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Arastirma Makalesi Research Article

Turkiye’de Para ikamesi ve Belirleyicileri (2006-
2024)

Currency Substitution and Its Determinants in Ttrkiye (2006-
2024)

0z

Para ikamesi, genellikle parasal ve mali ekonomik gostergelerdeki bozulmalar nedeniyle
yabanci para biriminin yerli para birimi rolind Ustlenmesi durumunda gorilmektedir.
Yaygin olarak ABD dolari ekonomilerde rezerv para olarak tercih edildiginden dolayi
dolarizasyon olarak da adlandirilabilmektedir. Tirkiye gibi gelismekte olan Ulkelerde
yuksek oranlarda seyrettigi ve kronik bir sorun haline geldigi icin arastiriimasi, halka ve
ekonomiye etkileri nedeniyle biyik bir énem tasimaktadir. Bu calismanin amaci,
Turkiye'de 2006-2024 donemi arasinda para ikamesi olgusu ve para ikamesinin
belirleyicilerini ARDL yontemi ile analiz etmektir. Bu baglamda para arzi, doviz kuru,
enflasyon, faiz oranlari gibi parasal gostergelerin dolarizasyon Uzerindeki roli ortaya
konmustur. Ekonometrik analiz sonuglarindan elde edilen verilerden yola ¢ikildiginda dort
temel bulgu saptanmistir: i) uzun donemde sirasiyla enflasyon, para arzi ve déviz kuru
dolarizasyonu en cok etkileyen degiskenlerdir. ii) kisa donemde enflasyonun etkisi
yUksektir. iii) kur 6énlemlerinin uzun vadede dolarizasyonu azaltmaya yonelik sinirli bir
etkisi bulunmaktadir. iv) uzun dénemde dolarizasyon orani kendi icinde dengeleyici bir
mekanizma kuracaktir. Tlrkiye’de para ikamesinin kontrol altina alinabilmesi igin
kurumsal ve yapisal donusimlerin saglanmasiyla birlikte parasal ve mali reformlarin
dizenlenmesi énem arz etmektedir. Ozellikle sikilastirici  parasal tedbirlerin
dolarizasyonun ortadan kaldirilmasinda kisa vadede etkili olacagi degerlendirilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Para ikamesi, ARDL sinir testi, Tlrkiye Ekonomisi

ABSTRACT

Currency substitution is typically observed when foreign currency takes over the role of the
domestic currency due to disruptions in monetary and fiscal economic indicators. Since the
US dollar is widely preferred as a reserve currency in many economies, this phenomenon
can also be referred to as dollarization. In developing countries like Turkiye, where it has
remained at high levels and become a chronic issue, it is of great importance to investigate
its effects on the public and the economy. The aim of this study is to analyze the
phenomenon of currency substitution and its determinants in Turkey between 2006 and
2024 using the ARDL method. In this context, the roles of monetary indicators such as money
supply, exchange rate, inflation, and interest rates on dollarization have been explored.
Based on the results of the econometric analysis, four main findings were identified: i) in the
long run, inflation, money supply, and exchange rate are the variables that most affect
dollarization, ii) in the short run, the effect of inflation is high, iii) exchange rate measures
have a limited effect on reducing dollarization in the long run, iv) in the long run, the
dollarization rate will establish a self-correcting mechanism. In order to control currency
substitution in Turkey, it is essential to implement institutional and structural reforms
alongside monetary and fiscal reforms. Particularly, tightening monetary measures are
considered to be effective in eliminating dollarization in the short term.

Keywords: Currency Substitution, ARDL Bounds Test, Turkish Economy
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Girig

Kiresellesme ile birlikte Glkeler arasindaki sinirlar daha
gecirgen hale gelmis ve Ulkeler arasi ekonomik iliskiler
artmistir. Uluslararasi karmasik ekonomik iliskilerde yaygin
bir para biriminin kullanilmasi, bir yandan ekonomik
iliskileri  kolaylagtirmakta ve  maliyet  avantajlari
saglayabilmekte iken, diger yandan yerli paranin yerine
yabanci para birimlerinin kullaniimasi para politikasinin
etkinligini zayiflatmakta, 6demeler dengesi aciklarina yol
acmakta ve ekonomik blylmeyi olumsuz
etkileyebilmektedir.

Tlrkiye ozelinde, 1980°li yillarin ortalarinda baslayan
para ikamesi  sireci, 1983’te  Turk Lirasi’nin
konvertibilitesinin saglanmasiyla dnemli bir dénim noktasi
olusturmustur. Bu adim, Turkiye'nin dis ticaretini ve
uluslararasi finansal iliskilerini gelistirmek amaciyla atilan
onemli bir adimdir. 1989'daki ekonomik liberalizasyon
streciyle, Turkiye'deki para ikamesi altyapisi daha da
genislemis ve enflasyon oranlarindaki artisa paralel olarak
doviz tevdiat hesaplarinda (DTH) artis gozlemlenmistir.
Turk Lirasi, hesap birimi ve ticari islemlerde aracilik yapma
fonksiyonlarini yabanci para birimlerine devretmistir.
1990l yillarda finansal liberallesme sdreci tamamlanmis
ve 1990-2000 vyillari arasinda vylksek enflasyon ve
dolarizasyon artmistir.  Ancak 2001 krizi sonrasi
uygulamaya giren Gigli Ekonomiye Gegis Programi, dalgali
doéviz kuru sistemi ve enflasyon hedeflemesi gibi
reformlarla ekonomik gostergelerde iyilesmeler yasanmis,
bu da dolarizasyon oranlarinin dismesine neden olmustur.
2005'te  AB miuzakerelerinin  baslamasi, Turkiye'nin
ekonomik givenini arttirmis ve énemli bir sermaye girisi
saglanmistir. 2010 sonrasi Tirkiye’deki dolarizasyon
yalnizca gecici bir olgu olmaktan cikarak kalici bir yapisal
sorun haline gelmistir. Dolarizasyon, ekonominin her
alanina nifuz etmis ve Tlrkiye'nin ekonomik dengelerini,
para politikalarini ve toplumsal vyapisini derinden
etkilemeye devam etmistir.

Tlrkiye'nin para ikamesi olgusunun incelenmesi,
ekonomideki yapisal sorunlarin anlasiimasi agisindan
onemlidir. Bu calismanin amaci, 2006-2024 ddénemi
arasinda Turkiye’deki para ikamesi olgusunu ve bu olgunun
belirleyicilerini ARDL (Autoregressive Distributed Lag)
yontemiyle analiz etmektir. Calisma bes boélimden
olusmaktadir. Giris bolimdnd takiben ikinci bolimde
kavramsal cerceve, lglncl bolimde literatlir taramasi,
dordinci bolimde veri seti, analiz ve bulgular, besinci
bolimde sonug ve politika 6nerileri sunulmustur.

Kavramsal Cerceve

Para ikamesi, surekli yiksek enflasyona maruz kalan
Ulkelerde tekrarlanan bir olgudur. Bu olgu, enflasyon
karsisinda deger kaybeden yerli para biriminin daha giclu
ve glvenilir bir para birimiyle ikame edilmesi olarak
tanimlanabilmektedir.

Para ikamesi, resmi ve glvenli kanallar araciligiyla yani
yabanci para cinsinden banka mevduati tutmaya saglanan
kolayligin olmasindan dolayi ve gelecekteki siyasi ve
ekonomik belirsizlikler oldugu slirece her zaman mevcut
olacaktir (Bahmani Oskooee ve Domac, 2002; Selguk,
1994). Ancak dUlkelerin finansal yapisindaki degisime
paralel olarak para ikamesi olgusu da degisiklik
gosterecektir. Para ikamesi az gelismis Ulkelerin ekonomik
problemlerinden biridir. Bunun sebebi az gelismis Glkelerin
dis kaynak ihtiyacinin gelismis Ulkelere gore cok daha fazla
olmasidir (Susli ve Baydur, 2002). Az gelismis Ulkeler ve
gelismis Ulkeler arasinda para ikamesi slrecini doguran ve
besleyen faktorler farklilik gostermektedir. Az gelismis
Ulkelerde  devallasyon beklentisi para ikamesini
tetiklerken, gelismis Ulkelerde uluslararasi ticareti
arttirmak, kur riskinden korunmak, islem maliyetlerini en
aza indirgemek gibi arti sebepler dolayisiyla dolar, Avro gibi
itibarli paralar tercih edilmektedir (Aklan, 2001).

Para ikamesinin asimetrik ve simetrik para ikamesi,
dogrudan ve dolayl para ikamesi, arz yonli ve talep yonli
para ikamesi gibi tarleri bulunmaktadir. Diger taraftan para
ikamesine yol acan bircok faktor vardir. Para ikamesine
neden olan en etkili faktorin yiksek ve strekli enflasyon
oldugu bilinmektedir (Bahmani-Oskooee ve Domac, 2002;
Dumrul, 2010). iktisadi ajanlar ulusal para cinsinden
tasarruflarinin enflasyon nedeniyle asinmasini énlemek
icin istikrarli bir yabanci paraya yénelirler. Ozellikle yiksek
enflasyonun devam edecegi beklentisi satin alma glicl
azalan bireyleri ulusal paradan uzaklastirmaktadir. Yiksek
enflasyon paranin temel fonksiyonlarini yerine getirebilme
yetisini elinden almaktadir (Calvo ve Vegh, 1992; Selcuk,
1994). Para ikamesinin en 6nemli sebeplerinden bir digeri
devallasyon beklentisidir (Aklan, 2001; Sari, 2007). Sayet
ulusal paranin deger kaybedecegi beklentisi varsa yabanci
paraya olan talebin artmasi beklenmektedir. Yabanci para
tutmanin nedenlerinden biri de ddviz kuru riskidir.
Rasyonel bireyler doéviz kurlari artis gosterirse yabanci
paraya, azalma gosterirse vyerli paraya yonelme
gostermektedirler.

Para ikamesinin artis gostermesinde finansal krizlerin
yani sira gelecekteki siyasi gelismelere yonelik beklentiler
de 6nemli rol oynamaktadir. Gelecege yonelik beklentiler
ne kadar dusikse doviz tutma gidist o kadar yiksek
olacaktir. HikUmetin glvenilirligini yitirmesi, ekonomik
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belirsizlikleri artirarak, daha dusuk risk taslyan yabanci para
birimlerine dayali yatirim araglarinin tercih edilmesine
neden olmaktadir (Hekim, 2008). Eger bir Ulkede siyasi
belirsizlik var ise yatirimcilar bu ortamdan etkilenerek
yatirm kararlarini erteleyeceklerdir (Ortiz, 1983). Bu
baglamda, doviz kurundaki artis beklentisi de para talebini
etkileyecegi icin para ikamesinin artmasina vyol
acabilecektir (Balaylar ve Duygulu,2004).

Literatr Taramasi

Gelismekte olan Ulkelerin ortak sorunu haline gelen
para ikamesi son vyillarda birgok ampirik ¢alismaya konu
olmustur. Bu calismada zaman zaman Turkiye’'de de ileri
boyutlara varan para ikamesi arastiriimaktadir. Yapilan
literatUr arastirmasi Tablo 1'de 6zetlenmistir.

Tablo 1.
Literatir Taramasi
.. Ddnem ve .. o o
Yazar Ulke Yéntem Degiskenler (Bagimli/Bagimsiz) Sonug
-Yabanci para vadesiz mevduati, Politik riskin ve devaltasyon
1933-1980 -Yerli para vadesiz mevduati, beklentilerinin dolarizasyon
Ortiz (1983) Meksika En Kagik -Beklenen devaliiasyon orani, n yu
) . o acisindan etkili oldugu
Kareler Yontemi |-Yabanci para riski, belirtilmistir
-Politik riskin kukla degiskeni ta
-Yurtici yerlesiklerin doviz tevdiat Turk.llrasmda deger kaybiyla
dolarizasyon orani arasinda
hesaplarinin ~ toplam  mevduata . .
orani dogru bir oranti vardir. Ayrica
Ozkaramete Tirkive 1990-1995 _Déviz kurundaki beklenen degisme faiz oranlari hari¢ beklenen
(1996) y VAR Yontemi i g3 déviz kuru, para arzi, enflasyon
-Faiz oranlari :
orani ve dolarizasyon arasinda
-Enflasyon orani - TR .
pozitif yonld iliski  tespit
-M2 para arzi g
edilmistir.
1990-2000 _ Déviz tevdiat hesaplarinin M2y | Y& Paranin deger kaybettigi
Granger bara arzina orani dénemlerde dolarizasyon
Aklan (2001) Tarkiye Nedensellik _ Déviz kurundaki degisim orani, gorulmektedw. Enﬂasyonclan
. dolarizasyona dogru
Testi - Enflasyon orani .
nedensellik vardir.
- Doviz tevdiat hesaplarinin M2Y |Do6viz kuru oynakhgl para
para arzina orani ikamesini arttirmaktadir.
Bahmani- 1990:01- - Tlketici fiyat indeksi Ayrica para ikamesi yUksek
Oskooee ve Tlrkiye 2001:12 - Merkez bankasi parasal tabani, enflasyon, ekonomik
Domag (2002) VAR Modeli -Krizlere iliskin kukla degiskenler istikrarsizlik, kurumsal zayiflik
- Doviz kuru, arasinda  kuvvetli  bir iliski
- Kamu sektor fiyatlar vardir.
- Doviz tevdiat hesaplarinin M2Y Enf.lasyon orani para |ka.r"nesm!
Ara arzina orant belirleyen en onemli
. 1990-1993 P ’ degiskendir. Gugli degisken
Us ve Ozcan . - Enflasyon, )
Turkiye 1995-1999 . olarak enflasyon oranini iceren
(2006) ,, .| - Do6viz kuru, ) ; C
ARDL Yontemi ) para ikamesi modelleri, doviz
-Ulusal ve yabanci para faiz orani : .
kurunu iceren diger modellere
farki . . :
tercih edilmektedir.
- Doviz tevdiat hesaplarinin M2Y’ye | Para ikamesinin en o6nemli
. o 1992:01- orani, belirleyicileri reel doviz
Hekim (2008) Tarkiye 2007:12 - TUFE bazli enflasyon orani kurundaki  degismeler ve
Siradan En |- Faiz farki enflasyondur.
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Kicik  Kareler |- Reel doviz kuru endeksi
Yontemi -Hukimet ve hikimet
politikalarinin kredibilitesi
- Gegmis ddnemde yasanmis en
ylksek enflasyon (pmaks)
-DTH/M2 Nijerya gibi dolarizasyonun
-Beklenen doéviz kuru, oldugu ekonomilerde doviz
Yinusa ve Akinlo, Niterva 1980-2005 -Ulusal ve yabanci para faiz oranlari, | kurundaki oynaklk gecikmeli
(2008) Jery VECM Modeli -Enflasyon, olarak para politikasina tepki
-Reel déviz kuru, vermekte bu da para ikamesini
-Reel GSYH tetiklemektedir.
1994:01- -Enflasyon orani Enflasyon ara  ikamesinin
Sarac (2010) Tarkiye 2003:12 -DoIariZas on orani neden&i/dir ’
¢ VAR Modell Y '
-Déviz  mevduatlarinin ~ toplam
Barbados, M2 y.e.ora.m, ikame etkileri yerel
. -Yurtici faiz orani, .
Boamah vd. | Guyana, Jamaika|1996-2009 - Gelir ekonominin  genel  olarak
(2012) ve Trinidad ve|ARDL Modeli e yavaslamasina neden
- Efektif doviz kuru, ) .
Tobago . o olabilmektedir.
-Doviz  cinsinden  mevduatlara
uygulanan faiz orani.
Dalgall bir doviz kuru ithal mal
fiyatlari  Uzerindeki etkisiyle
v o
Filipinler, Cek|2002:01-
Kumamoto ve S . . ve sermaye akimlarini olumsuz
Cumbhuriyeti, 2013:12 -Nominal déviz kuru, .
Kumamoto . . . . etkilemek ve enflasyon
Macaristan, Threshold ARCH | -Yerli ve yabanci nominal faiz orani I
(2014) beklentilerinin

Polonya, Arjantin
ve Peru

Modeli

istikrarsizlastirmak gibi yurtigi

ekonomiler Gzerinde
istenmeyen etkiler
yaratmaktadir
Enfl
Yilmaz ve Uysal L 2012:01- -Enflasyon orani, " a;yon oran ve
Tarkiye . dolarizasyon arasinda anlamli
(2019) 2018:09 -Dolarizasyon orani. ve dogrusal bir iliski vardir
VAR Yéntemi & ; '
Para ikamesinin faiz orani
o B g
2011:01- Faiz (TCM. ‘ag|r||k|| ortalama Uzerinde etkisi oldugu ancak
Bayat ve . fonlama maliyeti), . . )
Tarkiye 2020:11 . ) . . |faiz oranmin para ikamesi
Tas (2021) : . |-Para  ikamesi (doviz tevdiat|. . Ny y
Fourier modeli Uzerinde etkisi olmadigl
hesaplarinin M2 para arzina orani).
sonucuna varilmistir.
2006:01- .
Enflasyonun dolarizasyona
2022:09 Ny
. neden olmadig ancak
Corak ve Aksoy . Toda- -Dolarizasyon, .
Turkiye dolarizasyonun enflasyona
(2022) Yamamoto -Enflasyon. .
) neden oldugu  sonucuna
Nedensellik vanimistir
Testi 3
. 2013:01- -Dolarizasyon orani, Dolarizasyona neden olan en
Erkan ve Ertlrk . . , .
Turkiye 2023:04 -Beklenen ve gerceklesen enflasyon | blyik etkenin ddviz kuru

(2024)

orani,

oldugu tespit edilmistir. Ayrica
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VAR Modeli -Beklenen ve gerceklesen doviz|CDS primi, doviz kuru ve
kuru, enflasyon orani icin
-Bir yil veya daha uzun vadeli TL|dolarizasyon orani {zerinde
cinsinden mevduata uygulanan|simetrik bir nedensel iliski

mevduat faiz orani,
-CDS primi (kredi risk primi).

tespit edilirken faiz orani ve
dolarizasyon orani arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisi
s6z konusu degildir.

Veri Seti, Analiz ve Bulgular

Calismada Turkiye’de para ikamesinin belirleyicilerinin
incelenmesi planlanmaktadir. 2006 yili Ocak-2024 yili Nisan
donemindeki aylik veriler alinmistir. Calismanin veri seti
Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagitim Sistemi (TCMB-EVDS) veri tabanindan elde
edilmistir.  Arastirmada  bagimli  degisken  olarak
dolarizasyon orani (Y) kullaniimistir. Bagimsiz degisken
olarak; doviz kuru (USD), para arzi (M2), Turk Lirasi mevduat
faiz orani (ITL), Amerikan dolari mevduat faiz orani (1USD),
enflasyon orani (TUFE) ve kukla degisken olarak Kur
Korumali Mevduat Sistemi (KURKORUMA) kullaniimistir.
Calismada birinci asamada degiskenlerin  duraganhk
ozelliklerinin  belirlenmesi amaciyla birim kok testleri
uygulanmistir.  Bu baglamda en vyaygin kullanilan
yontemlerden biri olan Augmented Dickey Fuller (ADF)
testinden faydalanilmistir. ikinci asamada hangi degiskenin
dissal ve icsel olarak ne kadar aciklama glici oldugunu
gorebilmek adina varyans ayristirmasi analizi yapilmistir.

Ardindan degiskenler arasinda coklu baglantililk
problemi olup olmadigini anlayabilmek icin VIF degerine
bakilmistir.  Uclinci  asamada degiskenler arasinda
esbltinlesme iliskisinin bulunup bulunmadigi ARDL Sinir
Testi yontemi ile incelenmistir. Dordlincl asamada uzun
donem katsayilari ve hata dilzeltme katsayilari ARDL
yontemi ile tahmin edilerek sonuglari yorumlanmistir.

Tablo 2.

Dedgiskenlerin Tanimlanmasi
Degiskenler Kisaltma Kaynak
Dolarizasyon Orani Y TCMB-EVDS
Déviz Kuru usb TCMB-EVDS
Para Arzi M2 TCMB-EVDS
Tark Lirasi Mevduat Faiz Orani ITL TCMB-EVDS
Amerikan Dolari Mevduat Faiz IUSD TCMB-EVDS
Orani
Enflasyon Orani TUFE TCMB-EVDS

Calisma kapsaminda olusturulan model fonksiyonel olarak asagida gosterilmistir:

Y = £ (Ye, In(USD), In(TUFE), In(M2),I n(IUSD), In (ITL), KURKORUMA,

2 3 3 1 1
AYt = o + Z BIA Yt—i + z YiALNUSDt_i + z SIALNTUFEt_l + Z i ALNMZt_i + Z GIALNIUSDt_l
i=1 i=0 i=0 i=0

i=0

4
+ Z AALNITL,_; + pKURKORUMA + ¢ECT,_; + €

1=0

Denklemde yer alan a sabit terim (kesme terimi), € hata
terimi (kalinti terimi), t alt imi zaman boyutunu (t=2006Q1,
2000Q2, ,...., 2024Q6), Bi bagimsiz degiskenlerin bagimli
degisken  Uzerindeki etkisini ifade eden tahmin
parametreleridir. (i=1, 2, 3, 4). Ekonometrik analizlerde
uygun ekonometrik  yontemin belirlenmesi  ve
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uygulanabilmesi icin  degiskenlerin  6nce duraganlhk
dizeyleri belirlenmelidir. Analiz sonuglarinin dogrulugu
acisindan oldukca 6nemli oldugu gibi kullanilacak yontemin
belirlenmesinde de yol gostericidir.



49

Tablo 3.

ADF Birim K6k Testleri

ADF (dUzey) ADF(birinci fark)
Degiskenler Sabitli tr:ra:fz)l:;c“ Sabitsiz Sabitli tr::Z:?“ Sabitsiz
-0.2735 -0.7303 - - -
Y 0.6251 11.9803*** 12.1533*** 11.9802%***
-0.2624 5.0489 - -
Ln(USD) 3.0143 10.3970%** 11 1561 %** -6.5004***
Ln(TUFE) 4.7738 3.6429 2.6939 -3.0355** -4.1709*** -1.9725**
2.4368 8.0817 - -
Ln(M2) 4.7794 12 3079%** 132441 %** -2.1024**
Ln(i_TL) -0.2326 -0.8242 0.8132 -8.1315%** -8.3703*** -8.0929%***
Ln(i_usD) 48176 -2.9579 -1.4626 -9.3657*** -9.3456*** -9.3811%**
Kritik Deger
%1 -3.4603 -4.0007 -2.5756 -3.4603 -4.0007 -2.5756
%5 -2.8746 -3.4306 -1.9423 -2.8746 -3.4306 -1.9423
%10 -2.5738 -3.1388 -1.6157 -2.5738 -3.1388 -1.6157

Not: *. ** ve *** sembolleri sirasiyla %10, %5 ve %1 anlam dlzeylerinde serinin birim kok icermedigini ifade etmektedir. MacKinnon
kritik degerleri dikkate alinarak anlamlilik dizeyleri belirlenmistir. Maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak alinmistir.

ADF birim kok testinde, dizeyde birim kok tespit
edilmisse seri duragan oluncaya kadar farklari alinmaktadir.
Tablo 3 ele alindiginda, dolarizasyon orani (Y), doviz kuru
(USD), para arzi (M2), enflasyon orani (TUFE), Turk lirasi
mevduat faiz orani (ITL) ve Amerikan dolari mevduat faiz
orani (IUSD) degiskenlerinin logaritmik serilerine uygulanan
ADF test istatistiklerinin mutlak degerleri %1, %5 ve %10
onem duzeylerinde kritik degerlerin mutlak degerlerinden
kiicik oldugundan sabitli, sabitli/trendli ve sabitsiz
modellerin tamaminda dizey I(0) degerlerinde birim kok
icerdikleri, yani serilerin duragan olmadigi anlasiimaktadir.

Tablo 4.
Degiskenlere Ait Varyans Ayristirmasi

Bu durumda tium serilerin birinci farki alinmistir. Ayrica her
bir degiskene ait logaritmik degerlerin birinci dlzey farki
alindiginda butin degiskenler icin sabitli, sabitli/trendli ve
sabitsiz modellerin tamami %1, %5 ve %10 dizeyinde
anlamhdir.

Degiskenlere ait varyans ayristirmasi yapilarak her bir
degiskenin kendi kendini aciklama vyizdesi ve diger
degiskenler tarafindan ne olclide aciklanabilecegini
gbstermek amaclanmistir. Bu baglamda modelde yer alan
bagimli ve bagimsiz degiskenlerin her birinin digerleri ile
varyans ayristirmasini  gosteren sonuglar Tablo 4’deki
gibidir.

Dolarizasyon (Y) icin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Standart
Donem Sayisl Sapma Inusd Intufe Inm2 Iniusd Initl Y
1 0.0074 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 100.000
5 0.0184 0.0907 13.8320 0.7605 4.7232 1.0215 79.5720
10 0.0272 0.1781 26.0553 1.5917 5.1308 43174 62.7265
Déviz Kuru (USD) igin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Standart
D6nem Sayisl Sapma Inusd Intufe Inm2 Iniusd Initl Y
1 0.0148 86.5746 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 13.4254
5 0.0408 68.8270 5.5906 3.6340 0.6631 0.1797 21.1055
10 0.0511 62.4279 6.3298 3.2228 5.7481 2.7566 19.5148
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Enflasyon (TUFE) igin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Standart
Dénem Sayisl Sapma Inusd Intufe Inm2 Iniusd Initl Y
1 0.0047 5.6209 93.7778 0.0000 0.0000 0.0000 0.6013
5 0.0163 31.8376 54.0699 10.3320 0.7174 0.1423 2.9007
10 0.0236 33.5906 42.8116 10.9603 7.1220 3.9974 1.5181
Tirk Lirasi Mevduat Faizi (ITL) icin Varyans Ayristirmasi Sonuglar

Standart
Ddnem Sayisi Sapma Inusd Intufe Inm2 Iniusd Initl Y
1 0.0233 2.3956 0.3914 2.5048 13.4277 81.2799 0.0005
5 0.0809 7.3906 1.7640 6.7977 14.1359 61.9516 7.9631
10 0.1123 11.0243 2.7905 7.2036 13.2437 59.1834 6.5544
Amerikan Dolari Mevduat Faizi (IUSD) icin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Standart
D6nem Sayisi Sapma Inusd Intufe Inm?2 Iniusd Initl Y
1 0.0368 11.5913 0.1713 0.1113 88.0896 0.0000 0.0364
5 0.1113 20.4119 0.1463 0.2279 73.1485 0.1509 5.9145
10 0.1406 21.9159 1.8471 0.2886 67.6713 1.6880 6.5890
Para Arzi (M2) i¢in Varyans Ayristirmasi Sonuglari
Donem Sayisi Standart Inusd Intufe Inm?2 Iniusd Initl Y

Sapma

0.0092 34.8724 0.0839 48.3586 0.0000 0.0000 16.6852
5 0.0188 29.8856 0.9690 50.5615 2.7467 0.7669 15.0702
10 0.0259 22.1563 0.6484 48.8518 16.4659 0.5564 11.3213

Dolarizasyon (Y) icin yapilan varyans ayristirmasi Enflasyon (TUFE) Uzerindeki varyans ayristirmasi

sonuclari, kisa vadede (1. donemde) dolarizasyonun
varyansinin - tamaminin  (%100) kendi  soklarindan
kaynaklandigini gdstermektedir. Ancak, orta vadede (5.
donemde) enflasyonun etkisi %13,83, Amerikan dolari
mevduat faiz oraninin etkisi %4,72 ve Turk lirasi mevduat
faiz oraninin etkisi %1,02'ye ylkselmistir. Bu dénemde
dolarizasyon Uzerindeki kendi etkisi %79.57’ye gerilemistir.
Uzun vadede (10. ddnemde) ise enflasyonun etkisi
%26,05’e kadar ¢ikmis, Turk lirasi ve dolar faiz oranlarinin
etkileri sirasiyla %4,31 ve %5,13 olarak belirginlesmistir.
Yine de dolarizasyonun varyansinin  %62,73'0  kendi
dinamiklerinden  kaynaklanmaktadir. ~ Bu  bulgular,
dolarizasyonun baslangicta tamamen kendi soklarina bagl
oldugunu, ancak ilerleyen dénemlerde enflasyon ve faiz
oranlarinin etkisinin giderek arttigini gdstermektedir. Doviz
kuru (USD) icin vyapilan analiz sonuclarina gore, doviz
kurunun baslangicta kendi dinamiklerinden etkilenmesine
karsin, uzun vadede ozellikle dolarizasyonun 6nemli bir
belirleyici haline geldigini ortaya koymaktadir.

Dynamics in Social Sciences and Humanities

sonugclarina gore, enflasyon Uzerindeki en glcli faktorin
kendi soklari olmaya devam ettigini, ancak zamanla doviz
kuru ve para arzinin etkisinin arttigini gostermektedir. Turk
lirast mevduat faizi (ITL) icin yapilan analizde, Turk lirasi faiz
oraninin  baslangicta kendi soklarindan etkilenmesine
ragmen, ilerleyen dénemlerde déviz kuru ve dolarizasyon
gibi faktorlerin 6nem kazandigini géstermektedir. Amerikan
dolari mevduat faizi (IUSD) Gzerindeki varyans ayristirmasi
sonuglarina gore, Amerikan dolari faiz oraninin déviz kuru
etkisiyle giderek daha fazla iliskilendigini gdstermektedir.
Para arzi (M2) icin yapilan analizde, para arzinin kisa vadede
déviz kuru soklarindan etkilenmesine ragmen, uzun vadede
kendi  soklarinin  daha belirleyici  hale geldigini
gostermektedir.

ARDL sinir testinden dnce degiskenler arasindaki iliskiyi
gormek ve VIF degerine bakmak ¢oklu baglantilik problemi
olup olmadigini anlamak icin 6nemlidir. Bu baglamda
degiskenler arasindaki iliskiyi gdsteren sonuclar Tablo 5'de
gosterilmektedir.
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Tablo 5.
Degiskenler Arasindaki Korelasyon ve VIF Dederleri
diny dinusd Dintufe dinm2 Dlniusd Dlnitl VIF

Diny 1 0,3029 -0,06 0,26 0,05 0,04
Dinusd 1,00 0,43 0,63 0,33 0,16 1,98
Dintufe 1,00 0,29 0,21 0,18 1,25
DInm2 1,00 0,18 0,02 1,69
Dlniusd 1,00 0,46 1,39
Dinitl 1,00 1,30

Korelasyon matrisi, logaritmik birinci fark alinmis
degiskenler arasindaki dogrusal iliskileri gdstermektedir. ilk
olarak, dlnusd ile dinm2 arasinda 0,63 seviyesinde orta
dizeyde bir pozitif iliski godzlemlenmistir. Bu iliski, iki
degisken arasinda anlamli bir bag olabilecegini, ancak bu
bagin coklu baglantiilik sorununa neden olma olasiligini
tamamen  dogrulamadigini  gdstermektedir. Diger
degiskenler arasinda bu dizeyde yiksek bir korelasyon
bulunmamaktadir. Variance Inflation Factor (VIF) degerleri,
degiskenlerin birbirleriyle olan iliskisinin daha ileri bir
gdstergesi olarak coklu baglantiiik  sorununu
degerlendirmektedir. Genel olarak, VIF degerlerinin
10'danblylik olmasi coklu baglantiilik sorununa isaret
ederken, 5'in altindaki degerler genellikle glvenli kabul
edilir. Sonuclara bakildiginda, dinusd degiskeni icin VIF
degeri (1,98), dlnm2 (1,69), dlniusd (1,39), dInitl (1,30) ve
dintufe (1,25) icin VIF degerleri de 5'in oldukca altinda
kalarak coklu baglantilihk sorunu olmadigini
gostermektedir. VIF degerlerinin genel olarak distk olmasi,
degiskenler arasinda ciddi bir coklu baglantiilik problemi
olmadigini acikca ortaya koymaktadir. Hem korelasyon
matrisi hem de VIF degerleri incelendiginde, modelde yer
alan degiskenler arasinda 6nemli bir coklu baglantililik
sorunu bulunmadigl sonucuna varilmaktadir. Uygun
gecikmelerin verildigi sonuglar Tablo 6'daki gibidir.

Tablo 6.

Uygun Gecikmenin Belirlenmesi

skoru 0.706, x2 (1.604) kritik degerden kicik oldugundan
otokorelasyon olmadigl gdzlenmektedir. Ayrica x2’nin
anlamlilik dizeyi p>,05 oldugundan otokorelasyon
bulunmamaktadir.

M(Gecikme) SC HQ
0 -34.0169 -34.0841
1 -38.1435* -38.6805*
2 -37.4825 -38.4894
3 -36.6238 -38.1005
4 -35.8706 -37.8173
5 -34.9679 -37.3844

*En dUstk SC ve HQ degerleri birinci gecikmede elde
edilmistir. ilgili gecikmede Breusch-Godfrey LM testinin

Schwarz Kriteri (SC) ve Hannan-Quinn Kriteri (HQ)
degerleri temel alinarak yapilan analiz sonucunda, her iki
kriterde de en dlslk degerin birinci gecikmede (-38.1435
ve -38.6805) elde edildigi gorilmustir. Bu durum, ARDL
modelinin birinci gecikme ile ¢alistirilmasinin en uygun yap!
oldugunu gostermektedir. Modelin uygunlugunu test
etmek amaciyla Breusch-Godfrey LM testi gerceklestirilmis
ve sonuclar degerlendirilmistir. Bu test, otokorelasyon
varligini  degerlendirmek icin kullanilan glvenilir bir
yontemdir. Elde edilen LM testi skoru 0.706 olup, bu deger
x> kritik degeri (1.603) ile karsilastirildiginda kigik oldugu
gorilmUstir. Ayrica testin anlamlilik dizeyi (p >,05) dikkate
alindiginda, modelde otokorelasyon olmadigl sonucuna
ulasiimistir. Bu durum, segilen gecikme yapisinin hem teorik
hem de istatistiksel olarak uygun oldugunu ortaya
koymaktadir. Birinci gecikme vyapisi ile ARDL modeli
otokorelasyon sorunu bulunmadan glvenle kullanilabilir.
SC ve HQ kriterlerinin tutarhhgl ile Breusch-Godfrey LM
testinin sonuglari, modelin dogrulugunu ve tahmin giiclini
artirmaktadir. Bu yapi, modelin gelecekte vyapilacak
analizlerde glvenilir bir ara¢ olarak kullanilmasini
desteklemektedir.

Calismada, ayni dereceden bitlnlesik olma sarti tasiyan
diger testler yerine Pesaran vd. (2001) tarafindan
gelistirilen degiskenlerin farkli seviyelerde duragan olmasa
dahi degiskenler arasinda esbitlnlesme iliskisinin
arastirlmasina  olanak saglayan ARDL sinir  testi
kullanilmistir. CUnkU bagimsiz ve bagimli degiskenlerin
normal dagilimi, duraganligi ve tanimsal istatistiklerle
birlikte literattrdeki calismalar incelendiginde ARDL sinir
testinin en uygun model oldugu disindlmastir.
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Tablo 7.
ARDL Sinir Testi Sonuglari
%1 anlamlilik %5 anlamlilik %10 anlamlilik
Orneklem k F istatistigi dizeyinde kritik dlzeyinde kritik dizeyinde kritik
degerler degerler degerler
1(0) (1) 1(0) I(1) 1(0) (1)
215 6 8.2688 2.88 3.99 2.27 3.28 1.99 2.94

Tablo 7'de ARDL sinir testi sonuglari sunulmustur. ARDL
sinir testi sonuglarina gore F-istatistik degeri 8.2688 olarak
hesaplanmistir. Hesaplanan F istatistiginin Gst  kritik
degerden blyuk olmasi durumunda bagiml degisken ile
bagimsiz degiskenler arasinda esbutinlesme iliskisinin
varhgl kabul edilerek sifir hipotezi reddedilmektedir. %5
anlamhlk dizeyinde F istatistik degeri olan 8.2688 icin;
8.2688> 2.27 ve 8.2688> 3.28 oldugu gorilmektedir.

Degiskenler arasindaki esbitinlesme iliskisinin
onaylanmasindan sonra, dinamik bir regresyon modeline
imkan sunan ARDL yaklasiminda maksimum 12 gecikme
uzunlugunda, sabitli ve trendli model ile Akaike Bilgi
Kriterleri dikkate alinarak analizler yapilmistir. Tablo 7’de
elde edilen ARDL modeline gore ideal vyapinin
(3,2,8,0,6,7,12) sistemli bir model olacagl ortaya
konmaktadir. Bu baglamda uzun ve kisa donem katsayilari

Dolayisiyla Ho hipotezinin reddedildigi yoninde bir karara ve hata dizeltme modeli sonuglari Tablo 8de
varilmaktadir. Yani bagimh ve bagimsiz degiskenlerin gosterilmektedir.
arasinda bir esbitinlesme iliskisi oldugu tespit edilmistir.
Tablo 8.
Uzun ve Kisa Dénem Katsayilari ve Hata Diizeltme Modeli (3,2,8,0,6,7,12).
Degisken | Katsayi Standart Hata ‘ t-Statistic Prob.
Uzun Dénem Katsayilari
DLOGY(-1) -0,8286 0,1165 -7,1083 0,0000
DLOGUSD(-1) 0,1687 0,0554 3,0434 0,0027
DLOGTUFE(-1) -0,6242 0,3015 -2,0699 0,0400
DLOGM?2 0,2857 0,0677 4,2183 0,0000
DLOGIUSD(-1) 0,0301 0,0346 0,8695 0,3858
DLOGITL(-1) 0,0952 0,0449 2,1169 0,7893
KURKORUMA(-1) -0,0011 0,0041 -0,2676 0,597
C -0,0011 0,0011 -0,1387 0,8898

Test istatistigi = 1.0538 (0.2608),
JargueBera Normallik testi = 3.5335 (0.1707),

R2 =0,7278, Diizeltilmis R2 = 0,6544, DW istatistigi = 1.9373, F istatistigi = 9,9080 (0.000), Breusch-Godfrey Otokorelasyon

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey F istatistigi= 1.7359 (0.1530),
Parantez icerisindeki degerler istatistiklere iliskin olasilik degerlerini ifade eder.

Kisa Donem Katsayilari

D(DLOGY(-1)) -0,1861 0,0768 -2,4207 0,0165
D(DLOGY(-2)) -0,1122 0,0627 -1,7888 0,0754
D(DLOGUSD) 0,1013 0,0279 3,6246 0,0004

D(DLOGUSD(-1)) -0,0711 0,0334 -2,1312 0,0345
D(DLOGTUFE) -0,0547 0,0872 -0,6278 0,5310

D(DLOGTUFE(-1)) 0,4437 0,1191 3,7236 0,0003

D(DLOGTUFE(-2)) 0,2378 0,1288 1,8463 0,0666

D(DLOGTUFE(-3)) 0,2461 0,1336 1,8416 0,0673
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D(DLOGTUFE(-4)) 0,3556 0,1263 2,8150 0,0055
D(DLOGTUFE(-5)) 0,2656 0,1291 2,0481 0,0421
D(DLOGTUFE(-6)) 0,3038 0,1118 2,7171 0,0073
D(DLOGTUFE(-7)) 0,4445 0,1027 4,3165 0,0000
D(DLOGIUSD) -0,0413 0,0143 -2,8851 0,0044
D(DLOGIUSD(-1)) -0,0359 0,0175 -2,0539 0,0415
D(DLOGIUSD(-2)) -0,0262 0,0165 -1,5901 0,1136
D(DLOGIUSD(-3)) -0,0133 0,0157 -0,8508 0,3961
D(DLOGIUSD(-4)) 0,0151 0,0151 1,0012 0,3181
D(DLOGIUSD(-5)) 0,0291 0,0128 2,2715 0,0244
D(DLOGITL) 0,0584 0,0222 2,6343 0,0092
D(DLOGITL(-1)) -0,0529 0,0237 -2,2267 0,0273
D(DLOGITL(-2)) -0,0638 0,0239 -2,6705 0,0083
D(DLOGITL(-3)) -0,1151 0,0230 -5,0009 0,0000
D(DLOGITL(-4)) -0,1033 0,0237 -4,3608 0,0000
D(DLOGITL(-5)) -0,0915 0,0209 -4,3751 0,0000
D(DLOGITL(-6)) -0,0355 0,0172 -2,0532 0,0416
D(KURKORUMA) -0,0096 0,0078 -1,2319 0,2197
D(KURKORUMA(-1) -0,0190 0,0079 -2,4146 0,0168
D(KURKORUMA(-2) 0,0101 0,0078 1,2962 0,1966
D(KURKORUMA(-3) -0,0079 0,0075 -1,0589 0,2911
D(KURKORUMA(-4) 0,0077 0,0076 1,0149 0,3116
D(KURKORUMA(-5) 0,0054 0,0077 0,7075 0,4802
D(KURKORUMA(-6) -0,0109 0,0079 -1,3739 0,1713
D(KURKORUMA(-7) 0,0007 0,0075 0,1031 0,9180
D(KURKORUMA(-8) 0,0115 0,0071 1,6205 0,1070
D(KURKORUMA(-9) -0,0096 0,0066 -1,4580 0,1467
D(KURKORUMA(-10)) -0,0213 0,0066 -3,2136 0,0016
D(KURKORUMA(-11)) -0,0237 0,0068 -3,4409 0,0007
Hata Dlzeltme Katsayisi -0,8287 0,0761 -10,8814 0,0000
R2 = 0,7278, Duzeltiimis R2 = 0,6682, DW istatistigi = 1.9372, F istatistigi = 12.2885 (0,0000)

Tablo 8'de uzun ve kisa dénem katsayilari ve hata
dizeltme modeli tahmini raporlanmistir. Uzun dénemde
dolarizasyon oraninin kendi gecikmeli degeri (-0,83) negatif
ve anlamlidir. Bu bulgu, sistemin uzun dénemde kendi
icinde dengeleyici bir mekanizma kurdugunu, yani ytksek
dolarizasyonun zamanla azaldigini goéstermektedir. Doviz
kurundaki uzun dénem etkisi pozitif ve anlamhdir (%0,17).
Doéviz  kurundaki artislarin  bireylerin  dolarizasyon
egilimlerini uzun vadede artirdigini ortaya koymaktadir.
Enflasyondaki uzun doénem etkiler pozitif ve anlamlidir
(%0,62). Enflasyonun bireylerin doviz kullanimini artirdigini
ve dolarizasyonu tetikledigini gdstermektedir. Para

arzindaki uzun doénem degisimler dolarizasyon oranini
pozitif ve anlamh bir sekilde etkilemektedir (%0,29). Turk
lirasi mevduat faiz oranindaki artis (%0,09) ve Amerikan
dolari mevduat faiz oranindaki artis (%0,03) dolarizasyonu
artirsa da bu etkiler istatistiksel olarak anlamli degildir. Kur
Korumali  Mevduatin  uzun dénemde dolarizasyon
Uzerindeki negatif etkisi istatistiksel olarak anlamli
gdzlkmemektedir.

Kisa donemde, DLOGUSD’nin (0,1013) pozitif ve anlamli
katsayisi, ddviz kuru artislarinin  bireyleri  TL'den
uzaklastirarak dovize yonlendirdigini ve bu nedenle
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dolarizasyonu artirdigini ifade etmektedir. Ayrica, TL faiz
oranlarinin gecikmeli etkileri (6rnegin, DLOGITL(-3),
0,1151) dolarizasyon (zerinde en biylk negatif etkiye
sahiptir. Bu durum, TL faiz oranlarinin artirilmasinin
bireyleri doéviz yerine TL varliklarina yonlendirdigini ve
dolarizasyonu azalttigini géstermektedir. Bunun yani sira,
enflasyon (DLOGTUFE) gecikmeli etkileri ile dikkat
cekmektedir; 6zellikle DLOGTUFE(-7) (0,4445) gibi pozitif ve
anlaml katsayilar, enflasyon artislarinin déviz talebini
tetikledigini ve bu yolla dolarizasyonu artirdigini ifade
etmektedir. Kur koruma onlemleri (KURKORUMA) ise
genelde anlamh bir etki gostermemekle birlikte on bir
donem gecikmeli etkisi KURKORUMA(-11), (-0,0237) olarak
bir etkisi oldugu goézlenmistir. Bu, kur korumanin uzun
vadede dolarizasyonu azaltabilecegini gostermektedir.
Hata dizeltme katsayisi O ve -1 arasinda negatif bir deger
alirsa anlaml olarak degerlendiriimektedir. Bu katsayi
calismada, -0,828 olarak bulundugu icin oldukca anlamhdir.
Buna gore, herhangi bir olaganUstlu durumun veya sokun,
bir sonraki dénemde etkisinin %83 oraninda hizla
toparlanacagini veya dizeltilecegini gostermektedir. Yani,
meydana gelecek bir sokun etkileri uzun doénemde
kaybolacaktir.

QUSUM testi, bir zaman serisindeki yapisal kirilmalari
tespit etmek icin kullanilan istatistiksel bir yontemdir. Bu
test, serinin belirli bir noktada yapisal degisiklik olup
olmadigini inceler. QUSUMAQ testi ise, QUSUM testinin bir
varyasyonudur ve model parametrelerindeki degisimleri
daha hassas bir sekilde tespit etmeye olanak tanir. Eger
QUSUM ve QUSUMQ istatistikleri %5 anlamlilik seviyesinde
kritik degerler icinde kaliyorsa, ARDL modelindeki tahmin
edilen katsayilarin istikrarli ve glvenilir oldugu kabul edilir.
Sekiller incelendiginde tahmin edilen ARDL modelinin
zaman icinde kararli ve yapisal kirilmalara maruz kalmadigi
soylenebilmektedir.

Sonug ve Politika Onerileri

Surdurulebilir ekonomik biyime, enflasyon kontrol,
finansal istikrar ve ylksek yasam standartlari gibi unsurlar
her Glkenin ekonomik strdurdlebilirligini saglamak icin kritik
hedeflerdir. Bu unsurlar birbirini desteklerken para ikamesi,
sardlrilebilir blylime ve istikrari engelleyen dénemli bir
faktor olarak 6ne ¢ikmaktadir. Para ikamesi, yerli paranin
deger kaybetmesiyle ortaya c¢lkar ve bu durum para
politikasinin etkinligini zayiflatarak ekonomik ydnetimi
zorlastirir. Enflasyonu kontrol etmek, ekonomik istikrari
saglamak ve blylimeyi tesvik etmek gibi hedeflere ulasmak
daha karmasik hale gelir.
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Sekil 1.

QUSUM ve QUSUMAQ Testi Grafikleri
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Bu calismada, Tlrkiye ekonomisinde para ikamesinin
boyutlart ARDL modeli ile incelenmistir. 2006-2024 dénemi
verileri kullanilarak para arzi, enflasyon, déviz kuru ve faiz
oranlarinin dolarizasyon Gzerindeki etkileri analiz edilmistir.
Tlrkiye ekonomisinde para ikamesinin boyutlari Gzerine
yapilan analizde su sonugclara ulasimistir:

e Analiz, uzun vadede sirasiyla enflasyon, para arzi ve
déviz kuru gibi faktorlerin dolarizasyon lGzerinde en
blyik etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur.

e Kisavadede ise dolarizasyonu belirleyen faktorlerin
daha Dbelirsiz oldugu gorilmektedir. Ancak,
enflasyonun etkisi, diger ekonomik degiskenlere
kiyasla daha belirgin bir sekilde dolarizasyonu
etkiler.

e Kur koruma onlemleri tek basina dolarizasyonu
hizla ¢cozme kapasitesine sahip olmasa da uzun
vadede ekonomik istikrari artirma ve yerli para
biriminin glvenini pekistirme acisindan énemli bir
aractir. Bu nedenle kur koruma o6nlemleri, diger
ekonomik politikalarla birlikte dolarizasyonu
azaltma icin  stratejik bir 6nlem olarak
degerlendirilmelidir.

e Dolarizasyon oraninin uzun doénemde kendi
gecikmeli degerine negatif ve anlamli bir etki
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yapmasi, yerli para birimine dontslU saglayan bir
dengeleme mekanizmas! olusturdugunu gosterir.
Hata dlzeltme katsayisinin  -0,828 olmasi,
dolarizasyondaki soklarin uzun dénemde ortadan
kalkacagina isaret etmektedir. Yani, dolarizasyon
oranindaki ani degisiklikler zaman icinde dengeye
ulasir ve TL'ye yonelimin artacagi beklenir.

Ekonometrik analizler dogrultusunda para ikamesini
kontrol altina almak igin su dnerilerde bulunulabilir:

e Faiz oranlari ve para arzinin dogru bir sekilde
yonetilmesi, halkin ve yatirimcilarin ekonomiye
olan glvenini artirir, finansal piyasalarda
ongorulebilirlik  saglar ve ekonomik istikrari
glclendirir.

e Enflasyonun kontrol altinda tutulmasi, halkin alim
glclnu korur ve ekonomik belirsizlikleri azaltir. Bu
durum, sirdardlebilir biylime ve yatirimlarin
desteklenmesi icin 6nemli bir temel olusturur.

e Devletin harcamalarini dengede tutarak bitce
aciklari ve borg yukid kontrol altina alinmalidir. Bu,
duslk enflasyon ve para ikamesinin kontrold igin
onemli bir faktordur.

e Doviz piyasalarindaki dalgalanmalarin  kontrol
edilmesi, ticaret ve vyatirm kararlarini daha
ongorulebilir hale getirir.

e Halkin finansal okuryazarhiginin artirilmasi, daha
bilincli ekonomik kararlar alinmasina ve finansal
araclarin dogru kullanimina katki saglar ve para
ikamesinin kontrol altina alinmasina yardimci
olmasl beklenir.

Bulgular, enflasyon, ddéviz kuru ve para arzi gibi
faktorlerin para ikamesi Gzerinde blylk etkisi oldugunu ve
bu degiskenlerin  dikkatle yonetilmesi  gerektigini
vurgulamaktadir.  Uzun  vadeli ekonomik istikrar
saglanmadan dolarizasyonun azaltiimasinin -~ mUmkdin
olmadigl, ancak koordineli yapisal reformlar ve glven
artirici dnlemlerle yerli para biriminin deger kazanacagi ve
para ikamesinin olumsuz etkilerinin en aza indirilebilecegi
sonucuna varilmaktadir. Bu sirecte glcli ekonomik
politikalar ve kapsamli reformlar 6nemlidir.
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