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The Dollarization Rate for the Period 1980-2018 in Turkey (Currency
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OZET

Bu c¢alismanin amaci para ikamesi olgusu hakkinda literatiirde var olan bilgileri vererek, Tirkiye’de son
dénemde para ikamesi olgusunu incelemektir. Bu amag¢ dogrultusunda yontem olarak literatiir taramasindan
sonra “Zorunlu Karsiliga Tabi Tiirk Lirast Mevduat ve Doviz Tevdiat Hesaplarinin Vadelerine Goére Dagilimi®
verileri incelenmistir. Para ikamesi 6zellikle 2001 krizinde Tirkiye ekonomisinde yiiksek seviyelere ulagmistir.
Bu calismada incelendigi iizere ekonomide 2018 yili itibariyle 2001 krizine yakin oranda para ikamesi
gerceklesmistir. Para lkamesindeki bu artisin sebebi yasanan enflasyon ile birlikte 6zellikle son donemde yiiksek
seyreden doviz kuru artiglart oldugu gozlenmisti. TCMB Para Politikasi Kurulu karari ¢ergevesinde alinan
Politika Faizi kararlar1 enflasyonla birlikte dogru orantili bir sekilde yiikselmistir. Politika faizinin enflasyonun
tizerine ¢ekilmesinin baslica nedeni ulusal para birimimiz olan Tiirk Lirasi’nin degerinin korunmasi
amaglanmigtir.

Anahtar Kelimeler: Para Tkamesi, Déviz Kuru, Enflasyon

ABSTRACT

The aim of this study is to examine the phenomenon of money substitution in Turkey in the recent period by
providing information about the phenomenon of money substitution that exists in the literature. For this purpose,
the data of “Distribution of Turkish Lira Deposits and Foreign Currency Deposit Accounts Subject to Mandatory
Provision by Maturity* were examined after a literature review as a method. Currency substitution has reached
high levels in the Turkish economy, especially during the 2001 crisis. As examined in this study, as of 2018,
money substitution has occurred in the economy at a rate close to the 2001 crisis. It has been observed that the
reason for this increase in Currency Substitution is the inflation experienced and the exchange rate increases,
which have been especially high recently. The Policy Interest Rate decisions taken within the framework of the
CBRT Monetary Policy Board decision increased in direct proportion to inflation. The main reason why the
policy interest rate is drawn above inflation is aimed at protecting the value of our national currency, the Turkish
Lira.

Keywords: Currency Substitution, Exchange Rate, Inflation

Tanim olarak para ikamesi ekonomide ulusal paranin bir veya birden fazla islevinin yabanci bir paraya ikame
edilmesidir. Bu olgu hakkinda literatiirde olduk¢a ¢alisma vardir. Tanimlarin biiylik bir kisminda
“dolarizasyon” kavrami ve para ikamesi farkli olarak ele almmistir. Yapilan ¢alismalarda dolarizasyonun
asamalart oldugu ve bu asamalarda insanlarin para ikame etmeye baglamasi para ikamesi olarak
degerlendirilmistir. Devletin bor¢ yiikiimliiliiklerini ve harcamalarin1 yabanci para ile gergeklestirmesi “Tam
Dolarizasyonu” ifade etmektedir. Dolarizasyon ve para ikamesi arasindaki bu ayrim dikkate alinarak Tiirkiye
ekonomisinde para ikamesi olgusu incelenmis ve sebepleri irdelenmeye ¢alisilmistir.

Diinya ekonomisinin tarihinde kiiresellesme ile beraber ekonomik birimlerin rasyonel kararlarini
verebilmesini, kararlarini uygulayabilmeleri igin bircok yeni yontem ve kolayliklar ortaya ¢ikmistir. Her ne
kadar kiiresellesme c¢ok sik duyulan ve tartigilan popiiler bir konu olsa da para ikamesi olgusu agisindan
onemli bir gelismedir. Diinyada kiiresellesme beraber 1970°li ekonomiler liberalizasyon siiregleri
gecirmiglerdir. Bu gelismelerden sonra Neo-liberal politikalar yabanci para talep edilebilmesini kolaylastirmig
ve bu sayede karar birimlerinin ulusal paranin islevlerini belli nedenlerden dolay1 yabanci paraya daha rahat
ikame etmesi miimkiin kilmigtir. Tiirkiye bu siireci takiben lilke ekonomisini degisen diinya ekonomisinden
koparmamak adma 24 Ocak 1980 kararlarin1 uygulamistir. 24 Ocak kararlar1 doviz piyasasin, finansal
araglarin iizerindeki baskiyr ortadan kaldirmistir. Doviz tevdiat hesaplarinin 1984 yilinda serbestlesmesi
yabanci para talebi hizl bir sekilde artmustir.

Caligma para ikamesi olgusunun tanimlari, nedenleri ve etkilerini aragtirilmasindan sonra 1981 yilindan 2001
krizine olan kesitte ve 2001 yilindan 2018 yilina olan kesitte Tiirkiye’de para ikamesinin seyri Ozellikle
TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verileri kullanilarak ortaya konularak son bulacaktir.
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Para ikamesi Olgusu

Para ikamesi kavram literatiirde ¢ogunlukla dolarizasyon kavrami ile incelenmistir. (Basso v..d., 2007);
yaptiklarn calismada “Hane halklar1 ve firmalar neden yabanci para cinsinden borglanir?” sorusunu sorarak
aslinda para ikamesi tanmimini hane halkinin ve firmalarin yabanci para cinsinden borglanmasi olarak
yapmislardir. (Feige, 2003), ekonomide yabanci paranin yerli paraya tercih edilmesini “Dolarizasyon” olarak
tammladiktan sonra, paranin degisim araci olma islevinin yabanci paraya ikame edilmesini “Para ikamesi
(Currency Substitution)” olarak aciklamustir. Dolarizasyon ve Para Ikamesi, tanimlarma bakildiginda
birbirlerine ¢ok yakin kavramlar olarak éniimiize ¢ikmaktadir. Iki kavram arasinda ki farkin yapilan ¢aligmalar
geneline bakildiginda; (Hekim, 2008), Para Ikamesinin yabanc1 paranin yerli paraya ikame edilebildigi ancak
tamamen yerini almadig: siiregler oldugunu sdylemistir.

Literatiirde ki tiim bu c¢alismalara bakildiginda dolarizasyon, bir iilkede yerli para yerine tamamen yabanci
paranin kullanilmasini ifade etmektedir.

(Calvo, 1999); Dolarizasyonu Kismi Dolarizasyon ve Tam Dolarizasyon olmak tizere ikiye ayirmistir. Kismi
Dolarizasyon; bir {ilkenin paranin hesap birimi, deger saklama, 6deme araci olma islevlerinden biri igin
yabanci para kullanmasidir. Calvo, bu ¢alismay1 yaptig1 yillarda Arjantin, Bolivya, Peru ve Tiirkiye gibi
iilkelerin yabanci para mevduatlar1 toplaminin yerli paraya orani yiizde 30’lar1 gectigini belirtmistir. Tam
Dolarizasyon ise iilkenin kendi parasini1 tamamen terk etmesidir.

(Schuler, 1999); Literatiir de var olan kaynaklarda karsimiza ¢ikan bir bagka bir bagka ¢alismay1 yapmuistir.
(Schuler, 1999) Dolarizasyonu: Gayriresmi Dolarizasyon, Yariresmi Dolarizasyon ve Tam Dolarizasyon
olmak iizere {i¢ tiire ayirmistir

Gayriresmi Dolarizasyon: ilk asamada finansal varliklarin (Financial Assets) bir kisminin yabanci varliklarda
tutuldugu, tilkedeki banka mevduatlarinda yabanci mevduatlarin oldugu ve yastik altinda yabanci banknotlarin
saklandig1 durumdur. Ik asamanin gerceklesmesinin sebebini insanlarin enflasyon nedeniyle zenginlerini
korumak istemesidir. (Schuler, 1999) ayni calismasinda iktisatcilarin Para ikamesi olarak adlandirdig
durumun Gayriresmi Dolarizasyon’un ilk asamasi oldugunu belirtmistir. Ikinci asamada iicretler, vergiler,
elektrik faturalar1 ve yiyecek harcamalar1 gibi giinliik giderlerin yerel parayla 6denmeye devam eder ancak
otomobil ve ev gibi pahali kalemler doviz ile 6denir. Son asama olan tiglincli asamada ise yerel para biriminde
Ki fiyatlar d6viz kuruna endekslenir.

Yariresmi Dolarizasyon: Yabanci paranin yerel para karsisinda hem 6zel sektér hem de devlet tarafindan
ikinci bir alternatif oldugu durumdur. Giinliikk masraflarda yabanci para, yerli paranin alternatifi olarak
kullanilir.

Tam Dolarizasyon: Devlet harcamalarini yabanci para ile gerceklestirmeye baglar. Yerli madeni para harig
olmak iizere yabanci paranin 6zel ve baskin bir statiiye ulagmasi s6z konusudur.

Gioavanna ve Turtelboom (1992), Ikame teriminin kullanilmasin1 Para ikamesinin tanim1 hakkinda ilk sorun
oldugunu belirtmislerdir. ikame teriminin anlam bir seyi baska bir seyin yerine koymak oldugu belirtilmekte,
“Para Tkame Edilebilirligi” teriminin kullamilmasinin daha dogru bir tanim oldugunu savunmuslardir. Para
ikame edilebilirligi yabanci paranin yerli paraya tercih edilebilmesi olarak anlasilabilmektedir.

PARA iIKAMESINE NEDEN OLAN FAKTORLER

Ekonomik birimlerin yabanci parayi, yerli paraya tercih etmesinin sebepleri bulunmaktadir. Bu sebeplerin
baginda, enflasyon nedeniyle ulusal paralarinin degerinin diismesi gelmektedir. Enflasyon bu olgunun énemli
bir sebebi olmakla beraber tek basma bir neden degildir. Déviz Kuru, kiiresellesme ve liberallesme gibi
kavramlarda ekonomik birimlerin yabanci para ikamesiyle yakindan iligkilidir.

Enflasyon ve Para Ikamesi

Ulkede yasanan enflasyonun diger iilkelerden yiiksek olmasi, kurumsal ¢evrenin uygun olmasi kosuluyla daha
degerli olan paralara karsi talebi artirir.  Aymi sekilde yukarida para ikamesi tanimlarinda; (Schuler, 1999),
Gayriresmi Dolarizasyon taniminda ilk asamasinda insanlarin enflasyon nedeniyle zenginlerini korumak
istediklerini ve bu ilk agamanin para ikamesi oldugunu belirtmisti.

(Calvo v..d., 1992), yiiksek enflasyonlu iilkelerde, yabanci paranin ilk dénce deger ya da hesap birimi olarak
daha sonra ise degisim aract olarak kullanildigim ve sonug¢ olarak para ikamesinin ortaya ¢iktigini
belirtmislerdir. Calismada enflasyonun genellikle mali dengesizliklerin sonucu olarak ortaya ¢iktig1 belirtilmis
ve para ikamesi de yiiksek enflasyonun sonucu olarak agiklanmustir.
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Enflasyonun para ikamesine sebep oldugunu yaptig1 bir konusmada (Serdengegti, 2005), yiiksek enflasyon
ortaminin, ulusal paranin yabanci paralar karsisinda alim giicliniin diismesine yol agmasindan dolayi, satin
alma giicliniin azalmasindan korunmak amaciyla yabanci paranin tercih edilmesine yol a¢tigini belirtmistir.

Enflasyon neticesinde ulusal paranin diger yabanci paralara kars1 deger kaybetmesi “Gresham Yasasiyla ”
celismektedir. Enflasyon diisiiriilemez ise yabanci para degerli olmaya devam edecektir. Literatiirde bu durum
“Their Yasas1 ” ile adlandirilmaktadir. (Siislii & Baydur, 2002)

Finansal Liberalizasyon

1970’1erle beraber neo-liberal politikalar iilkelerin ekonomik politikalarini belirleyen temel unsurlar haline
gelerek yogun bi¢cimde uygulanmistir. Dar anlamiyla finansal liberizasyon bankacilik ve diger finansal araglar
iizerindeki kontrollerin kaldirilmasidir. (BERKMAN, 2011)

Finansal liberalizasyon ile finansal piyasalardaki baskinin ortadan kalkmaya baslamasi ekonomik birimlerin
ulusal paralarinin tasidig islevleri yabanci para ile ikame etmesini kolaylagmistir. Kontrollerin kaldirilmasiyla
ticari ve finansal islemleri kolaylastiracak teknolojik yeniliklerin hizli bir sekilde gelismesi ve uygulanmasi,
para ikamesinin hizlanmasina yardimci olmustur. (Daric1, 2004)

Tiirkiye’de para ikamesi olgusu agisindan en 6nemli olay siiphesiz ki iilkede ki yerlesiklerin doviz tevdiat
hesab1 agmasinin serbestlesmesidir. Nitekim, Tiirkiye’de 1984 sonrasinda yabanci paralarin serbest kalmastyla
yabanci paralara yogun talep olmustur. Yabanci paralara izin verilmesiyle birlikte Doviz Tevdiat
Hesabi(DTH) ’nin M2Y parasal biiyiikliige oraninda hizli bir biiyiime gerceklesmistir. (Cetin, 2004)

Doviz Kuru ve Para ikamesi

Ulusal paranin develiiasyon beklentisi oldugu durumda yabanci para ve yabanci para cinsinden finansal
varliklara talebin artmasi beklenir. Enflasyonist ortamda ulusal paranin develiiasyon beklentisi normaldir.
Uluslararas1 rekabetin devam edebilmesi agisindan ulusal paranin yurtigi ve yurtdisi enflasyon oranlar
arasindaki fark kadar devaliie edilmesi gerekir. Boyle bir durumda elde yabanci para bulundurmanin goreli
karlilig1 artmakta, Kkisiler ellerinde bulundurduklart ulusal parayr yabanci para ile degistirme yoluna
gitmektedir. (Erdem, 1999)

Finansal serbestlesmeyle serbest doviz kuru sistemlerini tercih eden iilkelerde ulusal paranin develiiasyon
beklentisi yabanci paraya olan talebi artiracaktir. Bu iligki sadece tek yonlii degildir. Para talebine olan artig
paranin deger kaybetmesine neden olacagindan para ikamesi hem déviz kurundan etkilenmekte hem de doviz
kurunu etkiletmektedir. (Sari, 2007)

PARA iIKAMESININ ETKILERIi

Para ikamesinin ciddi boyutlarda yasandigi ekonomilerde makroekonomik agidan uygulanan politikalarin
sonuca ulagmasi agisindan engel teskil etmesi, bu iilkeler i¢in para ikamesinin olumsuz etkilerinden biridir. Bu
etkiler 6zellikle para, doviz kuru ve maliye politikalarinin etkinsizligini giindeme getirebilir.

Para ikamesinin Para Politikasina Etkisi

Para ikamesinin para politikasina etkisi olarak ele alabilecegimiz en 6nemli unsur, dolasimda ki yabanci para
mevduatlarinda artis olmasi para arzinin kontroliinii zorlastirmasidir. Ulusal paraya olan talebin kisitli ve
istikrarsiz olmasiyla para politikasi araglarinin etkinligi yitirilmektedir. (Erdem, 1999) (Dumrul, 2010)

Tiirkiye’de TCMB tarafindan 2002 y1li raporlar1 ve basin duyurulari incelendiginde, nihai hedefi fiyat istikrar1
olan TCMB’nin 2002-1 sayil1 basin duyurusunda yabanci varliklara olan talep yillardir siiregelen iktisadi
yapinin bozuklugu ile olusan karamsar bekleyislerin ve doviz kurunun iktisadi temellerden uzak sekilde
artmasiyla giderek biiyiiyen bir kopiik olarak nitelendirilmistir. TCMB’nin kamuoyuyla paylastigi 2002 yilina
dair beklentilerin i¢cinde bu kopiigiin ortadan kalkmasi bulunmaktadir. (TCMB, 2002)

Para ikamesinin Doviz Kuruna EtKisi

Para ikamesi doviz kurunun oynakligina ya da belirsizligine sebep olabilmektedir. Literatiirde var olan
caligmalarda para ikamesi ile doviz kuru oynakligi arasindaki pozitif yonli bir iliski oldugu saptanmistir. Bu
alt baglig1 daha iyi sunmak igin literatiirde var olan bilgilerle daha dnce bahsettigimiz konularla iliskilendirmek
faydal1 olacaktir.

1984 yili itibariyle Tiirkiye liberalizasyon politikalar1 sebebiyle yerlesiklerin doviz tevdiat hesabi agmasina
izin vermis ve daha sonra para ikamesi olgusu ekonomik istikrarsizlar sebebiyle para ikamesi ciddi bir sekilde
giindeme gelmeye baglamistir. Para ikamesine doviz kuruna iliskin yabanci paranin deger kaybetmesine dair
beklentiler, para ikamesine sebep olmakla beraber para ikamesi de doviz kuruna etki etmekte ve doviz
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kurunun oynakligina ya da belirsizligine sebep olmaktadir. Literatiirde bu ¢ift yonlii nedensellikten déviz kuru
belirsizligi ve para ikamesi arasindaki iligkiyi ortaya koyan ¢aligmalar bulunmaktadir.

Do6viz kurunun nasil belirlendigini agiklamaya calisan yaklasimlardan bir tanesi de para ikamesi yaklagimidir.
Bu yaklasima gore para ikamesi derecesindeki artis doviz kurunu kararsizlastirmakta tam bir ikamenin oldugu
durumda doviz kuru belirlenememektedir. (Polat, 2017)

(Tase1, Darici, & Erbaykal, 2009) yaptiklari ¢alisma ile para ikamesinin kur oynakligi tizerindeki etkisini
EGARCH-M modeli sonucunda dogru yonlii olarak saptamiglardir. Ayrica para ikamesi siirecinin tersine
donmesi ve doviz kuru oynakligin1 azalmasiyla ekonomideki karar vericilerin kurdan kaynaklanan risklerinin
azalacagini ve kurun seyri ile isabetli tahminler yapabileceklerini belirtmislerdir. Oynakligin azalmasi para
ikamesi azaltarak, para talebini istikrara kavusturacaktir.

Para ikamesinin Senyoraj Gelirine EtKisi

Senyoraj gelirinin kisaca tanimi, devletin para basarak elde ettigi gelirdir. Bu geliri devlet paranin parasal
degeri ile para basmanin maliyeti arasindaki farktan elde etmektedir. Para otoritesi kamu agiklarinin
kapatilmasi1 para basarak parasal tabanda genislemeye gidebilir.

Para ikamesinin yasandig1 bir ekonomide para otoritesinin bastig1 para ekonomik birimler tarafinda talep
edilmediginde yurt ici reel para balanslart azaldigl i¢in para ikamesi yaganmamasi durumuna gore ayni
miktarda senyoraj geliri elde etmek i¢in daha ¢ok enflasyon yaratilmasi gerekmektedir. Bu durum ekonomide
hiper enflasyon siirecine yol agmaktadir. (Togay, 1997)

(Tas¢1 & Darici, 2008) yaptiklart ¢alismada Cagan tipi reel para talebi fonksiyonunu kullanarak yaptiklari
calismada ekonomik birimlerin ulusal paradan uzaklagsmasiyla (para ikamesi) ulusal para talebi negatif
etkilendiginde reel para talebine olan azaligla toplanan Senyoraj geliri de azalis gosterecektir. Tersi durumda
ulusal para talebinin artmasiyla toplanan Senyoraj geliri de artacaktir.

Para ikamesi ve Enflasyon Vergisi

Devlet kamu acigim1 kapamak igin para basma yoluna gittiginde enflasyondaki yiikselmeden dolay1 paranin
satin alma giicliniin diismektedir. Ellerinde para bulunduranlarin satin alma giiciiniin azalis1 devlete enflasyon
vergisi diye tabir edilen bir sekilde kaynak saglamaktadir. Mevcut sartlarda para ikamesinin artis1 neticesinde
devletin enflasyon vergisinden i¢in eski duruma gore ayni miktarda gelir elde edebilmesi daha fazla enflasyon
yaratmasi gerekmektedir.

Tablo 1: Para ikamesi ve Enflasyon Vergisi

Enflasyon (%) Enflasyon Vergisi / Reel Milli Gelir Para Ikamesi (%)
80 3,40 50
55 3,40 0
55 2,45 50
38,5 2,45 0
80 2,20 75
134 3,40 75

Kaynak: (Altinkemer, 1996).

TCMB Arastirma genel miidiirliigiiniin bu konuda yaptig1 ¢calismada yukaridaki tabloya gére para ikamesinin
ylizde 50, enflasyonun ise yiizde 80 oldugu mevcut durumda devletin enflasyon yaratarak kapatabilecegi biitge
ac1g1 milli gelirin yiizde 3.4 oranindadir. Ayni para ikamesi oraninda yiizde 55 enflasyon ile kapatilabilen agik
milli gelirin 2.45 oranindadir. Para ikamesinin ylizde 50°den yiizde 75’e yiikselmesi halinde devletin ilk
durumdaki gibi milli gelirin 3.4’0 kadar biitge agigimi finanse edebilmesi icin enflasyonun yiizde 134°e
¢ikmasi gerekmektedir. Goriildiigii tizere para ikamesinin artmasi enflasyon vergisine tizerinden olumsuz etki
yaratmaktadir. (Altinkemer, 1996)

Para ikamesinin Diger Etkileri

Yukarida bahsedilen ii¢ baglik para ikamesinin ciddi etkileri olarak goriinebilir. (Erdem, 1999), yaptigi
calismada para ikamesinin etkileri altinda yukarida bahsettigimiz etkiler disinda bir ¢ok etkiden bahsetmistir.
S6z konusu diger etkiler asagida kisaca bahsedilmistir.

Geri Doniilmez Olma Hysteresis Etkisi: Para ikamesini tersine c¢evirecek kosullarin varligi halinde kisiler
aligkanlik sebebiyle para ikamesinden vazge¢cmeyebilirler. Bu durum Hysteresis etkisi olarak adlandirilmistir.
Baska bir deyisle para ikamesinin kronik aligkanlik haline gelmesidir.

Paranin Dolasim Hizina Etkisi: Ulusal paradan kagisin hizlanmasi reel para miktarinin azalmasina ve
dolayisiyla paranin dolasim hizinin artmasina sebep olur.

smartofjournal.com / editorsmartjournal@gmail.com / Open Access Refereed / E-Journal / Refereed / Indexed
Journal @

861 SMAR



Social, Mentality and Researcher Thinkers Journal 2022 MAY (Vol 8 - Issue:59

Gelir Dagilimma Etkisi: Para ikamesi durumunda {iilkedeki yiiksek gelir grubundaki kisilerin enflasyon
vergisinden kagabilmeleri i¢in kullanacaklar1 araglar daha fazladir. Diisiik gelir grubundaki kisilerin para
ikamesi nedeniyle goreli bozulur ve gelir dagilimi olumsuz yonde etkilenir.

Kredilere Etkisi: Para ikamesinin arttigi donemlerde mali kurumlarin portfdy bilesimleri de degistiginden
ulusal para cinsinden kredi olanaklar1 daralir. Yabanci para ile borglanmanin beklentiler nedeniyle kiilfetli
olmasi iiretim olanaklarinin yeterince kullanilmasini olumsuz etkileyerek milli gelirde diisiiriicti etki yaratir.

Uretim ve Uretkenlige Etkisi: Firmalar finansal islemlere daha fazla girdi kullanmak durumunda kalir.
Hanehalklar1 enflasyon vergisinden kagmak i¢in daha fazla zaman harcar. Firmalarin tiretkenligi yabanci para
hesaplar1 veya menkul kiymetlerin kullanimu ile artabilir.

Likidite ve Dagitim Etkisi: Firmalar kendilerini korumak amactyla mal ve hizmet fiyatlarin1 dolara endeksler
ancak TUcretleri ulusal parayla 6demeye devam ederler. Bu durumda girisimcilere kaynak transferi soz
konusudur. Bilancolarindaki yabanci para bor¢ durumu ile toplam faaliyetler i¢inde ihracatin pay1 énemlidir.
Yabanci para cinsinden ylkiimliiliikler yabanci para cinsinden varliklarii asarsa firmalarin borg yiikii
artacaktir.

TURKIYE’DE PARA IKAMESI SURECLERI

1980’11 yillar ile baslayan liberalizasyon siirecini takiben Tiirkiye’de yerlesiklerin doviz tevdiat hesabi
bulundurmalarina izin verilmistir. Tiirk lirasinin ikame edilebilirligi {izerindeki baskinin ortadan kalmasi ile
Tiirkiye ekonomisinde para ikamesi ciddi bir olgu olmaya baglamistir. Ekonominin para ikamesi konusunda
yasadig tecriibeleri tarihte ikiye ayirabiliriz. Ilk ayrim 1984 yilindan baslayarak 2001 krizine degin yasanan
para ikamesi siirecidir. ikinci ayrim ise 2001 krizinden sonra uygulanmaya baslanan Giiclii Ekonomiye Gegis
Programu ile ters para ikamesi siirecinin yasanmasidir. Bu iki ayrim disinda son dénemde enflasyon oranindaki
ve doviz kurundaki artiglarla yabanci paraya talep artarak para ikamesi siireci ortaya ¢ikmaya baslamaktadir.

1984-2001 Yillar1 Arasinda Para ikamesi ve Yasanilan Siirecler

Liberallesme siireciyle birlikte 1989 yilina kadar nominal déviz kurundaki hizli deger kaybi ve yiiksek
enflasyon nedeniyle doviz tevdiat hesaplarinda hizli bir yiikselis olmustur.1988 yilinda déviz mevduatlarinin
toplam mevduata orani yiizde 28’i gérmiistiir. Bu asamadan sonra Tiirkiye ekonomisi agisindan énemli bir
olay 1989 yilinda Tiirk lirasinin konvertibl hale gelmesidir. Konvertibl ve Tiirk lirasinin reel olarak deger
kazanmasiyla Doviz tevdiat hesaplarinda belirgin bir azalma olmustur. (Balikcioglu, 2003)

1994 yilina gelindiginde asagidaki tabloda goriildiigii {izere para ikamesinin genel egilimi artis yoniindedir.
Disariya tamamen agilan Tiirkiye, ulusal parasinin konvertiblinin saglanmasi, kamu borg¢larinin yarattigi déviz
talebi artigi, doviz fiyatlarinin yiikselmesine yol agmis ve para ikamesine neden olmustur. 1994 yilinda
hiiklimetin para basarak faizleri diislirmeye calismasi doviz fiyatlariin biiylik Ol¢lide artmasina neden
olmustur. (SUSLU B., 2001),

Bunun sonucunda asagidaki tabloda goriildiigii lizere para ikamesi 1995 yilinda yiizde 52 olmus ve 1985-2001
yillar1 arasinda para ikamesi oranlarinda en yiiksek ikinci oran olmustur. Asagidaki grafik, tablo 2’deki
verilerle para ikamesinin yillar bazinda artis ve azaliglarin1 daha net gérmek icin ¢ikartilmigtir.

Sekil 1:Para Tkamesi Oranlarmin Yillar Bazinda Grafigi (1985-2001)
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Gorildigi iizere 1995 yilinda yiizde 52°lik oran grafigin ikinci tepe noktasini olusturmustur. 2000 yilina kadar
olan siirede doviz mevduatlarinin toplam mevduatlar i¢indeki oram1 2000 yilma kadar azalma gostermekle
beraber 1995 yilinda sonra 2000 yilinda en diisiik diizeye gelerek ylizde 45 olmustur. 2001 yilinda ise bir
onceki seneye bakildiginda oldukea sert bir yiikselis gostermis ve yiizde 57 olmustur.
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Tablo 2: Déviz Tevdiat Hesaplarmin Toplam Mevduatlar I¢indeki Pay1 (1985-2001)

Yillar Déviz Mevduat Toplam Mevduat Para ikamesi Oran1
1985 1.183 9.241 13
1986 2.436 13.279 18
1987 5.356 13.279 26
1988 9.512 33.594 28
1989 14.135 56.371 25
1990 21.793 84.088 26
1991 50.936 153.980 33
1992 103.234 268.957 38
1993 190.617 429.185 44
1994 565.005 1.109.461 51
1995 1.157.966 2.239.066 52
1996 2.627.629 5.428.049 48
1997 5.493.852 10.896.636 50
1998 8.789.452 19.703.195 45
1999 18.420.635 40.114.009 46
2000 25.341.684 56.002.514 45
2001 58.732.348 103.654.033 57

Kaynak: (Ozen, 2018)

2001 yilinda gergeklesen subat krizi para ikamesinin artiginin en biiylin nedeni oldugu gorilmektedir. Kriz
doneminde ulusal paraya giiven azalmasi, yabanci paralar karsinda deger kaybetmesi ve ekonomiye giivenin
olumsuz yonde olmasi gibi nedenler sonucunda para ikamesindeki artis da kaginilmaz olmustur. 2001 yilinda
gergeklesen kriz para talebini de 6nemli 6lgiide etkilemistir. Kriz siiresince TL yabanci paralara kars1 deger
kaybetmistir. 2001 yili sonunda deger kaybi dolar karsisinda yilizde 115, euro karsisinda ise yiizde 107
olmustur. (Colak, 2012).

2001-2005 Kesitinde Ters Para ikamesi Siireci

2001 yilinda yasanan krizden sonra para arzinin arttigi, faiz oranlarmin diistiigii ve bilylimenin yasandigi
konjonktiirde enflasyonun azaldigi goézlemlenmektedir. Olumlu yondeki gelismelerle iilke ekonomisine
duyulan giivenin artmas1 ve Tiirkiye’ye yonelik artan yabanci sermaye girigsleri TL’nin ABD dolarina ve
avroya karsi deger kazanmasina neden olmustur. Degerli TL ve nispeten diizelen ekonomik gostergeler
neticesinde Tiirk ekonomisinin en 6nemli sorunlarindan biri olan para ikamesinin de etkisini kaybettigi
gozlemlenmektedir. (Y1lmaz & Ari, 2013)

Tablo 2: Dolar Kuru ve Yabanci Mevduatlarin Toplam Mevduata Orant

Yillar USD/TL YP Mevduati/Toplam Mevduat (%)
2002 151 57,3
2003 1,50 48,6
2004 1,43 447

Kaynak: http://www.mahfiegilmez.com

Yukaridaki tabloda goriilen para ikamesindeki azaligi anlamak adina 2001 krizinden sonraki gelismelere daha
detayl1 bakacak olursak:

v’ 2002-2005 déneminde enflasyon ve nominal faizlerde onemli diistisler yasanmustir.
v' 2001 krizinde ylizde 7.5 oraninda kiigiilen ekonomi 2002 yilinda yiizde 7.7 oraninda biiy{imiistiir.

v Mali disiplinde saglanan siireklilik, uygulamaya konulan yapisal reformlar ve fiyat istikrarina odaklanan
siki para politikasi sonucu makroekonomik istikrarda 6nemli mesafe alinmasiyla enflasyonun diigmiistiir.

v YTL’nin 6nemli dl¢giide deger kazanmistir.(Ozeren, 2012)

Bu gelismeler ile birlikte Tiirkiye ekonomisi 2001 krizi sonrasinda ters para ikamesi siirecine girmistir.
Nitekim 2004 yilina kadar 6nemli derecede azalmistir. 2005 yilinda yiizde 36 olarak gergeklesmistir.

2005’den 2018’e Para Ikamesi Olgusunun Gelisimi

2005-2009 kesitinde para ikamesi oraninda ciddi bir degisimin olmamistir. Para ikamesi oran1 2005 yilinda
yilizde 36, 2009 yilinda ise yiizde 33 olmugtur. Para ikamesi oraninda ciddi bir degisim olmamasina ragmen
Tiirkiye agisindan 2005 yili bunun aksine degisim yili olmustur. Para arzi1 bir 6nceki yila gore yiizde 40-50
civarinda artmis ve yine 2005 yilinda YTL’ ye gegis yapilmistir. 2006 yilinda agik enflasyon hedeflenmesine
gecilecek olmasi nedeniyle 2005 yili gegis yili olmustur (Megik & Karabacak, 2011).2005 yilindaki bu
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gelismeler ile 2009 yili sonrasi para ikamesinin seyri azalis egiliminde olmustur. 2001 Kkrizinden sonraki
ekonomideki iyilesmenin sonucu olarak para ikamesi oranindaki azalma devam etmistir.

Tablo 3: Toplam Mevduatlar (Tiirk Liras1, Déviz Tevdiat, Toplam Mevduat) ve Para Ikamesi Oram

Yillar | Tiirk Liras1 Toplam Déviz Tevdiat Toplam Toplam Mevduat Para ikamesi Oram
2005 | 150.854.206,00 b 85.256.849,77 b 236.111.057,11 b 36%
2006 | 178.951.975,00% 114.615.728,46 b 293.567.703,46 b 39%
2007 | 220.680.679,00 b 117.827.780,59 b 338.508.459,59 b 35%
2008 | 282.366.588,00 b 150.347.564,99 432.714.152,99 b 35%
2009 | 324.208.601,00 % 160.346.943,34 484.555.544,34 b 33%
2010 | 413.475.814,00b 170.591.169,26 b 584.066.983,26 b 29%
2011 | 437.082.591,00 222.476.597,01 b 659.559.161,56 b 34%
2012 | 495.189.277,00 b 239.477.186,42 b 734.666.429,55 33%
2013 | 566.501.906,00 b 337.253.312,19% 903.755.170,66 b 3%
2014 | 634.379.457,00% 368.089.577,59 b 1.002.469.034,59 1 37%
2015 | 678.601.923,00 b 531.845.893,80 b 1.210.447.816,80 b 44%
2016 | 808.721.032,00 % 615.541.202,71 % 1.424.262.234,71 b 43%
2017 | 905.924.148,00 b 749.719.591,23 b 1.655.643.739,23 b 45%
2018 | 1.019.818.605,00 b 982.659.111,44 % 2.002.477.716,44 b 49%

Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi (2005-2018) Erisim: 29.10.2018

TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sisteminde bulunan “Zorunlu Karsiliga Tabi Tiirk Liras1t Mevduat ve
Doviz Tevdiat Hesaplarinin Vadelerine Gore Dagilim1” verileri alinarak hazirlanan yukaridaki tabloya gore
para ikamesi oranlarinda 2010 yilindaki en diisiik seviyeden sonra 2011 yilinda artis gergeklesmis ve bu yildan
sonra para ikamesi oraninin siirekli artis egiliminde oldugu gozlenmistir.

Son donemde para ikamesi artislarin baslica sebepleri enflasyon ve doviz kurundaki artislardir. Dolayisiyla da
karar vericilerin ekonomiye duyduklar1 gliven azalmaktadir. Doviz kurundaki artig ile 2011 yilindan bu yana
para ikamesindeki artig arasindaki dogrusal iliski asagidaki grafikte goriilmektedir.

6 60%
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5 4935 50%
4 40%
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2 20%
1 10%
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Sekil 2:Déviz Kuru ve Para Ikamesi Arasindaki iliski
Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi Doviz Kurlari (2011-2018)

2011-2018 yillar arasindaki doviz kuru ve para ikamesi arasindaki iliskinin dogrusal ligin1 korelasyon testi ile
de ortaya koymak yerinde olacaktir. Asagidaki tablo belirtilen yillar kesitinde para ikamesi oranlar1 ve doviz
kurlarin1 gosterilmistir.

Tablo 4: Doviz Kurlari ve Para fkamesi (2011-2018)

Yillar Para ikamesi Déviz Kurlar
2011 33.73 1,68
2012 32.60 1,80
2013 37.32 1,91
2014 36.72 2,39
2015 43.94 2,72
2016 43.22 3,03
2017 45.28 3,65
2018 49 4,80

Doviz kurlarindaki artiglarla birlikte ulusal paranin deger kaybetmesi sonucunda karar birimlerinin servetlerini
koruma giidiisiiyle yabanci para taleblerinde artig olmasi son derece dogaldir. Bu iki olgu arasindaki iligki
SPSS programi kullanilarak korelasyon testi ile test edilmistir.

YONTEM

Arastirma Tiirkiye ekonomisinde 1984-2018 kesitinde para ikamesi siireclerini kapsamaktadir. Para ikamesi
stirecinde degismeler meydana getiren yasanan gelismeler goz oniinde bulundurularak zaman kesiti {i¢ doneme
ayrilmistir.1984°de doviz tevdiat hesaplarinin serbest birakilmasindan 2001 krizine kadar uzanan siiregtir.

/ E-Journal / Refereed / Indexed

/ editorsmartjournal@gmail.com

smartofjournal.com / Open Access Refereed

Journal @

864 SMAR



Social, Mentality and Researcher Thinkers Journal 2022 MAY (Vol 8 - Issue:59

Ikinci donem ise kriz sonrasi ekomik iyilesme ile beraber ters para ikamesinin yasandig: siirectir. Ugiincii
donemde ise ters para ikamesi siireci son bulmus ve para ikamesi olgusu tekrar kendini goéstermeye
baglamistir. Para ikamesi oranlar1 doviz tevdiat hesaplarin toplam mevduatlar i¢indeki pay1 olup, yil bazinda
TCBM’nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden almmuistir. Tiirkiye ekonomisindeki para ikamesi
olgusu literatiirdeki bilgilerle incelenmistir. Doviz kuru ile iliskiyi saptamak adma 2011-2018 yillar1 arasi
dolar kuru verileri ve para ikamesi oranlar1 arasindaki iligki korelasyon analizi ile incelenmistir.

BULGULAR

Calismada Tiirkiye ekonomisine ait doviz kuru ve para ikame orani verileri kullanilarak bulgulara ulagilmistir.
Para ikamesi olgusu Tiirkiye ekonomisinde bu bulgulardan yola cikilarak ii¢c doneme ayrilmustir. ilk dénem
liberalizasyon ile baglayan ve 1980°li yillara denk gelen donemdir. Bu yillarda doviz tevdiat hesaplari
serbestlestirilmis ve Tiirkiye diinyaya entegre olmayi hedeflemistir. Serbestlesme ile beraber para ikamesi
olgusu ortaya ¢ikmistir. Yasanan enflasyonlar ve déviz kuru oynakliklar1 yabanci paray1 olan talebi artirmistir.
Ikinci donem ise para ikamesi oranmin azalmaya basladig1 yillar1 kapsayan ve 2001 krizinden sonras1 déneme
denk gelen 2001-2005 kesitidir. Krizden sonra atilan reform adimlari ve enflasyonla miicadele i¢in uygulanan
siki para politikasi ile ulusal paraya giiven artmis ve ters para ikamesi siireci yasanmaistir.

Literatiirdeki calismalara uygun olarak Tiirkiye ekonomisi i¢in para ikamesi olgusu incelendiginde son
donemdeki para ikamesi oranindaki artiglarin enflasyon ve doviz kuru oynakliklar1 olmak iizere baslica iki
sebebi vardir. Enflasyon ve para ikamesi arasindaki iligki i¢in en 6nemli bulgu enflasyon oraninin %68 oldugu
2011 yilinda para ikamesi orant %57 olmasidir. 2018 Kasim ayina gelindiginde ise bir onceki yilin ayn1 ayma
gore %22 olan enflasyon oranina karsilik, para ikamesi oran1 %49’dur. Ayni1 kesitte yillar i¢inde dolar kuru
artislartyla beraber para ikamesi oranlarinda artis olmustur. Iki degisken arasindaki korelasyon analizinde
katsay1 0,92 cikmistir. Bu deger doviz kuru ve para ikamesi olgusu arasinda yiiksek pozitif iliski oldugunu
gostermektedir.

TARTISMA ve SONUC

Calismada sonug¢ olarak goriilmektedir ki insanlarin yabanci para talep etmelerinin temelinde servetlerini
koruma ig¢gldiisti yatmaktadir. Ekonomilerde yasanan olumsuz gelismeler ve gelecege dair olumsuz
beklentiler ulusal paraya karsi giivenin azalmasina sebep olacaktir. Para ikamesi olgusu bir ekonominin
gidisati hakkinda uyarilarda bulunabilir. SOyle ki yabanci paraya olan talep lilke ekonomilerdeki sorunlardan
kaynaklanmaktadir. Karar birimleri portfoy cesitlendirmesi i¢in normal sartlarda para ikame edebilse de para
ikamesi oranlarindaki ciddi artis ekonomide sorunun ya da sorunlarin oldugunu ifade edebilir.

Tiirkiye ekonomisinde 1984 yilinda déviz tevdiat hesaplarina izin verilmesiyle para ikamesi siireci baglamistir.
Insanlar ekonomiden beklentileri dogrusunda yabanci para taleplerini dsnem donem arttirmis veya azaltmustir.
Ilerleyen yillarda Tiirkiye ekonomisi yiiksek enflasyon oranlari, Tiirk lirasmin deger kaybetmesi gibi
olumsuzluklar yagamistir. Tiirkiye ekonomisi agisindan bu talebin en biiyiik belirleyicileri enflasyon ve doviz
kurunda meydana gelen degismelerdir. Para ikamesi olgusu sadece enflasyon ve doviz kuru beklentilerindeki
degismelerin sonucu degil, ayn1 zamanda nedeni olabilmektedir.

Tiirkiye’de 2001 krizi iilke ekonomisinin giivenin azalmasina sebep olmustur. insanlar ciddi sekilde para
ikame etmiglerdir. Bu yilda gergeklesen para ikamesi orani yilizde 57’dir. Toplam mevduatlar igindeki yabanci
mevduatlarin payr bu derecede olmasi 2001 krizinin olumsuz bir sonucudur. 2001 krizi sonrasinda ise
ekonomi toparlanmaya baslamistir. Enflasyonu diigiirebilmek adina siki maliye politikas1 devreye sokulmus,
yapisal reformlar uygulanmaya baslanmistir. Nihayetinde Tiirkiye, kriz sonra yabanci yatirnmlarin da iilkeye
girmeye baslamasiyla ekonomiye giivenin kriz sonrasinda saglamlastigini gdstermistir. Karar birimleri bu
olumlu geligsmelerle ile beraber yabanci paraya karsi olan taleplerini azaltmigtir. Bu dénem ters para ikamesi
siireci yaganmaya baglanmistir.

Son yillarda para ikamesi oranlarinda bir artis gozlemlenmektedir. Artisin sebepleri gegmis donemde oldugu
gibi enflasyon ve doviz kurundaki artiglardir.  Bu c¢alismanin sonucu tekrar bizi Onemli bir noktaya
getirmistir. 2018 yilinin Tirkiye ekonomisi agisindan olumsuz gidisati para ikamesi oranini ciddi boyutlara
ulastirmigtir. 2001°deki krizde yiizde 57 olan para ikamesi oran1 2018 yilinin sonunda %49’dur. Iki yildaki
oranlara bakildiginda kriz ortaminda gergeklesen para ikamesi oranina 2018’de Tiirkiye ekonomisinde para
ikamesi oraninin bu kadar yaklasmasi bir uyari niteligindedir.
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