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Ozet

Bu caligsma, Tiirkiye’de mevduat dolarizasyonu ile bankacilik sektorii faiz gelirleri arasindaki asimetrik iliskiyi NARDL (Nonlinear
Autoregressive Distributed Lag) yaklagimiyla incelemektedir. Dolarizasyon, 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde finansal istikrari
etkileyen temel bir unsur olup, kur oynakligina duyarlilik ve para politikasinin etkinligi {izerinde belirleyici rol oynamaktadir. Calismada
2012-2024 donemine ait aylik veriler kullanilarak dolarizasyon soklarinin faiz gelirleri lizerindeki kisa ve uzun dénem etkileri analiz
edilmistir. Elde edilen bulgular, dolarizasyondaki artislarin faiz gelirleri iizerinde sinirli bir baski yarattigimi; buna karsilik
dolarizasyonun azalmasinin faiz gelirlerinde istatistiksel olarak anlamli ve daha giiglii artislara yol agtigini gostermektedir. Bu durum,
yerel para cinsinden fonlamanin bankacilik sektorii gelir yapisini destekledigini ortaya koymaktadir. Caligma sonuglari, makro ihtiyati
politikalarin gii¢lendirilmesi, TL tasarruf araglarinin g¢esitlendirilmesi ve para politikasinda Ongoriilebilirligin - artirtlmasinin
dolarizasyonun azaltilmasinda kritik 6neme sahip oldugunu gostermektedir.
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Abstract

This study investigates the asymmetric relationship between deposit dollarization and banks’ interest income in Tiirkiye using the
Nonlinear Autoregressive Distributed Lag (NARDL) approach. Dollarization is a key phenomenon influencing financial stability in
emerging markets, particularly through its impact on exchange rate sensitivity and the effectiveness of monetary policy. Using monthly
data for the period 2012-2024, the study examines the short- and long-run effects of positive and negative dollarization shocks on
interest income. The empirical findings reveal that increases in dollarization exert a limited downward pressure on interest income,
whereas decreases in dollarization lead to stronger and statistically significant improvements. This asymmetric structure highlights the
importance of domestic currency funding in strengthening banks’ revenue performance. Policy implications derived from the results
emphasize the need to reinforce macroprudential frameworks, promote Turkish lira—denominated savings instruments, and enhance
monetary policy credibility and transparency to reduce dollarization and support financial stability.
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Tiirkiye’de Mevduat Dolarizasyonunun Banka Faiz Gelirleri Uzerindeki Asimetrik
Etkileri

GIRIiS
Mevduat dolarizasyonu, 0Ozellikle gelismekte olan eckonomilerde finansal kirilganliklart artiran temel bir
makroekonomik olgu olarak degerlendirilmektedir. Ekonomik birimlerin tasarruflarini yerli para yerine yabanci para
cinsinden tutma egilimi, para politikasinin aktarim mekanizmasini zayiflatmakta ve bankacilik sektdriiniin fonlama yapisini
onemli Ol¢iide doniistirmektedir (Ize & Levy &Yeyati, 2003: 325). Bu durum, para otoritesinin politika araglarini etkin
kullanabilme kapasitesini sinirlandirirken, finansal sistemde kur ve likidite kaynakli risklerin artmasina neden olmaktadir.

Makroekonomik diizeyde dolarizasyonun artmasi, para politikasinin etkinligini azaltan temel unsurlardan biridir. Yabanci
para cinsinden varliklarin yayginlasmasi, politika faizindeki degisimlerin reel ekonomi {izerindeki etkisini zayiflatmakta;
Kur kanalin1 gii¢lendirerek enflasyonist baskilarin daha hizli ve giiglii bigimde fiyatlara yansimasina neden olmaktadir
(Taylor, 2000: 1395; Campa & Goldberg, 2005: 680). Bu durum, politika yapicilarin kur—enflasyon—faiz etkilesimi
icerisinde daha karmasik karar mekanizmalari gelistirmesini zorunlu kilmaktadir.

Tirkiye ekonomisi agisindan mevduat dolarizasyonunun hiz kazanmasi, 1980 sonrasi finansal serbestlesme siireciyle
iligkilidir. Yiiksek kronik enflasyon, doviz kuru oynakligi, dis finansman bagimliligi ve ekonomik birimlerin
beklentilerindeki belirsizlikler, dolarizasyon davranisinin kalict hale gelmesine yol acmistir (Calvo & Végh, 1992: 380;
Reinhart, Rogoff & Savastano, 2003: 16). Bu cergevede dolarizasyon, yalnizca portfdy tercihlerinin bir sonucu degil, ayni
zamanda makroekonomik istikrarsizliklarin bir yansimasi olarak da ortaya ¢ikmaktadir.

Son yillarda 6zellikle 2018, 2020 ve 2021 donemlerinde yasanan kur soklari, hanehalki ve firmalarin doéviz cinsi varliklara
yonelimini belirgin bigimde artirmis; bankacilik sektoriiniin pasif yapisi biiyiik 6l¢iide yabanci para mevduatlar tarafindan
sekillendirilmistir. Artan mevduat dolarizasyonu, bankalarin kredi verme davranislarini, faiz orani belirleme siireglerini ve
likidite yonetimini dogrudan etkilemis; bilango risklerini daha kirtlgan hale getirmistir (BDDK, 2022: 42). Bu ydniiyle
mevduat dolarizasyonu, finansal sistemin istikrar1 agisindan énemli bir gdsterge niteligi tagimaktadir.

Bankacilik sektorii agisindan bakildiginda, mevduat dolarizasyonunun faiz gelirleri iizerindeki etkisi ¢ok boyutlu bir yap1
sergilemektedir. Yabanci para cinsinden mevduatlarin artmasi, bankalarin fonlama maliyetlerinin kur oynakligina
duyarliligimi artirmakta; aktif-pasif uyumsuzlugunu derinlestirerek faiz gelirlerinin istikrarini zayiflatmaktadir (Borio,
2012: 28). Ozellikle doviz yiikiimliiliiklerinin yiiksek oldugu donemlerde, bankalar kur artiglarina karsi daha savunmasiz
hale gelmekte ve kredi fiyatlama davranislari doéviz riskini yansitacak bicimde degismektedir. Bu nedenle dolarizasyon ile
faiz gelirleri arasindaki iliskinin dogrusal bir yapidan ziyade asimetrik 6zellikler tagimas1 beklenmektedir.

Dogrusal Olmayan Smur Testi Yaklasimmin (NARDL) asimetrik iligskiyi gostermedeki etkinliginden hareketle siirece
bakildiginda, dolarizasyon artiglarinin ve azalislarinin bankacilik sektorii faiz gelirleri lizerinde farkli etkiler yaratabilecegi
goriilmektedir. Dolarizasyon artiglar1 fonlama maliyetlerini yiikselterek faiz gelirlerini baskilayabilirken, dolarizasyonun
azalmasi yerel para fonlamasini gii¢lendirerek bankalarin gelir yapisini destekleyebilmektedir.

Bu tiir asimetrik etkilerin dogru bigimde analiz edilebilmesi, dogrusal olmayan ekonometrik yaklagimlarin kullanilmasini
gerektirmektedir (Shin, Yu & Greenwood & Nimmo, 2014: 282).

Bu baglamda Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) tarafindan gelistirilen NARDL (Nonlinear Autoregressive
Distributed Lag) yaklagimi, pozitif ve negatif soklarin ayristirilmasina olanak taniyarak hem kisa hem de uzun donem
asimetrik iliskilerin analiz edilmesini miimkiin kilmaktadir (Shin et al., 2014: 283). Tiirkiye’de dolarizasyon dinamiklerinin
dogrusal olmayan bir yap1 sergiledigi dikkate alindiginda, NARDL yaklagimi ¢aligmanin metodolojik ¢ergevesi agisindan
giiclii ve uygun bir ara¢ sunmaktadir.

1. LITERATUR

Dolarizasyon konusundaki calismalar, 6zellikle yiiksek kronik enflasyona ve ddviz kurunda volatiliteye sahip
gelismekte olan ekonomilerde finansal istikrarsizligin hem nedeni hem de sonucu olarak gdsterilen yapisal bir soruna isaret
etmektedir. Tiirkiye ekonomisi 6zelinde ise dolarizasyon; finansal serbestlesme ve kiiresel sermaye hareketleriyle
sekillenerek,1994 ve 2001 krizleri sonrasinda kalici bir nitelik kazanmustir.

Dolarizasyondaki hizlanma, politika faizindeki diizenlemelerin reel ekonomi iizerindeki etkisini zayiflatmakta ve kur
kanalmi giiclendirerek enflasyonist baskilarin hizla fiyatlara yansimasina neden olmaktadir (Taylor, 2000: 139). Kurda
volatilitenin yiikseldigi donemlerde yabanci para mevduatlarin artmasi, banka bilangolarini daha kirillgan hale getirerek faiz
gelirlerinin istikrarini olumsuz etkilemektedir (Borio, 2012: 28). Bu siirecin bir sonucu olarak bankalar, artan kur ve likidite
risklerini dengeleyebilmek igin kredi fiyatlama davraniglarii degistirerek, risk primlerini faiz oranlarina yansitmaktadirlar
(Campa & Goldberg, 2005: 680).
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Honohan & Shi, gelismekte olan iilkelerde banka mevduatlarinin kismi dolarizasyonuna egilimleri inceledikleri
calismalarinda, genisletilmis bir veri setiyle finansal sektor istikrart ve performansi tizerindeki mevduat dolarizasyonun
bazi etkilerini degerlendirerek, bireysel mevduat sahipleri agisindan yabanci para mevduatlarinin makroekonomik
oynakliklara ve enflasyona karsit bir korunma araci olarak risk azaltici olanaklar sundugunu, ancak sistemin geneli
acisindan, artan mevduat dolarizasyonun finansal soklara karsi kirilganligi artirdigini ifade etmislerdir. Bu baglamda
dolarizasyon, yalnizca portfoy tercihlerinin bir sonucu degil, aynt zamanda makrockonomik istikrarsizliklarin ve
beklentilerdeki bozulmanin bir yansimasi olarak ele alinmaktadir (De Nicolo, Honohan & Ize, 2005: 5).

Tiirkiye gibi yiiksek kronik enflasyon ve volatil bir kur yapist ge¢migine sahip ekonomilerde dolarizasyon daha kalici bir
nitelik kazanmaktadir. Finansal serbestlesmeyle birlikte déviz mevduatlarinin yayginlasmasi, bankacilik sektdriiniin Tiirk
liras1 fonlama kapasitesini sinirlandirarak para politikasinin etkinligini azaltmigtir (Calvo & Végh, 1992: 382; Reinhart,
Rogoff & Savastano, 2003: 16). Bu tiir ekonomilerde kur soklart mevduat tercihleri iizerinde giiclii etkiler yaratmakta ve
dolarizasyonun tersine ¢evrilmesini zorlastirmaktadir (Levy-Yeyati, 2006: 3).

Kutan & Ozs6z & Rengifo, 2012-2017 dénemini kapsayan calismalarinda mevduat dolarizasyonunun banka karliligi
iizerinde istatiksel olarak anlamli ve negatif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymuslardir. Mevduat dolarizasyonunun
Tiirkiye’de bankacilik sektdriiniin performansi iizerindeki etkilerini ampirik olarak inceleyerek, bankalarin kur riskinden
ka¢inma amaciyla yabanci para cinsinden mevduat toplayip, kredi kullandirdiklarini, bu durumun ise kur riskinin kredi
riskine doéniismesine yol agarak bankalarin finansal krize siiriiklenebilecegi gosterilmistir.

Tiirkiye tizerine yapilan giincel ampirik ¢alismalar, mevduat dolarizasyonunun bankacilik sektorii gelir yapist tizerinde
olumsuz etkiler yarattigini ortaya koymaktadir. Bu ¢ergevede Corak ve Aksoy (2024), Tiirk bankacilik sisteminde finansal
dolarizasyonun banka karliligi iizerindeki etkisini incelemis ve mevduat dolarizasyonundaki artiglarin net faiz marjini
istatistiksel olarak anlaml bigimde azalttigin1 tespit etmislerdir. Caligmada, yabanci para mevduatlarin bankalarin fonlama
maliyetlerini yiikselttigi ve bu durumun faiz gelirlerinin siirdiiriilebilirligini zayiflattig1 vurgulanmaktadir (Corak & Aksoy,
2024). Bu bulgular, mevduat dolarizasyonunun bankacilik sektorii faiz gelirleri iizerindeki etkisinin dolayli ancak giiclii bir
kanal iizerinden gergeklestigini gostermektedir.

Kolcu ve Yamak, 2012:12-2021:01 dénemi Tiirkiye 6rneginde doviz kurunun mevduat dolarizasyonu iizerindeki etkisini
kisa ve uzun donem itibariyle arastirdiklar1 ¢alismalarinda, mevduat dolarizasyonu ile doviz kuru ve tiiketici giiven endeksi
arasinda uzun donem iliski tespit etmisler ve mevduat dolarizasyonunun uzun dénemde déviz kurundaki hem artislardan
hem de diisiislerden ayni yonlii etkilendigini gostermislerdir. Mevduat dolarizasyonunun déviz kurundaki diistise verdigi
tepki, artisa verdigi tepkiden yaklasik 2.5 kat daha fazla oldugunu belirterek. mevduat dolarizasyonunun uzun dénem
itibariyle doviz kuru degisimine verdigi tepkinin asimetrik oldugu ifade etmislerdir (Kolcu ve Yamak; 2022: 495).

Bununla birlikte literatiirde dikkat ¢eken onemli bir smurlilik, dolarizasyon—faiz iliskilerinin ¢ogunlukla dogrusal
varsayimlar altinda analiz edilmesidir. Oysa dolarizasyonun yoniiniin bankacilik sektorii lizerine etkileri ve bu etkilerin
biiyiikliigii farklilasabilmektedir. Ozellikle déviz mevduatlarinin arttigi dénemlerde fonlama maliyetleri ve riskler hizla
yiikselirken, dolarizasyonun geriledigi donemlerde bankalarin faiz gelirleri tizerindeki olumlu etkiler daha smurlt ve
gecikmeli olabilmektedir. Bu durum, dolarizasyon—faiz iliskilerinin asimetrik bir yapi sergiledigine isaret etmektedir
(Demir & Sever, 2023: 128; Apergis & Payne, 2022: 7).

Son donem metodolojik literatiir, bu tiir asimetrik iliskilerin dogrusal modellerle yeterince yakalanamadigini ve dogrusal
olmayan ekonometrik yaklagimlarin tercih edilmesi gerektigini vurgulamaktadir. Ozellikle Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo
(2014) tarafindan gelistirilen NARDL yaklasimi, degiskenlerdeki pozitif ve negatif soklart ayristirarak kisa ve uzun dénem
asimetrik etkilerin birlikte analiz edilmesine olanak tanimaktadir (Shin et al., 2014: 283). Tiirkiye’de mevduat
dolarizasyonu dinamiklerinin dogrusal olmayan bir yapi sergiledigi dikkate alindiginda, NARDL yaklasimu literatiirdeki bu
boslugu doldurabilecek giiclii bir metodolojik ¢erceve sunmaktadir.

2. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

Bu caligma, Tiirkiye'deki mevduat dolarizasyonunun toplam faiz gelirlerini nasil etkiledigini incelemek amaciyla
gerceklestirilmigtir. Arastirma kapsaminda, 2012:12 — 2024:04 donemini kapsayan aylik finansal veriler kullanilmistir. Veri
seti toplamda 137 gézlemden olusmakta ve asagida belirtilen degiskenleri icermektedir:

Tablo 1: Degiskenlere Ait Bilgiler

Degisken Tiirii Degisken Aciklama

Bagimli Degisken LTFGEL Toplam Faiz (Kar Pay1) Gelirleri Logaritmas1
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Bagimsiz Degisken TYPMM?2 Toplam Yp Mevduatlar / M2

Grafik 1: Degiskenlere Ait Grafikler
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Veri seti, mevduat dolarizasyonunun banka karlarini nasil etkiledigini incelemek ve analiz etmek amaciyla toplanmistir.
TYPMM2 bagimsiz degisken, LTFGEL, bagimli degisken olarak kullanilmistir. Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ise
Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

LTFGEL TYPMM2
Ortalama 10.39257 0.489401
Medyan 10.35377 0.472773
Maksimum 12.98132 0.677147
Minimum 9.014934 0.344395
Standart Sapma 1.021378 0.081058
Gozlem Sayisi 137 137

Tablo 2’ye gore, Tiirkiye'deki bankalarin finansal performansini ve mevduat dolarizasyonunu incelemek icin kullanilan
degiskenlerin istatistiksel Ozetleri dikkat g¢ekici bulgular sunmaktadir. Tablo 2, degiskenlerin ortalama ve medyan
degerlerinin birbirine olduk¢a yakin oldugunu gostermektedir. Bu durum, veri setinin genel olarak dengeli bir dagilima
sahip oldugunu ve asir1 u¢ degerlerin ortalama iizerinde biiyiik bir etki yapmadigini ifade etmektedir. Ornegin, toplam faiz
gelirlerinin logaritmasi (LTFGEL) i¢in ortalama deger 10.39257, medyan deger ise 10.35377 olarak belirlenmistir. Benzer
sekilde, toplam yabanci para mevduatlarinin M2 para arzina orani (TYPMM?2) i¢in ortalama deger 0.489401, medyan deger
ise 0.472773’tir. Bu bulgular, bankalarin finansal performans gostergelerinde belirgin bir dengesizlik olmadigim
gostermektedir. Maksimum ve minimum degerler incelendiginde, bankalarin finansal performansinda dénemler arasi biiyiik
farkliliklar oldugu goriilmektedir. Ornegin, toplam faiz gelirlerinin logaritmast (LTFGEL) i¢in minimum deger 9.014934
iken, maksimum deger 12.98132'dir. Bu durum, bazi dénemlerde bankalarin faiz gelirlerinde dnemli artiglar yasandigini
ortaya koyar. Benzer sekilde, toplam yabanci para mevduatlarinin M2 para arzina orant (TYPMM2) minimum 0.344395 ile
maksimum 0.677147 arasinda degismektedir. Bu oran, bankalarin yabanci para mevduatlarinin toplam mevduat i¢indeki
payinda belirgin dalgalanmalar oldugunu gostermektedir.

Bu calismada, Tiirkiye’deki mevduat dolarizasyonunun bankalarin toplam faiz (kar payi) gelirleri {izerindeki asimetrik
etkilerini incelemek i¢in Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) tarafindan 6nerilen NARDL modeli kullanilmigtir. Bu
model, Pesaran ve Shin (1998) tarafindan onerilen Gecikmeli Dagitilmis Otoregresif (ARDL) modelinin genisletilmis bir
versiyonudur. NARDL modeli, asimetrik iliskiyi degerlendirmede giiclii bir aractir. Ozellikle degiskenler arasinda hem kisa
vadeli dalgalanmalari hem de uzun vadeli esbiitiinlesme iligkisini analiz etmek i¢cin NARDL modeli tercih edilmistir.
NARDL yontemi, Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001) tarafindan bilinen ARDL modelinin asimetrik bir
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uzantisidir. Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) modelinin genisletilmis bir versiyonu olup baslangic modelinden
asagidaki denklem elde edilmektedir:

p—1 q-1
Ayr =c+pye—i +Bxe—i + Z Ay, + z aiAx;_; + & €Y
i=1 i=0

Bu denklemde, 4, birinci farki operatoriinii gosterirken, y,, bagimli degiskeni ifade etmektedir. ¢ sabit terimi, x;, ise kx1
boyutundaki bagimsiz degiskenler vektoriinii temsil etmektedir. p ve 8, uzun donem katsayilarini, = ve a ise kisa donem
katsayilarini temsil etmektedir. p ve q, gecikme derecelerini belirtirken, &; hata terimidir. Bu modelde simetrik etkiler
varsayilmaktadir, ancak NARDL modelinde bu varsayim asagidaki yapidaki modellenmektedir:

ye =atxf +a"x; + v, 2)

Burada ise v;, uzun donem sapmalarini temsil eden ve ortalamasr sifir olan duragan bir hata terimidir. at ve a~, bagimsiz
degiskenlerin uzun donem pozitif ve negatif soklarina karsilik gelen katsayilardir. x; ve x; , bagimsiz degiskenlerin pozitif
ve negatif bilesenlerine karsilik gelmektedir.

Xe =% +atxf +a"x; 3)

t t
x; = Z Axjt = Z max(4xj;0) (4)
i=1 i=1

t t
Xy = z Ax; = z min(ij_; 0) (5)
i=1 i=1

Denklem 2’den elde edilerek denklem 1’e yerlestirilen ARDL modelinin NARDL formu asagidaki gibidir:
p—-1

Ay; =c+piYe—i + Bxei + Z Aa;ye—;

i=1
q—1

+ Z(nmx;_i +nAxL) + e 6)
i=1

Mevduat dolarizasyonu ile bankalarin toplam faiz gelirleri arasindaki asimetrik iliski i¢in Denklem 7 kullanilmaktadir.

p—-1
ALTGELy = pLTGEL,_; + cKUKLA + 6 TYPMM2}_, + 6 TYPMM2;_, + Z AS{LTGEL,_;
-1 i=1
+ Z(y+ATYPMM2;'_i + y“ATYPMM2;_;) + e, (7
i=1

NARDL modelinin asimetrik iligkisinin incelenmesi i¢in ilk olarak, uzun dénemli bir iligkinin varligini belirlemek amaciyla
Pesaran ve Shin (1998) tarafindan gelistirilen F-sinir testi uygulanmaktadir. Testin temel hipotezi, esbiitiinlesme iliskisinin
bulunmadig yoniindedir. Bu testin avantaji, farkli entegrasyon derecelerine sahip degiskenlere uygulanabilmesi, yani 1(0)
veya birlikte esbiitiinlesik olmalar1 yeterlidir. Eger test istatistigi 1(0) kritik degerinin altinda kalirsa, esbiitiinlesme olmadigt
sonucuna varilir, ancak I(1) kritik degerinin iistiinde oldugunda esbiitiinlesme vardir anlamima gelmektedir. Bu noktada

uzun dénem iligkisi p = 67 = 67 = 0 kisitlamasinin uygulanmasiyla test edilmektedir. Uzun dénem parametrelerinin

P o7 - 01 . . .. ..
tahmini ise Bypymz = —?1, Bryemmz = —?1 denklemleri kullanilarak hesaplanmaktadir. Literatlirde kisa donem

gecikmeli degiskenlerin secimi i¢in ¢ogunlukla adimsal regresyon (stepwise) yontemi kullanilmaktadir. Bu ¢aligmada da
kisa donem gecikmeli degiskenlerin se¢iminde adimsal regresyon (stepwise) yontemi kullanilmistir. Son asamada ise,
NARDL modelinin dinamik etkileri incelenmisgtir.

3. MODEL VE BULGULAR

Bu calismada, mevduat dolarizasyonunun banka karlilig1 iizerindeki etkileri incelenmistir. 2012:12-2024:04 dénemini
kapsayan aylik veriler kullanilarak, toplam yabanci para mevduatlarinin M2 para arzina oran1 (TYPMM2) ile bankalarin
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finansal performans gostergeleri arasindaki iligki analiz edilmistir. Analizler, EViews programi ile zaman serisi veri analizi
yontemi kullanilarak gergeklestirilmistir.

Aragtirmanin amaci dogrultusunda, mevduat dolarizasyonunun banka karlilig: iizerindeki etkilerini incelemek igin temel
regresyon modeli asagidadir:

Model: LTFGELt = BO + ﬁlTYPMMZt + gt (1)

Model, toplam faiz (kar pay1) gelirlerinin logaritmasini ifade eden LTFGEL ile TYPMM?2 arasindaki iligkiyi
incelemektedir. Bu model, yabanci para mevduatlarinin toplam faiz gelirleri tizerindeki etkisini anlamay1 amaglamaktadir.

Tablo 3: Geleneksel Birim Kok Testi Sonuglart

DEGISKEN ADF Test istatistigi Kritik Deger (%5) Olasilik Degeri
LTFGEL 0.275788 -3.446464 0.9983
ALTFGEL -1.302926 -2.884856 0.6268
A’LTFGEL -7.298166 -1.943427 0.0000*
TYPMM?2 -1.381261 -3.443450 0.8623
ATYPMM?2 -9.472615 -2.882910 0.0000*

DEGISKEN PP Test istatistigi Kritik Deger (%5) Olasilik Degeri
LTFGEL -0.064316 -3.443201 0.9950
ALTFGEL -15.77384 -2.882910 0.0000*
TYPMM?2 -1.252040 -3.443201 0.8950
ATYPMM?2 -9.379632 -2.882910 0.0000*

Tablo 3'te sunulan ADF birim kok testi sonuglarina gore, LTFGEL degiskeninin diizey degerinde (seviyede) test istatistigi
0.275788 olup, %5 kritik degeri olan -3.446464’ten daha negatif degildir ve olasilik degeri 0.9983’tlir. Bu nedenle, H,
hipotezi reddedilemeyip, LTFGEL’in diizeyde birim kdke sahip oldugu sonucuna varilmistir. Aynt zamanda, LTFGEL
degiskeninin birinci farki alindiginda (ALTFGEL), test istatistigi -1.302926 olup, %5 kritik degeri olan -2.884856’dan yine
daha negatif degildir ve olasilik degeri 0.6268’dir. Bu durumda da H, hipotezi reddedilemez ve LTFGEL'in birinci farkinda
duragan olmadig1 goriilmektedir. Ancak, ikinci farki alindiginda (A2LTFGEL), test istatistigi -7.298166 olup, %5 kritik
deger olan -1.943427’den daha negatif oldugu i¢in H, hipotezi ret edilmis ve serinin ikinci farkinda duragan oldugu (I1(2)
diizeyinde) sonucuna ulagilmistir.

PP testi sonuglari da ADF testi ile uyumlu sonuglar vermektedir. LTFGEL diizeyinde test istatistigi -0.064316 olup, %5
kritik degerden (-3.443201) daha negatif degildir ve olasilik degeri 0.9950’dir. Bu nedenle, H, hipotezi reddedilemez ve
LTFGEL’in diizeyde birim koke sahip oldugu sonucuna varilmistir. LTFGEL'in birinci farkinda (ALTFGEL) test istatistigi -
15.77384 olup, %5 kritik degerden (-2.882910) daha negatiftir ve H, hipotezi ret edilir, serinin birinci farkinda duragan
oldugu goriilmiistiir. TYPMM2 degiskeni i¢in PP testi sonuglarina gore, diizeyde test istatistigi -1.252040 olup, %5 kritik
degerden (-3.443201) daha negatif degildir ve olasilik degeri 0.8950°dir. Bu durumda H, hipotezi reddedilememekte ve
TYPMM?2’nin diizeyde duragan olmadigi goriilmektedir. Ancak, birinci farki alindiginda (ATYPMM?2), test istatistigi -
9.379632 olup, %5 kritik degerden (-2.882910) daha negatiftir ve serinin birinci farkinda duragan oldugu sonucu elde
edilmistir.

ADF ve PP testlerinin yani sira, degiskenlerin olas1 yapisal kirtlmalarii da géz 6niinde bulundurmak amaciyla Zivot-
Andrews ve Lee-Strazicich yapisal kirilma testleri uygulanmustir.

Tablo 4: Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuglari

Zivot-
o Kritik Kritik Kritik Kirithm
DEGISKEN | Andrews Test N e < .
istatistigi Deger (%]1) Deger (%5) Deger (%10) Tarihi
LTFGEL -3.625657 -5.57 -5.08 -4.82 2019M09
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ALTFGEL -6.968236 -5.34 -4.93 -4.58 2021M03
TYPMM?2 -4.922707 -5.57 -5.08 -4.82 2021M11
ATYPMM2 -10.12972 -5.34 -4.93 -4.58 2022M01
S trazici;e:l"es ¢ Kritik Kritik Kritik Kirihm
Sor (O Sor (© Sor (O thi
istatistigi Deger (%]1) Deger (%S5) Deger (%10) Tarihi
-5.859763 -6.148400 -5.582840 -5.331880 2018M05,
LTFGEL 2020M11
-12.80981 -6.211220 -5.657160 -5.324980 2018M01,
ALTFGEL 2019M09
-6.385954 -6.239467 -5.596960 -5.310720 2018M03,
TYPMM?2 2022M10

Tablo 4'te sunulan Zivot-Andrews ve Lee-Strazicich testleri, yapisal kirilmalari dikkate alarak degiskenlerin duraganlik
durumlarimni incelemektedir. Zivot-Andrews testi sonuglaria gore, LTFGEL degiskeni seviyesinde birim koke sahiptir ve
duragan degildir. Ancak, degiskenin birinci farki alindiginda duragan hale gelmektedir. Benzer sekilde, TYPMM2
degiskeni de seviyesinde duraganlik gostermemekle birlikte, birinci farki alindiginda duraganlagsmaktadir.

Lee-Strazicich testi sonuglari da yapisal kirilmalari goéz Oniinde bulundurarak degiskenlerin duraganlik analizini
yapmaktadir. Bu test sonucunda hem LTFGEL hem de TYPMM?2 degiskenlerinin diizeylerirnde duraganlik goriillmemistir,
ancak birinci farklart alindiginda her iki degisken de duragan hale gelmistir.

Bu sonuglar, yapisal kirilmalarin oldugu dénemlerde her iki degiskenin de birim kok tasidigini, ancak birinci farklari
almdiginda duragan olduklarini ortaya koymaktadir. Her ne kadar ADF test sonucunda TYPMM?2 degiskeni 1(2) olarak
tespit edilmigse de, diger birim kok testlerinin sonuglart degiskenlerin ¢ogunlukla I(1) diizeyinde duragan oldugunu
gostermektedir. NARDL yontemi, yalnizea I(0) ve I(1) diizeyde duragan degiskenleri kabul ettiginden, analizde agirlikli
olarak I(1) sonuglarini dikkate alarak model kurulmustur.

Tablo 5: NARDL Sinir Testi

Kritik Deger
NARDL(6,8,3) @) o
[
10/ ’ 3.26 4.247
Fgounds Test= 11.70504 %
k=2 s 3.94 5.043
n o 5.407 6.783
1 ) .
%
10 257 321
[
tgounds Test = -4.104751 5 % .86 353
()
1 %o 3.43 4.10

Tablo 5'te sunulan NARDL sinir testi sonuglarina goére, modelde F-Bounds Testi ve t-Bounds Testi istatistikleri kullanilarak
esbiitiinlesme iliskisi incelenmistir.

F-Bounds Testi sonucunda elde edilen deger 11.70504’tilir. Bu deger, %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerindeki I(1) kritik
degerlerinin hepsinden biiyiiktiir. Ozellikle %5 anlamlilik seviyesinde I(1) kritik degeri 5.043 iken, F istatistik degeri

Sayfa 320 | 2025 6(3)



Tiirkiye’de Mevduat Dolarizasyonunun Banka Faiz Gelirleri Uzerindeki Asimetrik
Etkileri

11.70504’tlir. Bu durum, modeldeki bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasinda uzun dénemde esbiitiinlesme
iligkisi oldugunu giiclii bir sekilde kanitlamaktadir. t-Bounds Testi i¢in elde edilen deger ise -4.104751 olup, bu da %5
anlamlilik seviyesindeki I(1) kritik degeri olan -3.53'ten kiigiiktii. Bu sonug, ayni sekilde degiskenler arasinda uzun
donemli bir iliskinin var oldugunu ve uzun dénemde bu iliskinin dengeye dogru hareket ettigini gostermektedir. Bu test
sonuglarina dayanarak, NARDL modelinizdeki bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskenle uzun dénemde esbiitiinlestigi ve
modelde asimetrik bir iliski oldugu sonucuna varilmaktadir.

Tablo 6: NARDL Uzun Dénem Tahmin Sonuglari

Uzun Dénem Katsayilar t-istatistik Olasilik Degeri
Lyypumaz+ 0.410307 0.795682 0.4280
Lrypymz- -5.061894 -7.169294 0.0000

Tablo 6'daki NARDL uzun dénem tahmin sonuglarina gére, TYPMM?2 degiskeninin pozitif ve negatif soklarimin LTFGEL
(Toplam Faiz/Kar Pay1 Gelirleri Logaritmasi) {izerindeki uzun doénem etkileri belirgin sekilde asimetrikti. TYPMM2
(pozitif soklar) katsayis1 0.410307 olup, istatistiksel olarak anlamli degildir (p = 0.4280). Bu durum, TYPMM2'de meydana
gelen 1 birimlik bir artisin LTFGEL iizerinde %0.41 oraninda bir artisa neden oldugunu gostermektedir; ancak bu etki
anlamli olmadig i¢in pozitif doviz soklarinin faiz gelirleri iizerinde uzun dénemde kayda deger bir etkisi bulunmamaktadir.
Diger yandan, TYPMM?2 (negatif soklar) katsayis1 -5.061894 olarak hesaplanmis ve istatistiksel olarak anlamlhdir (p =
0.0000). Bu sonug, TYPMM?2’de meydana gelen 1 birimlik bir azalisin, LTFGEL’i yaklasik %5.06 oraninda artirdigimi
gostermektedir. Yani, doviz mevduatlarindaki azaliglar, bankalarin faiz gelirlerinde uzun dénemde 6nemli bir artisa yol
acmaktadir. Bu, doviz mevduatlarindaki azaliglarin faiz gelirlerinde bir toparlanma etkisi yarattigini, bunun da doviz
talebindeki azalmayla birlikte bankalarin gelirlerini artirabilecegini gostermektedir.

Tablo 7: Wald Testi ile Kisa ve Uzun Dénem Asimetrik iliskilerin Tespiti

Uzun Test Kisa . . exs
Dénem istatistigi Olasihik Dénem Test Istatistigi Olasihk
0.03
Wir 1vpmm2 12.79694 0.0005 Wsr rvpumz 4.342167 94

Tablo 7'de yer alan Wald testi sonuglarina gére hem uzun hem de kisa donemde H, hipotezi sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik
seviyelerinde reddedilmistir. Uzun dénem igin olasilik degeri 0.01'den kiiciik oldugu icin, TYPMM?2 degiskenindeki
artiglarla azaliglar arasinda uzun donemde asimetrik bir iligki oldugu kanitlanmaktadir. Bu bulgu, TYPMM?2'deki artiglarin
LTFGEL iizerindeki etkisinin, azalislarin etkisiyle ayn1 olmadigini gostermektedir. Benzer sekilde, kisa donemde de olasilik
degeri 0.05'ten kii¢iik oldugu i¢in Hyhipotezi reddedilmis, kisa vadede de TYPMM2'deki artiglar ve azaliglar arasinda
asimetrik bir iliskinin varligi kanitlanmistir. Bu sonuglar hem kisa hem de uzun donemde doviz mevduatlarindaki

degisimlerin faiz gelirleri tizerinde farkl: etkiler yarattigini ortaya koymaktadir.

Tablo 8: NARDL Modeli Sonuglari

Degiskenler Katsayilar Standart Hata t-Istatistigi Olasihk
LTFGEL(-1) 0.5418 0.0992 5.4641 0.0000
LTFGEL(-2) 0.2566 0.1059 2.4232 0.0171
LTFGEL(-3) 0.2152 0.0980 2.1962 0.0302
LTFGEL(-4) -0.0816 0.1029 -0.7927 0.4297
LTFGEL(-5) -0.0710 0.0846 -0.8385 0.4036
LTFGEL(-6) -0.1559 0.0901 -1.7302 0.0865
TYPMM2 POS 3.4898 0.6590 5.2959 0.0000
TYPMI;/IE_POS(— -3.3463 1.0100 -3.3133 0.0013

1
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TYPMM2 POS(- -0.0541 1.0000 -0.0541 0.9570
2)
TYPMM2 POS(- -0.5955 1.1118 -0.5356 0.5933
3)
TYPMM2_ POS(- 1.9549 1.0397 1.8802 0.0628
4)
TYPMM2 POS(- -0.7598 0.9274 -0.8193 0.4145
5)
TYPMM2 POS(- -0.7793 1.0191 -0.7647 0.44061
6)
TYPMM2 POS(- 2.0263 1.1686 1.7340 0.0858
7)
TYPMM2 POS(- -1.8152 0.8891 -2.0417 0.0436
8)
TYPMM2 NEG -3.4257 1.2114 -2.8278 0.0056
TYPMM2 NEG(- 3.2131 1.7376 1.8492 0.0672
D
TYPMM2 NEG(- 3.5764 1.9202 1.8625 0.0653
2)
TYPMM2 NEG(- -4.8564 1.6004 -3.0344 0.0030
3)
KUKLA -0.0886 0.0272 -3.2594 0.0015
C 2.6378 0.6498 4.0597 0.0001
Tammlayicn Istatistikler
Diizeltilmis R? 0.995141
F-Istatistigi 1301.565 (0.0000)
Jarque-Bera 0.679442 (0.711969)
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi 1.706553 (0.4260)
Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Testi 38.20124 (0.0084)
Ramsey Reset Testi 2.716151 (0.1023)
Cusum Istikrarli
Cusum? Istikrarl

Tablo 8'de sunulan NARDL modeli sonuglari, LTFGEL’in gecikmeli degerlerinin faiz gelirleri iizerinde giiglii bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Ozellikle LTFGEL(-1), LTFGEL(-2) ve LTFGEL(-3) katsayilar1 anlamli ¢ikmis, bu da faiz
gelirlerinin kendi geg¢mis degerlerinden pozitif yonde etkilendigini ortaya koymaktadir. Ancak, LTFGEL(-4) ve
sonrasindaki gecikmelerin anlamli olmamasi, daha uzun vadeli etkilerin zayifladigin1 gostermektedir.

TYPMM?2 POS (pozitif doviz soklar1) faiz gelirlerinde giiclii bir artisa neden olurken (katsayi: 3.4898), bazi gecikmeli
degerler, oOzellikle TYPMM2 POS(-1) ve TYPMM?2 POS(-8), negatif ve anlamli bulunmustur. Bu durum, doviz
mevduatlarinda yasanan pozitif soklarin ilk asamada faiz gelirlerini artirsa da bazi gecikmeli etkilerle bu etkinin tersine
donebilecegini gostermektedir. TYPMM2 NEG (negatif doviz soklar)) ise doviz mevduatlarindaki diisislerin faiz
gelirlerinde belirgin bir azalmaya neden oldugunu ve bu etkinin anlamli oldugunu gostermektedir (katsayi: -3.4257, p =
0.0056).
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Pandemi dénemi igin eklenen kukla degisken (2020M02-2022M02) negatif ve anlamli ¢ikmustir (katsayi: -0.0886, p =
0.0015), bu da pandemi siirecinde faiz gelirlerinin azaldigin ortaya koymaktadir.

Modelin genel gecerliligi, yiiksek Diizeltilmis R? (0.9951) ve anlamli F-istatistigi ile desteklenmektedir. Ayrica, Jarque-
Bera testi sonuglarina gore hata terimleri normal dagilmakta ve Breusch-Godfrey testi otokorelasyon bulunmadigim
gostermektedir. Breusch-Pagan-Godfrey testi modelde heteroskedastisite oldugunu isaret etse de White heteroskedastisite
tutarli standart hata tahmincisi kullanildig1 i¢in, modelin katsayilar1 heteroskedastisiteden bagimsiz olarak tutarli ve
giivenilir sekilde tahmin edilmistir. Ramsey RESET ve CUSUM/CUSUM? test sonuglari, modelin dogru spesifikasyona
sahip oldugunu ve zaman i¢inde istikrarli oldugunu gostermektedir.

Bu bulgular, Tiirkiye'deki doviz mevduatlar ile bankalarin faiz gelirleri arasindaki iliskinin asimetrik oldugunu ve pozitif
soklarin daha belirgin bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Grafik 2: Modellere Ait Cusum ve Cusum? Grafikleri
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Brown vd. (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM testi, hata terimlerinin %95 giiven aralig1 i¢inde belirlenen sinirlar
dahilinde kalip kalmadigini degerlendirirken, CUSUM? testi ise hata terimlerinin karelerinin kiimiilatif olarak ayn1 sitnama
stirecinden gecip gegmedigini inceler (Cetin vd., 2014). Grafik 2'de yer alan CUSUM ve CUSUM?2 grafiklerine
bakildiginda, %95 giiven araliginda sinirlar iginde kaldiklar1 gozlemlenmektedir. Bu bulgulara dayanarak, olusturulan
modelin istikrarl1 oldugu sonucuna ulagilabilir.

Grafik 3: NARDL Multiplier Grafigi
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Grafik 3, NARDL modeli g¢er¢evesinde TYPMM2’nin (Toplam Yabanci Para Mevduatlart / M2) pozitif ve negatif
soklarmimm LTFGEL (Toplam Faiz/ Kar Pay1 Gelirleri Logaritmasi) {iizerindeki carpan etkilerini zaman iginde
incelemektedir. Grafik, déviz mevduatlarindaki degisimlerin bankalarin faiz gelirlerine olan etkilerini asimetrik bir
yaklasimla ele almaktadir. Pozitif soklar (TYPMM2(+)), baslangicta LTFGEL iizerinde belirgin bir artisa yol agmaktadir.
Bu etki, kisa vadede giiclii bir sekilde gozlemlenmekte olup, zamanla azalarak stabil bir seviyeye ulasmaktadir. Ozellikle
ilk birka¢ donemde pozitif soklarin LTFGEL {izerindeki etkisi olduk¢a kuvvetli bir pozitif yonlii iligkiyi ortaya
koymaktadir. Ancak uzun vadede, pozitif soklarin etkisi zamanla azalarak duraganlasmaktadir. Negatif soklar (TYPMM2(-
)) ise baslangicta LTFGEL iizerinde keskin bir diisiis yaratmaktadir. D6viz mevduatlarindaki azalmalarin faiz gelirlerini
kisa vadede olumsuz etkiledigi goriilmektedir. Ancak negatif soklarin etkisi de zamanla zayiflamakta ve belirli bir noktadan
sonra toparlanma egilimi gostermektedir. Yaklasik besinci donem itibariyla negatif soklarin etkisi pozitif soklara
yaklagsmakta ve her iki etkinin de uzun vadede birbirine yakinlastig1 gézlemlenmektedir.

Grafikte asimetrik etkiler de incelenmektedir. Pozitif ve negatif soklar arasindaki fark baglangigta belirgin bir asimetriyi
ortaya koymakta, ancak zamanla bu fark azalarak uzun vadede kaybolmaktadir. Pozitif soklarin etkisi daha uzun siire
devam etmekte ve daha giiglii gorlinmekteyken, negatif soklarin etkisi daha hizli bir toparlanma egilimi sergilemektedir. Bu
bulgular, Tirkiye’de doviz mevduatlarinin bankacilik sektoriindeki faiz gelirleri iizerindeki asimetrik etkilerini
gostermektedir. Doviz mevduatlarindaki artiglar bankalarin gelirlerini artirirken, azaliglar baglangicta gelirlerde azalmaya
yol agsa da uzun vadede toparlanma yasanmaktadir.

TYPMM2(+) (Pozitif Soklar) igin ¢arpan etkisinin (siyah ¢izgi) olduk¢a diisiik oldugu ve zamanla azalarak dengelendigi
goriilmektedir. Bu, Tablo 6’daki pozitif soklarin anlamli olmamasiyla uyumludur. Yani, déviz mevduatlarindaki artiglar faiz
gelirleri tizerinde uzun vadede anlamli bir etki yaratmamaktadir. TYPMM2(-) (Negatif Soklar) i¢in ¢arpan etkisinin (kesikli
siyah ¢izgi) baslangigta negatif oldugu, ancak zamanla toparlandigi ve pozitif bir etki yarattigi goriilmektedir. Bu da Tablo
6’daki negatif soklarin anlamli ve uzun dénemde faiz gelirlerinde toparlanma yaratacagi bulgusuyla uyumludur. Asimetrik
Etki (kirmiz1 ¢izgi): Pozitif ve negatif soklar arasindaki fark baslangicta biiylikken, zamanla bu fark azalmakta ve etkiler
dengeye gelmektedir. Bu da negatif soklarin uzun vadede toparlanma sagladigini desteklemektedir.

4. SONUC

Bu ¢alismada, Tiirkiye’de mevduat dolarizasyonunun bankalarin toplam faiz (kar pay1) gelirleri {izerindeki etkileri
2012:12-2024:04 donemine ait aylik veriler kullanilarak analiz edilmistir. Caligmada dogrusal olmayan ARDL (NARDL)
yontemi tercih edilerek, doviz mevduatlarindaki artiglar ve azalislarin faiz gelirleri tizerindeki kisa ve uzun dénem etkileri
asimetrik bigimde incelenmistir.

Ampirik bulgular, mevduat dolarizasyonu ile bankalarin faiz gelirleri arasinda uzun dénemli bir egbiitiinlesme iliskisinin
varligini ortaya koymaktadir. NARDL uzun dénem tahmin sonuglarina gore, doviz mevduatlarindaki pozitif soklarin faiz
gelirleri lizerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamli bulunmazken, negatif soklarin faiz gelirlerini uzun dénemde anlamh
ve gliclii bicimde artirdig1 tespit edilmistir. Bu sonug, doviz mevduatlarindaki azalislarin bankalarin Tiirk Lirast cinsi
faaliyetlerini ve faiz gelirlerini destekleyici bir rol oynadigini géstermektedir.

Wald testi sonuglar1 hem kisa hem de uzun donemde mevduat dolarizasyonunun faiz gelirleri iizerindeki etkilerinin
asimetrik oldugunu dogrulamaktadir. Dinamik ¢arpan analizleri, pozitif dolarizasyon soklarinin etkisinin zamanla
zayifladigini, negatif soklarin ise baglangigta olumsuz bir etki yaratsa da uzun vadede toparlanma sagladigini ortaya
koymaktadir. Ayrica pandemi donemini temsil eden kukla degiskenin negatif ve anlamli olmasi, bu siiregte bankalarin faiz
gelirlerinin baskilandigini gostermektedir.

Elde edilen bulgular, para politikasi agisindan 6nemli ¢ikarimlar sunmaktadir. D&viz mevduatlarindaki ¢o6ziilmenin
bankalarin faiz gelirlerini artirici bir etki yaratmasi, Tiirk Lirasina olan giiveni artirmaya yonelik politikalarin bankacilik
sektorii gelir yapisim1 da giiglendirebilecegini gostermektedir. Bu baglamda, makro ihtiyati politikalar, bankacilik
sektoriiniin kur riskine duyarliligini azaltacak diizenlemeler ile giiclendirilerek uygulanmalidir. Bankacilik sisteminin agik
pozisyonlart etkin bir sekilde denetlenmelidir. Ulusal para cinsinden tasarruf araglari cazip hale getirilerek, hem bireysel
hem de kurumsal yatirimcilar agisindan enflasyona endeksli, diisiik maliyetli ve uzun vadeli Tiirk Liras1 cinsinden finansal
araglar yayginlastirilmalhdir. Onerilerden hareketle dolarizasyonla miicadele politikalarmin yalnizca fiyat istikrari icin
degil, ayn1 zamanda bankacilik sektorii karlilig1 agisindan da kritik oldugu sdylenebilir.
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