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ÖZ 
Tasarruflar iktisadi büyümenin belirleyicilerinden olup tasarrufların türü iktisadi akışın seyrini belirlemede etken bir 

faktördür. Dışa açık ekonomilerde tasarrufların, yerel para birimi ya da döviz-kıymetli maden türünden mi tutulduğu, finansal 

sistemin içinde veya yastık altında mı kaldığı, makro iktisadi amaçlar açısından doğru yönetilmesi gereken süreçlerdir. Bu 

doğrultuda doğru yönetilmiş tasarruflar, yatırımları finanse etmektedir. Yatırımların içerden finanse edilmesi dış borçlanmayı 

azaltmakta beraber istihdama ve büyümeye olumlu katkılar sunmaktadır. Tasarrufların yerel para birimi türünden değil, 

yabancı para birimleri türünden tutulması olarak ifade edilen dolarizasyon, makro iktisadi akışın seyrinde ciddi değişikliklere 

sebep olmaktadır. Çalışma bu bağlamda Türkiye’de mevduat dolarizasyonu ile istihdam arasındaki ilişkiyi incelemektedir. 

Çalışmada, bağımlı değişken olarak istihdam, bağımsız değişkenler, dolarizasyon, sanayi üretim endeksi, ticari krediler ve 

üretici fiyatı endeksiyle enflasyon seçilmiştir. Ayrıca 2021 yılı sonu itibariyle Türkiye’de uygulanmaya başlanan Kur Korumalı 

Mevduat politikasının istihdamda oluşturacağı etkinin anlaşılabilmesi için modele kukla değişken dâhil edilmiştir. Veri seti 

Ocak 2014 ile Şubat 2026 aylık periyotlardan oluşmaktadır. Değişkenler arasındaki ilişki Otoregresif Dağıtılmış Gecikmeli 

Model (ARDL) aracılığıyla analiz edilmiştir. Analiz sonuçlarına göre ilgili dönemlerde istihdam, dolarizasyon ve üretici 

fiyatları türünden enflasyonla ters orantılı, ticari krediler ve sanayi üretim endeksiyle doğru orantılı hareket etmektedir. Ayrıca 

Kur Korumalı Mevduatın da istihdamı pozitif etkilediği gözlemlenmiştir. 
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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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ÖNE ÇIKANLAR/HIGHLIGHTS 
• Bu çalışmada Türkiye’deki mevduat dolarizasyonu ve istihdam arasındaki ilişki incelenmektedir. 

• Türkiye’de 2021 yılı sonu itibariyle uygulanan Kur Korumalı Mevduat politikasının istihdamda oluşturacağı etki 

değişken olarak modele dâhil edilmiştir. 

• Değişkenler arasındaki ilişki ARDL Modeli aracılığıyla analiz edilmiştir. 
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1. Giriş 

Tasarruflar iktisadi büyümenin önemli belirleyicilerinden olup tasarrufların türü iktisadi akışın 

seyrini belirlemede etken bir faktördür. Özellikle gelişmekte olan ülkelerde gelir düzeylerinin 

düşüklüğü, tasarrufları yatırımların finansmanında yetersiz kılmaktadır (Aktaş ve Cural, 2021). 

Tasarrufların yetersizliği ile birlikte mevcut tasarrufların yabancı para birimleri türünden 

tutulması ve finansal piyasalarda değil de yastık altında saklanması, tasarrufun makroekonomiye 

katkılarını pozitiften negatife dönüştürmektedir. Makroekonomik istikrarın sağlanması açısından 

tasarruf yapısının önemi, yatırım, üretim ve istihdam kanalıyla gözlemlenebilmektedir. Dışa 

açıklık, enerjide ithal kaynaklara bağımlılık oranı ve enflasyon gibi önemli etkenlerin denkleme 

dâhil olmasıyla fiyat istikrarının döviz kuru hassasiyeti artmaktadır. Bu hassasiyete diğer bir 

dengeleyici faktör olarak faizin eklenmesiyle fiyat istikrarını sağlamanın ne kadar güç olduğu 

anlaşılmaktadır. Çalışma bu bağlamda Türkiye’de mevduat dolarizasyonu ile istihdam arasındaki 

ilişkiyi incelemektedir. Dolarizasyonun reel ekonomi üzerindeki etkileri; döviz kuru, faiz ve 

yatırım kanalları üzerinden işlemektedir. Özellikle yerli paranın değer kaybı ve enflasyonist 

baskılar, üretim maliyetlerini artırarak yatırım kararlarını ve dolayısıyla istihdam düzeylerini 

etkileyebilmektedir (Eren ve Kara, 2026). Türkiye ithal girdi bağımlılığı yüksek bir ülkedir. Bu 

durum üretici enflasyonundaki (ÜFE) artışlar üzerinden üretim kapasitesini baskılayarak emek 

talebi üzerinde daraltıcı bir etki oluşturabilmektedir (Avcı ve Bayır, 2023). Buna karşın, ekonomik 

büyümenin başat göstergesi olan sanayi üretim endeksi ve reel sektörün finansman ihtiyacını 

karşılayan ticari krediler, istihdam oluşturma sürecinin kritik bileşenlerini oluşturmaktadır.  

Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası (TCMB), 20 Aralık 2021 tarihinden itibaren dolarizasyonla 

mücadele ve "liralaşma" stratejisi kapsamında, alışılmadık bir para politikası aracı olarak, Kur 

Korumalı Mevduat (KKM) sistemini devreye almıştır. KKM uygulaması, döviz kurlarındaki 

spekülatif atakları dizginlemeyi ve yerli para birimine olan güveni arttırmak suretiyle ters 

dolarizasyon sürecini desteklemeyi amaçlamaktadır (Hazar, Babuşcu ve Yalçıner, 2024). Bu tür 

politika müdahalelerinin dolarizasyon üzerindeki etkisi kadar, istihdam gibi reel piyasa 

dinamikleri üzerindeki dolaylı yansımalarının incelenmesi, uygulanan politikanın başarısını 

ölçmek adına önem taşımaktadır. 

Literatürde, dolarizasyonun döviz kuru ve enflasyon ile olan ilişkisini inceleyen çok sayıda çalışma 

bulunmasına karşın; istihdamın bağımlı değişken olduğu ve ticari krediler, sanayi üretimi ile KKM 

etkisinin birlikte ele alındığı ampirik analizler sınırlıdır. Bu çalışmanın temel amacı, Türkiye 

ekonomisinin Ocak 2014- Şubat 2026 dönemleri aylık verileri ışığında; mevduat dolarizasyonu, 

ticari krediler, ÜFE ve sanayi üretim endeksinin istihdam üzerindeki etkilerini ARDL Modeli 

(Gecikmesi Dağıtılmış Otoregresif) yaklaşımı ile analiz etmektir. ARDL yönteminin seçilme 

nedeni, serilerin farklı seviyelerde durağan olmalarına izin vermesi ve değişkenler arasındaki 

ilişkiyi hem kısa hem de uzun dönemli dinamikleri eş zamanlı olarak sunabilmesidir (Narayan ve 

Narayan, 2005: 429).   

Ayrıca çalışmada, KKM sisteminin etkisini ölçmek amacıyla modele kukla değişken (dummy 

variable) dâhil edilmiştir. Böylece bir makro ihtiyati tedbir olan KKM’nin istihdam üzerindeki 

etkisi saptanmaya çalışılmaktadır. Makalede, Türkiye’nin dolarizasyon seyrine tarihsel olarak 

değinilmesinin akabinde kavramsal çerçeve, teorik çerçeve, literatür araştırması, yöntem, analiz, 

bulgular ve sonuç sıralaması izlenmektedir. 

2. Kavramsal Çerçeve 

Türkiye’nin dolarizasyon ile tanışması, liberalleşmenin başlangıcı olan 24 Ocak 1980 kararlarıyla 

ile olmuştur. Bu kararla beraber içe dönük ithal ikameci politikalardan serbest piyasa ekonomisine 

geçiş ve beraberindeki küresel entegrasyon süreci başlamıştır. 1980 sonrası Türkiye’nin gümrük 

duvarlarını indirmesi, serbest sermaye hareketliliğine geçmesi ve finansal piyasaların küresel 

sistemle bütünleşmesi ve nihayetinde 1989 da Türk lirasının konvertibilitesi ile süreç devam 
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etmiştir (Öztürk, 2005). Yine 24 Ocak kararlarıyla, Türk parasının değerini koruma kanunlarında 

esnekliğe gidilerek, sabit kur sisteminden günlük ilan edilen esnek kur sistemine geçişin temelleri 

atılmıştır. Şubat 1990’da ise resmen tam konvertibiliteye geçilmiş ve böylece finansal liberalleşme 

tamamlanmıştır. 2000’den 2001 ikinci yarısına kadar bant içinde dalgalanma olarak tanımlanan 

günlük artışların belirlendiği sabit kur, 2001 yılının ikinci yarısı itibariyle müdahalenin sınırlandığı 

serbest kur sistemi uygulanmıştır (Barış ve Demirci oğlu, 2006). Dolarizasyonun Türkiye 

ekonomisinde önemli bir etken haline dönüşümünde 1994 ve 2001 krizlerinin etkisi 

azımsanmamalıdır. Bu krizlerden sonra sermaye hareketlerinin artması, enflasyon, kur 

değişkenliği, finansal piyasalardaki yabancı para araçlarının artışı ve cari açık gibi nedenlerden 

ötürü ekonomideki dolarizasyonun etkinliği artmıştır.  

2.1. Dolarizasyon ve Türleri 

Paranın değişim aracı, değer ölçüm birimi ve değer saklama aracı olarak üç işleve sahip olduğu 

kabul edilmektedir. Fakat bir ülke vatandaşları yüksek kur değişkenliği, yanlış uygulanan para 

politikaları, yüksek enflasyon gibi sebeplerden ötürü bu temel üç işlevini yitiren yerel para birimi 

yerine, yabancı para birimlerine yönelmektedirler. Bu duruma dolarizasyon denilmektedir (Yıldız 

vd., 2022).  Diğer bir tabirle bu durum para ikamesi olarak da adlandırılmaktadır. Calvo ve Vegh 

(1992) dolarizasyon ve para ikamesi arasındaki farkı; yabancı paranın değişim, değer ölçüm ve 

değer saklama işlevlerinin tamamını karşılıyorsa para ikamesi, değişim aracı olması dışındakileri 

karşılıyorsa dolarizasyon olarak açıklamaktadır.   

Teorik olarak dolarizasyon, yabancı para birimlerinin yerel paranın işlevlerini kapsama düzeyine 

göre ve uygulama şekline göre iki ana kategoriye ayrılmaktadır: 

2.1.1. Resmi (De Jure) Dolarizasyon: Ulusal paranın tamamen terk edilerek yerine yabancı 

bir paranın yasal ödeme aracı olarak kabul edilmesi olarak tanımlanmaktadır (Feige, 2003). 

Hükümet tarafından bu durumun yasal olarak kabul edilmesi türünü belirginleştirmektedir. Bazı 

çalışmalarda resmi dolarizasyon, tam dolarizasyon olarak isimlendirilmektedir (Calvo, 2002). 

Resmi (tam) dolarizasyonun en büyük maliyetlerinden biri devletin senyoraj geliri kaybına 

uğramasıdır (Özen, 2018: 105). Bununla birlikte para politikası üzerindeki hâkimiyetinin yitirilmesi 

bir iktisadi otoritenin egemenliğini tehlikeye atmaktadır.  

2.1.2. Kısmi (Gayri Resmi/De Facto) Dolarizasyon: Ülke yerleşiklerinin ekonomideki 

belirsizlikler ve yüksek enflasyon durumlarına karşı bir savunma mekanizması olarak varlıklarını 

döviz cinsinden tutması ya da yerel para biriminin üç temel işlevinden bir kısmını yabancı para 

biriminin alması durumunda kısmi dolarizasyondan söz edilmektedir (Yıldız vd., 2022).  

Gelişmekte olan birçok ülkede olduğu gibi Türkiye’de de kısmi dolarizasyon yaşanmaktadır. 

Dolarizasyonu ölçmek için finansal varlık türleri, finansal, yükümlülük, varlık ve mevduat 

dolarizasyonu olmak üzere dört kategoriye ayrılmaktadır.  

2.2. Yükümlülük Dolarizasyonu: Para piyasası aktörlerinin ve tüm iktisadi birimlerinin 

yabancı para türünden yükümlülükleri (borçları), yükümlülük dolarizasyonu olarak 

isimlendirilmektedir (Sarı, 2007). Dolarizasyonun diğer türlerinde olduğu gibi kur riskleri, dış 

ticaret, enflasyon gibi etkenler borçlanmaların da ulusal paradan dövize yönelmesine sebep 

olmaktadır. 

2.3. Varlık Dolarizasyonu: Varlık dolarizasyonu bilançolardaki yabancı varlıkları konu 

edinmektedir (Ize ve Yeyati, 2003). Firmalar ve bireyler değer saklama amacıyla ulusal para 

türevleri yerine yabancı para türevlerini varlıkları tercih etmesi durumu varlık dolarizasyonunu 

oluşturmaktadır (Feige, 2003).  

2.4. Mevduat Dolarizasyonu: Paranın değer saklama işlevini icra etmesi maksadıyla toplam 

mevduatlar içindeki yabancı para mevduatlarını tanımlamaktadır. Varlık dolarizasyonunun sık 
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kullanılan pratik bir alt göstergesidir. Varlık dolarizasyonuna göre daha dar kapsamlı olup sadece 

bankalardaki yabancı para mevduatlarını kapsamaktadır. Enflasyonun yüksek olduğu ve/veya cari 

açığın yüksek olduğu dönemlerde ulusal parayı elde tutmanın maliyetinin yükselmesinden dolayı 

tasarruf sahipleri tasarruflarını yabancı para mevduatlarına yönlendirmektedir (Akşehirli, 2020). 

2.5. Finansal Dolarizasyon: Varlık ve yükümlülük dolarizasyonlarını eşanlı olarak temsil 

etmektedir. Diğer bir ifadeyle mevduat dolarizasyonu, finansal dolarizasyonun varlık tarafını, 

kredi dolarizasyonu ise yükümlülük tarafını ihtiva etmektedir (Özkul, 2021). 

Çalışmanın temel değişkeni olan mevduat dolarizasyonu, iktisadi birimlerin bankacılık 

sistemindeki yabancı para mevduatlarının toplam mevduat içindeki payını ifade etmektedir. Bu 

olgu, paranın "değer saklama" işlevi gereğince aktörlerin ulusal paradan yabancı paraya 

yönelmesinin bir sonucudur ve genellikle makroekonomik istikrarsızlığın olduğu dönemlerde bu 

yönelme artış göstermektedir. 

3.Teorik Çerçeve 

Yapılan çalışmalara bakıldığında dolarizasyonun başlıca sebepleri; para ve maliye politikasının 

yanlış olması, yanlış politikalar sonucu bozulan fiyat istikrarı, güvensizlik, enflasyon, kurlardaki 

yüksek oynaklık ve negatif reel faiz gibi ulusal paraya duyulan güveni sarsan unsurlar 

gösterilmektedir (Özer,2022). Ulusal paradan dövize geçişi tanımlamada literatürde tartışılan 

Portföy Tercihi Yaklaşımı ve Üçlü Açmaz Hipotezine değinmek faydalı olacaktır. 

3.1. Portföy Tercihi Yaklaşımı (Portfolio View) 

Portföy tercihi yaklaşımına göre dolarizasyon, iktisadi birimlerin risk ve getiri optimizasyonu 

denkleminde verdikleri rasyonel bir kararı temsil etmektedir (Özer, 2022). Ulusal para ile yabancı 

para arasındaki bu karar, enflasyon ve döviz kuru oynaklıklarına göre şekillenmektedir. 

Enflasyondaki oynaklık döviz kurundaki oynaklıktan daha yüksekse, iktisadi birimler reel 

değerini korumak için portföylerinde daha fazla yabancı para tutma eğilimine girerler (Ize ve 

Yeyati, 2003). 

3.2. Üçlü Açmaz (Trilemma) Hipotezi 

Dolarizasyonun oluşturduğu maliyetler "üçlü açmaz" kavramıyla ele alınmaktadır. Üçlü Açmaz 

Hipotezine göre bir ekonomi, aynı anda, sabit döviz kuru, sermaye hareketliliği ve bağımsız para 

politikası unsurlarından sadece ikisine sahip olabilir. Merkez Bankası'nın para politikası 

üzerindeki kontrolü, yüksek dolarizasyondan dolayı zayıflar ve aktarım mekanizmaları bozulur 

böylece ekonomi dış şoklara karşı daha kırılgan bir hal alır (Park ve Son, 2020). 

3.3. Dolarizasyon ve İstihdam İlişkisi 

Teorik olarak dolarizasyonun istihdam üzerindeki etkisi, iki temel kanal üzerinden 

açıklanmaktadır: İlki döviz kuru ikincisi ise faiz-yatırım kanalıdır. 

3.3.1. Döviz Kuru Kanalı: Dolarizasyon süreci, Gresham Yasasının tersine, iyi paranın kötü 

parayı kovması şeklinde gerçekleşir. Yerel paranın yabancı para karşısında değerinin düşmesine 

sebep olarak gelişir.  Frenkel ve Ros (2006) dolarizasyonun istihdamı üç yoldan etkilediğini 

savunur: 

Makroekonomik yoldan, değer kaybeden ulusal paranın ihracatı ve üretimi artırarak istihdamı 

olumlu etkilemesi, ikinci olarak faktör (emek) yoğunluğu yoluyla, sermaye mallarının ithal edildiği 

durumlarda, kur artışının ithal edilen sermaye mallarının maliyetini arttırmak suretiyle üretimi 

sermaye yoğundan emek yoğuna doğru kaydırması, istihdamı arttıracaktır. Nihai olarak büyüme 

yoluyla reel döviz kurundaki artışın, ekonomik büyümeye neden olduğu, ekonomik büyümenin 

de iş artışı yoluyla istihdamı arttırdığı savunulmaktadır (Boz, 2013). 
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3.3.2. Faiz ve Yatırım Kanalı: Finansal kırılganlığı arttıran dolarizasyon, yurtiçi faiz 

oranlarının yükselmesine ve likidite sıkışıklığına yol açarak üretim maliyetlerini artırarak yatırım 

ve istihdam üzerinde durgunluk yaratıcı bir etki (slumpflasyon riski) oluşturabilmektedir. Kur 

artışları ile birlikte maliyet enflasyonunun talep daralmasına neden olduğu, bunun da büyümenin 

ve istihdamın düşmesine yol açtığı zincirleme sonuçlar oluşmaktadır (Stryker, 1999: 3). 

4. Literatür 

Türkiye’de dolarizasyonu etkileyen faktörler üzerine literatürde çeşitli çalışmalar yapılmıştır. 

Türkiye’deki dolarizasyonu konu alan çalışmalar literatür taramasını oluşturmaktadır.  

Tablo 1. Literatür Özeti 

Literatür Dönem ve Yöntem Ampirik Bulgular 

Çetin 

(2004) 

1987:01-2003:06 

Granger nedensellik testleri 

Enflasyondan döviz kuru değişim 

belirsizliğine doğru ve döviz kuru değişim 

belirsizliğinden dolarizasyona doğru güçlü bir 

nedensellik ilişkisi mevcuttur. 

Dumrul 

(2010) 

1988-2009 

Sınır testi, 

Eşbütünleşme analizi 

Para ikamesini etkileyen en önemli unsur 

beklenen reel döviz kurudur. Beklenen döviz 

kurundaki değişmelerin de para ikamesini 

pozitif yönde etkilediği görülmüştür. Ayrıca 

merkez bankasının brüt döviz rezervlerindeki 

artış para ikamesinin de artmasına neden 

olmaktadır. 

Araç, Telatar ve 

Telatar  

(2012) 

1986- 2006 

Çok Değişkenli GARCH 

Enflasyon oranı ile para ikamesi derecesi 

arasında zamanla değişen ve doğrusal 

olmayan (non-linear) bir ilişki saptanmıştır. 

Sever 

(2012) 

1989:12-2010:12 

Granger Nedensellik, 

E-GARCH-M 

Dolarizasyon ile döviz kuru belirsizliği 

arasında çift yönlü ilişki bulunmuştur. 

Dolarizasyondan döviz kuru belirsizliğine 

doğru ilişki daha kuvvetlidir. 

Arı, Yılmaz, 

Cergibozan ve Özcan  

(2013) 

1990:01-2011:12 

Johansen Eşbütünleşme ve Vektör 

Hata Düzeltme (VEC) 

Temelde enflasyon oranlarının, para arzındaki 

değişiklikler, ekonomik büyüme, nominal 

döviz kuru, dolarizasyon ve reel ücretlerle 

ilişkili olduğunu ifade etmektedir. 

Çağlayan ve Talavera  

(2016) 

2003q1-2014q4 

Panel FE, GLM 

Kredi dolarizasyonu bankaların performansını 

arttırmaktadır. 

Kaya ve Açdoyuran 

(2017) 

2000:01-2017:04 

VAR, Granger nedensellik testi 

BIST100 endeks getirisinden kredi ve mevduat 

dolarizasyonlarına doğru ve mevduat 

dolarizasyonundan kredi dolarizasyonuna 

doğru tek taraflı nedensellik ilişkisi olduğu 

kanısına varılmıştır. 

Yılmaz ve Uysal 

(2019) 

2012:01-2018:09 

Johansen eş bütünleşme ve 

Granger nedensellik 

Granger nedensellik testine göre 

dolarizsyondan enflasyona anlamlı bir 

ilişkinin varlığı saptanmış olmasına rağmen 

Johansen eş bütünleşme testi, sonuçları 

değişkenler arasında uzun dönemli ilişki 

bulamamıştır. 

Aktaş ve Aydınlık 

(2021) 

2007: Q4 - 2019: Q1 

Sabit ve Rassal Etkili Panel Veri 

Analizi 

Enflasyon, ithalat, ihracat, döviz kuru ve CDS 

primi, mevduat dolarizasyonunu istatistiksel 

olarak anlamlı şekilde artırmaktadır. 

Özkul  

(2021) 

2005:12-2020:11 

Lee-Strazicich. Toda-Yamamoto 

nedensellik analizi 

Mevduat dolarizasyonundan enflasyon ve 

istihdama, istihdamdan kredi dolarizasyonuna 

ve kredi dolarizasyonundan enflasyona doğru 
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bir nedensellik ilişkisi olduğu bulunmuştur. 

Tufaner 

(2021) 

2013:M1- 2021:M2 

Regresyon ve Granger 

Nedensellik 

Uluslararası rezervler ve finansal yatırım araç 

getirilerinden dolarizasyona doğru tek yönlü 

pozitif; dolarizasyondan döviz kuruna doğru 

tek yönlü nedensellik ilişkisi bulunmuştur. 

Faiz oranları farkı ve döviz kuru ile 

dolarizasyon arasında negatif ilişki 

bulunmuştur. 

Çatalçam, Ö. E. 

(2022) 

2003:Q1 - 2021:Q4 

ARDL Sınır Testi ve ECM 

Hane halkı için enflasyon, firmalar için döviz 

kuru oynaklığı temel belirleyicidir. Net 

uluslararası rezervlerin tüm dolarizasyon 

türleri için önemli olduğu vurgulanmıştır. 

Çorak ve Aksoy 

(2022) 

2006:01-2022:09 

Toda-Yamamoto Nedensellik 

Testi 

Dolarizasyondan enflasyona doğru tek yönlü 

nedensellik ilişkisi tespit edilmiştir. 

Kaya ve Kara (2022) 

2014:01 - 2022:03 

Zaman serisi, ARDL ve Johansen 

Eşbütünleşme 

Cari açık, CDS, döviz kuru, mevduat faizi ve 

ithalat dolarizasyonu artırırken; TÜFE bazlı 

artışların dolarizasyonu azalttığı saptanmıştır. 

Dolarizasyon ve ekonomik büyüme arasındaki 

ilişki pozitif olarak tespit edilmiştir. 

Özer  

(2022) 

2006:01-2020:12 

Fourier Toda-Yamamoto 

nedensellik testi 

Enflasyon oranının dolarizasyonun tek 

belirleyicisi olduğu, döviz kuru ve reel faiz 

oranı ise dolarizasyonu ancak enflasyon 

üzerinden dolaylı olarak etkilemektedir. 

Yildiz, İçellioğlu ve 

Tuna 

(2022) 

2013:01-2021:09 

Dinamik Markov Rejim Değişim 

modeli 

Reel efektif döviz kuru azaldıkça dolarizasyon 

artmakta, cari denge dolarizasyon ilişkisi ise 

döviz kurunun düşük olduğu dönmelerde 

negatif, döviz kurunun yüksek olduğu 

dönemlerde ise pozitif olduğu gözlenmiştir. 

Künç ve Tutgun  

(2023) 

2012:M12 - 2023:M03 (Aylık) 

ARDL, Hacker-Hatemi-J 

Nedensellik, CCR, OLS ve FMOLS 

Döviz kurundaki artışlar mevduat 

dolarizasyonunu artırıcı yönde; tüketici güven 

endeksindeki artışlar ise azaltıcı yönde etki 

etmektedir. 

Şeyranlıoğlu ve Çilek  

(2024) 

2005:12-2023:07 

ADF, Zivot ve Andrews 

Lee ve Strazicich ve Fourier ADF 

ve Fourier Kruse birim kök testleri 

Türkiye’de finansal dolarizasyon şoklarının 

kalıcı olduğunu, Türkiye ekonomisinin 

dolarize bir ekonomi olduğunu kanıtlar 

niteliktedir. 

Hazar, Babuşcu ve 

Yalçıner (2024) 

2008:12 – 2024:06 

Granger Nedensellik 

Dolarizasyon oranı ile enflasyon oranı ve 

döviz kuru arasında çift yönlü; döviz kuru ve 

enflasyon oranı arasında da çift yönlü ve güçlü 

bir nedensellik ilişkisi vardır. Diğer bir 

taraftan, dolarizasyondan hem faiz oranına 

hem de CDS risk primine doğru olmak üzere 

tek yönlü nedensellik ilişkisi tespit edilmiştir. 

Döviz kurundan ise faiz oranına doğru tek 

yönlü nedensellik ilişkisi bulunmuştur. 

Yalta ve Yalta (2024) 

2013 - 2022 

Hareketli Pencereler (Rolling 

Window) Max. Entropi Bootstrap 

Enflasyon ve reel döviz kuru etkisinin zamanla 

zayıfladığı; faiz oynaklığının etkisinin 2017 

sonrası arttığı görülmüştür. Politika 

kredibilitesi ve tüketici güveni dolarizasyonu 

azaltmaktadır. 

5. Veri Seti ve Yöntem 

Çalışmada kullanılan veriler Ocak 2014- Şubat 2026 dönemleri arasında toplam 146 aylık gözlemi 

içermektedir. Bağımlı değişken olarak istihdam; bağımsız değişkenler ise dolarizasyon, sanayi 
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üretim endeksi, ticari krediler ve üretici fiyatı endeksiyle enflasyon seçilmiştir. Dolarizasyon verisi 

yabancı mevduatların toplam mevduatlara oranlanmasıyla elde edilmiştir. Ayrıca 2021 sonu 

itibariyle Türkiye’de uygulanmaya başlanan Kur Korumalı Mevduat politikasının dolarizasyonda 

oluşturacağı etkinin anlaşılabilmesi için kukla değişken olarak DUKKM modele dâhil edilmiştir. 

Verilerin tamamı Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası Elektronik Veri Dağıtım Sistemi’nden 

(EVDS) elde edilmiştir. Çalışmada kullanılan değişkenlerin birimsel farklılıklarını gidermek 

amacıyla düzey değerlerinin doğal logaritması alınarak modele dâhil edilmiştir. 

Modelde kullanılan değişkenlerin gerekli bilgileri Tablo 2’de verilmiştir. 

Tablo 2. Çalışmada Kullanılan Değişkenler 

Değişken  Açıklama  Kaynak  

 İstihdam Oranı (%) TCMB EVDS 

 Dolarizasyon  TCMB verileri ile üretilmiştir. 

 Yurt İçi Üretici Fiyat Endeksi TCMB EVDS 

 Ticari Krediler TCMB EVDS 

 Toplam Sanayi Üretim Endeksi TCMB EVDS 

 Kur Korumalı Mevduat İçin Kukla Değişken TCMB EVDS 

Temel model  

   (1) 

Logaritmik Model 

   (2) 

Logaritmik dönüşümleri alındıktan sonra uygun ekonometrik yöntemin tespiti için serilerin 

durağanlığı incelenmiştir. Bu amaçla Genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) 

birim kök testleri kullanılmıştır. 

ARDL modelleri yardımıyla bağımlı değişkenler ile bağımsız değişkenler arasında eşbütünleşme 

ilişkisinin olup olmadığı sınanmıştır. AIC (Akaike Bilgi Kriteri) ile değişkenlerin en uygun gecikme 

uzunlukları tespit edilerek uygun model belirlenmiştir. Sırasıyla Jargue-Bera Normallik testi, 

Breusch-Godfrey Sıralı Korelasyon LM, Otokorelasyon testi, Breusch-Pagan-Goldfrey Değişen 

varyans testi ve Ramsey RESET, form hatası tanısal testleri uygulanmıştır. Akabinde Bounds Test 

ile değişkenler arasındaki uzun dönemli ilişkinin varlığı test edilmiştir. Uzun dönemli ilişkiden 

sapmaları ölçmek için de Hata Düzeltme Modeli (ECM) uygulanmıştır. Uzun ve kısa dönem olmak 

üzere iki aşamada verilen Hata Düzeltme Modeli (Error Correction Model - ECM) değişkenler 

arasındaki kısa dönemli dinamikleri ve dengeye dönüş hızlarını göstermesi bakımından önemlidir. 

Nihai olarak tahmin edilen uzun dönem katsayılarının istikrarlı bir yapıda olup olmadığını 

belirlemek amacıyla CUSUM ve CUSUMSQ testi uygulanmıştır. 

5.1. Birim Kök Testi 

Araştırmada analiz yöntemi olarak kullanılacak Otoregresif Dağıtılmış Gecikmeli Model (ARDL) 

yaklaşımında, kurulan modeldeki değişkenlerin durağanlık dereceleri önemsenmektedir. ARDL 

yöntemi farklı düzeyde durağan değişkenlerin analizini olağanlaştırır. ARDL sınır testini diğer 

(Engle-Granger veya Johansen gibi) testlerden ayıran temel özelliği, değişkenlerin durağanlık 

düzeylerinin, I(0), I(1) veya her ikisinin bir karışımı olmasına bakılmaksızın uygulanabilmesidir. 

Fakat değişkenlerin durağanlık düzeylerinin I(2) olmaması gerekmektedir. Dolayısıyla serilerin 

durağanlık derecelerinin test edilmesi gerekmektedir. Analizlerin durağanlık şartını sağlamayan 

seriler ile yapılması, sahte regresyon problemi oluşturabilmekte ve böylelikle sonuçların 

güvenirliğini sarsabilmektedir. (Granger ve Newbold, 1974, s. 112). 
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5.2. Otoregresif Dağıtılmış Gecikmeli Model (ARDL) ve Hata Düzeltme Modeli 

(ECM) 

Zaman serisi analizlerinde değişkenler arasındaki kısa ve uzun dönem eş bütünleşme ilişkisinin 

varlığını sınamak için Engle ve Granger (1987), Johansen ve Juselius(1990)  ve Pesaran vd. (2001) 

tarafından geliştirilen ARDL modelleri kullanılmaktadır.  

Genel ARDL modeli aşağıdaki denklemde verildiği gibidir. 

 

Denklemde:  

: Bağımlı değişkeni 

: Bağımsız değişkenleri 

: Sabit parametreyi 

P ve q: Optimal gecikme uzunluklarını 

: Hata terimini simgelemektedir. 

Uzun dönem ilişkinin test edilmesi amacıyla kullanılan kısıtsız hata düzeltme modeli (UECM) şu 

şekilde yazılmaktadır(Pesaran vd. 2001). 

  

Bu model ile gecikmeli seviye değişkenlerinin ortak anlamlılığı Bounds testi ile sınanmaktadır. 

ARDL modelini diğer modellerden farklı kılan metodolojik unsurlardan başlıcaları aşağıdaki 

maddelerde verilmiş olup çalışmada ARDL modelinin tercih edilme gerekçelerini oluşturmaktadır. 

• Değişkenlerin farklı eş bütünleşme derecelerine (I (0) ve I (1)) sahip olması durumunda 

bile eş bütünleşme ilişkisinin ölçülebilmesi ve ön test yanlılığı riskinin azaltılması,  

• Hata düzeltme mekanizmasının (ECM) modele dâhil edilmesi suretiyle uzun dönem denge 

ilişkisi ve kısa dönem sapmalarının eş zamanlı tahmin edilmesine olanak sağlaması, böylelikle 

değişkenlerin şoklar karşısında dengeye dönüş hızı istatistiksel olarak yorumlanabilmektedir 

(Narayan ve Narayan, 2005: 429). 

• Her bir değişken için farklı gecikme uzunlukları tanımlayabilmesi ile model 

spesifikasyonunda esneklik sunmaktadır. Bu özellik otoregresif yapıların ve dinamik uyarlama 

süreçlerinin gerçekçiliğini arttırmaktadır (Pesaran vd. 2001). 

• ARDL ile elde edilen uzun dönem katsayılarının istikrarlılığı, CUSUM ve CUSUMSQ gibi 

yapısal kırılma ve parametre güvenilirlik testleriyle ölçülebilmektedir (Akça, 2026).  

ARDL testi, temelde üç aşamadan oluşmaktadır. İlk aşama analize konu değişkenler arası 

eşbütünleşme ilişkisinin varlığının test edilmesidir. Şayet değişkenler arası eşbütünleşme ilişkisi 

varsa ikinci aşamada uzun dönem katsayılarının tahmini için uzun dönem ARDL modeli 

oluşturulmaktadır. Son aşamada ise hata düzeltme modeli (error correction model) aracılığıyla kısa 

dönem katsayıları tahmin edilmektedir (Narayan ve Smyth, 2006:337). 

6. Bulgular 
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Serilerin durağanlık testi için Dickey ve Fuller (1979, 1981) tarafından önerilen Augmented Dickey–

Fuller (ADF) sınaması ve Phillips ve Perron (PP) testi uygulanmıştır. Bu yöntemler ile serilerde 

birim kök testi yapılarak durağanlık analizi gerçekleştirilmektedir. Değişkenlere ait durağanlık test 

sonuçları Tablo 3.‘te verilmiştir. 

Tablo 3. Birim Kök Test Sonuçları 

Değişkenler ADF (Düzey) ADF(Fark) PP(Düzey) PP(Fark) Karar 

LİST -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)* I(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) - I(0) 

*% 1 de anlamlıdır. Gecikme uzunluğu için SIC kullanılmıştır. Düzeyde sabit ve trendli model 

kullanılırken farkta ise sabit ve trendsiz model kullanılmıştır. 

ADF ve PP Birim kök test sonuçlarına göre bağımlı değişken LİST birinci farkta durağan,; bağımsız 

değişkenler, LDOL, LUFE ve LTK da birincil farkta durağanlaşmış olup sadece LSUE düzeyde 

durağan olduğu tespit edilmiştir. Böylelikle modeldeki değişkenlerin bütünleşme derecelerinin 

ARDL eşbütünleşme testi için gerekli ön koşulu, serilerin ikinci farkta I(2) durağan olmaması, 

sağladığı anlaşılmaktadır (Pesaran vd., 2001; Narayan, 2005).    

Değişkenlerin durağanlıkları tespit edildikten sonra Şekil 1. de verilen Akaike Bilgi Kriterine (AIC) 

göre ideal gecikme uzunluğu belirlenmiştir. 
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Şekil 1. ARDL Modeli İçin Gecikme Uzunluğu 

Şekil 1. de verilen Akaike Bilgi Kriterine (AIC) göre ideal gecikme uzunluğu ARDL (3,0,0,0,2) 

otomatik olarak seçilmiş ve tahmin edilmiştir. 
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ARDL (3,0,0,0,2) modeli tahmin sonuçları Tablo 4’te verilmiştir. 

Tablo 1. ARDL (3,0,0,0,2) Model Tahmin Sonuçları 

Değişken Katsayı Standart Hata t-istatistiği Olasılık Değeri 

LİST(-1) 0.4827 0.0803 6.0095 0.0000 

LİST(-2) 0.1965 0.0975 2.01149 0.0459 

LİST(-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 

R2: Adj. R2: F-statistic: Prob (F-statistic) Durbin-Watson 

0.9538 0.9504 279.3016 0.0000 1.8913 

Tablo 4’te sunmuş olduğumuz ARDL tahmin sonuçları, Türkiye ekonomisindeki dolarizasyon, 

enflasyon, ticari krediler, sanayi üretim endeksi ve kur korumalı mevduatın istihdam üzerindeki 

etkileri analiz etmektedir. Modelin genel başarısını gösteren R-kare değeri (0.9538) oldukça yüksek 

olup, bağımlı değişkendeki (LIST) değişimlerin yaklaşık %95'inin modeldeki bağımsız değişkenler 

tarafından açıklandığını göstermektedir. F-istatistiği ise modelin bir bütün olarak istatistiksel 

açıdan anlamlı olduğunu teyit etmektedir (p=0.0000). 

Tablo 2. Tanısal Test Sonuçları 

Test Test İstatistik Prob. Yorum 

Jargue-Bera Normallik  103.1047 0.0000 Seri normal dağılmamaktadır 

Breusch-Godfrey Sıralı 

Korelasyon LM  
1.1544 0.3184 Otokorelasyon yoktur. 

Breusch-Pagan-Goldfrey 

Değişen varyans 
1.4307 0.1732 Değişen varyans yoktur. 

Ramsey RESET  1.7079 0.1935 Modelde fonksiyonel form hatası yoktur. 

Modelin güvenilirliği ölçmek amacıyla yapılan tanısal test sonuçları Tablo 5’te verilmiştir. 

Uygulanan tanısal testler sırasıyla, Jarque-Bera normallik testi, Breusch-Godfrey Sıralı Korelasyon 

LM testi (otokorelasyon), Breusch-Pagan-Godfrey Değişen Varyans Testi ve nihai olarak modelin 

fonksiyonel form açısından doğruluğunu test etmek amacıyla Ramsey RESET testi uygulanmıştır. 

Jarque–Bera normalite testi hata terimlerinin normal dağılım varsayımını reddetmektedir. Bu 

durum, örneklem büyüklüğünün artması normalite testlerinde küçük sapmalara karşı duyarlılığı 

yükselmekte ve çoğu zaman normalite istatistiksel olarak reddedilmesine sebep olmaktadır.  Bu 

sebebiyet her zaman pratik açıdan ciddi bir probleme işaret etmemektedir. Hâsılı normalite 

varsayımı OLS/ARDL çerçevesinde katsayıların sapmasızlığı ve tutarlılığı için zorunlu olmayıp, 

büyük örneklemlerde çıkarım asimptotik yaklaşımlar (CLT) temelinde yapılabilmektedir (Ghasemi 

& Zahediasl, 2012). 

Tablo 5’teki sonuçlardan da anlaşıldığı üzere kurulan model temel varsayımları karşılamaktadır. 

Tablo 3. ARDL Sınır Testi (Bounds Test) Sonuçları 

Bağımsız değişken sayısı k: 4 

Hesaplanan F-istatistiği: 5.281975 

Anlamlılık Düzeyi I(0) (Durağan) I(1) (Durağan Değil) Karar 
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%10 2.200 3.090 Eşbütünleşme Var 

%5 2.560 3.490 Eşbütünleşme Var 

%1 3.290 4.370 Eşbütünleşme Var 

 

Tablo 6’da ARDL Sınır Testi (Bounds Test) ile modelinizdeki değişkenler arasında uzun dönemli 

ilişkinin (eşbütünleşme) olup olmadığını test edilmektedir. Bounds Testinde temel hipotez;  

H0: Değişkenler arasında uzun dönemli ilişkisi (eşbütünleşme) yoktur. 

H1: Değişkenler arasında uzun dönemli ilişkisi (eşbütünleşme) vardır. 

Pesaran vd. (2001) tarafından geliştirilen bu yönteme göre hesaplanan F-istatistiği (5.2819) değeri, 

tablodaki tüm anlamlılık düzeylerine ait I (1) üst sınır değerlerinden büyüktür. Özellikle en katı 

kriter olan %1 anlamlılık düzeyindeki 4.370 değeri dahi aşıldığı için, H0 hipotezi güçlü bir şekilde 

reddedilmektedir. Yani bağımlı değişken ile bağımsız değişkenler arasında uzun dönemli ve 

istikrarlı bir ilişkinin varlığını istatistiksel olarak anlamlıdır. Değişkenlerin seviyeleri arasında 

"eşbütünleşme" (cointegration) olması, bu değişkenlerin uzun vadede birlikte hareket ettikleri ve 

ortak bir dengeye sahip oldukları anlamına gelmektedir. İktisadi olarak regresyon katsayılarının 

sahte regresyon içermemesi yani istihdam, dolarizasyon, sanayi üretim endeksi, enflasyon, ticari 

krediler arasındaki ilişkinin tesadüfü olmadığını bu değişkenlerin uzun dönemde birlikte hareket 

ettiklerini ifade etmektedir. 

Tahmin edilen ARDL (3,0,0,0,2) modeline dair uzun dönem katsayıları Tablo 7’de, kısa dönem 

katsayıları ise Tablo 8’de verilmiştir. Modelin Hata Düzeltme Modeli (Error Correction Model - 

ECM) formudur ve değişkenler arasındaki kısa dönemli dinamikleri ve dengeye dönüş hızını 

göstermektedir. 

 
Tablo 7.  Uzun Dönem Katsayıları 

Değişken Katsayı  Std.  Hata t-İstatistiği Olasılık (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 

 

 

Tablo 7’de verilen uzun dönem sonuçlarına göre, tüm değişkenlerin olasılık (p) değerleri 0.01'den 

küçüktür, bu da tüm katsayıların %1 anlamlılık düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı olduğunu 

kanıtlamaktadır. Uzun dönem bulgularından hareketle, dolarizasyon ve istihdam arasında ters 

yönlü bir ilişki olduğu yani dolarizasyondaki % 1’lik artış istihdamı yaklaşık olarak % 0.13 

azaltmaktadır. ÜFE Enflasyonu ile istihdam arasındaki ilişkininde ters yönlü olduğu yani üretici 

fiyatları endeksindeki % 1’lik artış istihdama yaklaşık olarak % 0.16 azalış olarak yansımaktadır. 

Ticari krediler ile istihdam arasındaki ilişki pozitif olup ticari kredilerdeki % 1’lik artış istihdamı 

yaklaşık olarak % 0.06 arttırmaktadır. Sanayi üretim endeksinin gecikmeli değerinin katsayısı da 

ticari krediler ile aynı yönde olup istihdam ile pozitif ilişkili olarak sonuçlanmıştır. Son olarak 

sanayi üretim endeksindeki % 1’lik artış istihdamı yaklaşık olarak % 0.53 arttırmaktadır. Özetle 

uzun dönem sonuçlarına göre, Türkiye'de ilgili dönemlerde, istihdamın sanayi üretim endeki ve 

ticari kredilerle doğru orantılı; dolarizasyon ve üretici fiyatları endeksi ile ters orantılı hareket 

ettiği anlaşılmaktadır. 

Tablo 8. Kısa Dönem Katsayıları 

Değişken Katsayı Std. Hata t-İstatistiği Olasılık (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 Düzeltme Katsayılarına (COINTEQ / ECT) göre modeldeki en kritik bulgu-0.1627 

katsayılı hata düzeltme terimidir. Katsayının negatif ve istatistiksel olarak anlamlı (p=0.0000) çıkması, 

değişkenler arasındaki uzun dönemli eşbütünleşme ilişkisinin kısa dönemli model tarafından da 

desteklendiğini kanıtlamaktadır. Bu değer, kısa dönemde meydana gelen bir şokun veya dengesizliğin her ay 

yaklaşık %16,27’sinin düzeldiğini göstermektedir. Sistemin tam dengeye gelmesi yaklaşık 6 aylık bir süreci 

kapsamaktadır. 

Kısa dönemli sanayi üretimi artışları, istihdam (LIST) üzerinde 0.19 katsayısı ile pozitif ve oldukça güçlü bir 

etki yaratmaktadır. Bu sonuç, iktisat literatüründeki üretim ve istihdam ilişkisi ile doğrulanmaktadır. 

KKM sisteminin devreye alınmasını temsil eden kukla değişkenin (DUKKM) katsayısı 0.0269 olup pozitif ve 

anlamlıdır (p=0.0000). Bu bulgu, Türkiye ekonomisinde KKM uygulamasının, TL bazlı veya dövize endeksli 

TL varlıkların payını artırarak istihdam üzerinde artırıcı bir etki yaptığını bilimsel olarak doğrulanmaktadır. 

Kaynaklarda belirtildiği üzere bu tür uygulamalar, yerli paraya olan güveni destekleyerek dolarizasyonun 

artış hızını sınırlamayı amaçlamaktadır. 

Bağımlı değişkenin gecikmeli D(LIST(-1)) ve D(LIST(-2)) değerlerinin negatif çıkması, bağımlı değişkendeki 

kısa vadeli artışların sonraki dönemlerde bir miktar düzeltmeye maruz kaldığını ve serinin kendi içinde bir 

dengeleme mekanizmasına sahip olduğunu göstermektedir. 

Hata düzeltme modellerinden anlaşıldığı üzere model Türkiye'de istihdamın kısa dönemli dinamiklerinin 

üretim artışları ve KKM gibi politika araçlarından pozitif yönde etkilendiğini; sistemin ise makul bir hızla 

uzun dönem dengesine yöneldiğini ortaya koymaktadır. 

ARDL testinin son adımında model için tahmin edilen uzun dönem katsayılarının istikrarlı bir yapıda olup 

olmadığını belirlemek amacıyla CUSUM ve CUSUMSQ testi uygulanmıştır. Test sonuçları Şekil 2 ve Şekil 3 te 

raporlanmıştır. 
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Şekil 2. Cusum Grafiği 
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Şekil 3. Cusumsq Grafiği 

CUSUM ve CUSUMSQ testi sonuçlarına göre modeldeki hata terimlerinin %5 anlamlılık 

düzeyinde kritik değerler içerisinde yer aldığı görülmektedir. Bu bakımdan modelin istikrarlı bir 

yapıda olduğu anlaşılmaktadır. 

7. Sonuç 

Bu çalışmada, Türkiye ekonomisinin 2014-2026 dönemini kapsayan verileri ışığında istihdamın 

temel makroekonomik belirleyicileri ARDL modeli yaklaşımıyla analiz edilmiştir. Elde edilen 

ampirik bulgular, Türkiye’de istihdamın hem finansal değişkenlerden hem de reel üretim 

dinamiklerinden etkilendiğini ortaya koymaktadır. Analiz sonuçlarına göre ilgili dönemlerde 

istihdam, dolarizasyon ve enflasyonla(üfe) ters orantılı, ticari krediler ve sanayi üretim endeksiyle 

doğru orantılı hareket etmektedir. Ayrıca Kur Korumalı Mevduatın da istihdamı pozitif etkilediği 

gözlemlenmiştir.   

Bulgulardan hareketle, incelenen dönemde istihdam ile mevduat dolarizasyonu arasında ters 

yönlü bir ilişki saptanmıştır. Literatürde dolarizasyonun finansal kırılganlığı artırarak 

makroekonomik istikrarı tehdit ettiği ve bu durumun nihayetinde istihdam üzerinde daraltıcı 

etkiler yaratabileceği vurgulanmaktadır (Özkul, 2021). Dolarizasyonun oluşturduğu belirsizlik 

ortamı ve döviz kuru şoklarının üretim maliyetlerini artırması, emek talebinin baskılanmasına 

neden olmaktadır. Benzer şekilde, üretici fiyatları (ÜFE) türünden enflasyonun istihdam 

üzerindeki negatif etkisi, maliyet enflasyonunun üretim ve yatırım tercihlerini olumsuz etkileyerek 

istihdamda daralmaya yol açtığı gerçeğiyle uyuşmaktadır (Kaya ve Kara, 2022). 

Buna karşın, ticari krediler ve sanayi üretim endeksi istihdamı pozitif yönde etkileyen güçlü 

faktörler olarak öne çıkmaktadır. İktisat teorisindeki "türetilmiş talep" olgusu uyarınca, sanayi 

üretimindeki artışlar ekonomik aktiviteyi canlandırarak doğrudan işgücü gereksinimini 
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artırmaktadır (Marshall, 1961,). Reel sektörün ticari krediler aracılığıyla finanse edilmesi, yatırım 

kapasitesini arttırarak yeni istihdam olanakları oluşturmaktadır. 

Çalışmanın önemli bulgularından biri, alışılmadık bir para politikası aracı olan Kur Korumalı 

Mevduat (KKM) sisteminin istihdam üzerinde oluşturduğu pozitif etkidir. Kaynaklarda KKM'nin 

döviz kuru oynaklığını sınırlandırması ve finansal istikrara katkı sağlamasına dair görüşler 

belirtilmiştir (Eren ve Kara, 2026). Elde edilen bulgu, KKM’nin finansal piyasalarda sağladığı göreli 

istikrarın, dolarizasyonun istihdam üzerindeki etkisini kısmen azalttığı göstermektedir. 

Politika Önerileri; 

• İstihdamın sürdürülebilirliği için enflasyonla kararlı mücadele edilmeli ve ulusal paraya 

güvenin inşa edilmesi suretiyle dolarizasyon zararları azaltılmalıdır. 

• İstihdamı arttıracak sanayi sektörü ticari kredilerle desteklenmelidir. 

• KKM gibi makro ihtiyati tedbirlerin finansal istikrarı sağladığı sürece reel ekonomi 

üzerinde de dolaylı olumlu etkiler oluşturabilir; ancak bu araçların uzun dönemli maliyetlerinin de 

göz önünde bulundurularak kalıcı bir fiyat istikrarı stratejisiyle desteklenmelidir. 

• Geleneksel tasarruf yapısının, finansal okuryazarlığın arttırılması yoluyla, modern 

tasarruflara dönüşmesi, dolarizasyonun istihdam üzerindeki olumsuz etkilerini azaltacağı ön 

görülmektedir.  

• Enflasyon ve kur oynaklıklarının azaltılarak ulusal paranın satın alma gücü korunmalıdır. 

Özetle; Türkiye’de istihdam artışının formülü, finansal kırılganlıkları azaltan bir fiyat istikrarı 

rejimi ile sanayi üretimine dayalı reel büyüme stratejisinin eşgüdümlü yürütülmesinden 

geçmektedir. 

Bu sonuçlardan hareket ederek ilerde yapılacak çalışmalarda Türkiye’de kayıt dışı tasarrufların 

istihdam ile ilişkisinin incelenmesi, önemli bir boşluğu dolduracaktır. 
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