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oz

Kayitdisi ekonomi, bircok makro degisken ile iliskili olan bir kavramdir.
Bu degiskenlerde yasanan seyir kayitdisi ekonominin artmasina neden
olabilirken, bazi durumlarda kayitdisi ekonomiyi azaltici etki gosterebilir.
Finansal gelisme de kayitdisi ekonomi ile yakin iliskili bir kavramdir.
Literatlirde yer alan calismalar ve teorik ifadeler finansal gelismenin
artmasinin kayit disilig azaltici etki gosterecegi yoniindedir. Bu calismada
da kayitdisi ekonomiile finansal gelisme arasindaki iliski Turkiye 6rneklemi
Uizerinden incelenecektir. Calismada finansal gelismeyi temsilen, finansal
gelisme, finansal kurumlar ve finansal piyasalar endeksi kullaniimistir.
Kayitdisi ekonomiye iliskin degisken olarak da Elgin, Kose, Ohnsorge ve Yu
(2021)'nin DGE modeli ile tahmin ettigi seriler kullanilmistir. 1990 ile 2017
dénemine ait yillik veriler ele alinmistir. Calismanin ampirik analizinde
FADF, ADF birim kok testi ve Fourier Todo-Yamamoto nedensellik testi
kullaniimistir. Calismadan elde edilen sonug finansal piyasalar ve kayitdisi
ekonomi arasinda tek yonli nedensellik oldugu yéniindedir. Bu sonug
dogrultusunda, kayitdisi ekonomiyle miicadele edilirken, finansal
gelismenin 6nemi hatirlanmali ve g6z ardi edilmemelidir. Finansal
gelismenin artmasi ile kayitdisi ekonominin kigllecedi ifade edilebilir.
Anahtar Kelimeler: Kayitdisi ekonomi, finansal gelisme, finansal
piyasalar, Fourier ADF birim kok testi, Fourier Todo-Yamamoto nedensellik
testi

ABSTRACT

The shadow economy is a term associated with several macro variables.
While the course of these variables may in some cases lead to an
increase in the shadow economy, in others it may have a reducing
effect. Financial development, however, is a concept closely related to
the shadow economy and according to the relevant literature is said to
have a reducing effect on the shadow economy. This study examines the
relationship between the shadow economy and financial development
for the case of Turkey. While this study represents financial development
with the indices of financial development, financial institutions, and
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financial markets, it indicates the shadow economy by using data estimated by Elgin, Kose, Ohnsorge, & Yu (2021)’s
dynamic general equilibrium (DGE) model. Covering the period 1990-2017, the study employs the augmented
Dickey-Fuller (ADF) unit root and Fourier Todo-Yamamoto causality tests for the empirical analysis. The results
obtained from the study state only one causality to be present between the financial markets and the shadow
economy. In line with this conclusion, the importance of financial development should be remembered and not
ignored in the struggle with the shadow economy, with financial development being able to be said to have a
shrinking effect on the shadow economy.

Keywords: Shadow economy, financial development, financial markets, Fourier augmented Dickey-Fuller unit root
test, Fourier Todo-Yamamoto causality test

EXTENDED ABSTRACT

The shadow economy is defined as activities that contribute to the officially calculated but unre-
corded gross domestic product (GDP) (Schneider & Enste, 2000). Many causes exist for the shadow
economy. While some of these causes decrease the size of the shadow economy, others are able to in-
crease its size. When looking at the causes of the shadow economy, they can be listed as being econom-
ic, political, social, psychological, cultural, legal, and administrative, among others. This study empha-
sizes financial development, which is seen as one of the causes of the shadow economy, and reveals the
relationship between the two empirically.

Financial development has a shrinking effect on the shadow economy. Increases in financial devel-
opment facilitate the follow-up of economic activities. The shadow economy generally operates with
cash, which is preferred because keeping track of cash is difficult and keeping cash is easier compared
to other prohibited goods. Increases in financial development also decrease the use of cash, with vari-
ous other methods being able to be used in place of cash. This will facilitates monitoring the flow of
money through various means.

The main function of the financial system is the transfer of funds from savers to companies and
individuals. Financial development not only helps savings to change hands but also operationalizes
various functions. It facilitates the exchange of goods and services and also provides resource alloca-
tion and organizational control. These both are the factors that increase economic growth while reduc-
ing the shadow economy. Firms and individuals will have to operate in the formal sector to take advan-
tage of financial development, which will then reduce the shadow economy. They get encouraged to
operate in the formal economy due to financial development. Therefore, a negative relationship exists
between financial development and the shadow economy.

Studies in the literature have found a negative relationship between the shadow economy and fi-
nancial development, stating that increases in financial development decrease the shadow economy.
When examining these studies, they are seen to generally use panel data analysis (Ajide, 2021; Bayar,
& Ozturk, 2016; Berdiev, & Saunoris, 2016; Bose, Capasso, & Wurm, 2012; Canh, & Thanh, 2020;
Capasso, & Jappelli, 2013; Gharleghi, & Jahanshahi, 2020; Gobbi, & Zizza, 2007; Khan, Abdul Hamid,
& Rehman, 2021; Njangang, Nembot, & Ngameni, 2020). This study presents the relationship between
financial development and the shadow economy by considering the example of Turkey. The study uses
indices involving financial development, financial markets, and financial institutions to represent fi-
nancial development and the shadow economy forecast data revealed by Elgin et al. (2020) for repre-
senting data on the shadow economy. The study covers the years 1990-2017 and also uses the augment-
ed Dickey-Fuller (ADF) unit root, Fourier ADF unit root, and Fourier Todo-Yamamoto causality tests.

As aresult of the findings, a causal relationship has been found between the shadow economy and
financial markets. The direction of causality has been found to go from financial markets to the shadow
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economy. With regard to the analyzed period, the shadow economy has been affected by the move-
ments of financial markets. Under favorable financial markets conditions, firms and individuals can
diversify their savings and increase their earnings. As a result of the effective and smooth operation of
financial markets, the income obtained from the formal economy may exceed the income obtained
from the shadow economy. Effective financial markets encourage firms, and individuals tend toward a
formal economy. While struggling with the shadow economy, the relationship between financial devel-
opment and the shadow economy should be considered. Economies that have more developed financial
systems see both stimulation regarding economic growth as well as a decline in the shadow economy.
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1. Giris

Kayi1tdist ekonomi sorunu hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin bircogunda karsi-
lasilan sorunlarindan biridir. Bu sorun ekonomistlerin ilgisini 1970’lere dogru ¢ekmeye basla-
mistir. Kayitdisi ekonomi, yeni bir sorun olmasa da 1950’lerde ve 1960’larda yasanan gégiin ne-
ticesinde belirgin bir hale gelmistir (Savasan, Yardimcioglu ve Demir, 2016, s. 163). Kayitdist
ekonomi, yaygin bir sekilde kullanilan bir tanimla, resmi olarak hesaplanan GSMH ’ya katkida
bulunan ancak kayitlara ge¢irilmemis tiim ekonomik aktiviteleri igermektedir (Schneider ve Ens-
te, 2000, s. 78). Asagidaki tabloda Schneider ve Enste (2000) tarafindan kayitdist ekonomi sinif-
landirilmistr.

Tablo 1: Kayitdisi Ekonominin Siniflandirmasi

islemlerden ve
hizmetlerden
bildirilmemis

ve licret dig1 haklar

sonucundaki mal ve
hizmetlerin takas
edilmesi

Faaliyet Parasal islemler Parasal Olmayan islemler
Yasadist Calinan mallarin ticareti, uyusturucu | Calint1 mallar, uyusturucu ve kagakgilik suclarinda
[Faaliyetler iiretimi ve ticareti, fuhus, kumar, takas
dolandiricilik, vb.
Kendi kullanimi i¢in uyusturucu tiretimi
Hirsizlik
Vergi Kacirma | Vergiden Kaginma Vergi Ka¢irma Vergiden Kacinma
\Yasal Faaliyetler | Yasal Personel indirimleri | Yasal faaliyetlerin Kendisi ile ilgili isleri

kendisi yapmasi veya
komsularindan yardim
almasi

evraklar.

Serbest meslek
kazancinin
rapor
edilmemesi

Kaynak: (Schneider ve Enste, 2000, s. 79)

Yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi yasa dis1 ve yasal faaliyetler kayitdis: ekonomiyi olustur-
maktadir. Yasa dis1 faaliyetlerin devlet tarafindan kabul edilmeyecegi i¢in kayda gecirilmesi miim-
kiin degildir. Ancak yasal faaliyetler devlet tarafindan kabul edilirken kisiler bu faaliyetleri ya dev-
lete bildirmemektedir ya da eksik bildirmektedirler. GSMH’ya katkida bulunan ancak kayitlara
gecirilmeyen tiim aktivitelere kayitdisi ekonomi denilmektedir (Schneider ve Enste, 2000).

Kayitdisi ekonomi yiiziinden iilkeler ¢esitli sorunlarla miicadele etmektedir. Bunlar, ekono-
mik gostergelerde ve kararlarda tutarsizlik, vergi kaybi, haksiz rekabet, kaynaklarin verimsiz
kullanilmasi, refah kaybi, toplumsal bozulma, biitce agig1 ve bor¢clanmaya sebep olmasidir (Su-
g0z, 2008, s. 173). Kayitdisi ekonomi yiiziinden vergi gelirleri vergi erozyonuna maruz kala-
caktir. Vergi erozyonu sonucunda vergi gelirleri azalacak ve devlet azalan gelirlerini karsila-
mak i¢in ¢esitli yollara bagvurmak zorunda kalacaktir. devlet biitce agig1 verecek ya da yeni
vergiler koymak zorunda kalacaktir (Schneider, 1997, s. 42). Kisilerin {izerindeki vergi ytikii-
niin artmasina sebep olmasi, zaten bir sorun olan kayitdis: ekonomiyi artiracaktir. Ayrica ka-
yitdist ekonominin bilyiimesi insanlari kayitdisi ekonomiye yoneltecektir. Bireyin etrafindaki
hemen hemen herkesin vergi kagirdigin1 diisiiniiyorsa, kendisinden bagka herkesin bedavacilik
yaptigini diislinerek vergi kagirma yoluna gidilecektir. Bu yiizden de kayitdisi ekonomi arta-
caktir (Sarug, 2013).
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Kayitdisi ekonominin ¢esitli nedenleri mevcuttur. Ekonomik, sosyal, kiiltiirel, demografik,
psikolojik, kurumsal, hukuki vb. nedenler bulunmaktadir. Bu nedenler kendi igerisinde de alt
basliklara ayrilabilmektedir. Vergi yiikiiniin fazla olmasi, issizlik, enflasyon, hukukun egemen-
ligi, siyasi istikrar, isletmelere yonelik diizenlemeler, finansal gelismislik vb. nedenler bu alt bas-
liklardan bazilaridir. Finansal gelismenin kayitdisi ekonominin nedenlerinden biri olarak goren
caligmalar literatiirde mevcuttur (Ajide, 2021; Bayar ve Ozturk, 2016; Berdiev ve Saunoris, 2016;
Bose ve ark., 2012; Canh ve Thanh, 2020; Capasso ve Jappelli, 2013; Gharleghi ve Jahanshahi,
2020; Gobbi ve Zizza, 2007; Khan ve ark., 2021; Kum, 2020; Njangang ve ark., 2020).

Finansal gelisme makro degiskenlerle etkilesim halindedir. Ekonomik biiyiime ve kayitdist
ekonomi bu degiskenlerin basinda gelmektedir. Literatiirde bu konulara iligkin ampirik ¢aligma-
lar mevcuttur. Bu ¢alismalarda ekonomik biiyiime ve finansal gelisme ile pozitif bir iligki bulun-
mustur (Aslan ve Korap, 2006; Aslan ve Kiiciikaksoy, 2006; Cestepe ve Yildirim, 2015; inangli,
Altintas ve Inal, 2016; Levine, 1997).

Finansal gelismenin temelde 5 fonksiyonu bulunmaktadir. Bunlar; ticareti ve risk yonetimini
kolaylastirmak, kaynaklari tahsis etmek, yoneticileri izlemek ve kurumsal kontrol saglamak, tasar-
ruflar1 harekete gegirmek ve sonuncusu mal ve hizmet aligverisini kolaylagtirmaktir (Levine, 1997,
s. 691). Finansal gelisim yukarida sayilan bes temel fonksiyona islevsellik kazandirmaktadir. Bu
sayede ekonomik biiylime, kayitdisi ekonomi ve finansal geligme arasinda iliski bulunmaktadir.

Finansal sistem, bir ekonomide fonlarin tasarruf sahiplerinden 6diing almak isteyen kisi ya da
gruplara transferini miimkiin kilar. Kisacasi finansal sistem sayesinde fonlar bir elden digerine akta-
rilmaktadir. Finansal sistemin bir tarafinda tasarruf sahipleri ya da 6diing verenler diger tarafinda ise
borg¢lular ve fon kullananlar yer alir. Tasarruf sahipleri, gelirleri tiiketim harcamalarini asan bireyler,
firmalar ve devletten olusur. Diger yandan fon kullananlar ve borglular ise tiiketim harcamalarini,
yatirim harcamalarini ve kamu harcamalarini finanse etmek isteyen birey, firma ve devletten olusur.
Finansal sistem alacaklilar ile borglular1 bir araya getirmektedir. Finansal sistemin olmadig1 durumda
tasarruf sahipleri ellerindeki fonu nasil degerlendireceklerini bilmezler, fon gereksinimi olanlar da bu
fonu nasil elde edeceklerini bilemezler. Boyle bir durumda da tasarruf ve yatirim denkligi saglanama-
mis olacaktir. Bu nedenle finansal sistemin varli1 ve bu sistemin iyi bir sekilde islemesi ekonomide
makro ekonomik dengenin istikrar1 ve siirdiiriilebilirligi acisindan oldukga gereklidir (Erdem, 2010, s.
49-52). Finansal gelisme sayesinde isletmeler kayitli ekonomide faaliyet gostererek kredi, tesvik vb.
durumlardan yararlanabilmektedir. Finansal gelisme sayesinde kayitdisi ekonomiden elde edemeye-
cegi avantajlar1 elde edebilmektedir. Finansal gelismenin olmadig1 durumlarda kisiler sermaye ihtiya-
cin1 daha bagka yerlerden temin etmeye ¢alisacaktir. Kisiler bu ihtiyaglarin1 mafya, tefeci vb. yerler-
den temin etmek zorunda kalabilir. Bu durum kisileri sikintiya sokabilir (Straub, 2005, s. 300).

Finansal gelismenin ekonomiye ¢esitli avantajlar1 bulunmaktadir. Yukarida sayilan avantaj-
larin yaninda finansal gelisme sayesinde para akist daha rahat takip edilebilecektir. Nakit paranin
izinin takip edilmesi zordur ve diger yasadisi tiriinlere gore saklanmasi daha kolaydir (Europol,
2015). Finansal gelisme sayesinde nakit paranin yerine ¢esitli araglar kullanilarak para aligverisi
takip edilebilir ve kayitdisi ekonomi daralabilir.

Mevcut literatiirde kayda deger bir sekilde kayitdisi ekonomi ile finansal gelisme arasinda
negatif bir iliski bulunmustur. Bu bilgiden hareketle bu ¢alismada Tiirkiye’de kayitdisi ekonomi
ile finansal gelisme arasindaki iliski incelenecektir. Literatiirdeki ¢aligmalar daha ¢ok panel veri
analizi iistiinde durulmustur. Bu ¢calismada Tiirkiye 6rnegi ele alinarak finansal gelisme ve kayit-
dis1 ekonomi arasindaki iligki incelenecektir. Bu ¢alismanin diger ¢alismalardan fark: kullandig:
yontemler ve finansal gelisme icin dikkate aldig1 verilerden kaynaklanmaktadir.
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Bu ¢aligsma li¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde literatiir taramasi bulunmakta, ikin-
ci béliimde caligmanin yontemine dair teorik gergeve ele alinmistir. Ugiincii béliimde kayitdist
ekonomi ve finansal gelisme i¢in degiskenlerin arasinda iligki incelenmistir. Son bolimde ise
¢aligmanin sonucu ele alinmis ve politika 6nerilerinde bulunmustur.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde kayitdisi ekonomi ile finansal gelisme arasindaki iliskiyi inceleyen ¢esitli ¢alis-
malar mevcuttur. Mevcut ¢alismalarin sonuglari ise kullanilan yontem, kullanilan veri ve incele-
nen iilke/iilke gruplarina gore farklilik gostermektedir.

Khan, Hamid ve Rehman (2021), galismalarinda 1991-2015 yillarini kapsayarak Islami Isbir-
ligi Teskilatin1 ve onun haricindeki 141 iilkeyi ele alarak panel veri analiz yapmistir. Finansal
gelisim i¢in iki tane degiskenden yararlanilmistir. Bunlar: &zel sektore verilen kredi orani ve para
arzidir. Bulgularin sonucunda finansal gelismenin kayitdisi ekonomiyi negatif etkiledigi bulun-
mustur ancak KT iilkelerinde bu etki diger iilkelere kiyasla daha azdir. Islami Isbirligi Teskila-
tr'ndaki iilkelerin finansal erisimi iyilestirmek icin politikalar uygulanmas: gerektigi sonucuna
varmistir.

Ajide (2021), ¢alismasinda 2005-2015 yillarini arasini kapsayarak segcili Afrika iilkelerine
panel veri analizi yapmistir. Finansal gelisimi 6l¢gmek i¢in; finansal katilim indeksi, yiiz bin kisi
basina diisen ATM sayisi, bin kisi bagina diisen ticari banka subesi, ticari bankalarda mevduat
sahibi, banka borglusu, ticari banka hesap sayisi ve yerel kredi oran1 (GSYIH) degiskenleri kul-
lanilmistir. Calismanin sonucunda finansal katilimin kayitdisi ekonomiyi azalttigi goriilmiistiir.

Kum (2020), calismasinda 1994-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye drneginde zaman serisi analizi
yapmistir. Calismasinda finansal gelisme ve kayitdisi ekonomi arasinda iliski kurmustur. Finan-
sal gelismeyi temsil etmek i¢in kredi hacmi orani kullanmistir. Calismada ADF, Phillips-Perron
ve Dickey-Fuller GLS birim kok testleri uygulanmistir. Ayrica Granger nedensellik testi yapil-
mistir. Bulgularin sonucunda kayitdisi ekonomi ile finansal gelisim arasinda nedensellik ortaya
konulmustur. Kayitdisi ekonomi ile finansal gelisim arasinda negatif bir iliski bulmustur.

Njangang ve ark., (2020), calismasinda 1991-2015 yillarini1 kapsayarak 41 tane Sahra-alt1 Af-
rika iilkesini ele alarak panel veri analizi yapmistir. Finansal gelisme i¢in iki tane degisken kul-
lanmistir. Bunlar: 6zel sektore verilen yurtici kredi orani ve genis para arzi degiskenleridir. Am-
pirik analizin sonucunda finansal gelisme ve kayitdisi ekonomi verileri arasindaki belirgin bir
sekilde anlamli ve negatif bir iligski bulunmustur. Finansal gelismenin artmasinin kayitdisi eko-
nomiyi azaltacagi ortaya konmustur.

Canh ve Thanh (2020), ¢calismasinda diisiik orta ve yiiksek gelirli toplam 114 iilkeyi ele alarak
2002-2015 yillarin1 kapsayarak panel veri analizi yapmistir. Finansal gelisme i¢in toplamda yedi
degiskenden yararlanmistir. Finansal kurum ve finansal piyasalar degiskenlerinin yaninda bu
degiskenlerin derinligi, erisimi ve etkinligi olmak iizere alt degiskenler de ele almistir. Bu ¢alis-
mada finansal kurumlarin kayitdisi ekonomide daha etkili oldugu bulmustur. Finansal kurumlar
kayitdis1 ekonomiyi uzun vadede azaltmaktadir.

Gharleghi ve Jahanshahi (2020), calismasinda 1975-2015 yillar1 arasin1 kapsayarak 29 tane
gelismis ve gelismemis lilkeye panel veri analizi yapmustir. Finansal gelisme gostergesi i¢in diin-
ya bankasinin yayinladigi finansa gelisme indeksinden yararlanmigtir. Caligmanin sonucunda
kisi basina diisen geliri belli miktarin iizerine ¢ikan tilkelerde kayitdisi ekonomi ile finansal ge-
lisim arasinda negatif bir iliski olmaktadir. Ancak kisi basina diisen geliri belli bir miktarin altin-
da kalan tilkelerde finansal gelisim ve kayitdisi ekonomi arasinda bir iligki bulamamuistir.
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Bayar ve Ozturk (2016), ¢alismasinda 2003-2014 yillar1 arasin1 kapsayarak Avrupa Birligi
gegis iilkelerini ele alarak panel veri analizi yapmuistir. Finansal gelisme gostergesi igin 6zel sek-
tore verilen kredi orani ele alinmigtir. Calismanin sonucunda finansal gelisim ve kayitdisi arasin-
da ¢ift yonlii nedensellik ve es biitiinlesme ortaya konmustur. Finansal gelisim kayitdisi ekonomi-
yi azaltmaktadir.

Berdiev ve Saunoris (2016), ¢alismasinda 1960-2009 yillar1 arasini kapsayarak 161 iilkeye panel
veri analizi yapmistir. Finansal gelisme gostergesi i¢in para arzi ve kredi oranlarindan yararlanmis-
tir. Calismanin sonucunda finansal gelismenin kayitdisi ekonomiyi azalttigini bulmustur.

Capasso ve Jappelli (2013), galismasinda 1995-2004 italya verilerini kullanarak zaman serisi
analizi yapmislardir. Calismada kayitdis: ekonomi ve finansal gelisim degiskenlerinin yaninda
¢esitli demografik degiskenler (yas, kadin, erkek, evli, bekar vb.) de kullanmistir. Calismanin
sonucunda finansal gelisme ve kayitdisi ekonomi arasinda negatif ve giiglii bir iligki bulmustur.

Bose ve ark., (2012), ¢alismasinda 1995-2007 yillarin1 kapsayarak 137 iilkeye panel veri ana-
lizi yapmigtir. Caligmanin sonucunda bankacilik sektdriiniin gelismesi ile kayitdisi ekonomi ara-
sinda negatif bir iliski bulmustur. Bankacilik sektdriiniin gelismesi daha kiiciik bir kayitdis1 eko-
nomiye neden olacaktir.

Gobbi ve Zizza (2007), galismasinda 1996-2003 yillarini kapsayarak italya’nin 103 tane sehri
ele alinarak panel veri analizi yapmistir. Finansal gelisim ve kayitdisi ekonomi arasinda iliski
ortaya konmustur. Finansal gelisme i¢in kredi oranlari ve kisi bagina diisen sube sayis1 verileri ele
alinmistir. Calismanin sonucunda kayitdisi ekonominin finansal gelisme iizerinde negatif bir et-
kiye sahip oldugu bulunmustur.

Genel olarak literatiir incelendiginde kayitdisi ekonomi ile finansal gelisme arasinda negatif
bir iligki bulunmustur. Finansal gelisme kayitdisi ekonominin nedenlerinden biri olarak ortaya
atilmigtir. Yapilan ¢alismalarin ¢ogunlugunda panel veri analizi yapilmistir. Tiirkiye 6rnegi ele
alinarak yapilan bir tane ¢aligma tespit edilmistir. Bu ortaya koydugumuz ¢aligmanin literatiirde
yer alan diger ¢calismadan farki; kullandig1 veri seti ve yontemlerdir.

3. Veri ve Yontem

Calismada 1990-2017 dénemi yillik verileri kullanilmistir. Kayitdisi ekonomiye iliskin verile-
rin 2017°de sonlaniyor olmasi bir kisit olarak karsimiza ¢ikmistir. Bu sebeple donem araligimiz
1990- 2017 olarak belirlenmistir. Kayitdisi ekonomi bagimli degisken olmak tizere, 3 farkli finansal
geligsme gostergesi bagimsiz degisken olarak ele alinmistir. Elgin ve ark. (2021) ¢alismasinda ortaya
koydugu, dinamik genel denge (DGE) yontemi kullanarak tahmin ettigi, kayitdisi ekonomi verileri
kullanilmistir. Finansal gelismeye iliskin veriler, IMF elektronik veri tabanindan ¢ekilmistir. Bun-
lar: Finansal Gelisme Endeksi, Finansal Kurumlar Endeksi ve Finansal Piyasalar Endeksi verileri-
dir. Bu degiskenler finansal gelisme gostergesi i¢in en uygun ve en kapsamli oldugu diistiniildiigiin-
den dolay1 tercih edilmistir. Degiskenlere iliskin agiklamalar Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 2: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degisken adlar Degisken aciklamalari Kaynak

Kayitdisi Kayitdigt ekonomi Elgin, Kose, Ohnsorge ve Yu (2021)
FD Finansal Gelisme Endeksi IMF

FI Finansal Kurumlar Endeksi IMF

FM Finansal Piyasalar Endeksi IMF
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Calismada ilk olarak serilerin duraganligini test etmek icin geleneksel ADF birim kok testi
uygulanmuistir. Daha sonra yapisal kirilmalar: dikkate alan Enders ve Lee (2012) tarafindan gelis-
tirilen yeni nesil FADF birim kok testi uygulanmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iligki-
leri de Nazlioglu, Gormus ve Soytas (2016) tarafindan literatiire dahil edilen Fourier Todo-Yama-
moto nedensellik testi ile ortaya koyulmustur.

3.1. Birim Kok Testleri

Serilerinin duragan olmas: dnemli bir unsurdur. Granger ve Newbold (1974) ¢alismasinda
serilerin neden duragan olmasi gerektigini ortaya koymustur. Seriler duragan olmadiginda sahte
regresyon ortaya ¢ikmaktadir. Bu sahte regresyon yiiziinden sonuglar tam olarak gercegi yansit-
mamaktadir. Dickey-Fuller (1979) yilinda serinin duragan olup olmadig: bulmak i¢in DF testi
¢ikarmislardir. DF testinin otokolerasyon sorununu ¢dzmek i¢in denklemin sagina bagimli degis-
kenin gecikmelerinin eklendigi teste ADF testi denilmistir. Bu test, Said ve Dickey (1984) maka-
lesine dayanmaktadir. Bu birim kok testinde veriler ti¢ farkli modelle incelenebilmektedir. Bu
modeller asagida belirtilmektedir (Ugurlu, 2006, s. 42).

Sabitsiz ve Trendsiz model

k
AY, = pYey + ) Bill¥e i+ &
i=1

Sabitli ve Trendsiz model

k
AY, = o+ oY+ ) Bl it e
i=1

i=

Sabitli ve Trendli model

AY, =ap + B +pYe 1 + ) BidY ;g
i=1
ADEF testinin hipotezleri asagidaki gibidir;
H, p =0 (seri birim koklidiir)
H, p <0 (seri duragandir)

Ancak bu ADF testi DF testinin sorunlarini ¢6zse de kirilmalari tespit edememektedir. Veri-
lerde kirilmalar olabilmekte ve ADF testi bu kirilmalar: tespit edememektedir. Kirilmalar iki
tiirli meydana gelmektedir. Bunlar: yapisal kirilmalar ve yumusak kirilmalar. Yapisal kirilmalar
gelistirilen baz1 testler (Zivot ve Andrews (1992)) ile tespit edilebilmektedir. Ancak her zaman
kirilmalar sert ve keskin olmamaktadir. Fourier temelli testler trigonometrik terimleri birim kok
modellerine dahil ederek yumusak gecisli kirilmalari tespit etmektedirler. FADF birim kok testi
Enders ve Lee (2012) tarafindan gelistirilmistir. Fourier ADF birim kok testi i¢in kullanilan de-
terministik terim asagida ki gibidir (Aydin, 2020, s.141);

kt 2wkt
) + v cos( T )

2
alt)=ag+y; sin( T

74 Maliye Calismalari Dergisi - Journal of Public Finance Studies



Kapicioglu R

Denklemde t trendi, T 6rneklem biiyiikligiinii, © = 3.1416, k ise kalint1 kareleri toplamini
minimum yapan frekans degerini ifade etmektedir. k degeri 1 ile 5 arasinda bir tamsay1 degeri
almaktadir (Destek ve Okumus, 2016, s. 77). Fourier terimlerinin eklenmesi ile elde edilen FADF
birim kok testinin denklem asagidaki gibidir.

. [2mkt 2mkt -
Ay = ay + 86+ Bye o +yusin (T ) +yacos (S25) 4 Budye i+
i=1

FADEF testinin hipotezleri asagidaki gibidir;
H, =0 (seri birim kokliidiir)
H, g < 0 (seri duragandir)

3.2. Fourier Todo-Yamamoto Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi ampirik calismalarda siklikla kullanilan testlerden biridir. ki de-
gisken arasinda bir nedensellik olup olmadigini ortaya koymaktadir. Ancak Granger nedensellik
testinde birtakim eksiklikler s6z konusudur. Granger nedensellik testi VAR ve VEC modellerinin
tahminine dayanmakta ve F testi ile arastirilmaktadir. Seriler duragan olmadiginda geleneksel F
istatistigi standart dagilima sahip olmayacaktir. Bu yiizden de Granger nedensellik testinin so-
nuglart gecerli olmayacaktir. Todo-Yamamoto (1995) ¢aligmasinda duragan olmayan serilerle de
nedensellik iliskisi arastirmanin yontemini ortaya koymustur. Todo-Yamamoto calismasinda,
serilerin diizey degerlerinin yer aldigi VAR modelinin tahmin edilebilecegi ve standart WALD
testinin uygulanabilecegini belirtmistir. Bu yontemde Granger nedensellik i¢in (p+d_ )derece-
den VAR modeli tahmin edilmektedir. Todo-Yamamoto, ilgili serinin duragan, trend etrafinda
duragan veya esbiitiinlesik olup olmadig1 dikkate alinmaksizin, bu testin p serbestlik derecesi ile
X2 dagilimina sahip oldugunu gostermistir. Burada; p, tahmin edilen VAR modelinin uygun ge-
cikme uzunlugu, d__ ise modeldeki degiskenlerin maksimum biitiinlesme derecesini ifade et-
mektedir. yontemin birinci agsamast sistemde yer alan degiskenlerin biitiinlesme derecesinin tes-
piti, ikinci agama ise sistemin tahminidir (Cil Yavuz, 20006, s. 169).

TY testinin denklemi asagidadir.

Ye=a g% ﬁlyt—l Frenanct: ﬁp+dmaxyt—(p+dmax)

H, hipotezi yokluk hipotezidir ve aralarinda nedensellik olmadigini gostermektedir

B =-=5=0)

TY testi sayesinde birim koklii verilerle nedensellik analizi yapilabilse de bu test kirilmalari
dikkate almamaktadir. Nazlioglu, Gormiis ve Soytas (2016) yilinda ¢aligmasinda verilerdeki ki-
rilmalar1 dikkate almak i¢in Fourier terimini TY testine ekleyerek Fourier TY testini elde etmis-
tir. Fourier TY denklemi agagidadir.

. [2mkt 2mkt
Ve = +ylsm(T) +y2cos( T

) Byt t ﬁPermath—(PermaX:;;) + &

Bu testinde hipotezleri ayn1 TY testinin hipotezleri gibidir. H hipotezi yokluk hipotezi yani
aralarinda bir iliski olmadigini gostermektedir (Nazlioglu ve ark., 2016, s.172).
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4. Bulgular
Calismada kullanilan verilerin grafigi asagida gosterilmektedir. Grafikten de goriilecegi
tizere verilerde trend egilimi mevcuttur. Calismada verilerin trend igeren yapilar1 géz niinde

bulundurulmustur.
Grafik 1: Degiskelerin Seyri
Kayitdisi Finansal Gelisme Endeksi
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Finansal gelisme indekslerinin ve kayitdisi ekonomi verisinin, stokastik yapilar1 dncelikle
geleneksek ADF birim kok testi ile incelenmistir. Elde edilen bulgular finansal gelisme (FD) in-
deksinin diizeyde duragan, diger tiim degiskenlerin birinci seviyede duragan oldugunu ortaya
koymustur.

Tablo 3: ADF birim kok testi

Sabit ve Trendli Sabit ve Trendli
Degiskenler Diizey 1(0) Diizey I(1)
ADF test istatistigi Olasihik ADF test istatistigi Olasiik
Kayitdist -3.168620 0.1117 -4.822548* 0.0033
FD -3.530836%* 0.0553 - -
FI -2.118380 0.5139 -5.613242% 0.0005
FM -2.462647 0.3424 -4.175053* 0.0149

Not: * ve ** notasyonlari sirastyla %1 ve %5 anlamlilig: ifade eder.
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Tablo 4: FADF test istatistikleri sonu¢

Sabit ve Trendli Sabit ve Trendli
Degiskenler Diizey I (0) Diizey I (1)
FADF . FADF .
Test istatistigi T-ist. test istatistigi T-ist.
Kayitdist -3.7537943 -4.95 -7.5466025 -4.45%
FD -5.5050179 -4.95% - -
FI -3.9100847 -4.95 -6.2169001 -4.45%
FM -4.7501379 -4.2% - -

Not: * notasyonu %1 anlamlilik diizeyini ifade eder.

Yukaridaki seriye bakildiginda FD ve FM verilerinin seviyesinde duragan oldugu goriilmek-
tedir. Kayitdist ve FI verileri ise birinci seviyede duragan olduklari gériilmektedir.

Tablo 5: Trigonometrik Terimlerin Anlamlilig1 Sonuglari

. Kritik Degerler
Degiskenler Wald F Istatikleri
%1 %5 %10
Kayitdist 3.287701 -4.95 -4.35 -4.05
FD 3.053169 -4.95 -4.35 -4.05
FI 2.968521 4.95 -4.35 -4.05
FM 0.248856 -4.45 -3.78 -3.44

Yukaridaki tabloda gosterilen sonuglara bakildiginda trigonomertik terimlerin anlamli olma-
dig1 bulgusu elde edilmistir. Bu ylizden ADF testinin sonuglar1 dikkate alinacaktir.

Tablo 6: Fourier Todo-Yamamoto Nedensellik Testi

Fourier Todo-Yamamoto Nedensellik Testi

Degiskenler -

Wald Ist. Olasiik k p
kayitdisi»FD 1.556 0.245 3 1
FD-»kayitdisi 0.793 0.372 3 1
kayitdisi-»FI 0.892 0.354 1 1
Fl»kayitdisi 0.521 0.461 1 1
kayitdisi»FM 2.765 0.268 3 2
FM-»kayitdisi 6.114 0.085%** 3 2

Not: *** notasyonu %10 anlamlilik diizeyini ifade eder. k ve p ise sirasiyla uygun frekans sayisi ve gecikme uzunluklaridir.

Yukaridaki tablo 6°’da Fourier Todo-Yamamoto nedensellik testinin sonuglar1 ele alinmakta-
dir. Testin sonucuna gore kayitdisi ile FM arasinda nedensellik bulunmus, nedensellik yonii fi-
nansal piyasalar endeksinden kayitdisi ekonomiye dogru bulunmustur. Bu da demek oluyor ki
Tirkiye’de kayitdisi ekonomi, incelenen donemde finansal piyasalarda yasanan degisimlerden
etkilenmektedir. Diger verilerde bir nedensellik bulunamamistir.

5. Sonug¢

Kayitdis1 ekonomi kavrami, hemen hemen her iilkenin sorunudur. Ulkenin gelismislik sevi-
yesinin artmast ile kayitdisi ekonominin azaldigina dair ampirik ¢aligmalar mevcuttur ancak yine
de gelismislik seviyesinin artmasi kayitdisi ekonomi sorununu tamamen bitirmemektedir. Yapi-
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sal sorunlar nedeniyle kayitdisi ekonomi gelismemis ve gelismekte olan iilkelerde daha fazla go-
riilebilmektedir (Schneider, 2006; Schneider ve Enste, 1998; Schneider ve Klinglmair, 2004).

Kayitdis1 ekonominin nedenlerinden biri olarak finansal gelisme de gosterilebilmektedir. Fi-
nansal gelisme sayesinde paranin takibi daha kolay yapilabilmektedir. Ayrica finansal sistem
sayesinde bireyler ve firmalar gesitli avantajlardan yararlanabilmektedir. Bu avantajlardan birine
ornek olarak kredi kullanimina ulagmalarinin kolay olmasi gosterilebilir. Bireylerin ve firmala-
rin kredi kullanmalar: igin kayitli ekonomide faaliyet gostermeleri gerekecektir. Bu da kayitl
ekonomide faaliyet gostermek igin bireyleri ve firmalari tesvik edecektir.

Bu ¢alismada finansal gelisme 3’e ayrilmistir. Bunlar; finansal gelisme, finansal kurumlar ve
finansal piyasalardir. Verilerin skolastik egilimleri ADF ve FADF birim kok testleri ile incelenmis
ve daha sonra Fourier Todo-Yamamoto nedensellik testi ile aralarindaki iliski incelenmistir. Elde
edilen bulgularda finansal piyasalarla kayitdisi ekonomi arasinda bir nedensellik bulunmustur. Bul-
gularin sonuncunda finansal piyasalar kayitdisi ekonominin nedeni oldugu ortaya konulmustur.

Finansal piyasalar, “mali varlik” olarak tanimlanan kiymetli evrak niteligindeki belgelerin ali-
nip satildig1 yerdir (SPL, 2014, s. 4). Finansal piyasalar sayesinde bireyler ve firmalar tasarruflarini
¢esitlendirebilmektedir. Firmalar artik hisse senetleri, tahviller ve toptan para piyasalar1 sayesinde
paralarini artirabilirler. Bu yilizden finansal piyasalar onemlidir. Firmalara ve kisilere paralarint
artirmak i¢in ¢esitli yollar sunmaktadir (Svirydzenka, 2016, s. 4). Diizgiin ve etkin finansal piyasa-
lar sayesinde, kayitli ekonomide faaliyet gostermenin sonucunda firmalarin ve bireylerin elde ede-
cekleri gelir kayitdis1 ekonomide elde edecekleri gelirden daha fazla olabilmektedir. Bu yiizden
firmalar ve bireyler kayitdisi ekonomi yerine kayitli ekonomide faaliyet gostereceklerdir.

Bu ¢alismada kayitdisi ekonomi ile finansal gelisme arasindaki iliski incelenmistir. Finansal
gelismenin gostergelerinden biri olan finansal piyasalar ile kayitdisi ekonomi arasinda nedensel-
lik bulunmustur. Tiirkiye’de kayitdist ekonomi, incelenen zamanda finansal piyasalardan etkilen-
mektedir. Tiirkiye ornegi ele alinarak yapilan bu ¢alismanin da ortaya koydugu gibi finansal pi-
yasalar kayitdisi ekonomi i¢in 6nemlidir.

Literatiirde yapilan ¢aligmalarda da finansla gelisme ve kayitdisi ekonomi arasinda nedensel-
lik bulunmustur (Bayar ve Oztiirk, 2019; Kum, 2020). Calismada literatiirii destekleyecek sonug-
lar elde edilmistir. Finansal gelisme ve kayitdis1 ekonomi arasinda bir iliski ortaya konulmus ve
finansal gelisme kayitdisi ekonominin nedenlerinden biri olarak ortaya konulmustur. Kayitdisi
ekonomi ile miicadele ederken finansal gelismenin kayitdisi ekonomi tizerindeki etkisi dikkate
alimmalidir. Finansal gelisme sayesinde hem paranin akisi takip edilebilecek ve kisiler ¢esitli
avantajlardan yararlanabilecektir. Bu yiizden de kayitdisi ekonomi azalacaktir.

Hakem Degerlendirmesi: Dis bagimsiz.
Cikar Catigmasi: Yazar ¢ikar ¢atigmasi bildirmemistir.
Finansal Destek: Yazar bu ¢alisma i¢in finansal destek almadigini beyan etmistir.

Peer-review: Externally peer-reviewed.
Conflict of Interest: The author has no conflict of interest to declare.
Grant Support: The author declared that this study has received no financial support.

78 Maliye Calismalari Dergisi - Journal of Public Finance Studies



Kapicioglu R

Kaynakga/References
Ajide, F. M. (2021). Shadow economy in Africa: How relevant is financial inclusion? Journal of Financial Regulation
and Compliance, 29(3), 297-316. https://doi.org/10.1108/JFRC-10-2020-0095

Aslan, O., ve Korap, H. L. (2006). Tiirkiye’de finansal gelisme ekonomik biiyiime iliskisi. Mugla Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi (ILKE), 17, 1-20. http:/www.sobbiad.mu.edu.tr/index.php/asd/article/
view/185

Aslan, O., ve Kiigiikaksoy, 1. (2006). Finansal gelisme ve ekonomik biiyiime iliskisi: Tiirkiye ekonomisi iizerine
ekonometrik bir uygulama. ekonometri ve istatistik dergisi, 4, 12-38.

Aydin, M. (2020). Secilmis OECD iilkelerinde g¢evre vergilerinin ¢evre kirliligi tizerindeki etkileri: Yapisal
kirilmalt nedensellik testinden kanitlar. Uluslararas: Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi, 28, 137-154.
https://doi.org/10.18092/ulikidince.704936

Bayar, Y., & Ozturk, O. F. (2016). Financial development and shadow economy in European Union transition
economies. Managing Global Transitions, 14(2), 157-173. http:/www.fm-kp.si/zalozba/ISSN/1581-
6311/14_157-173.pdf

Bayar, Y., & Oztiirk, O. F. (2019). Economic freedom, globalization, and the shadow economy in the European
Union transition economies: A panel cointegration analysis. Organizations and Markets in Emerging
Economies, 10(2), 378-391. https://doi.org/10.15388/omee.2019.10.19

Berdiev, A. N., & Saunoris, J. W. (2016). Financial development and the shadow economy: A panel VAR analysis.
Economic Modelling, 57, 197-207. https://doi.org/10.1016/j.econmod.2016.03.028

Bose, N., Capasso, S., & Wurm, M. A. (2012). The impact of banking development on the size of shadow economies.
Journal of Economic Studies, 39(6), 620—638. https://doi.org/10.1108/01443581211274584

Canh, N. P., & Thanh, S. D. (2020). Financial development and the shadow economy: a multi-dimensional analysis.
economic analysis and policy, 67, 37-54. https://doi.org/10.1016/j.eap.2020.05.002

Capasso, S., & Jappelli, T. (2013). Financial development and the underground economy. Journal of Development
Economics, 101, 167-178. https://doi.org/10.1016/j.jdeveco.2012.10.005

Cestepe, H. ve Yildirim, E. (2015). Tiirkiye’de finansal gelisme ve ekonomik biiytime iliskisi. Uluslararasi Yonetim
Iktisat ve Isletme Dergisi, 16, 12-26.

Cil Yavuz, N. (2006). Tirkiye de turizm gelirlerinin ekonomik bilylimeye etkisinin testi: Yapisal kirilma ve
nedensellik analizi. Dogus Universitesi Dergisi, 7(2), 162—171. https:/doi.org/10.31671/dogus.2019.249

Destek, M. A. ve Okumus, 1. (2016). Satin alma giicii paritesi hipotezi gegerliliginin Fourier birim kok testleri ile
incelenmesi: OECD iilkeleri 6rnegi. Gaziantep University Journal of Social Sciences, 15(1), 73—87. https://doi.
org/10.21547/jss.256741

Elgin, C., Kose, M. A., Ohnsorge, F., & Yu, S. (2021). Understanding informality. In CERP Discussion Paper No.
16497. https://doi.org/10.2139/ssrn.3916568

Erdem, E. (2010). Para Banka ve Finansal Sistem. Ankara: Detay Yayincilik.

Europol. (2015). Why is cash still king? A strategic report on the use of cash by criminal groups as a facilitator for
money laundering. Trends in Organized Crime, 18(4), 355-379. https://doi.org/10.1007/s12117-015-9256-x

Gharleghi, B., & Jahanshahi, A. A. (2020). The shadow economy and sustainable development: The role of financial
development. Journal of Public Affairs, 20(3), 1-6. https://doi.org/10.1002/pa.2099

Gobbi, G., & Zizza, R. (2007). Does the underground economy hold back financial deepening? Evidence from the
Italian credit market. In Banca D’ Italia Eurosistema Working Paper No. 646. http://onlinelibrary.wiley.com/
doi/10.1111/5.1538-4616.2010.00331.x/full

Inangli, S., Altintag, N. ve Inal, V. (2016). Finansal gelisme ve ekonomik bityiime iliskisi: D-8 6rnegi. Kastamonu
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 14(4), 36—49. http:/dergipark.gov.tr/iibfdkastamonu/
issue/29650/318425

Khan, S., Abdul Hamid, B., & Rehman, M. Z. (2021). Determinantsthe of shadow economy in OIC and non-OIC
countries: The role of financial development. International Journal of Emerging Markets. https:/doi.
org/10.1108/IJOEM-02-2020-0193

Kum, H. (2020). Finansal gelisme ve kayit dis1 ekonomi arasindaki iliski: Tiirkiye 6rnegi. 4th International Zeugma
Conference on Scientific Researches, Mayis 29-31, 140.

Maliye Calismalari Dergisi - Journal of Public Finance Studies 79



Kayitdisi Ekonomi ve Finansal Gelisme Arasindaki iliski: Tiirkiye Ornegi

Levine, R. (1997). Financial development and economic growth: Views and agenda. Journal of Economic Literature,
35(2), 688-726.

Nazlioglu, S., Gormus, N. A., & Soytas, U. (2016). Oil Prices and real estate investment trusts ( REITs ): Gradual-
shift causality and volatility transmission analysis. Energy Economics, 60, 168—175. https://doi.org/10.1016/].
eneco.2016.09.009

Njangang, H., Nembot, L. N., & Ngameni, J. P. (2020). Does financial development reduce the size of the informal
economy in Sub-Saharan African countries? African Development Review, 32(3), 375-391. https://doi.
org/10.1111/1467-8268.12446

Sarug, N. T. (2013). Vergi uyumu: Tiirkiye ve diinyada giincel geligmeler. Ankara: Akademisyen Kitabevi.

Savasan, F., Yardimcioglu, F. ve Demir, 1. (2016). Tiirkiye’de kayitdisi ekonomi: Zaman serisi ve panel veri MIMIC
tahminleri. Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalar: Dergisi, 4(2), 161-200. http://search.ebscohost.com/
login.aspx?direct=truevedb=buhveAN=115347079vesite=chost-live

Schneider, F. (1997). The shadow economies of western europe. I[EA Economic Affairs, 42—48.
Schneider, F. (2006). Shadow economies around the world : What do we know ? In CESifo Working Paper No.1806.

Schneider, F., & Enste, D. (1998). Increasing shadow economies all over the world - fiction or reality. In /74
Discussion Paper No.26. https://doi.org/10.2139/ssrn.166559

Schneider, F., & Enste, D. H. (2000). Shadow Economies: size, causes and consequences. Journal of Economic
Literature, 38, 77-144.

Schneider, F., & Klinglmair, R. (2004). Shadow Economies around the world : What do we know? In /Z4 Discussion
Paper No.1043.

SPL. (2014). Finansal piyasalar. Lisanslama Sinaviar: Calisma Kitaplar: Ders Kodu: 1006 kitabi iginde.

Straub, S. (2005). Informal sector: The credit market channel. Journal of Development Economics, 78, 299-321.
https://doi.org/10.1016/j.jdeveco.2004.09.005

Sugozi, 1. H. (2008). Kayit dist ekonomiyi 6nlemede vergi politikalari. Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
171-193.

Svirydzenka, K. (2016). Introducing a new broad-based index of financial development. IMF Working Paper 16/5.
https://doi.org/10.5089/9781513583709.001

Ugurly, E. (2006). Reel doviz kuru ve ekonomik biiyiime: Tiirkiye. (Yiiksek Lisans Tezi). Istanbul Teknik Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

80 Maliye Calismalari Dergisi - Journal of Public Finance Studies



