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ABSTRACT: In  Turkey economy, 1984-1997
dollarization rate has been increased. Because of increasing
inflation rate, there is a typically a shift away from the.
domestic money toward a foreign money-as store of value, as
unit of account and as medium of transactions. This process is
known as dollarization. As dollarization occurs, the ability of
the government to collect seigniorage from domestic money
creation falls.

L.GIiRIS

Turkiye Ekonomisinde son yillarda gdzlenen
ekonomik dengesizlikler kamu agiklan ve bu agiklarin
finansman araglari olan bor¢lanma ve monetizasyon
seklinde kendini gosterirken, izlenen bir gelismede
dolarizasyon veya para ikamesi kavramiarmin giindeme
gelmesidir. Ulusal paranin kabul edilmesinde miibadele
aracl, deger saklama aract ve hesap birimi olma dzellikleri
aranmakta aksi takdirde para ulusal para olma niteligini
kaybetmektedir. Oysa son yillarda Tiirkiye Ekonomisinde
bu ozellikleri tasiyan yabanci para birimlerinin
kullanifdigt dikkati ¢ekmistir. Diger bir deyisle yabanci
para ulusal parayi ikame eder hale gelmistir. Ekonomide
para ikamesinin genisligine dikkatleri ¢ekebilmek
amaclyla bu g¢aligma yapilmis, ¢alismanin birinci bolu-
miinde para ikamesi veya dola-rizasyon kavramlarinin
icerigi agiklanmig, ikinci bolimde ise para ikamesi ve
senyoraj iliskisine deginilmis, Uglincli bolimde ise
Tiirkiye Ekonomisinde 1984-1997 déneminde
dolarizasyon rakamlari hesaplanarak karsilastirmalar
yapil-mis, bulunan sonuglar degerlen-dirilmistir.

[I-DOLARIZASYON-PARA IKAMESI

[k olarak dolarizasyon ve para ikamesi terimlerini
tanimlamak gerekir. Dolarizasyon genel bir deyimdir ve
bir tilkede ulusal para yerine yabanci paranin kullanimini
ifade etmektedir.

Tirkiye ekonomisinde halk ulusal paradan
kagmakta ve alternatif parasal araglara ve yatirim
alanlarina yonelirken,kamu y6netimi de bu akintiya
zaptimaktadir. Bunun sonucu iilke ekonomisinde hizli bir
dolarizasyon siireci yasanmaktadir. Genellikle para
ikamesi ve dolarizasyon ayni anlamda kullanilmakta

ancak bazi iktisatgilar para ikamesini dolarizasyon
siirecinin  son asamasi olarak degerlen-dirmektedir.
(Ozkaramete, 1996,5.99) Tiirkiye ekonomisinde her iki
kavramda kullanilabilmektedir. Para ikamesi ile yabanci
para ulusal para fonksiyonlarini icra etmekte, yani
yabanci para sadece deger saklama araci olarak degil,
milbadele aract ve hesap birimi olarak kullaniimaktadir.
Para ikamesinin ger¢eklesebilmesi i¢in iitke sakinlerinin
yabanct parayr normal zamanlarda da ellerinde
bulundurmalari gerekir. Ayrica yabanci ve yurtigi parasal
balanslar diger ekonomik degiskenlerde meydana gelen
degismelerle degismelidir. (Ertiirk, 1991, s.17) Yani
talebe dayali ikame séz konusudur. Talebe dayali ikame
ulusal paradan yabanci paraya (ozellikle dolara) dogru
gerceklesir ve bu durumda piyasa giidimlt parasal
reformun  gergeklestigi ileri striiltir. Olagan parasal
reformlar Merkez Bankasi tarafindan yiirttiilmekte ve
resmi-arz yanh parasal reform olarak isimlendiril-
mektedir. (Melvin, 1988, s.,543-544)

Dolarizasyon talep kanali ile gergeklesen bir
girisimdir. Dolarizasyon ulusal para biriminin degerinde
siiregelen istikrarsizhiga piyasanin verdigi bir cevaptir.
Halk diisiik giiven duyulan ulusal paradan daha yiiksek
giiven duyulan yabanci paray1 ikame etmektedir. Diger bir
deyisle ulusal paraya giiven azaldikg¢a paray! talep edenler
ulusal para yerine yabanct paray! elde bulundurmak
isteyeceklerdir. iste bu talep kaynakli bir parasal
reformdur. Bu durum, Merkez Bankasinin ulusal parayi
yiiksek giiven duyulan bir para haline getirememe
basarisizligindan kaynaklanmakta ve arz yanli bir parasal
reform gergeklestire-mediginden talep yanli reform bunu
ikame etmektedir. Ancak bazi Latin Amerika tilkelerinde
(Meksika ve Bolivya) oldugu gibi o6nemli bir
dolarizasyonla karsilasildiinda Merkez Bankas: ulusal
muamelelerde dolarn kullanimini sinirlamaktadir. Ancak
yinede gizlice dolar kullanimi séz konusu olmaktadir.
(Melvin, 1988,s.,552)

Dolarizasyon siirecinde gelirler, harcamalar ve
sozlesmeler giderek daha fazla yabaci para ile
duizenlenmektedir. Dolarizasyon siireci tamamlandiginda
ulusal para biitiinityle tedaviilden kalkmaz. = Cinki
yasalardaki bazi zorunluluklar nedeniyle hesaplarin
tutulmasinda. yasal belgeler ile defterlerin tutulmasinda,
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giinlik hayatta kiigitk aligverislerde ulusal para kullanimi
az da olsa devam etmektedir. Ulusal para kiigiik
ekonomik muamelelerde kullanilan ufakhk para islevi
gdrmektedir. (Karacan,1996,s.,19)

III-PARA IKAMESi VE SENYORAJ iLiSKiSi

Para ikamesi olgusu, hiiki-metlerin bir yandan
para basma hakkmi kullanmaktan dolay: elde ettigi
senyoraj gelirini (reel kaynak miktarint)
sinirlamakta,diger yandan enflasyonun neden oldugu reel
para ankeslerinin degerindeki diismeyi 6lgen enflasyon
vergisi yoluyla elde ettigi geliri azaltmaktadir. Dolari-
zasyon enflasyon orani ile olan baglantiy1 azaltmanin bir
aracidir. Ekonomide sermaye hareketlerinin
serbestlesmesiyle para ikamesi artmakta, hiikiimet ne
hakimiyet (senyoraj) kazanglarindan ne de enflasyon
vergisinden yaralanabil-mektedir. Enflasyon orani vergi
orani, parasal taban vergi bazi diye dusiniiliirse;
enflasyonist finansman igin  gerekli vergi baz
zay1iflamaktadir. )

Yabanct paranin kullaniimast lehinde iki goriis
hakimdir. Birinci olarak; degistirilen paralarin ilave
maliyeti ulusal para kullanildiginda ortaya gikar, yabanci
para kullaniminda ise bu yoktur. Bu maliyetten tasarruf
senyoraj kazanci ile kargilagtirilir. Muamele maliyetinden
tasarruf, ekonominin disa agikhgima baglh olan
yabancilarla yapilan muamelelerin degerinin ve sayisinin
fonksiyonudur. Ikincisi; disiplinle ilgilidir. Dolarizasyon
stirecini  yasayan iilkelerde enflasyon haddi optim..
hadlerin bir hayli tizerindedir. Bu iilkelerde politikacilar
araglar (zerindeki kontrollerini kaybederler. (Fischer,
1982, 5.,299)

Yabanct paray: ulusal paraya ikame eden iilkeler
senyoraj (hakimiyet) kazancini, parasini kullandiklari
yabanci ilkeye o6derler. Dolar  iretmek ABD i¢in
maliyetsiz oldugundan, ABD’nin giicii yiiksek paray: elde
etmesinde bir zarar sz konusu degildir. Ulkede zaten
yetersiz olan birikimler, yabanci paraya déniistiiriilerek,
_ bir anlamda faizsiz kredi olarak yabanci tlkelere odiing
verilmektedir.  Kisilerin, hatta bazi  kuruluslarmn
kasalarinda, yastik altlarinda yabanci para biriktirmeleri
yada Odeme araci olarak soz konusu yabanci paralari
tagimalari, bu zengin ilkelere faizsiz kredi anlamina
gelmektedir. Baska bir deyisle, diinya ticaretinin
biiylimesi ve sermaye hareketlerinin artmasi ile bu tir

paralara talep artar. Ayn1 zamanda ne kadar ¢ok iilke bu.

paralarim alanina girerse, bu paralari rezerv olarak tutarsa,
bu paralarmn sahibi tilkelerin kazanglart o kadar artar. Bir
yandan yabanci tlkelerin parasi deger kazaniken, diger
yandan dis agiklarini finanse etme giicli elde ederler.
Bununla beraber bu dolarlari kullanan iilkeler bunlar igin
bir maliyete katlanmaktadirlar. Gicii yiiksek paray!
azaltmak i¢in birkag adim atilabilir. Banka rezervleri
Merkez Bankasinda faiz getirisi saglayan formda
tutulabilir. Banka sisteminin geligmesiyle,para talebi
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azaltilabilir. Banka sistemi gelismigse nakit para/GSMH
orani daha diisiik diizeyde gergeklesebilir,

(Fischer,1982,s.,305)

Dolarizasyon iilke ¢ikart agisindan iyi bir gelisme
olmamakla birlikte bircok maliyetleri de vardir. Bu
maliyete  ulusal para yaratma bagimsizligindan
vazgegmeyi eklemek gerekir. Yabanci parayr kullanan
lilke hukiimeti, enflasyon oranimi kontrol altina alma
konusunda kendine degil de, yabanci iilke hitkiimetine
glivenmektedir.

1V.(1984-1997) DONEMI TURKIYE
EKONOMISINDE DOLARIZASYON

Dolarizasyon orant yurtici Doviz Tevdiat
Hesaplarinin Toplam Mevduata bsliihmesiyle hesaplan-
maktadir. Doviz Tevdiat Hesaplari iilke sakinlerine,
ozellikle kambiyo sisteminde bilyiik Slglide
liberallesmenin bagladigi 1984 yilindan sonra elde
ettikleri dovizleri istedikleri gibi tasarruf etmeleri temel
prensibinden dogan ve bankalarda dovizleri kullanarak
hesap agmalari  imkanini  veren' “bir  gelismedir.
(Erturk,1991,s.,198) Kambiyo Rejiminin 30 sayili kararla
1984 yilindan itibaren biiyiik 6lgiide serbestlestirilmesiyle
doviz ve efektif, Tiirk parasinm yurtiginde gordiigii biitiin
isleri gbrmeye baglamistir, lhracatgilarin dovizlerini yurda
getirip satma siirelerini sonuna kadar kullanmalari ve bu
dovizleri kurun yiikselecegi timidiyle bekletmeleri Doviz
Tevdiat Hesaplarinin kabarmasinda 6nemli rol oynayan
bir unsur olmustur.

Incelenen donemde para ikamesinin hizlanmasi,
Merkez Bankasi kaynaklarina bagvurumu azaltmis, bunun
yerine borg politikasina agirlik verilmistir. Bu durum faiz
oranlarim yiikselttiginden iilkeye sicak para girisi
artmaktadir. Ayrica daha yiiksek ddviz stoku daha diisiik
reel doviz kuruna karsithk gelmekte, bir yandan ulusal
paranin yabanci paralar karsisinda deger kaybi, diger
yandan  faiz  orani  para  ikamesi  olgusunu
hizlandirmaktadir.

1989 'yilinda 32 sayili karar geregince déviz ve
sermaye  piyasalarinda  liberallesme  saglan-maya
Doviz Tevdiat Hesaplarinin  Toplam
Mevduatlar igindeki paymi gosteren Dolarizasyon orani
1984 yilinda %5.3 iken, 1989°da %25.1 olmus, 1990’11
yillarda hizhi artigini siirdiirmiis - 1997 yilinda %52.9
dizeyine yiikselmistir. Para ikamesi olgusunun son
yillarda hizlandig1 goriilmektedir. (Tablo 1) Parasal
birikimlerin  6nemli bir bolimii - yabanci paraya
déniistiiriilerek bankalara DTH olarak yatirilmaktadir. Bu
segenek, kisilerin yanlarinda yabanci para tasimalarina
gore daha az zararlidir. Bankalara en azindan DTH? larimi
doviz kredisi vermede ve doviz yiikiimliliiklerini
6demede kullanabilmektedirler. DTH’ larinin artis hizi
1980° li yillarm ikinci yarisinda ortalama %81.2 iken,
1990’ yillarda  ortalama  %104.6  diizeyinde
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gergeklesmistir. (Tablo 1) Birikimlerin  DTH” . larina
yonelmesi yatirimeilarda yiiksek fiyat artisi ve buna bagh
olarak hizli kur ayarlamasi beklentisinin siirdiigtinii
gostermektedir. “Kotii para iyi parayr kovar” seklinde
aciklanan Gresham Yasast yerini “lyi para kotii paray!
kovar” tiimcesi gegerli olmaktadir.

TL’ nin yabanci paralar karsisindaki deger kaybi
1990’k yillarm  kinci yarisinda  yitksek  olmus,
dolarizasyon oran: yiikselmistir. (Tablo 1) Nitekim asiri
degerlendirilmis TL politikasmin izlendigi dénemde, faiz
oranlarindaki yiikselme - nedeniyle Doviz Tevdiat
Hesaplarnmm M2Y igindeki pay! artmistir(Tiirkiye’de
hem fiyat degiskenlerini hemde reel degiskenleri en ¢ok
etkileyen parasal degisken M2Y degiskenidir). 1984
yilinda %5.4 iken 1989 da %23.1°e yiikselmis,izleyen
yillarda bu oran artmis, 1997 yilinda %49.6 diizeyinde
gergeklesmisti.  Bu  oranlar sunu  gdstermektedir;
Ekonomide para ikamesi artik enflasyona karsi korunma
boyutlarini asmistir ve TL’ nin para olarak islevlerini
yabanci paralar yerine getirmektedir.

Incelenen donemde senyoraj rakamlari AM/P
(Parasal tabandaki degisimin reel ifadesi) formiilii ile

hesaplanmis ve reel GSMH’ ya oranlanmistir. Tirkiye .

ckonomisinde dolarizasyon oraninin artigr yillarda
senyoraj/GSMH oram diisiik diizeyde kalmistir. (Tablo 1)
Para ikamesi, Tiirkiye devletinin senyoraj hakkini yabanci
devletlere kaptirmasi demek; yani satin alma ‘giicii
yaratma hakkinin kisitlanmasi demektedir.

V. SONUC

Tirkiye ekonomisinde 1980’li yillarin  ikinci
yanisindan  itibaren  bir para  ikamesi  olgusu
gergeklesmistir, dolarizasyon orani olarak bilinen déviz
tevdiat hesaplarmm toplam mevduat igindeki pay:
artmugtir. Ekonomide dolarizasyon oranimin artmasi ulusal
para yaratarak gelir elde’ eden hiikiimetin senyoraj
kazancin azaltmistir.

Para ikamesi ile TL parasal islevlerini yerine
getirememekte, yabanci para - ulusal para haline
gelmektedir. Yabanct paraya yonelmis birikimlerin ulusal
ekonomi agisindan bir yarari yoktur. Bu gelismelerin bir
diger olumsuz etkisi, Tiitk ekonomisinde para arzinm
miktar ve kontrol edilebilirliginin gii¢c olmasidir. Para
ikamesinin oldugu bir ekonomide para politikalariyla
istikrar saglamak ¢ok zor ve maliyetlidir. Ciinkii Merkez
Bankalari para arzinin iilke pdrasindan olmayan kismini
kontrol edemezler. Yabanci paranin sahipligi, Merkez
Bankasindan halka dogru gegmektedir. Dogal olarak
ulusal  birikimlerin yabanci paralara  yonelmesini
onleyecek en ¢nemli etken, enflasyonun ve buna bagli
olarak kur artisi beklentisinin hizla diismesidir. Déviz
kuru ve faiz politikalari yerli ve yabanci aktiflerin getirisi
birbirine yakin olacak sekilde gotiiriilmelidir. Bu ancak
reel faiz politikast izleme ve devalilasyon haddini i
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enflasyon oranmna miimkiin oldugu kadar yakin tutmakla
olur. Para ikamesi basladiktan sonra geriletmek zordur.
Bu ‘siireci durdurmanm yolu, yiiksek reel faiz degil
ekonomik yapinmn degismesi, tasarruf ve bilyiimenin
artmasidir.  Dolarizasyon siirecini sona erdirmenin
anahtar istikrarli, giiven duyulan ulusal para yaratmaktir.
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