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Tiirkiye’de Mevduat Dolarizasyonu ve istihdam iliskisi
The Relationship Between Deposit Dollarization and Employment in Turkey
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(074

Tasarruflar iktisadi biiyiimenin belirleyicilerinden olup tasarruflarin tiirii iktisadi akisin seyrini belirlemede etken bir
faktordiir. Disa agik ekonomilerde tasarruflarm, yerel para birimi ya da déviz-kiymetli maden tiirtinden mi tutuldugu, finansal
sistemin iginde veya yastik altinda mi1 kaldig1, makro iktisadi amaclar agisindan dogru yonetilmesi gereken stireglerdir. Bu
dogrultuda dogru yonetilmis tasarruflar, yatirimlari finanse etmektedir. Yatirimlarin icerden finanse edilmesi dis bor¢glanmay1
azaltmakta beraber istihdama ve biiylimeye olumlu katkilar sunmaktadir. Tasarruflarin yerel para birimi tiiriinden degil,
yabanci para birimleri tiiriinden tutulmas: olarak ifade edilen dolarizasyon, makro iktisadi akisin seyrinde ciddi degisikliklere
sebep olmaktadir. Calisma bu baglamda Tiirkiye’de mevduat dolarizasyonu ile istihdam arasmdaki iliskiyi incelemektedir.
Calismada, bagimli degisken olarak istihdam, bagimsiz degiskenler, dolarizasyon, sanayi {iretim endeksi, ticari krediler ve
iiretici fiyat1 endeksiyle enflasyon segilmistir. Ayrica 2021 yili sonu itibariyle Tiirkiye’de uygulanmaya baslanan Kur Korumal1
Mevduat politikasinin istihdamda olusturacag: etkinin anlasilabilmesi i¢in modele kukla degisken dahil edilmistir. Veri seti
Ocak 2014 ile Subat 2026 aylik periyotlardan olusmaktadir. Degiskenler arasindaki iliski Otoregresif Dagitilmis Gecikmeli
Model (ARDL) araciligiyla analiz edilmistir. Analiz sonuglarma gore ilgili donemlerde istihdam, dolarizasyon ve {iretici
fiyatlar: tiiriinden enflasyonla ters orantily, ticari krediler ve sanayi iiretim endeksiyle dogru orantili hareket etmektedir. Ayrica
Kur Korumal1 Mevduatin da istihdami pozitif etkiledigi gézlemlenmistir.
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ABSTRACT

Savings are key determinants of economic growth, and the type of savings plays a crucial role in shaping the course of
economic flows. In open economies, whether savings are held in local currency or in foreign currency and precious metals, and
whether they remain within the financial system or under the mattress, are processes that must be managed appropriately from
a macroeconomic perspective. In this context, properly managed savings finance investments. Financing investments
domestically reduces external borrowing while making positive contributions to employment and growth. Dollarization —
defined as holding savings in foreign currencies rather than the local currency —causes significant changes in the course of
macroeconomic flows. In this context, the study examines the relationship between deposit dollarization and employment in
Turkey. In the study, employment was selected as the dependent variable, while dollarization, the industrial production index,
commercial loans, and the producer price index and inflation were chosen as independent variables. Additionally, a dummy
variable was included in the model to understand the potential impact of the Exchange Rate-Protected Deposit policy, which
was implemented in Turkey as of the end of 2021, on employment. The dataset consists of monthly periods from January 2014
to February 2026. The relationships among the variables were analyzed using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL)
model. According to the analysis results, during the relevant periods, employment moved inversely with inflation of the
dollarization and producer price types and positively with commercial loans and the industrial production index. Furthermore,
it was observed that the Currency-Protected Deposit policy also had a positive effect on employment.
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ONE CIKANLAR/HIGHLIGHTS

e Bu calismada Tiirkiye’deki mevduat dolarizasyonu ve istihdam arasindaki iligki incelenmektedir.

e Tiirkiye’de 2021 yili sonu itibariyle uygulanan Kur Korumali Mevduat politikasinin istihdamda olusturacag: etki
degisken olarak modele dahil edilmistir.

o Degiskenler arasindaki iliski ARDL Modeli araciligiyla analiz edilmistir.

Sorumlu Yazar/Corresponding Author: Gokhan Asya, Doktora dgrencisi Adres: Istanbul Universitesi, Sosyal Bil. Enst., Iktisat, Istanbul-Tiirkiye.
E-mail: gokhanasya@gmail.com Gelis/Received: 03.05.2026 Kabul/Accepted: 04.06.2026
Atif//Cite As: Asya, G. (2026). Tiirkiye’de mevduat dolarizasyonu ve istihdam iliskisi. Journal of Social Perspective Studies, 3(2), 89-
105. https://doi.org/10.5281/zenod0.20682336

Yazarlar, dergide yayinlanan galigmalarinin telif hakkina sahiptirler ve calismalari CC BY 4.0 lisans1 altinda yayimlanmaktadir. Authors retain the
copyright of their works published in the journal, and their works are licensed under the CC BY 4.0 license.


https://orcid.org/0000-0003-2207-7386

Asya, G. Mevduat Dolarizasyonu ve istihdam iliskisi

1. Giris

Tasarruflar iktisadi biiyiimenin 6nemli belirleyicilerinden olup tasarruflarin tiirii iktisadi akisin
seyrini belirlemede etken bir faktordiir. Ozellikle gelismekte olan {ilkelerde gelir diizeylerinin
diistikltigii, tasarruflar1 yatirnmlarin finansmaninda yetersiz kilmaktadir (Aktas ve Cural, 2021).
Tasarruflarin yetersizligi ile birlikte mevcut tasarruflarin yabanci para birimleri tiiriinden
tutulmasi ve finansal piyasalarda degil de yastik altinda saklanmasi, tasarrufun makroekonomiye
katkilarini pozitiften negatife doniistiirmektedir. Makroekonomik istikrarin saglanmasi agisindan
tasarruf yapisinin onemi, yatirim, itiretim ve istihdam kanaliyla gozlemlenebilmektedir. Disa
agiklik, enerjide ithal kaynaklara bagimlilik orani ve enflasyon gibi dnemli etkenlerin denkleme
dahil olmasiyla fiyat istikrarinin doviz kuru hassasiyeti artmaktadir. Bu hassasiyete diger bir
dengeleyici faktor olarak faizin eklenmesiyle fiyat istikrarini saglamanin ne kadar gii¢ oldugu
anlasilmaktadir. Calisma bu baglamda Tiirkiye’de mevduat dolarizasyonu ile istthdam arasindaki
iliskiyi incelemektedir. Dolarizasyonun reel ekonomi {iizerindeki etkileri; doviz kuru, faiz ve
yatirrm kanallar1 iizerinden islemektedir. Ozellikle yerli paranin deger kaybi ve enflasyonist
baskilar, iiretim maliyetlerini artirarak yatirim kararlarini ve dolayisiyla istihdam diizeylerini
etkileyebilmektedir (Eren ve Kara, 2026). Tiirkiye ithal girdi bagimlilig1 yiiksek bir {ilkedir. Bu
durum {iretici enflasyonundaki (UFE) artislar {izerinden iiretim kapasitesini baskilayarak emek
talebi tizerinde daraltic1 bir etki olusturabilmektedir (Avci ve Bayir, 2023). Buna karsin, ekonomik
bliylimenin basat gostergesi olan sanayi iiretim endeksi ve reel sektoriin finansman ihtiyacim
karsilayan ticari krediler, istihdam olusturma siirecinin kritik bilesenlerini olusturmaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), 20 Aralik 2021 tarihinden itibaren dolarizasyonla
miicadele ve "liralasma" stratejisi kapsaminda, alisilmadik bir para politikas: araci olarak, Kur
Korumali Mevduat (KKM) sistemini devreye almistir. KKM uygulamasi, doéviz kurlarindaki
spekiilatif ataklar1 dizginlemeyi ve yerli para birimine olan giiveni arttirmak suretiyle ters
dolarizasyon siirecini desteklemeyi amaglamaktadir (Hazar, Babuscu ve Yalcmer, 2024). Bu tiir
politika miidahalelerinin dolarizasyon iizerindeki etkisi kadar, istthdam gibi reel piyasa
dinamikleri tizerindeki dolayli yansimalarmin incelenmesi, uygulanan politikanin basarisini
O0l¢mek adina 6nem tagimaktadir.

Literatiirde, dolarizasyonun déviz kuru ve enflasyon ile olan iligkisini inceleyen ¢ok sayida calisma
bulunmasina karsin; isttihdamin bagimli degisken oldugu ve ticari krediler, sanayi iiretimi ile KKM
etkisinin birlikte ele alindif1 ampirik analizler siurhidir. Bu calismanin temel amaci, Tiirkiye
ekonomisinin Ocak 2014- Subat 2026 donemleri aylik verileri 15181nda; mevduat dolarizasyonu,
ticari krediler, UFE ve sanayi iiretim endeksinin istihdam {izerindeki etkilerini ARDL Modeli
(Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) yaklasimi ile analiz etmektir. ARDL yonteminin secilme
nedeni, serilerin farkli seviyelerde duragan olmalarina izin vermesi ve degiskenler arasindaki
iliskiyi hem kisa hem de uzun donemli dinamikleri es zamanli olarak sunabilmesidir (Narayan ve
Narayan, 2005: 429).

Ayrica galismada, KKM sisteminin etkisini 6l¢mek amaciyla modele kukla degisken (dummy
variable) dahil edilmigtir. Boylece bir makro ihtiyati tedbir olan KKM'nin istihdam {izerindeki
etkisi saptanmaya calisilmaktadir. Makalede, Tiirkiye'nin dolarizasyon seyrine tarihsel olarak
deginilmesinin akabinde kavramsal gerceve, teorik cerceve, literatiir arastirmasi, yontem, analiz,
bulgular ve sonug siralamasi izlenmektedir.

2. Kavramsal Cerceve

Tiirkiye'nin dolarizasyon ile tanigsmasi, liberallesmenin baslangici olan 24 Ocak 1980 kararlariyla
ile olmustur. Bu kararla beraber ice doniik ithal ikameci politikalardan serbest piyasa ekonomisine
gecis ve beraberindeki kiiresel entegrasyon siireci baglamigtir. 1980 sonras1 Tiirkiyenin giimriik
duvarlarini indirmesi, serbest sermaye hareketlilifine ge¢mesi ve finansal piyasalarin kiiresel
sistemle biitiinlesmesi ve nihayetinde 1989 da Tiirk lirasinin konvertibilitesi ile siire¢ devam
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etmistir (Oztiirk, 2005). Yine 24 Ocak kararlariyla, Tiirk parasinin degerini koruma kanunlarinda
esneklige gidilerek, sabit kur sisteminden giinliik ilan edilen esnek kur sistemine gegisin temelleri
atilmistir. Subat 1990’da ise resmen tam konvertibiliteye gecilmis ve bdylece finansal liberallesme
tamamlanmistir. 2000’den 2001 ikinci yarisina kadar bant icinde dalgalanma olarak tanimlanan
glinliik artiglarin belirlendigi sabit kur, 2001 yilinin ikinci yarisi itibariyle miidahalenin sinirlandig:
serbest kur sistemi uygulanmistir (Baris ve Demirci oglu, 2006). Dolarizasyonun Tiirkiye
ekonomisinde Onemli bir etken haline doniisimiinde 1994 ve 2001 krizlerinin etkisi
azimsanmamalidir. Bu krizlerden sonra sermaye hareketlerinin artmasi, enflasyon, kur
degiskenligi, finansal piyasalardaki yabanci para araglarinin artisi ve cari acgik gibi nedenlerden
otiirti ekonomideki dolarizasyonun etkinligi artmistir.

2.1. Dolarizasyon ve Tiirleri

Paranin degisim araci, deger Ol¢iim birimi ve deger saklama araci olarak {i¢ isleve sahip oldugu
kabul edilmektedir. Fakat bir iilke vatandaslar1 yiiksek kur degiskenligi, yanlis uygulanan para
politikalari, yiiksek enflasyon gibi sebeplerden otiirii bu temel ii¢ islevini yitiren yerel para birimi
yerine, yabanci para birimlerine yonelmektedirler. Bu duruma dolarizasyon denilmektedir (Yildiz
vd., 2022). Diger bir tabirle bu durum para ikamesi olarak da adlandirilmaktadir. Calvo ve Vegh
(1992) dolarizasyon ve para ikamesi arasindaki farki; yabanci paranin degisim, deger ol¢lim ve
deger saklama islevlerinin tamamuni karsiliyorsa para ikamesi, degisim araci olmas1 disindakileri
karsiliyorsa dolarizasyon olarak acgiklamaktadir.

Teorik olarak dolarizasyon, yabanci para birimlerinin yerel paranin islevlerini kapsama diizeyine
gore ve uygulama sekline gore iki ana kategoriye ayrilmaktadir:

2.1.1. Resmi (De Jure) Dolarizasyon: Ulusal paranin tamamen terk edilerek yerine yabanci
bir paranin yasal 6deme araci olarak kabul edilmesi olarak tamimlanmaktadir (Feige, 2003).
Hiikiimet tarafindan bu durumun yasal olarak kabul edilmesi tiiriinii belirginlestirmektedir. Baz1
calismalarda resmi dolarizasyon, tam dolarizasyon olarak isimlendirilmektedir (Calvo, 2002).
Resmi (tam) dolarizasyonun en biiyiik maliyetlerinden biri devletin senyoraj geliri kaybina
ugramasidir (Ozen, 2018: 105). Bununla birlikte para politikas: iizerindeki hakimiyetinin yitirilmesi
bir iktisadi otoritenin egemenligini tehlikeye atmaktadir.

2.1.2. Kismi (Gayri Resmi/De Facto) Dolarizasyon: Ulke yerlesiklerinin ekonomideki
belirsizlikler ve yiiksek enflasyon durumlarina kars: bir savunma mekanizmasi olarak varliklarin
doviz cinsinden tutmasi ya da yerel para biriminin {i¢ temel islevinden bir kismini yabanci para
biriminin almasi durumunda kismi dolarizasyondan s6z edilmektedir (Yildiz vd. 2022).
Gelismekte olan birgok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de kismi dolarizasyon yasanmaktadir.

Dolarizasyonu Ol¢gmek icin finansal varlik tiirleri, finansal, yiikiimliilitk, varlik ve mevduat
dolarizasyonu olmak tizere dort kategoriye ayrilmaktadir.

2.2. Yiikiimliilitk Dolarizasyonu: Para piyasas: aktorlerinin ve tiim iktisadi birimlerinin
yabanci para tiiriinden yiikiimliiliikleri (borglar1), yiikiimliliik dolarizasyonu olarak
isimlendirilmektedir (Sari, 2007). Dolarizasyonun diger tiirlerinde oldugu gibi kur riskleri, dis
ticaret, enflasyon gibi etkenler borclanmalarin da ulusal paradan doévize yonelmesine sebep
olmaktadr.

2.3. Varlik Dolarizasyonu: Varhk dolarizasyonu bilangolardaki yabanci varliklari konu
edinmektedir (Ize ve Yeyati, 2003). Firmalar ve bireyler deger saklama amaciyla ulusal para
tiirevleri yerine yabanci para tiirevlerini varliklar: tercih etmesi durumu varlik dolarizasyonunu
olusturmaktadir (Feige, 2003).

2.4. Mevduat Dolarizasyonu: Paranin deger saklama islevini icra etmesi maksadiyla toplam
mevduatlar i¢indeki yabanci para mevduatlarini tanimlamaktadir. Varlik dolarizasyonunun sik
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kullanilan pratik bir alt gostergesidir. Varlik dolarizasyonuna gore daha dar kapsamli olup sadece
bankalardaki yabanci para mevduatlarini kapsamaktadir. Enflasyonun yiiksek oldugu ve/veya cari
agigin yiiksek oldugu dénemlerde ulusal paray: elde tutmanin maliyetinin yiikselmesinden dolay1
tasarruf sahipleri tasarruflarini yabanci para mevduatlarina yonlendirmektedir (Aksehirli, 2020).

2.5. Finansal Dolarizasyon: Varlik ve yiikiimliilitk dolarizasyonlarini esanli olarak temsil
etmektedir. Diger bir ifadeyle mevduat dolarizasyonu, finansal dolarizasyonun varlik tarafini,
kredi dolarizasyonu ise yiikiimliiliik tarafini ihtiva etmektedir (Ozkul, 2021).

Calismanin temel degiskeni olan mevduat dolarizasyonu, iktisadi birimlerin bankacilik
sistemindeki yabanci para mevduatlarinin toplam mevduat igindeki paym ifade etmektedir. Bu
olgu, paranin "deger saklama" islevi geregince aktorlerin ulusal paradan yabanci paraya
yonelmesinin bir sonucudur ve genellikle makroekonomik istikrarsizligin oldugu dénemlerde bu
yonelme artis gostermektedir.

3.Teorik Cerceve

Yapilan ¢alismalara bakildiginda dolarizasyonun baglica sebepleri; para ve maliye politikasinin
yanlis olmasi, yanlis politikalar sonucu bozulan fiyat istikrari, giivensizlik, enflasyon, kurlardaki
yiiksek oynaklik ve negatif reel faiz gibi ulusal paraya duyulan giiveni sarsan unsurlar
gosterilmektedir (Ozer,2022). Ulusal paradan dovize gegisi tanimlamada literatiirde tartigilan
Portfoy Tercihi Yaklagimi ve Uglii Agmaz Hipotezine deginmek faydali olacaktr.

3.1. Portfoy Tercihi Yaklasimi (Portfolio View)

Portfoy tercihi yaklasimina gore dolarizasyon, iktisadi birimlerin risk ve getiri optimizasyonu
denkleminde verdikleri rasyonel bir karar1 temsil etmektedir (Ozer, 2022). Ulusal para ile yabanci
para arasindaki bu karar, enflasyon ve doviz kuru oynakliklarina gore sekillenmektedir.
Enflasyondaki oynaklik doviz kurundaki oynakliktan daha yiiksekse, iktisadi birimler reel
degerini korumak i¢in portfdylerinde daha fazla yabanci para tutma egilimine girerler (Ize ve
Yeyati, 2003).

3.2. Uclii A¢cmaz (Trilemma) Hipotezi

Dolarizasyonun olusturdugu maliyetler "iiglii agmaz" kavramiyla ele alinmaktadir. Uglii Agmaz
Hipotezine gore bir ekonomi, ayni anda, sabit doviz kuru, sermaye hareketliligi ve bagimsiz para
politikas1 unsurlarindan sadece ikisine sahip olabilir. Merkez Bankasinin para politikasi
tizerindeki kontrolii, yiiksek dolarizasyondan dolay1 zayiflar ve aktarim mekanizmalar1 bozulur
boylece ekonomi dis soklara kars: daha kirilgan bir hal alir (Park ve Son, 2020).

3.3. Dolarizasyon ve Istihdam Tliskisi

Teorik olarak dolarizasyonun istihdam {izerindeki etkisi, iki temel kanal {izerinden
aciklanmaktadur: Tlki d6viz kuru ikincisi ise faiz-yatirim kanalidur.

3.3.1. Doviz Kuru Kanali: Dolarizasyon siireci, Gresham Yasasmnn tersine, iyi paranin kotii
paray1 kovmasi seklinde gergeklesir. Yerel paranin yabanci para kargsisinda degerinin diigmesine
sebep olarak gelisir. Frenkel ve Ros (2006) dolarizasyonun istihdami {i¢ yoldan etkiledigini
savunur:

Makroekonomik yoldan, deger kaybeden ulusal paranin ihracati ve {iretimi artirarak istihdami
olumlu etkilemesi, ikinci olarak faktor (emek) yogunlugu yoluyla, sermaye mallarinin ithal edildigi
durumlarda, kur artisinin ithal edilen sermaye mallarinin maliyetini arttirmak suretiyle {iretimi
sermaye yogundan emek yoguna dogru kaydirmasy, istihdami arttiracaktir. Nihai olarak biiyiime
yoluyla reel déviz kurundaki artisin, ekonomik biiytimeye neden oldugu, ekonomik biiylimenin
de is artis1 yoluyla istihdami arttirdig1 savunulmaktadir (Boz, 2013).
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3.3.2. Faiz ve Yatirnrm Kanali: Finansal kirilganhigi arttiran dolarizasyon, yurtici faiz
oranlarmin yiikselmesine ve likidite sikisikligina yol agarak iiretim maliyetlerini artirarak yatirim
ve istihdam {iizerinde durgunluk yaratic1 bir etki (slumpflasyon riski) olusturabilmektedir. Kur
artiglari ile birlikte maliyet enflasyonunun talep daralmasina neden oldugu, bunun da biiyiimenin

ve isttihdamin diismesine yol ac¢tig1 zincirleme sonuglar olugsmaktadir (Stryker, 1999: 3).

4. Literatiir

Tiirkiye’de dolarizasyonu etkileyen faktorler {izerine literatiirde cesitli ¢alismalar yapilmustir.
Tiirkiye’deki dolarizasyonu konu alan ¢alismalar literatiir taramasin olusturmaktadir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

Literatiir Donem ve Yontem Ampirik Bulgular
Enflasyondan doviz kuru degisim
Cetin 1987:01-2003:06 belirsizligine dogru ve doviz kuru degisim
(2004) Granger nedensellik testleri belirsizliginden dolarizasyona dogru giiglii bir
nedensellik iligskisi mevcuttur.
Para ikamesini etkileyen en ©nemli unsur
beklenen reel déviz kurudur. Beklenen déviz
Dumrul 1988-2009 kurundaki degismelerin de para ikamesini
(2010) Sinir testi, pozitif yonde etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica

Esbiitiinlesme analizi

merkez bankasinin briit doviz rezervlerindeki
artis para ikamesinin de artmasmma neden

olmaktadir.
Arag, Telatar ve 1986- 2006 Enflasyon oram1 ile para ikamesi derecesi
Telatar .. . arasinda zamanla degisen ve dogrusal
(2012) Gok Degiskenli GARCH olmayan (non-linear) bir iligki saptanmustir.
1989:12-2010-12 Dolariczlasyopf ile“ ?--6\71%1- 1f.urtll9 1belirsizligi
Sever Granger Nedensellik, arasinda cift yonlit — iligki ugnr.nu.%t.ur.
(2012) Dolarizasyondan doéviz kuru belirsizligine
E-GARCH-M

dogru iliski daha kuvvetlidir.

Ar1, Yilmaz,
Cergibozan ve Ozcan
(2013)

1990:01-2011:12
Johansen Egbiitiinlesme ve Vektor
Hata Diizeltme (VEC)

Temelde enflasyon oranlarinin, para arzindaki
degisiklikler, ekonomik biiyiime, nominal
doéviz kuru, dolarizasyon ve reel iicretlerle
iligkili oldugunu ifade etmektedir.

Caglayan ve Talavera
(2016)

2003q1-2014q4
Panel FE, GLM

Kredi dolarizasyonu bankalarin performansin
arttirmaktadir.

Kaya ve A¢doyuran
(2017)

2000:01-2017:04
VAR, Granger nedensellik testi

BIST100 endeks getirisinden kredi ve mevduat
dogru ve  mevduat
dolarizasyonundan kredi dolarizasyonuna
dogru tek tarafli nedensellik iliskisi oldugu
kanisina varilmistir.

dolarizasyonlarina

Yilmaz ve Uysal

2012:01-2018:09
Johansen es biitiinlesme ve

testine
anlamli

Granger nedensellik gore
dolarizsyondan  enflasyona bir
iliskinin varlig1 saptanmis olmasina ragmen

(2019) . Johansen es biitiinlesme testi, sonuglar:
Granger nedensellik .. .. R
degiskenler arasinda uzun doénemli iliski
bulamamustir.
2007: Q4 - 2019: Q1 Enflasyon, ithalat, ihracat, déviz kuru ve CDS
Aktas ve Aydinlik . s . .y . s
Sabit ve Rassal Etkili Panel Veri primi, mevduat dolarizasyonunu istatistiksel
(2021) .. .
Analizi olarak anlaml sekilde artirmaktadir.
Szkul 2005:12-2020:11 Mevduat dolarizasyonundan enflasyon ve
(2021) Lee-Strazicich. Toda-Yamamoto istthdama, isttihdamdan kredi dolarizasyonuna

nedensellik analizi

ve kredi dolarizasyonundan enflasyona dogru
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bir nedensellik iliskisi oldugu bulunmustur.

Tufaner
(2021)

2013:M1-2021:M2
Regresyon ve Granger
Nedensellik

Uluslararasi rezervler ve finansal yatirim arag
getirilerinden dolarizasyona dogru tek yonlii
pozitif; dolarizasyondan déviz kuruna dogru
tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur.

Faiz oranlar1 farki ve doviz kuru ile
dolarizasyon arasmnda negatif iliski
bulunmustur.

Hane halki i¢in enflasyon, firmalar igin doéviz

Catalcam, O. E. 2003:Q1 - 2021:Q4 kuru oynakhigi temel belirleyicidir. Net
(2022) ARDL Sinir Testi ve ECM uluslararast rezervlerin tiim dolarizasyon
tiirleri i¢in 6nemli oldugu vurgulanmistir.
2006:01-2022:09 . y o
Corak ve Aksoy Toda-Yamamoto Nedensellik Dolarlzas?lo'n'dar‘l 'enﬂa'syon’a c%ogru tek yonlii
(2022) . nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
Testi
Cari acik, CDS, doviz kuru, mevduat faizi ve
2014:01 - 2022:03 ithalat dolarizasyonu artirirken; TUFE bazh
Kaya ve Kara (2022) Zaman serisi, ARDL ve Johansen  artislarin dolarizasyonu azalttig1 saptanmugtir.
Esbiitiinlesme Dolarizasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligki pozitif olarak tespit edilmistir.
) 2006:01-2020:12 Enf}asyf)r} . oranvmm ) c'lolarizasyonun te%k
Ozer Fourier Toda-Yamamoto behrley¥C151 oldugu, doviz kuru ve reel faiz
(2022) . . orani ise dolarizasyonu ancak enflasyon
nedensellik testi iizerinden dolayli olarak etkilemektedir.
Reel efektif doviz kuru azaldik¢a dolarizasyon
Yildiz, Tgellioglu ve 2013:01-2021:09 artmakta, cari denge dolarizasyon iligkisi ise
Tuna Dinamik Markov Rejim Degisim  doviz kurunun disiik oldugu doénmelerde
(2022) modeli negatif, doviz kurunun yiiksek oldugu

doénemlerde ise pozitif oldugu gézlenmistir.

Kiing ve Tutgun
(2023)

2012:M12 - 2023:M03 (Aylik)
ARDL, Hacker-Hatemi-]
Nedensellik, CCR, OLS ve FMOLS

Doviz kurundaki artiglar mevduat
dolarizasyonunu artiric1 yonde; tiiketici giiven
endeksindeki artislar ise azaltici yonde etki

etmektedir.

Seyranlioglu ve Cilek
(2024)

2005:12-2023:07
ADF, Zivot ve Andrews
Lee ve Strazicich ve Fourier ADF
ve Fourier Kruse birim kok testleri

Tiirkiye’de finansal dolarizasyon soklarmnin

kalict  oldugunu, Tiirkiye ekonomisinin
dolarize bir ekonomi oldugunu kanitlar
niteliktedir.

Hazar, Babuscu ve
Yalgier (2024)

2008:12 - 2024:06
Granger Nedensellik

Dolarizasyon orani ile enflasyon orani ve
doviz kuru arasinda ift yonlii; doviz kuru ve
enflasyon orani arasinda da cift yonlii ve giiglii
iligkisi Diger bir
taraftan, dolarizasyondan hem faiz oranina
hem de CDS risk primine dogru olmak {izere
tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Dé6viz kurundan ise faiz oranina dogru tek
yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur.

bir nedensellik vardir.

Yalta ve Yalta (2024)

2013 - 2022
Hareketli Pencereler (Rolling
Window) Max. Entropi Bootstrap

Enflasyon ve reel déviz kuru etkisinin zamanla
zayifladigy; faiz oynakligmmin etkisinin 2017
sonrasi  arttifi Politika
kredibilitesi ve tiiketici giiveni dolarizasyonu
azaltmaktadir.

gorilmiistiir.

5. Veri Seti ve Yontem

Calismada kullanulan veriler Ocak 2014- Subat 2026 donemleri arasinda toplam 146 aylik gozlemi
icermektedir. Bagimli degisken olarak istihdam; bagimsiz degiskenler ise dolarizasyon, sanayi
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uretim endeksi, ticari krediler ve {iretici fiyat: endeksiyle enflasyon segilmistir. Dolarizasyon verisi
yabanct mevduatlarin toplam mevduatlara oranlanmasiyla elde edilmistir. Ayrica 2021 sonu
itibariyle Tiirkiye’de uygulanmaya baslanan Kur Korumali Mevduat politikasinin dolarizasyonda
olusturacag etkinin anlasilabilmesi i¢in kukla degisken olarak DUKKM modele dahil edilmistir.
Verilerin tamami Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi'nden
(EVDS) elde edilmistir. Calismada kullamilan degiskenlerin birimsel farkliliklarim1 gidermek
amaciyla diizey degerlerinin dogal logaritmasi alinarak modele dahil edilmistir.

Modelde kullanilan degiskenlerin gerekli bilgileri Tablo 2’de verilmistir.
Tablo 2. Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Aciklama Kaynak

IST, Istihdam Oranu (%) TCMB EVDS

DOL, Dolarizasyon TCMB verileri ile tiretilmistir.
UFE, Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi TCMB EVDS

TK, Ticari Krediler TCMB EVDS

SUE, Toplam Sanayi Uretim Endeksi TCMB EVDS

DUKKM, Kur Korumali Mevduat Igin Kukla Degisken TCMB EVDS

Temel model

IST; = By + f1DOL; + B, UFE, + B3TK; + B4SUE; + BsDUKKM; + & (1)
Logaritmik Model

LIST; = By + B,LDOL; + B,LUFE; + B3LTK; + B4 LSUE; + BsLDUKKM; + & (2)

Logaritmik doniisiimleri alindiktan sonra uygun ekonometrik yontemin tespiti igin serilerin
duraganlig1 incelenmistir. Bu amacla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP)
birim kok testleri kullanilmistir.

ARDL modelleri yardimiyla bagimlh degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisinin olup olmadig1 stnanmistir. AIC (Akaike Bilgi Kriteri) ile degiskenlerin en uygun gecikme
uzunluklar1 tespit edilerek uygun model belirlenmistir. Sirasiyla Jargue-Bera Normallik testi,
Breusch-Godfrey Sirali Korelasyon LM, Otokorelasyon testi, Breusch-Pagan-Goldfrey Degisen
varyans testi ve Ramsey RESET, form hatasi tarusal testleri uygulanmistir. Akabinde Bounds Test
ile degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskinin varlig: test edilmistir. Uzun dénemli iliskiden
sapmalar1 dl¢mek icin de Hata Diizeltme Modeli (ECM) uygulanmistir. Uzun ve kisa donem olmak
tizere iki asamada verilen Hata Diizeltme Modeli (Error Correction Model - ECM) degiskenler
arasimndaki kisa donemli dinamikleri ve dengeye doniis hizlarini gostermesi bakimimdan énemlidir.
Nihai olarak tahmin edilen uzun doénem katsayilarinin istikrarli bir yapida olup olmadigini
belirlemek amaciyla CUSUM ve CUSUMSQ testi uygulanmustir.

5.1. Birim Kok Testi

Arastirmada analiz yontemi olarak kullanilacak Otoregresif Dagitilmis Gecikmeli Model (ARDL)
yaklagiminda, kurulan modeldeki degiskenlerin duraganlik dereceleri dnemsenmektedir. ARDL
yontemi farkli diizeyde duragan degiskenlerin analizini olaganlastirir. ARDL sinir testini diger
(Engle-Granger veya Johansen gibi) testlerden ayiran temel ozelligi, degiskenlerin duraganlik
diizeylerinin, 1(0), I(1) veya her ikisinin bir karisimi olmasina bakilmaksizin uygulanabilmesidir.
Fakat degiskenlerin duraganhk diizeylerinin I(2) olmamas: gerekmektedir. Dolayisiyla serilerin
duraganlik derecelerinin test edilmesi gerekmektedir. Analizlerin duraganlik sartini saglamayan
seriler ile yapilmasi, sahte regresyon problemi olusturabilmekte ve bdylelikle sonuglarin
glvenirligini sarsabilmektedir. (Granger ve Newbold, 1974, s. 112).
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5.2. Otoregresif Dagitilmis Gecikmeli Model (ARDL) ve Hata Diizeltme Modeli
(ECM)

Zaman serisi analizlerinde degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénem es biitiinlesme iliskisinin
varligini sinamak icin Engle ve Granger (1987), Johansen ve Juselius(1990) ve Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL modelleri kullanilmaktadir.

Genel ARDL modeli asagidaki denklemde verildigi gibidir.

p q
Ve=ap + Z a; ¥ i + Z .E_i'xr—_i' + &
i=1 j=0

Denklemde:

¥i: Bagimli degiskeni

X:: Bagimsiz degiskenleri

try: Sabit parametreyi

P ve q: Optimal gecikme uzunluklarinm
£;: Hata terimini simgelemektedir.

Uzun donem iliskinin test edilmesi amaciyla kullanilan kisitsiz hata diizeltme modeli (UECM) su
sekilde yazilmaktadir(Pesaran vd. 2001).

AY; = ap + Bl iV, + E_?:n.ﬁjﬂxr—j +A e+ A Hu
Bu model ile gecikmeli seviye degiskenlerinin ortak anlamlilig1 Bounds testi ile stnanmaktadir.

ARDL modelini diger modellerden farkli kilan metodolojik unsurlardan baslicalar1 asagidaki
maddelerde verilmis olup ¢alismada ARDL modelinin tercih edilme gerekgelerini olusturmaktadir.

J Degiskenlerin farkli es biitiinlesme derecelerine (I (0) ve I (1)) sahip olmasi durumunda
bile es biitiinlesme iligkisinin 6l¢iilebilmesi ve 6n test yanlilig: riskinin azaltilmasi,

. Hata diizeltme mekanizmasinin (ECM) modele dahil edilmesi suretiyle uzun dénem denge
iliskisi ve kisa donem sapmalarinin es zamanli tahmin edilmesine olanak saglamasi, boylelikle
degiskenlerin soklar karsisinda dengeye doniis hizi istatistiksel olarak yorumlanabilmektedir
(Narayan ve Narayan, 2005: 429).

. Her bir degisken icin farkli gecikme wuzunluklar1 tanimlayabilmesi ile model
spesifikasyonunda esneklik sunmaktadir. Bu 6zellik otoregresif yapilarin ve dinamik uyarlama
siireglerinin gergekgiligini arttirmaktadir (Pesaran vd. 2001).

J ARDL ile elde edilen uzun dénem katsayilarinin istikrarliligi, CUSUM ve CUSUMSQ gibi
yapisal kirllma ve parametre giivenilirlik testleriyle 6lciilebilmektedir (Akga, 2026).

ARDL testi, temelde ii¢ asamadan olusmaktadir. Ik asama analize konu degiskenler arasi
esbiitiinlesme iligkisinin varliginin test edilmesidir. Sayet degiskenler arasi esgbiitiinlesme iligkisi
varsa ikinci asamada uzun donem katsayilarmin tahmini i¢in uzun dénem ARDL modeli
olusturulmaktadir. Son agsamada ise hata diizeltme modeli (error correction model) araciligiyla kisa
donem katsayilar1 tahmin edilmektedir (Narayan ve Smyth, 2006:337).

6. Bulgular
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Serilerin duraganlik testi i¢in Dickey ve Fuller (1979, 1981) tarafindan dnerilen Augmented Dickey—
Fuller (ADF) sinamas: ve Phillips ve Perron (PP) testi uygulanmistir. Bu yontemler ile serilerde
birim kok testi yapilarak duraganlik analizi gerceklestirilmektedir. Degiskenlere ait duraganlk test

sonuglari Tablo 3. te verilmistir.

Tablo 3. Birim Kok Test Sonuglar

Degiskenler ADF (Diizey) ADF(Fark) PP(Diizey) PP(Fark) Karar
LiST -2.176 (0.498) -13.647(0.000)* -2.084(0.549) -13.622(0.000)* I(1)
LDOL -0.813(0.961) -9.221(0.000)* -0.591(0.977) -9.201(0.000)* I(1)
LUFE -2.104(0.538) -2.643(0.008)* -1.680(0.755) -3.319(0.001)* 1(1)
LTK -3.006(0.133) -6.815(0.000)* -2.499(0.328) -6.843(0.000)* I(1)
LSUE -4.804(0.000)* - -4.771(0.000) - 1(0)

*% 1 de anlamhidir. Gecikme uzunlugu i¢in SIC kullanilmistir. Diizeyde sabit ve trendli model
kullanilirken farkta ise sabit ve trendsiz model kullanilmigtir.

ADF ve PP Birim kok test sonuglarina gore bagimli degisken LIST birinci farkta duragan,; bagimsiz
degiskenler, LDOL, LUFE ve LTK da birincil farkta duraganlasmis olup sadece LSUE diizeyde
duragan oldugu tespit edilmistir. Boylelikle modeldeki degiskenlerin biitiinlesme derecelerinin
ARDL egbiitiinlesme testi igin gerekli 6n kosulu, serilerin ikinci farkta I(2) duragan olmamasi,
sagladig1 anlasilmaktadir (Pesaran vd., 2001; Narayan, 2005).

Degiskenlerin duraganliklar tespit edildikten sonra Sekil 1. de verilen Akaike Bilgi Kriterine (AIC)
gore ideal gecikme uzunlugu belirlenmistir.

Akaike Information Criteria (top 20 models)
e A T T T T R N T A R A
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Sekil 1. ARDL Modeli I¢in Gecikme Uzunlugu

Sekil 1. de verilen Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore ideal gecikme
otomatik olarak se¢ilmis ve tahmin edilmistir.

uzunlugu ARDL (3,0,0,0,2)
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ARDL (3,0,0,0,2) modeli tahmin sonuglar1 Tablo 4’te verilmistir.
Tablo 1. ARDL (3,0,0,0,2) Model Tahmin Sonuglart

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
LIST(-1) 0.4827 0.0803 6.0095 0.0000
LIST(-2) 0.1965 0.0975 2.01149 0.0459
LIST(-3) 0.1580 0.0879 1.7973 0.0745
LDOL -0.0215 0.0066 -3.2531 0.0014
LUFE -0.0257 0.0054 -4.7311 0.0000
LTK 0.0104 0.0035 2.9311 0.0040
LSUE 0.1903 0.0190 10.0104 0.0000
LSUE(-1) -0.0670 0.0271 -2.4725 0.0147
LSUE(-2) -0.0366 0.0225 -1.6287 0.1057
DUKKM 0.0269 0.0070 3.8158 0.0002
C 0.3437 0.1502 2.2877 0.0237

Rz Adj. R2: F-statistic: Prob (F-statistic) Durbin-Watson
0.9538 0.9504 279.3016 0.0000 1.8913

Tablo 4'te sunmus oldugumuz ARDL tahmin sonuglari, Tiirkiye ekonomisindeki dolarizasyon,
enflasyon, ticari krediler, sanayi iiretim endeksi ve kur korumali mevduatin istihdam iizerindeki
etkileri analiz etmektedir. Modelin genel basarisin1 gosteren R-kare degeri (0.9538) oldukgca yiiksek
olup, bagimh degiskendeki (LIST) degisimlerin yaklasik %95'inin modeldeki bagimsiz degiskenler
tarafindan aciklandigini gostermektedir. F-istatistigi ise modelin bir biitiin olarak istatistiksel
agidan anlamli oldugunu teyit etmektedir (p=0.0000).

Tablo 2. Tanisal Test Sonuclart

Test Test Istatistik Prob. Yorum
Jargue-Bera Normallik 103.1047 0.0000  Seri normal dagilmamaktadir
Breusch-Godfrey Sirali
1.1544 0.3184  Otokorel ktur.
Korelasyon LM okorelasyon yoktur
B h-P -Goldf:
renschragan-soldirey 1.4307 0.1732  Degisen varyans yoktur.

Degisen varyans

Ramsey RESET 1.7079 0.1935  Modelde fonksiyonel form hatas: yoktur.

Modelin giivenilirligi 6l¢mek amaciyla yapilan tanisal test sonuglari Tablo 5'te verilmistir.
Uygulanan tanisal testler sirasiyla, Jarque-Bera normallik testi, Breusch-Godfrey Sirali Korelasyon
LM testi (otokorelasyon), Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi ve nihai olarak modelin
fonksiyonel form agisindan dogrulugunu test etmek amaciyla Ramsey RESET testi uygulanmistir.
Jarque-Bera normalite testi hata terimlerinin normal dagilim varsayimini reddetmektedir. Bu
durum, 6rneklem biiyiikliigiiniin artmas1 normalite testlerinde kii¢iik sapmalara karsi duyarlilig:
ylikselmekte ve ¢cogu zaman normalite istatistiksel olarak reddedilmesine sebep olmaktadir. Bu
sebebiyet her zaman pratik agidan ciddi bir probleme isaret etmemektedir. Hasili normalite
varsayimi OLS/ARDL c¢ercevesinde katsayilarin sapmasizligi ve tutarliligi i¢in zorunlu olmayip,
biiyiik 6rneklemlerde ¢ikarim asimptotik yaklasimlar (CLT) temelinde yapilabilmektedir (Ghasemi
& Zahediasl, 2012).

Tablo 5’teki sonuglardan da anlasildigi tizere kurulan model temel varsayimlar: karsilamaktadir.

Tablo 3. ARDL Sinir Testi (Bounds Test) Sonuglari

Bagimsiz degisken sayisi k: 4
Hesaplanan F-istatistigi: 5.281975
Anlamlilik Diizeyi 1(0) (Duragan) I(1) (Duragan Degil) Karar
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%10 2.200 3.090 Esbiitiinlesme Var
%5 2.560 3.490 Esbiittinlesme Var
%1 3.290 4.370 Esbiitiinlesme Var

Tablo 6’da ARDL Sinir Testi (Bounds Test) ile modelinizdeki degiskenler arasinda uzun doénemli
iliskinin (egbiitiinlesme) olup olmadigini test edilmektedir. Bounds Testinde temel hipotez;

Ho: Degiskenler arasinda uzun donemli iliskisi (esbiitiinlesme) yoktur.

Hi: Degiskenler arasinda uzun dénemli iligkisi (esbiitiinlesme) vardir.

Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen bu yonteme goére hesaplanan F-istatistigi (5.2819) degeri,
tablodaki tiim anlamlilik diizeylerine ait I (1) iist stur degerlerinden biiyiiktiir. Ozellikle en kati
kriter olan %1 anlamlilik diizeyindeki 4.370 degeri dahi asildig: icin, Ho hipotezi giiglii bir sekilde
reddedilmektedir. Yani bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasinda uzun doénemli ve
istikrarli bir iliskinin varligin istatistiksel olarak anlamlidir. Degiskenlerin seviyeleri arasinda
"esbiitiinlesme" (cointegration) olmasi, bu degiskenlerin uzun vadede birlikte hareket ettikleri ve
ortak bir dengeye sahip olduklari anlamina gelmektedir. Iktisadi olarak regresyon katsayilarmin
sahte regresyon icermemesi yani istihdam, dolarizasyon, sanayi tiretim endeksi, enflasyon, ticari
krediler arasindaki iligkinin tesadiifii olmadigini bu degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket
ettiklerini ifade etmektedir.

Tahmin edilen ARDL (3,0,0,0,2) modeline dair uzun doénem katsayilar1 Tablo 7’de, kisa donem
katsayilar1 ise Tablo 8'de verilmistir. Modelin Hata Diizeltme Modeli (Error Correction Model -
ECM) formudur ve degiskenler arasindaki kisa donemli dinamikleri ve dengeye doniis hizini
gostermektedir.

Tablo 7. Uzun Dénem Katsayilar:

Degisken Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi Olasilik (Prob.)
LDOL -0.132552 0.038244 -3.465902 0.0007
LUFE -0.158031 0.032774 -4.821856 0.0000
LTK 0.064173 0.016656 3.852773 0.0002
LSUE 0.532101 0.134353 3.960478 0.0001
C 2.111944 0.462101 4.570305 0.0000

LIST, = 2.1119 — 0.1325 * LDOL, — 0.1580 * LUFE, + 0.0641 * LTK, + 0.5321
« LSUE,

Tablo 7’de verilen uzun donem sonuglarina gore, tiim degiskenlerin olasilik (p) degerleri 0.01'den
kiiciiktiir, bu da tiim katsayilarin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu
kanitlamaktadir. Uzun dénem bulgularindan hareketle, dolarizasyon ve istihdam arasinda ters
yonlii bir iliski oldugu yani dolarizasyondaki % 1’lik artis istthdami yaklasik olarak % 0.13
azaltmaktadir. UFE Enflasyonu ile istihdam arasindaki iliskininde ters yonlii oldugu yani iiretici
fiyatlar1 endeksindeki % 1'lik artis istihdama yaklasik olarak % 0.16 azalis olarak yansimaktadir.
Ticari krediler ile istihdam arasindaki iliski pozitif olup ticari kredilerdeki % 1’lik artig istihdam
yaklagik olarak % 0.06 arttirmaktadir. Sanayi iiretim endeksinin gecikmeli degerinin katsayisi da
ticari krediler ile ayn1 yonde olup istihdam ile pozitif iligkili olarak sonuglanmistir. Son olarak
sanayi iiretim endeksindeki % 1’lik artig istihdami1 yaklagik olarak % 0.53 arttirmaktadir. Ozetle
uzun donem sonuglarma gore, Tiirkiye'de ilgili donemlerde, istihdamin sanayi iiretim endeki ve
ticari kredilerle dogru orantili; dolarizasyon ve firetici fiyatlar1 endeksi ile ters orantili hareket
ettigi anlasilmaktadir.

Tablo 8. Kisa Dénem Katsayilar:

Degisken Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi Olasilik (Prob.)
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COINTEQ (ECT) -0.162742 0.028388 -5.732854 0.0000
D(LIST(-1)) -0.354546 0.076450 -4.637637 0.0000
D(LIST(-2)) -0.158008 0.067040 -2.356902 0.0198
D(LSUE) 0.190314 0.018499 10.28809 0.0000
D(LSUE(-1)) 0.036690 0.021939 1.672370 0.0967
DUKKM 0.026954 0.004719 5.712411 0.0000

Tablo 8'de verilen Hata Diizeltme Katsayilarina (COINTEQ / ECT) gore modeldeki en kritik bulgu-0.1627
katsayili hata diizeltme terimidir. Katsaymin negatif ve istatistiksel olarak anlamli (p=0.0000) ¢ikmasi,
degiskenler arasindaki uzun donemli esbiitiinlesme iliskisinin kisa donemli model tarafindan da
desteklendigini kanitlamaktadir. Bu deger, kisa donemde meydana gelen bir sokun veya dengesizligin her ay
yaklasitk %16,27’sinin diizeldigini gostermektedir. Sistemin tam dengeye gelmesi yaklasik 6 aylik bir siireci
kapsamaktadir.

Kisa donemli sanayi {iretimi artislari, istihdam (LIST) iizerinde 0.19 katsayisi ile pozitif ve oldukga giiglii bir
etki yaratmaktadir. Bu sonug, iktisat literatiiriindeki {iretim ve istihdam iligkisi ile dogrulanmaktadir.

KKM sisteminin devreye alinmasini temsil eden kukla degiskenin (DUKKM) katsayis1 0.0269 olup pozitif ve
anlamlidir (p=0.0000). Bu bulgu, Tiirkiye ekonomisinde KKM uygulamasinin, TL bazli veya dovize endeksli
TL varliklarin paymi artirarak istihdam {izerinde artiric1 bir etki yaptigin bilimsel olarak dogrulanmaktadir.
Kaynaklarda belirtildigi tizere bu tiir uygulamalar, yerli paraya olan giiveni destekleyerek dolarizasyonun
artis hizini smirlamay: amaglamaktadir.

Bagiml degiskenin gecikmeli D(LIST(-1)) ve D(LIST(-2)) degerlerinin negatif ¢itkmasi, bagimh degiskendeki
kisa vadeli artiglarin sonraki donemlerde bir miktar d{izeltmeye maruz kaldigin1 ve serinin kendi iginde bir
dengeleme mekanizmasina sahip oldugunu gostermektedir.

Hata diizeltme modellerinden anlasildig1 tizere model Tiirkiye'de istihdamin kisa dénemli dinamiklerinin
tiretim artislar1 ve KKM gibi politika araglarindan pozitif yonde etkilendigini; sistemin ise makul bir hizla
uzun donem dengesine yoneldigini ortaya koymaktadir.

ARDL testinin son adiminda model i¢in tahmin edilen uzun dénem katsayilarinin istikrarl: bir yapida olup
olmadigimi belirlemek amaciyla CUSUM ve CUSUMSQ testi uygulanmustir. Test sonuglar1 Sekil 2 ve Sekil 3 te
raporlanmustir.
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Sekil 2. Cusum Grafigi
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CUSUM ve CUSUMSQ testi sonuglarina gore modeldeki hata terimlerinin %5 anlamlilik
diizeyinde kritik degerler igerisinde yer aldig1 goriilmektedir. Bu bakimdan modelin istikrarli bir
yapida oldugu anlasilmaktadir.

7. Sonug

Bu calismada, Tiirkiye ekonomisinin 2014-2026 donemini kapsayan verileri 1s5181inda istihdamin
temel makroekonomik belirleyicileri ARDL modeli yaklasimiyla analiz edilmistir. Elde edilen
ampirik bulgular, Tiirkiye’de istihdamin hem finansal degiskenlerden hem de reel {iiretim
dinamiklerinden etkilendigini ortaya koymaktadir. Analiz sonuglarma gore ilgili dénemlerde
istihdam, dolarizasyon ve enflasyonla(iife) ters orantily, ticari krediler ve sanayi iiretim endeksiyle
dogru orantili hareket etmektedir. Ayrica Kur Korumali Mevduatin da istihdami pozitif etkiledigi
gozlemlenmistir.

Bulgulardan hareketle, incelenen donemde istihdam ile mevduat dolarizasyonu arasinda ters
yonlii  bir iliski saptanmistir. Literatiirde dolarizasyonun finansal kirilganlig1 artirarak
makroekonomik istikrar1 tehdit ettigi ve bu durumun nihayetinde istihdam tizerinde daraltict
etkiler yaratabilecegi vurgulanmaktadir (Ozkul, 2021). Dolarizasyonun olusturdugu belirsizlik
ortami ve doviz kuru soklarinin iiretim maliyetlerini artirmasi, emek talebinin baskilanmasina
neden olmaktadir. Benzer sekilde, {iretici fiyatlar (UFE) tiiriinden enflasyonun istihdam
iizerindeki negatif etkisi, maliyet enflasyonunun iiretim ve yatirim tercihlerini olumsuz etkileyerek
istihdamda daralmaya yol ac¢tig1 gercegiyle uyusmaktadir (Kaya ve Kara, 2022).

Buna karsin, ticari krediler ve sanayi iiretim endeksi istihdami pozitif yonde etkileyen giiglii
faktorler olarak &ne cikmaktadir. Iktisat teorisindeki "tiiretilmis talep" olgusu uyarinca, sanayi
iiretimindeki artislar ekonomik aktiviteyi canlandirarak dogrudan isgiicii gereksinimini
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artirmaktadir (Marshall, 1961,). Reel sektoriin ticari krediler araciligiyla finanse edilmesi, yatirim
kapasitesini arttirarak yeni istihdam olanaklar1 olusturmaktadir.

Calismanin 6nemli bulgularindan biri, alisilmadik bir para politikas1 araci olan Kur Korumali
Mevduat (KKM) sisteminin istihdam {izerinde olusturdugu pozitif etkidir. Kaynaklarda KKM'nin
doviz kuru oynakligimi smirlandirmasi ve finansal istikrara katki saglamasina dair goriisler
belirtilmistir (Eren ve Kara, 2026). Elde edilen bulgu, KKM'nin finansal piyasalarda sagladig: goreli
istikrarin, dolarizasyonun istihdam iizerindeki etkisini kismen azalttig1 gostermektedir.

Politika Onerileri;

. Istihdamin siirdiiriilebilirligi igin enflasyonla kararli miicadele edilmeli ve ulusal paraya
gilivenin insa edilmesi suretiyle dolarizasyon zararlar1 azaltilmalidir.

. Istihdami arttiracak sanayi sektorii ticari kredilerle desteklenmelidir.

] KKM gibi makro ihtiyati tedbirlerin finansal istikrar1 sagladig1 siirece reel ekonomi
iizerinde de dolayli olumlu etkiler olusturabilir; ancak bu araglarin uzun dénemli maliyetlerinin de
goz oniinde bulundurularak kalici bir fiyat istikrari stratejisiyle desteklenmelidir.

. Geleneksel tasarruf yapisiun, finansal okuryazarligin arttirilmasi yoluyla, modern
tasarruflara dontismesi, dolarizasyonun istihdam {izerindeki olumsuz etkilerini azaltacagi on
goriilmektedir.

. Enflasyon ve kur oynakliklarinin azaltilarak ulusal paranin satin alma giicii korunmalidir.

Ozetle; Tiirkiye’de istihdam artisinin formiilii, finansal kirilganliklari azaltan bir fiyat istikrari
rejimi ile sanayi iiretimine dayali reel biiylime stratejisinin esgiidiimlii yiiriitiilmesinden
gecmektedir.

Bu sonuglardan hareket ederek ilerde yapilacak calismalarda Tiirkiye’de kayit disi tasarruflarin
istihdam ile iligkisinin incelenmesi, 6nemli bir boslugu dolduracaktir.
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