizasyonu degiskeni bankalardaki yabanci paralar cinsinden

-413-



Seyranlioglu, O. & Cilek, A. (2024). Tiirkiye’de Finansal Dolarizasyon Soklarinin Istikrarinin Sorgulanmast:
Yapisal Kirilmali ve Fourier Birim K&k Testlerinden Kanitlar. KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
26(46), 407-423.

mevduatin toplam mevduat tutarina orani; kredi dolarizasyonu ise yabanci paralar cinsinden kredilerin
toplam kredi tutarina boliinmesi ile hesaplanmistir. Arastirma kullanilan veriler TCMB Veri Dagitim
Platformu veri tabanindan temin edilmistir. Aylik frekansli verilerin kullanildig1 arastirma, 2005/12-
2023/07 siirecini kapsamakta ve her bir seride 212 gozlem sayist s6z konusudur. Arastirmanin Aralik
2005 déneminden baglamasinin nedeni ise finansal dolarizasyon unsurlarina ilgili veri tabanindan ilgili
doénemden itibaren erisilebilir olmasidir. Tablo 2’de aragtirmada kullanilan serilere iliskin 6zet bilgilere
yer verilmistir.

Tablo 2. Serilerin Ozet Bilgileri

Seri Kisa Serinin Arastirma Seri
Kod Tanimi Donemi Kaynaklari
Movduat MD  cinsinden mevduann toplam
Dolarizasyonu mevduat tutarina Oralfn 2005/12-2023/07
. Yabanc paralar cinsinden Aylik Fre_k ansh TCMB EVDS
Kredi Veri

KD kredilerin toplam kredi tutarina

Dolarizasyonu
orani

Tablo 3’te arastirma serilerinin tanimlayici istatistik degerleri Ozetlenmistir.  Tablo
incelendiginde mevduat dolarizasyonunun ortalamasinin kredi dolarizasyonundan yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bu durum ilgili donemde mevduatin, kredilere gore daha dolarize oldugunu
gostermektedir. Ortalamadan sapma oranini ifade eden standart sapmalar birbirine yakin goriinmekle
beraber, mevduat dolarizasyonun daha oynak bir seri oldugu ifade edilebilir. Normal dagilimin
gostergesi Jarqua Bera test istatistiginin olasilik degeri incelendiginde her iki serinin %5 anlamlilik
diizeyinde normal dagilim sergilememektedir.

Tablo 3. Serilere iliskin Tanimlayicr istatistikler

Seri Ortalama Maksimum Minimum  Medyan Standart Jarque-Bera o em Sayisi
Sapma (p degeri)
19.61622
MD 0.427585 0.664585 0.292075 0.390746 0.098716 (0.000055) 212
12.89511
KD 0.256825 0.417361 0.106707 0.263171 0.085094 (0.001584) 212

Arastirmada finansal dolarizasyon soklarinin istikrar1 birim kok testleri ile sinanmagtir. Serilerin
duraganlik ozellikleri Augmented Dickey-Fuller (ADF), Zivot ve Andrews (ZA, 1992), Lee ve
Strazicich (LS, 2003, 2004), Christopoulos ve Ledn — Ledesma (2010) Fourier ADF ve Giiris (2019)
Fourier Kruse birim kok testleri ile sinanmistir. Tablo 4’te ADF test sonuglari raporlanarak bulgu
siirecine baglanilmustir.

Tablo 4. ADF Birim Kok Test Bulgulari

Seri Sabit Terimli Model Sabit Terimli ve Trendli Model
MD -1.1023 (0.7151) -1.6143 (0.7844)
KD -1.0395 (0.7391) -1.5787 (0.7983)
AMD -11.5555 (0.0000) -11.5108 (0.0000)
AKD -12.8791 (0.0000) -12.8574 (0.0000)

Not: ADF birim kok testinde kritik degerler sabitli model igin -3.461327 (%1), -2.875062 (%5) ve -2.574054
(%10); sabitli ve trendli model i¢in ise -4.002142 (%1), -3.431265 (%5) ve -3.139292 (%10) seklindedir. ADF
testinde Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) kullanilmistir. Parantez igindekiler olasilik degerlerini ve “’A’” notasyonu ise
serilerin birinci farkini gostermektedir.
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ADF birim kok testinde “Ho: Seri duragan degildir/bivim kok icermektedir” seklindeki sifir
hipotezi sinanmaktadir. ADF testinin sabitli ve sabitli-trendli model bulgulart tiim anlamlilik
diizeylerinde MD ve KD serilerinin seviyede birim koklii oldugunu ve serinin birinci dereceden farki
alindiginda duraganlastigin1 gostermektedir. ADF testine gore seriler seviyede birim kokliidiir. Tek
yapisal kirilmali ZA (1992) birim kok testinde ise “Ho: Seri bir yapisal kirilma olmadan birim kokliidiir,
yani duraganlik yoktur” seklindeki sifir hipotezi test edilmektedir. Tablo 5’te sunulan ZA (1992) testinin
Model A ve Model C bulgularma gore ise tiim anlamlilik diizeylerinde seriler seviyede yapisal kirilma
olmadan birim kokliidiir. Birinci dereceden farki alinan serilerin ise duraganlastig1 goriilmiistiir.

Tablo 5. ZA (1992) Birim Kok Test Bulgulari

Model Model A Model C
Seri Test Istatistigi Kirilma Tarihi Test Istatistigi Kirllma Tarihi
MD -3.012604 2016M10 -3.163049 2009M10
KD -3.193680 2019M09 -4.234109 2018M05
AMD -3.949078 2011M06 -5.133498 2020M07
AKD -13.35805 2018M09 -13.25827 2018M09

Not: Model A kritik degerleri -5.34 (%1), -4.93 (%5) ve -4,58 (%10); Model C i¢in kritik degerler ise -5.57 (%1),
-5.08 (%5) ve -4,82 (%10) seklindedir. Her iki model i¢in gecikme uzunlugu 12 olarak alinmistir. “A” notasyonu
serilerin birinci farkini1 géstermektedir.

Lee ve Strazicich (2003, 2004) testinin Crash ve Break model bulgular1 ise Tablo 6’da
raporlanmigtir. MD ve KD serilerinin tek kirilmali (crash ve break) ile ¢ift kirilmali (crash) modelinde
seviye degerlerinde tiim anlamlilik diizeylerinde hesaplanan test istatistikleri, kritik degerlerden mutlak
degerce kiiciik oldugu i¢in yapisal kirilmali birim kokiin varligimi ifade eden yokluk hipotezi
reddedilemez. Bu modellere gore serilerin seviyede birim kokli oldugu gortlmektedir. Cift kirilmali
break modeline gore ise MD (%1 anlamlilik diizeyinde) ve KD (%1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde)
serileri birim kokludiir.

Tablo 6. Lee ve Strazicich (2003, 2004) Birim Kok Test Bulgulart

Seri Tek Kirilmah Cift Kirllmah
eril
Crash Break Crash Break
-1.8794 -6.2946
MD -1.7972 (2016M10) -3.3715 (2018M10) (2016M12/2021M06) (2011M04/2021M09)
-1.8492 -5.8402
KD -1.7176 (2016M12) - -3.1442 (2017M11) (2016M10/2019M06) (2010M10/2018M03)
-2.2053 -6.9822
AMD -2:0144 (2018M07) -5.0326 (2018M05) (2014M12/2018M07) (2018M07/2021M12)
-12.7808 -13.2046
AKD ~12.6447 (2019M05) -12.7899 (2021M12) (2015M08/2021M12) (2019M05/2021M12)
MD Serisi Diizeyde Kritik Degerler
%1 -4.0510 -4.7792 -4.0825 -6.4414
%5 -3.4530 -4.2200 -3.5735 -5.8875
%10 -3.1479 -3.9362 -3.3127 -5.5620
AMD Serisi Kritik Degerler
%1 -4.0504 -4.7948 -4.0827 -6.3746
%5 -3.4523 -4.2362 -3.5737 -5.7853
%10 -3.1472 -3.9540 -3.3130 -5.4816
KD Serisi Diizeyde Kritik Degerler
%1 -4.0510 -4.8129 -4.0825 -6.4414
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%5 -3.4530 -4.2544 -3.5735 -5.8875

%10 -3.1479 -3.9733 -3.3127 -5.5620
AKD Serisi Kritik Degerler

%1 -4.0504 -4.5940 -4.0827 -6.3746

%5 -3.4523 -4.0338 -3.5737 -5.7853

%10 -3.1472 -3.7566 -3.3130 -5.4816

Not: Parantez icindekiler kirilma tarihlerini ve “’A’’ notasyonu ise serilerin birinci dereceden farkini
gostermektedir. Aylik veri seti kullanildig1 i¢in maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak alinmastir.

Tablo 7 ve 8’de sirasti ile Fourier ADF sabit terimli model ile sabit terimli/trendli modellerinin
test bulgular1 raporlanmistir. Tablo 7°de sunulan sabit terimli modele gére MD ve KD serilerinin
hesaplanan FADF istatistik degerlerinin mutlak degeri, tabloda goriilen frekans sayilar1 gozetilerek
olusturulan kritik degerlerden kiiciik oldugu icin birim kokiin olduguna dair yokluk hipotezi
reddedilemez. Bu sonuca gore MD ve KD serileri seviyede birim koklidiir. Fakat bu serilerin
trigonometrik terimlerinin anlamliligi incelendiginde F istatistik degerleri, Becker vd. (2006)
arastirmasindaki tablodaki %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 6.730, 4.929 ve 4.133 degerlerden
biiytik olduklar igin trigonometrik terimlerin anlamsizligim gosteren yokluk hipotezi reddedilir. Bu
durumda trigonometrik terimler anlamlidir ve FADF sabit terimli modeli raporlanabilir. Sonugta, FADF
sabit terimli modele gore her iki seri de birim koklidiir.

Tablo 7. Fourier ADF Birim K6k Test Bulgulari (Sabit Terimli Model)

Frekans Sayisi

Seri Min KKT () FADF F istatistigi
MD 0.43314 1 -2.94070 391.56845

KD 0.33977 1 -1.74904 365.40141
AMD 0.03885 1 -11.88957 2.37421
AKD 0.02045 1 -13.13976 2.00687

Not: “A” notasyonu serilerin birinci farkini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 1 frekans
sayist i¢in kritik degerler sirasi ile -4.43, -3.85 ve -3.52 seklindedir. Trigonometrik terimlerin anlamliligini test
etmek i¢in kullanilacak kritik deger ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 6.730, 4.929 ve 4.133 seklindedir.

Tablo 8’de Fourier ADF sabit terimli ve trendli modelde de benzer siiregler isletildiginde MD
ve KD serilerinin hesaplanan FADF istatistik degerlerinin mutlak degeri, tabloda goriilen frekans
sayilar gozetilerek olusturulan kritik degerlerden kiigiik oldugu i¢in birim kokiin olduguna dair yokluk
hipotezi reddedilemez. Sabit terimli ve trendli modele gére de MD ve KD serileri seviyede birim
koklidiir. Ayrica, serilerin seviye degerlerinde trigonometrik terimleri de anlamlidir. Sonugta, FADF
sabit terimli/trendli modele gore her iki seri de birim kokliidiir.

Tablo 8. Fourier ADF Birim Kok Test Bulgulari (Sabit Terimli ve Trendli Model)

Frekans Sayisi

Seri Min KKT (k) FADF F istatistigi
MD 0.15329 1 -2.38206 251.42476

KD 0.12611 1 -3.02282 115.83607
AMD 0.03811 1 -12.14436 4.36241
AKD 0.02045 1 -13.14138 1.91157

Not: “A” notasyonu serilerin birinci farkini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 1 frekans
sayist i¢in kritik degerler sirasi ile -5.11, -4.46 ve -4.15 seklindedir. Trigonometrik terimlerin anlamliligini test
etmek icin kullanilacak kritik deger ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 6.873, 4.972 ve 4.162 seklindedir.

Tablo 9 ve 10’da arastirmada uygulanan bir diger fourier fonksiyonlarina dayali birim kok testi
olan Fourier Kruse (2019) sabit terimli/sabit terimli ve trendli model sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 9. Fourier Kruse Birim Kok Test Bulgulari (Sabit Terimli Model)

Seri Min KKT Frekans Sayisi (k) Fourier Kruse F listatistigi
MD 0.43314 1 471851 391.56845
KD 0.33977 1 2.81510 365.40141
AMD 0.03885 1 41.14179 2.37421
AKD 0.02045 1 98.81828 2.00687

Not: “’A’’ notasyonu serilerin birinci dereceden farkini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde
sirast ile kritik degerler k=1 frekans sayisinda 19.46, 14.76 ve 12.44 seklindedir. Trigonometrik terimlerin
anlamliligim test etmek i¢in kullanilacak kritik deger ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 6.730, 4.929 ve
4.133 seklindedir.

Tablo 9°da yer verilen Fourier Kruse sabit terimli test bulgularina gore tim anlamlilik
diizeylerinde MD ve KD serilerinin hesaplanan test istatistik degerlerinin degeri, 1 frekans sayisi
gozetilerek olusturulan kritik degerlerden kiigiik oldugu i¢in birim kdkiin olduguna dair yokluk hipotezi
reddedilemez. Fourier Kruse sabit terimli gore MD ve KD serileri seviyede birim kokliidiir. Fourier
ADF testinde oldugu gibi benzer siiregler isletildiginde trigonometrik terimlerin anlamli oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 10. Fourier Kruse Birim Kok Test Bulgulari (Sabit Terimli ve Trendli Model)

Seri Min KKT Frekans Sayisi (k) Fourier Kruse F istatistigi
MD 0.15329 1 472283 251.42476
KD 0.12611 1 14.93547 115.83607
AMD 0.03811 1 42.02444 4.36241
AKD 0.02045 1 98.63864 1.91157

Not: “’A’’ notasyonu serilerin birinci dereceden farkini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde
sirast ile kritik degerler k=1 frekans sayisinda 23.78, 18.4 ve 15.78 seklindedir. Trigonometrik terimlerin
anlamliligini test etmek icin kullanilacak kritik deger ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde 6.873, 4.972 ve
4.162 seklindedir.

Tablo 10°da ise Fourier Kruse sabit terimli ve trendli model birim kok test bulgularina yer
verilmistir. Tiim anlamlilik diizeylerinde MD ve KD serilerinin hesaplanan test istatistik degerlerinin
degeri, 1 frekans sayisindaki kritik degerlerden kiigiik oldugu i¢in birim kokiin olduguna dair yokluk
hipotezi reddedilemez. Fouier Kruse sabit terimli ve trendli modele gore de MD ve KD serileri seviyede
birim koklidiir. Sabit terimli ve trendli modelde de trigonometrik terimler anlamlidir.

Arastirmada geleneksel, yapisal kirilmali ve fourier fonksiyonlarina dayali birim kok testler
olmak iizere bes farkl test uygulanmistir. Geleneksel ADF, yapisal kirilmali ZA (1992) ve LS (2003,
2004), fourier fonksiyonlara dayali Fourier ADF (2010) ve Fourier Kruse (2019) test bulgularina gore
mevduat ve kredi dolarizasyonu serilerinin seviyesinde birim koklii olduklar1 gortilmistiir. Bu durum,
Aralik 2005- Temmuz 2023 doneminde mevduat ve kredi dolarizasyonu serilerinde yasanan soklarin
kalic1 oldugunu dogrulamaktadir.

5. SONUC ve DEGERLENDIRME

Tiirkiye’de siyasi, ekonomik ve finansal gelismelerin 6zellikle enflasyon dinamikleri tizerinde
yarattigt etki iilkede dolarizasyon siirecini hizlandirmaktadir. Yiiksek enflasyon nedeni ile
tasarruflarinin reel olarak erimesini istemeyen ekonomik karar birimleri yabanci paralar cinsinden
varliklar edinme yoluna gitmektedirler. Dolarize olmus ekonomilerde gesitli nedenler ile yerel para
birimi cinsinden borglanmak istemeyen ekonomik karar birimleri de kredi dolarizasyonunu
yaratabilmektedir. Ozellikle Tiirkiye nin 1980’11 y1llar sonras1 ekonomik acidan gegirdigi doniisiim ile
hem mevduat hem de kredi tarafinda donemler bazinda dolarizasyon siireci yagsanmaktadir. Aralik 2005-
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Temmuz 2023 dénemi mevduat ve kredi dolarizasyonu verileri ile bu siirecin istikrar yapisi geleneksel,
yapisal kirilmali ve fourier fonksiyonlarina dayali birim kok testleri ile sinamigstir. Birim kok test
bulgularinda, mevduat ve kredi dolarizasyonu unsurlarinin seviyede birim koklii olduklar: tespit
edilmistir. Bu durum, ilgili dénemde Tiirkiye’de finansal dolarizasyon soklarinin kalici oldugunu
gostermektedir. Diger bir ifade ile Tiirkiye ekonomisinin dolarize bir ekonomi oldugunu kanitlar
niteliktedir.

Bu arastirmanin sonuglari, ilgili donemde Tiirkiye ekonomisinin dolarize oldugunu
dogrulamaktadir. Ozellikle 2016-2023 doneminde déviz kurlarinda yasanan keskin yiikselislerin ve para
politikasindaki etkinsizliklerin tilkede ekonomik ve finansal kirilganliklar arttirdigi, yiiksek enflasyon
oranlar1 ile dolarizasyon siirecinin hizlandig1 diistiniilebilir. Bu ¢er¢evede, iilkede kalict ekonomik
bliylime ve finansal istikrarin saglanabilmesi igin dolarizasyon orani diigiiriilmelidir. Doviz kurunda
yiikselisleri tetikleyerek finansal dolarizasyon siirecini hizlandiran uyumsuz para ve maliye politikalari,
yliksek enflasyon oranlari, 6deme dengesi agiklar1 vb. alanlarda yasanan problemlere kalict ¢oziimlerin
politika yapicilar tarafindan alinmasi ve en 6nemlisi ekonomik karar birimlerinin ulusal paraya olan
giivenlerinin tesis edilmesi politika 6nerileri olarak sunulabilir.

Dolarizasyon konusunu isleyen arastirmalar genel olarak incelendiginde dogrudan dolarizasyon
serilerinin kalict m1 gegici mi olduguna yonelik, bu seri soklarinin istikrarini sorgulayan bir ¢aligmaya
erisilememistir. Bu yonii ile 6zglin ve farkli oldugu diisiiniilen bu aragtirma bulgularinin Tiirkiye
orneklemi ve benzer donemler baz alindiginda Ustaoglu (2021), Ozer (2022), Giiltepe Corak ve Aksoy
(2022), Erkan (2022), Eren vd. (2022), Kaya ve Kara (2022), Bulut ve Tokatlioglu (2022) ve Yilmaz
(2022a) aragtirmalar ile benzer bulgular ortaya koydugu goriilmiistiir. Ayni bulgularin olugsmasinda
benzer dolarizasyon degiskenlerinin ve arastirma doneminin kullaniminin  6nemli oldugu
diistiniilmektedir. Bu arastirmaya zit yonde bulgular elde eden Konat vd. (2022) arastirmasinda benzer
donemler ele alinsa da farkli dolarizasyon degiskeni ve ekonometrik birim kok testinin kullanilmasindan
kaynaklandigi diistiniilmektedir.

Aragtirmada gilincel ekonometrik yontemlerle elde edilen sonuglarin Tirkiye’de finansal
dolarizasyon soklarmin kalic1 oldugunun belirlenmesi ve dolarize bir ekonomi oldugunun kanitlanmasi
noktasinda karar alma siireclerinde yer alan politika yapicilara yol gosterecek nitelikte oldugu
diisiiniilmektedir. Aragtirma politika yapicilar i¢in 6nemli ¢ikarimlar barindirsa da kisitlar1 da s6z
konusudur. ilk olarak arastirmanin baslangic déneminin ekonomik ve finansal acidan istikrarli bir
donem olan 2005 yili sonu itibari ile alinmasidir. Diger bir kisit kullanilan ekonometrik yontemlerdir.
Arastirmada zaman serilerinde olusabilen yapisal kirilmalari dikkate alan ve modellere gesitli sekillerde
dahil edebilen giincel birim kok test yaklasimlar: kullanilmigtir. Daha farkli birim kok test yaklagimlari
ile daha farkli sonuclar da elde edilebilir. Son kisit ise arastirmada kullanilan dolarizasyon
degiskenlerinin farklilastirilabilecegi diisiincesidir. Ilerleyen zamanlarda benzer arastirmalar
yiriitiilerek bu alandaki literatiir zenginlestirilebilir.
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Extended Abstract

Questioning The Stability of Financial Dollarisation Shocks in Tiirkiye: Evidence from Structural
Break and Fourier Unit Root Tests

The first discussions on dollarisation, which took its place in the economic literature as an economic
phenomenon in Latin American countries in the 1980s, were shaped around the region's experience with the
increasing use of national currencies and the US dollar. Dollarisation, which can basically be defined as the use
of another currency to perform all the functions performed by the national currency in a country, is the situation
where another currency is used more than the national currency in terms of its functions as a unit of account,
store of value and medium of exchange. Although the concepts of currency substitution and dollarisation are
used in similar terms in the literature, dollarisation results from the loss of the functions of national currency as
a store of value and a unit of account, whereas currency substitution refers to the situation where all functions
of money are fulfilled by another currency. In this framework, the dollarisation process in a country starts with
the use of foreign currency as a means of value accumulation. Then, with the high inflation process, foreign
currency starts to function as a unit of account in the second stage. At the last stage, with the loss of stability in
the value of domestic currency, stable foreign currency is used as a medium of exchange. The impact of political,
economic and financial developments on inflation dynamics in Tiirkiye accelerates the dollarisation process in
the country. Economic decision-makers, who do not want their savings to be eroded in real terms due to high
inflation, prefer to acquire assets denominated in foreign currencies. In dollarised economies, economic
decision-makers who do not want to borrow in local currency for various reasons may also create credit
dollarisation. Especially with the economic transformation of Tiirkiye after the 1980s, dollarisation process has
been experienced on both deposit and loan side on a period basis. In this study, which aims to answer the
question of whether financial dollarisation shocks in Tiirkiye are temporary or permanent, deposit dollarisation,
which shows the asset side of financial dollarisation, and credit dollarisation, which shows the liability side, are
used in the measurement of dollarisation. With the deposit and loan dollarisation data for the period December
2005-July 2023, the stability structure of this process is tested with conventional, structural break and Fourier
function based unit root tests. Following Gengay (2007), Kaya and A¢doyuran (2017), Aksehirli (2020) and
Ozkul (2021), the deposit dollarisation variable is calculated as the ratio of foreign currency deposits to total
deposits in banks, and loan dollarisation is calculated by dividing foreign currency loans by the total loan
amount. In the research where monthly frequency data are used, each series contains 212 observations. In the
study, five different tests including conventional, structural break and Fourier function based unit root tests
were applied. According to the findings of the traditional Augmented Dickey and Fuller (ADF), Zivot and
Andrews (1992) and Lee and Strazicich (2003, 2004) with structural breaks, Fourier ADF (2010) and Fourier
Kruse (2019) tests based on Fourier functions, deposit and loan dollarisation series are found to be unit rooted
at the level. This confirms that the shocks experienced in the deposit and loan dollarisation series in the relevant
period are permanent. The results of this study confirm that the Turkish economy was dollarised in the relevant
period. It can be considered that the sharp increases in exchange rates and inefficiencies in monetary policy,
especially in the 2016-2023 period, increased economic and financial vulnerabilities in the country and
accelerated the dollarisation process with high inflation rates. In this framework, the dollarisation rate should
be reduced in order to ensure permanent economic growth and financial stability in the country. Policy makers
should take permanent solutions to the problems in areas such as incompatible monetary and fiscal policies,
high inflation rates, balance of payment deficits, etc., which accelerate the financial dollarisation process by
triggering increases in the exchange rate, and most importantly, establishing the confidence of economic
decision-makers in the national currency can be presented as policy recommendations.
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