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Finansal Gelisme ve Ticari Acikhigin Kayit Disi Ekonomi Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye'den Ampirik Kamtlar

Hatice IMAMOGLU"

(074

Bu ¢aligma, finansal sektoriin gelisimi ile kayitdisi ekonomik faaliyetler arasindaki ampirik iligkiyi Tiirkiye
Ornegi icin aragtirmayr hedeflemektedir. Bu caligmada, 1960 ve 2015 yillarmi kapsayan zaman serisi analizi
kullamlmugtir. Oncelikle, GLS Tabanli Birim K&k Testleri kullanilarak serilerin duraganliklari test edilmis, daha sonra
Maki’nin (2012) esbiitiinlesme testi kullanilarak modelin uzun dénemli iligkisinin olup olmadig: test edilmek suretiyle
son agamada tamamen degistirilmis siradan en kiiciik kareler (FMOLS) teknigi kullanilarak hata diizeltme katsayisi,
uzun, ve kisa donem katsayilari hesaplanmigtir. Zaman serisi analizinden elde edilen sonuglar, finansal sektoriin
biiylimesinin kayitdisi ekonomi {izerinde olumlu ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Bu bulgu, finansal sistemin gelisiminin, kayitdisi ekonomik faaliyetlerin genislemesine katkida
bulundugunu gostermektedir. Calismanin dikkat ¢eken bir diger bulgu ise, ticaret agikliginin uzun vadede kayitdigi
ekonomi iizerindeki azaltic1 etkisi oldugudur.
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Impact of Financial Development, Trade Openness on Informal Economy:
Empirical Evidence from Turkey

ABSTRACT

This study aims to investigate the empirical relationship between the development of the financial sector and
informal economic activities in Turkey. Firstly, the stationarity of the series was tested by using GLS-based unit root
tests. Then, the existence of long-term relationship of the model was tested using Maki (2012)’s cointegration test.
Finally, in the last stage, the Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) technique was applied to estimate the
error correction, long-term and short-term coefficients. The results obtained from timeseries analysis show that the
growth of the financial sector has a positive and statistically significant effect on the informal economy. This finding
indicates that the development of the financial system contributes to the expansion of informal economic activities.
Another striking finding of the study is the reducing effect of trade openness on the informal economy in the long
term. These results offer important implications for policy design for developing countries.
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1. GIRIS

Kayitdisi ekonomi, yalnizca tiim yasadisi faaliyetlerin toplami degil, ayni zamanda
kamuya bildirilmeyen yasal ekonomik faaliyetleri de icerir. Ilgili literatirde kayitdist
ekonominin boyutunu 6lgmeye yonelik 6nemli sayida caligma bulunmaktadir (Zafar ve Tuhin,
2024; Almenar vd, 2020; Giiler ve Ekrem, 2018; 1marnoglu, 2016; Fethi vd., 2006, Williams,
2011, 2010, ve 2008; Williams ve Round, 2009). Kayitdis1 ekonomi, enformel ekonomi, golge
ekonomisi, ikinci ekonomi ve paralel ekonomi gibi cesitli isimlerle anilmaktadir.

Kayitdis1 ekonomi, istatistiklerde Ol¢limii yer almayan ekonomik faaliyetleri igerir;
bunlar hem yasadis1 faaliyetlerden olusur hem de yasal ancak bildirilmemis gelirleri kapsar.
Kayitdisi ekonomi kavrami literatiirde cesitli sekillerde tanimlanmustir. Schneider (1986),
kayitdis1 ekonominin basitce katma degere ve milli gelire dahil edilmesi gereken ancak
hiikiimete bildirilmeyen tiim ekonomik faaliyetler oldugunu belirtmistir. Diger yandan, Smith
(1994), kayitdist ekonominin, belirli bir iilkenin yillik kayitl gayri safi yurti¢ci hasilasina
(GSYIH) eklenmemis yasal ve/veya yasadisi iiriin ve hizmetlerin pazar sepetinin toplami
oldugunu 6ne siirmiistiir. Frey ve Schneider (2000), kayitdisinin tam anlamiyla milli gelire
eklenmesi gereken ancak eklenmemis tiim faaliyetleri icerdigini vurgulamistir. Ayrica, Chye vd.,
(2011), kayitdis1 ekonominin, yasal veya yasadisi, hiikkiimetin gézleminden, diizenlemesinden ve
vergilendirmesinden kacan tiim islemler olarak tanimlamistir. Bilen ve Sahan (2022) ise
kayitdist ekonomik faaliyetleri igletmelerin faaliyetlerinin belirli bir béliimiiniin devletten sakl
tutulmas1 olarak tanimlamaktadir.

Kayitdisi ekonominin hem olumsuz hem de olumlu etkileri vardir. Olumsuz etkileri hem
mikro ekonomik hem de makro ekonomik diizeyde ortaya ¢ikmaktadir. Kayitdisi ekonominin
makroekonomide giivensizlige neden oldugunu, bunun da yanlis ve basarisiz politika yapimina
yol agtigin1 belirtmislerdir (Ogiing ve Yilmaz, 2000; Schneider ve Enste, 2000). Bazi1 firmalar
kayitdisilig1 kullanarak resmi firmalara gore rekabetci bir fiyat avantaji saglamak i¢in kullanirlar.
Hem kurumsal hem de bireysel diizeyde sosyal giivenlik katki paylarindan ve vergi
yilikiimliilikklerinden kaginmak, sosyal giivenlik kurumlarinin mali konumlarinin ve devlet
biit¢esinin bozulmasina, dolayisiyla sosyal gerilimlere ve diisiik gelirlilerin yagam standartlarinin
diismesine neden olmaktadir. Buna karsilik, kayitdisi faaliyetlerin olumlu yonii de bulundugu
belirtilmektedir soyle ki, kayitdigi firmalar daha fazla emek talep etti§inden istihdam firsatlari
yaratir; boylece bireylerin satin alma giicleri daha diigiik fiyatlarla arttig1 i¢in sosyal refah
artabilir. Ote yandan Schneider ve Enste (2000), kayitdisi ekonomiden elde edilen gelirin en az
iicte ikisinin kayith ekonomiye harcandigini ve bunun olumlu bir etkiyi temsil ettigini
belirtmislerdir.

Ekonomik reformlar, yiiksek vergiler, hiikiimetten beklenen diisiikk hizmet kalitesi,
yolsuzluk, hiikiimetin yavas otokratik sistemleri, zorunlu sigorta, hiikiimet veya siyasi
degisiklikler nedeniyle mevzuatta siirekli degisiklikler olmas1 gibi faktdrler nedeniyle bireylerin
ve isletmelerin kayitdisi ekonomiye daha fazla yoneldigini vurgulanmaktadir. Hiikiimetlerin
diizenleyici Onlemleri ve/veya vergilendirme politikalari nedeniyle bazi isletmeler kayitdisi
ekonomide ticarete baslamaktadirlar (Marinov, 2008). Ogiing ve Yilmaz (2000), kayitdist
ekonominin bireylere ya da isletmelere 6denmesi gereken vergileri igeren yolsuzluklar, ¢alisma
saatleri ve/veya emeklilige iliskin devlet diizenlemeleri, vergilerin artmasi, devlet
diizenlemelerinin artmasi, isgilicii piyasasi ve sosyal giivenlik katkilar1 nedeniyle olustugunu
belirtmiglerdir. Bu nedenlerin 6tesinde Maurin vd., (2006), bireylerin etnik parcalanma,
yolsuzluk algis1 ve devlet hizmetlerinin kalitesinden hosnutsuzluk nedeniyle kayitdisi
ekonomiye yoneldigini belirtmistir. Son olarak, Dabla-Norris vd., (2008) ayrica artan
vergilendirmenin, artan hiikiimet miidahalesinin, yasal ¢er¢evedeki eksikliklerin ve hatta finansal
kisitlamalardan dolay1 kayitdisi ekonomiye dogru kaymasina katkida bulundugunu vurguladi.
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Kayitdisi ekonomiyi 6lgmek oldukca zordur. Schneider ve Enstenin (2000) belirttigi
gibi, kisi ve kurumlar tarafindan yiiriitiilen kayitdis1 faaliyetleri beyan edilmeyen dolayisiyla
gizli olan bir seyi dlgmek gayet zordur (Ogiing ve Yilmaz, 2000). Dogrudan ve dolayl parasal
yaklagimlar, dolayli gelir ve harcama yaklagimlarindaki tutarsizliklar, dolayli parasal olmayan
yaklagimlar ve model yaklagimlar olmak iizere, kayitdist ekonominin biyikligini ve
bliylimesini 6lgmek icin kullanilabilecek ¢esitli yaklagimlar mevcuttur (Williams, 2008;
Georgiou 2007; Schneider 1986; Schneider 1994; Schneider 1998; Feige, 1989).

1.1 Kayitdisi Ekonomi ve Finansal Sektor

Capasso ve Jappelli (2013) finansal piyasanin piyasalara giren etkin aracilar
gelistirdigini, kredi maliyetlerini azalttigin1 ve kayitdisinda faaliyet gostermeye devam etmenin
firsat maliyetini artirdigini iddia etmistir. Mali piyasa gelisimi ile kayitdisi ekonomi arasinda ters
bir iliski oldugunu 6ne siirmektedirler. Isletmelere, bir plan gerektirmeyen diisiik getirili
teknolojiyi secenler ile dis finansman gerektiren yiiksek getirili teknolojiyi secenler arasinda
teknik bir model Onerilmistir. Yiiksek getirili teknoloji terciheden isletmelerin, dis finansmana
ihtiya¢ duyulmasi durumunda daha fazla teminat vermesi ve kredi maliyetini diislirmesi
gerektigi sonucuna varilmistir. Capasso ve Jappelli (2013) vergi kacak¢iliginin ve kayitdisi
ekonominin boyutunun finansal gelisim yoluyla azaltilabilece§ini gdstermek icin ampirik
kanitlar sunmugtur. Kayitdisi faaliyetlerle viicut bulan isletmeler, yiiksek kredi maliyeti
nedeniyle kayitdisi ekonomiyi firsat maliyeti artmaktadir. Mali gelisme, literatiirdeki birgok
calismanin gosterdigi gibi, kredi maliyetini diisiiriir ve kayitdisiligin firsat maliyetini artirir
(Hachicha, 2008). Finansal sektorde gelisme kaydedilmesi ile kayitdist ekonominin
boyutlarindaki kiiclilme son donemde birgok arastirmaci tarafindan vurgulanmistir (Bkz.
Gharleghi and Jahanshahi, 2020; Njangang vd., 2020).

Blackburn vd., (2012)’e gore, kredi piyasasi kosullar1 kayitdisi ekonominin biiyiikliigiinii
etkiledigi sonucunu savunur. Mali gelisme ile kayitdist ekonomi arasindaki etkilesim iki
kavrama gore ele alimmustir. [k kavramda, finansal sektor gelisiminin olmamasi, bireyleri gizli
faaliyet gostermeye tesvik etmekte, bu da onlari resmi kural ve diizenlemelerden muaf tutmakta,
ancak yasal olarak faaliyet gostermenin faydasimi ortadan kaldirmaktadir. Ikinci kavram
acisindan, finansal gelisimin eksikligi, bireyleri resmi ekonomi yiiriitiiliirken kayitdis1 islemler
yapmaya da tesvik etmektedir. Ozdes vergi yiikiimliiliigii ve 6zdes kredi piyasasina erigim
varsayimi altinda, bireyler, finansal gelismenin aracilar iizerindeki etkisinin bir sonucu olarak
gercek gelirlerini eksik bildirerek vergi kagirirken kayithi sektorde de faaliyet gosterirler.

1.2 Kayitdisi Ekonomi ve Ticaret Acikhigi

Ghosh ve Paul (2008) ¢alismalarinda ticaret agiklig ile pozitif bir korelasyonla biiyiiyen
kayitdis1 ekonomik faaliyetine dair ampirik kanitlar sunmaktadir. Buna neden olarak da artan
ticaret reforumlarinin artirmis oldugu rekabetci ortamda varolabilme adina maliyetlerden kisma
baglaminda isgiicii giderlerinden kisilmasina ydnelim olmaktadir. Oteyandan, Elgin ve Oyvat
(2013) ticari acikhigmin kayitdisi ekonomi ile pozitif veya negatif bir korelasyona sahip
olabilecegini belirtmislerdir. Aragtirmacilara gore, acgiklik, kayitdisi sektoriin kayitli sektore disa
bagimli olmasimi kolaylastirdiginda pozitif bir korelasyon beklenirken, uluslararasi ticarette
aciklik hiikiimetin kayitdigi {iretimi inceleme kabiliyetini kolaylagtirdiginda negatif bir
korelasyonun olugsmasina neden oldugunu belirtmistir. Literatiirde siiregelen bu fikir ayrimina
farkl1 bir perspektif sunma niteliginde olarak son donemde yeni caligmalar yapilmistir. Bu
noktada ticaret ve kayitdisilik arasindaki hassas dengenin alti ¢izilmeye c¢alisilmistir. Esaku
(2021)’in caligmasinda belirttigi {izere ekonomilerini serbest ticarete ve yatirima agan iilkelerde,
ticaret hacmini artirirken kayitdigi faaliyetlerin azaldigini belirtmektedir. Ticari agikligin artmasi
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ile kayitdisi ekonominin boyutlarindaki kiigiilme son dénemde bir¢ok arastirmaci tarafindan
vurgulanmistir (Bkz. Goel vd., 2019; Esaku, 2021).

1.3 Calismanin Amaci

Bu calisma, finansal sektoriin gelisiminin ve ticaretin kayitdisi ekonomideki roliinii
Tiirkiye 6rneginde aragtirmayr hedeflemektedir. Tiirkiye’nin 6rnek iilke olarak secilmesinin en
biiyiik nedenledirnen biri kayitdist ekonominin Tiirkiye ekonomisinde biiyiik bir yer tutmasidir.
Diger bir sebep ise Tiirkiye’de, 2000'li y1llardan sonra finansal sektoriin hizla gelisip ekonomide
ve sektorlerinin desteklenmesinde 6nemli bir role sahip olabilecegi varsayimidir. Bu sebepten
dolay1 bu c¢alisma, gayri resmi faaliyetlerin maliyet sektoriindeki gelismeler tarafindan
belirlenmesi biiyiik 6nem arz ettigini savunur ve bdylesine gelismekte olan bir iilkede gayri
resmi faaliyetler ile finansal sektor gelisimi arasindaki etkilesimleri incelemenin arastirmacilar
icin ilging olacagini savunmaktadir.

Schneider ve Savasan (2007), DYMIMIC yaklasimin1 benimseyerek Tiirkiye'deki
kayitdist ekonominin biiyiikligiinii incelemis ve 1999 icin %31,1 ve 2005 yilinda %35,1
oranlarina ulagmigtir. Tirkiye Cumbhuriiyeti Bagsavciligi Strateji ve Biitge Baskanliginca
yaymlanan Kayitdis1 Ekonomi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporunda (KEOIK, 2022) belirtildigi
iizere Tiirkiye’de yapilan kayitdist ekonomi 6l¢timleri, bu biiyiikliiglin hi¢ de azzimsanmayacak
boyutlarda oldugununun altin1 ¢izmektedir. Dolayisiyla bu rakamlarin oldukga yiiksek olusu; bu
nedenle Tiirkiye'de finansal sektdriin bu tiir kiimeler tizerindeki roliinii incelemek, ilgili literatiire
onemli bir katki saglayacaktir.

Bir sonraki boliimde, bu c¢alismada kullanilan teorik cergeveyi agiklanmigtir. Daha
sonraki boliimlerde ise bu c¢alismada kullanilan verileri ve ampirik analizler i¢in kullanilan
metodolojiyi agiklar. Bir sonraki kisimda ise ampirik sonucglar ve tartigsmalar1 sunularak son
olarak, sonu¢ kismina yer verilmistir.

2. TEORIK ANLAMDA MODELIN DUZENLENMESI

Bu calismadaki teorik cergevenin kaynagi, finansal gelisme ve ticaret agikliginin
kayitdist ekonomik faaliyetlerin belirleyicileri olabilecegi gorisiidiir. Ayrica igsizlik ve faiz orani
bu etki incelenirken kontrol degiskenleri olarak modeled yeralmigtir. Boylece, denklem (1)
asagidaki gibi 6nerilmektedir:

KDE, = f (FG/* ,TAP= i55P2 Fzf+) 1)

Denlemdeki FG finansal gelismenin bir temsilcisi, TA ticaret aciklig, ISS issizlik oram
ve FZ faiz oranimi temsil etmektedir. Bu arada, Bi, B, Ps, ve P4 regresorlerin katsayilaridir.
Finansal gelismenin kayitdisi ekonominin gelisimine olumsuz katki saglamasi beklenmektedir.
Uzun vadede kayitdist ekonomideki biiylime etkilerini karakterize etmek i¢in Denklem 1
logaritmik bir yapi ile asagidaki gibi ifade edilebilnir:

InKDE, = f, + B, InNFG, + B, InTA, + B, IniSS, + B, InFZ, + &, )

Denklemdeki InKDE, t donemindeki kayitdisi ekonomi degiskeninin logarithmik
formunu, InFG finansal gelisme degiskeninin logarithmik formunu, InTA uluslararasi ticaret
degiskeninin logarithmik formunu, IniSS issizlik degiskeninin logarithmik formunu, InFZ ise
faiz oran1 degiskeninin logarithmik formunu ve € hata terimini ifade etmektedir.

Denklem 2'deki bagimli degiskenler, belirleyicilerindeki bir degisikligin ardindan uzun
vadeli denge seviyelerine hizli bir sekilde uymayabilir. Bu nedenle, asagidaki hata diizeltme
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modelleri tahmin edilerek bagimli degiskenlerin kisa ve uzun vadeli seviyeleri arasindaki
ayarlama hiz1 yakalanabilir (Katircioglu 2010):

n n n
AInKDE, = 3, + Zﬁlﬂ InKE,_; + Z,@z AInFG,_; + Zﬁa AlnTA,_;
P

j=0 Jj=0
n n
+ Zm Alnlss, ; + Z Bs AINFZ,_; + Bse; 4
j=0 Jj=0
+ u, (3)

Denklem 3’deki A sembolii ile KDE, FG, TA, ISS ve FZ aciklayici degiskenlerindeki farki
temsil eder. g, ise Denklem 2'den tahmin edilen bir periyot gecikmeli hata diizeltme terimidir
(ECT). ECT, bagiml1 degiskenlerin kisa vadeli ve uzun vadeli degerleri arasindaki dengesizligin
her periyotta ne kadar hizli ortadan kaldirildigini1 gosterir. Hata diizeltme teriminin beklenen
goOstergesi teorik olarak negatiftir (Gujarati ve Porter, 2003).

3. VERIi VE YONTEM

Bu calismada veri erigebilinirliginden &tiirii 1960 ve 2015 doénemini kapsayan yillik
verilerden yararlanilmistir. Calismanin degiskenleri, Tirkiye'deki kayitdisi ekonominin
biyiikliigii (KDE), finansal gelisme (FG) icin bir gosterge olarak bilesik finansal gelisme
endeksi, ihracat ve ithalati toplamu tarafindan temsil edilen ticaret agikligi olarak TA, igsizlik
orani olarak ISS ve faiz oran1 FZ’dir. TA degiskeni Diinya Veri Bankasi'ndan, FZ ise Tiirkiye
Istatistik Kurumu'nun istatistiksel gostergeler kitapgigindan alinmistir. FZ, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nin faiz oranlarini temsil eden yillik iskonto oranidir. KDE ve FG degiskenleri
ise ayr1 ayr1 hesaplanmistir. FG degiskeni bir endeks olup bilesen faktér analizi yontemiyle
hesaplanmistir. KDE ise asagida detayli olarak agiklanacak olan MIMIC modeli kullanilarak
hesaplanmustir.

Literatiir, yukarida bahsedildigi gibi, kayitdisi ekonomi ile ilgili degiskenleri 6l¢gmek igin
cesitli alternatifler sunmaktadir. Bu yaklagimlar kabaca dogrudan yaklasimlari, dolayh
yaklagimlar1 ve MIMIC modellerini icerir (Bkz. Ogiing and Yilmaz, 2000; Us, 2002). Erkus ve
Karagdz (2009) Tanzi’nin yontemi, Yurdakul (2008) basit parasal yontem ve Ogiing ve Yilmaz
(2000) ise dogrudan ve dolayli olan cesitli yontemleri kullanarak kayitdis1 ekonominin
boyutlarin1 6lgmiistiir. Bu ¢aligmada ise kayitdisi ekonomi degiskeni, nedenler ve gostergeler
kullanan MIMIC yaklasimi model ile hesaplanmistir. Savasan vd., (2016) belirttigi lizere
MIMIC (¢oklu neden-¢oklu gdsterge) model yontemi kayitdisiligin hem nedenlerini hem de
gostergelerini ele aldifindan Otilirii diger yontemlere nazaran dstiinliik saglamaktadir. Bu
calismada kayitdisi ekonominin temsili olarak dort neden degisken ve iki gosterge degisken
kullanilarak tahmin edilmistir (Schneider, 2009; Frey ve Weck-Hannemann, 1984). Bu
caligmada istihdam edilecek olan kayitdisi ekonominin nedenleri vergi yiikii, enflasyon, issizlik
ve serbest ¢alismadir. (Bkz. Schneider, 2009).

Enflasyon, tiiketici fiyatlarindaki yillik ylizde degisimdir. Vergi yiki, gelir vergisi gibi
dogrudan vergiler, katma deger vergisi (KDV) gibi dolayli vergiler ve sosyal giivenlik
katkilarindan olusmaktadir. Issizlik, isgiiciiniin yiizdesi olarak issizlik oranini ifade etmektedir.
Serbest meslek, toplam istihdamin yiizdesi olarak serbest meslek sahibi sayisini temsil eder.
Tim neden degiskenleri OECD istatistik veri tabanindan elde edilmistir. Bu calismada
kullanilacak olan kayitdisi ekonominin gostergeleri, kayith ekonomideki isgiiciine katilim oram
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ve Gayri Safi Yurtici Harila (GSYIH) biiyiime oramidir. GSYIH biiyiime orani, Diinya Veri
Bankasi'ndan elde edilen Tiirk Liras1 bazinda piyasa fiyatlarinda Gayri Safi Yurtigi Hasilanin
yillik yiizde biiyiime oranini ifade etmektedir. Isgiiciine katilim orani ise 15-64 yas arasi calisma
araligindaki niifus oraninin toplam isgiiciine olan orani olarak hesaplanmistir. Isgiiciine katilim
orani OECD istatistik veri tabanindan alinmustir.

MIMIC modelinin katsayilari, IBM AMOS yazilimi araciligiyla maksimum olabilirlik
yontemi kullanilarak tahmin edilmistir. MIMIC modelinde, kayitdisi ekonomi, ¢esitli neden
degiskenleri ve gosterge degiskenleri ile gizil degisken olarak ele alinmaktadir. GSYIH biiyiime
oraninin katsayisi, en yiiksek R-karesine sahip oldugu i¢in normallestirme amaciyla -1 ile
sinirlandirilmigtir. Nedenler arasindaki etkilesim, kayitdisi ekonomi, gdstergeleri sirasiyla su
sekilde yazilir:

Kayitdist Ekonomi, = y,enflasyon, + y,issizlik, + yyvergi yiki,

+y,serbest calisma, + £,

(4)
GSYIH biiyiime orant, = A, Kayitdisi Ekonomi + &, (5)
isgiicii Parca Orani, = A,Kayitdist Ekonomi + &, (6)

Bu caligmada, Dell'Anno ve Schneider (2009) tarafindan 6nerilen kiyaslama prosediirii
kullanilarak kayitdis1 ekonominin hacmini yillik GSYIH'nin yiizdesi olarak tahmin etmek i¢in
kullanilmugtir,

Ote yandan, literatiirde finansal sektor gelisimini 6lgmek icin kullamlan gesitli
belirleyiciler, c¢esitli vekilleri igermektedir. Bu ¢aligmada, Beck vd., (2000) ve Levine vd., (2000)
tarafindan yapilan ¢caligmalarda degisken se¢imine paralel bir bilesik finansal gelismislik endeksi
olusturmak i¢in bes farkli alt bilegen kullanilacaktir. Finansal gelismenin belirleyicileri sunlardir:
(1) ticari banka varliklarinin toplam banka varliklarina orani (V), (2) bankacilik sektoriine gore
yurt i¢i krediler (GSYIH'nin yiizdesi olarak; BK), (3) 6zel sektore saglanan yurt ici krediler
(GSYIH'min yiizdesi olarak; OK), (4) para arzi (GSYIH'nin yiizdesi olarak; PA) ve (5) likit
yiikiimliiliikler (GSYIH'nin yiizdesi olarak; LY). Finansal gelismislik endeksi, SPSS istatistik
yaziliminda temel bilegsen faktér analizi kullanilarak olusturulmustur (Chen vd., 2010). Bu
caligmada finansal gelisme endeksi, asagidaki fonksiyonel iligki araciligiyla tanitilabilinir:

FG=f(V, BK, OK, PA, LY) (7

PA, BK ve OK degiskenleri Diinya Kalkinma Gostergelerinden, V ve LY ise Tiirkiye
Bankalar Birligi'nden elde edilmistir. Literatiirde sirasiyla Ang (2009) ve Chen vd., (2010)
tarafindan temel bilesen faktér analizleri kullanilarak finansal gelismislik endeksleri
incelenmistir. Bu calismada, V, BK, OK, PA ve LY'den bilesik bir finansal gelismislik endeksi
cikarmak i¢in varyans ayristirmasi yapilmistir.

Bu ¢alismada, GAUSS kodlar1 kullanilarak, ¢oklu yapisal kirilmalari hesaba katan ikinci
nesil ekonometrik prosediirler kullanilmistir. Ilk olarak, Carrion-i-Silvestre vd., (2009), bes
kirilmaya kadar dikkate alinmasi nedeniyle GLS Tabanli Birim Kok Testleri kullanilarak
serilerin duraganliklar1 test edilmistir. Ikinci olarak, bir esbiitiinlesme vektdriiniin varligim
arastirmak i¢in Maki (2012)nin c¢alismasindaki bes kirilmaya kadar olanak saglayan
esbiitiinlesme testi kullanilmistir. Uciinciisii, hata diizeltme terimine ek olarak uzun dénem ve
kisa donem modelleri tahmin etmek icin tamamen degistirilmis siradan en kiigiik kareler
(FMOLYS) yontemleri kullanilmusgtir.
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3.1 Birim Kok Testleri

Serilerin duraganliginin test edilmesi, serilerin davraniglar1 ve &zellikleri tizerindeki
giiclii etkileri tespit etmek icin 6nemlidir. Birim kok testinde, serilerdeki yapisal kirilmalar1 da
dikkate almalidir; aksi halde seriler duragan olsa bile duragan olmayan bir sonug¢ verebilir.
Yapisal kirilmaya izin veren birim kok testleri Perron (1989) tarafindan tanitilmis ve ¢ok sayida
aragtirmaci tarafindan gelistirilmistir (Carrion-i-Silvestre vd., 2009; Kim and Perron, 2009; Lee
and Strazicich, 2003; Lumsdaine and Papell, 1997; Perron, 1997; Zivot and Andrews, 1992).
Carrion-i-Silvestre vd. (2009) tarafindan, ¢ok sayida yapisal kirilma ile optimal uygulanabilir

testi belirlemek igin birkag test istatistigi gelistirilmistir, bu testler P, , MP, , MZ, , MBS, ve
MZ  testleri. Bu, yapisal kirilmalar altinda birim kdkiin oldugu bos hipotezi, yapisal kirilmalarin

altinda duraganligin oldugu hipotezine karsi test eder. Teorik hipotez, bootstrap approach
tarafindan tiiretilen kritik degerler kullanilarak test edilir. (Bkz. Carrion-i-Silvestre vd., 2009).

3.2 Esbiitiinlesme Testi

Standart esbiitiinlesme testleri Engle ve Granger (1987) ve Johansen (1991) tarafindan
incelenmistir. Gregory et al. (1996), yapisal kirilmalarin varliginda standart esbiitiinlesme
testlerinin zayif performansina dikkat ¢ekmistir. Maki (2012)'nin esbiitiinlesme testi, yapisal
kirilmalar altinda esbiitiinlesmenin varligina karsi, yapisal kirilmalar altinda egbiitiinlesmenin
olmadigina dair bir bos hipoteze sahiptir. Hipotezi test etmek i¢in Monte Carlo simiilasyonundan
kritik degerler elde edilmis ve Maki (2012)'nin ¢caligmasinda tablolagtirilmistir.

3.3 Uzun Vadeli ve Kisa Vadeli Katsayilar

Esbiitiinlesme vektorii elde edildikten sonra, bu ¢alismada Denklem 2'de sunulan uzun
donem katsayilar1 belirlemek igin FMOLS yaklagimi kullanilmistir. FMOLS araciligiyla uzun
donem katsayilarinin tahmin edilmesinin ardindan, kisa donem katsayilar1 ve hata diizeltme
terimi de tahmin edilmektedir. Denklem 3’den elde edilen hata diizeltme modeli, Maki
(2012)'nin esbiitiinlesme testinde belirlenen yapisal kirilmalar1 dikkate almaktadir. Bu
caligmanin hata diizeltme modeli asagidaki gibi gosterilmektedir:

n n

i=1 i=0
n

n n
+ Z BsInTA,_; + Z BsAlniSZ, _; + Z BsInFZ,_;
i=0 i=0 i=0

+ ) BeDi+ BECT,
i=1
+ v, (8)

D;, Maki (2012) 'den alinan bes yapisal kirilmanin kukla degiskenlerini temsil eder.

4. AMPIRIK SONUC VE TARTISMALAR

Carrion-i-Silvestre vd. (2009)’un ¢alismasi baz alinarak her bir degisken i¢in uygulanan
GLS tabanl birim kok testi, Tablo 1'de sunulmustur. Tabloda goriildiigii gibi seride ii¢ 6nemli
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yapisal kirilma yil1 gézlenmistir. Bu yapisal kirilma yillar1 dikkate alindiginda, her bir degisken
icin birim kokiin bos hipotezi reddedilememistir; bu nedenle test sonuglart higbir degiskenin
diizey seviyesinde duragan olmadigini géstermistir. Ancak serinin birinci farkinda, birim kdkiin
bos hipotezi tiim degiskenler icin reddedilmistir ve bu nedenle seriler duragan hale gelmislerdir.
Carrion-i-Silvestre vd. (2009)’un GLS tabanli birim kok testi sonuglarinin, InKDE, InFG, InTA,
InISS ve InFZ'nin birinci derecede entegre edildigini one siirmiistiir. Tiim degiskenler aym
sirayla entegre edildiginden bir egbiitiinlesme iliskisinin varligr muhtemeldir.

Tablo 1: Coklu Yapisal Kirilmalar Altinda Yar1t GLS Tabanl Birim Kok Testleri

Levels Kirilma Yili
Pt MP+ MZ, MSB MZ,
6.01 6.13 -22.94 0.14 -3.37
InKDE 2001; 2007; 2009
[5.85] [5.85] [-23.52] [0.14] [-3.45]
10.33 10.44 -13.34 0.19 -2.56
LnFG 1998; 2001; 2003
[5.40] [5.40] [-24.90] [0.14] [-3.53]
14.44 13.78 -15.13 0.18 -2.75
InTA 1962; 1979; 1982
[6.84] [6.84] [-31.72] [0.12] [-3.95]
. 8.03 8.04 -16.64 0.17 -2.87
InISS 1969; 1971, 1977
[4.67] [4.67]  [27.42] [0.14] [-3.63]
6.84 7.02 -18.40 0.16 -3.03
InFZ 1968; 1970; 1998
[4.42] [4.42] [-26.45] [0.14] [-3.60]
3.58* 3.66* -25.98* 0.13* -3.57*
AInKDE -
[5.54] [5.54]  [-17.32] [0.16] [-2.89]
3.55* 3.51* -26.26* 0.13* -3.61*
AINFG -
[5.54] [5.54] [-17.32] [0.16] [-2.39]
12.30 9.32 -21.76 0.15 -3.28
AINTA 1963; 1978; 1980
[6.73] [6.73] [-31.08] [0.12] [-3.90]
. 3.36* 3.48* -26.49* 0.13* -3.63*
AlnISS -
[5.54] [5.54]  [-17.32] [0.16] [-2.89]
3.39* 3.47* -26.26* 0.13* -3.62*
AlnFZ -
[5.54] [5.54]  [-17.32] [0.16] [-2.89]

Not: 'Kirilma yillari, yari GLS tabanli birim kok testleri kullanilarak elde edilmistir (Carrion-i-Silvestre vd., 2009) ™*,
alisilagelmis 0,05 anlamlilik diizeyinde bir birim kokiin bos hipotezinin reddedildigini gosterir. " Parantez igindeki
sayilar, bootstrap approach’dan elde edilmis kritik degerlerdir (Carrion-i-Silvestre vd., 2009).

Kaynak: Yazarin kendi hesaplamalaridir.

Maki'nin (2012) esbiitiinlesme testi, ancak ve ancak tiim serilerin ayn1 seviyede entegre
edilmesi durumunda uygulanabilir. Bu ¢aligmadaki tiim seriler I(1) oldugundan yani ilk farkta
entegre oldugundan, Maki (2012)'nin esbiitiinlesme testi yaklasimi, degiskenler arasindaki uzun
donemli iliskiyi arastirmak i¢in kullanilabilinecek uygun bir yontem olmaktadir. Maki (2012)'nin
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yapisal kirilma noktalarimin varligi altindaki esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 2'de
sunulmustur. Her iki testin de farkli yaklagimlar igermesi nedeniyle esbiitiinlesme testlerindeki
kirilma noktalarinin birim kok testlerinden farkli olduguna dikkat edilmelidir.

Tablo 2: Maki (2012) Coklu Yapisal Kirilmalar Altinda Ana Etkiler i¢in Egbiitiinlesme Testi

Kirilma Noktas1 Sayis1 Test Statistigi [Kritik Degerler]
Kirilma Noktalar1
Te<1
Model 0 -5.94 *[-5.65] 2003
Model 1 -5.88 *[-5.91] 1993
Tg<2
Model 0 -6.01 *[-5.83] 2003; 2010
Model 1 -5.90 *[-6.05] 1978; 1993
Tg<3
Model 0 -6.90 *[-5.99] 1998; 2003; 2010
Model 1 -6.17 *[-6.21] 1978; 1988; 1993
Tg<4
Model 0 -7.43 *[-6.13] 1998; 2003; 2007; 2010
Model 1 -6.82 *[-6.37] 1978; 1988; 1993; 1998
Tg<5
Model 0 -8.32 *[-6.30] 1982; 1998; 2003; 2007; 2010
Model 1 -7.33 *[-6.94] 1971, 1978; 1988; 1993; 1998

Not: 'Késeli parantez igindeki Sayilar, Maki (2012) Tablo 1'den 0,05 diizeyinde kritik degerlerdir. ™ 0.01 diizeyinde
istatistiksel anlamlilig ifade etmektedir.

Kaynak: Yazarm kendi hesaplamalaridir.
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Tablo 2’de gosterildigi gibi, ¢esitli yapisal kirilma yillarinin varligindan dolay:
esbiitiinlesme olmadiginin bos hipotezi reddedilebilir. Maki (2012) tarafindan onerilen dort
modelden ikisinde esbiitiinlesme iliskisi elde edilmistir, bunlar: (1) kesisim noktasinda ve
trendler olmadan kirtlma ve (2) kesisim ve katsayilar noktasinda, ve trendler olmadan kirilma
modellerdir. Literatlire parallel olarak, Bayar ve Aytemiz (2017) ¢aligmalarinda da Tiirkiye’de
kayit dis1 ekonomi ve finansal gelisme arasindaki uzun donem iliskisinin varligini vurgulamstir.
Sonug olarak, Denklem 1, bir esbiitiinlesme modelidir ve Denklem 2'deki parametrelerin uzun
donemde tahmin edilecektir. Esbiitiinlesme testinden saglanan bu yapisal kirilma yillari, uzun
donem katsayilar1 tahmin etmek i¢in Denklem 2'ye kukla degiskenler olarak eklenmistir (Bkz.
Katircioglu, 2014).

Birim kok testlerinde ve esbiitiinlesme testlerinde belirtilen yapisal kirilma yillart ise Tiirkiye
ekonomisindeki onemli tarihlere vurgu yapmaktadir. Tablo 1 ve Tablo 2’de belirtildigi lizere
cesitli yillarda yapisal kirilmalar goze carpmaktadir. Bilindigi iizere Tiirkiye ekonomisi pek ¢ok
ekonomik krize sahitlik etmis ve dalgali bir ekonomiye sahiptir. Tiirk Lirasi’'nda 1970 yilinda
yiiksek oranli bir devaluasyon yapmustir (Bkz. Karabigak, 2010) akabinde ise yasanan Petrol
Krizi ile Kibris Herekatinin birlesik etkilerinden kaynakli olarak 1970°1li yillarin muhtemel
yapisal kirilmalarina neden olmustur.1980°li yillarda karsilasilan yapilsal kirilmalara ise Ikinci
Petrol Krizi, Tiirk Lirasinin maaruz kaldig1 yeni bir biiyiik devaliiasyon, ve dalgali kur rejimine
gecis muhtemel nedenenlerdendir. 1993 yilindaki kirilma ise yine ayni yilda kamu agiklarini ve
Tiirk Lirast’mn degerini diisiirmek {izere reel faizlerin diisiiriildiigii yildir. Ote yandan 2001
yilindaki yapisal kirilma ise ayni yil icerisinde yasanan ve Tiirkiye Tarihi’nin en biiyiik mali
krizlerinden biri olmaktadir. Bu donemdeki dogal afetler, yiiksek enflayon, likidite sikintisi, ve
siyasi krizlerden olusan olumsuz 6geler mali krize sebebiyet vermistir. Son olarak 2007 ve 2010
yillar1 arasindaki yapisal kirilmalar ise Amerika Birleesik Devletleri’nde baslayip tiim diinyayi
etkisi altina alan Kiiresel Finansal Kriz’den kaynaklanmaktadir.

Tablo 3: Uzun Donem Katsayilarinin Tahmini

Bagimli Degisken: InNKDE

Uzun-dénem kovaryans tahmini (Barlett Kernel, Newey-West
sabit band genisligi = 4.000)

Regresor Katsay1 Standard Hata p-degeri
AInFG 0.287* 0.152 0.067
AInTA -0.278*** 0.081 0.001
AlniSS 0.113 0.093 0.229
AInFZ 0.229%*** 0.034 0.000
Sabit terim 3.312%** 0.558 0.000
Trend -0.005 0.003 0.150

Adj. R?=0.8028, S.E. of Regr. = 0.0604,
D-W istat. = 1.9570, Uzun-dénem varyans: 0.0051,
S.S.R.=0.1389

Not: Kirilma yillart, Maki'nin (2012) esbiitiinlesme testinin Model 4'i temel alinarak segilmistir.

Kaynak: Yazarm kendi hesaplamalaridir.
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Denklem 2'de sunulan uzun dénem katsayilari, FMOLS yaklagimi kullanilarak tahmin
edilmistir. Bu, InFZ katsayisinin pozitif ve beklentilere paralel olarak istatistiksel olarak anlamli
oldugunu gostermektedir (£ = 0.229, p < 0.01); bu da faiz oranindaki %1'lik bir degisikligin ayni
yonde kayitdisi ekonomik faaliyetinin biiylimesinde %0.229'luk bir degisiklige yol agacagini
gostermektedir. Dam vd. (2018) tarafindan Tiirkiye O6rneginde yapilan bir calismada, biitce
aciklarinin kapatilmasina iliskin faiz oranlarinda artis nedeniyle kamu bor¢lanma maliyeti de
artmakta ve biitce agiklar1 da artmaktadir. Boylelikle para basilarak kapatilmaya ¢alisilmasi ise,
enflasyon oranin yiikselmesine ve dolayisiyla gelir dagiliminin daha da bozulmasina neden
olmaktadir (Bkz. Sarili, 2002). Toplam bu etki ise kayit disiligin artmasina sebebiyet verecektir.
Buna karsilik, InISS, beklendigi gibi, kayitdis: ekonomik faaliyetinin bilyiimesi iizerinde olumlu
bir etkiye sahiptir, ancak bu istatistiksel olarak anlamli degildir (£ = 0.113, p > 0.10). Ayrica,
InTA ise negatif, beklentilere paralel ve yine anlamhidir (8 = -0.278, p < 0.01); bu, uluslararasi
ticarette %1'lik bir degisikligin, kayitdisi ekonomik faaliyetinin kii¢iilmesine %0.278'lik bir
etkiye yol agacagimi gostermektedir. Kayitdist ekonomi ve ticari agiklik arasindaki etkilesim
Tirkiye ornekleminde heniiz incelenmemistir lakin Esaku (2021) Uganda o6rnekleminde
Oteyandan Goel vd. (2019) ise Amerika Birlesik Devletleri orneklemi {izerinde yaptigi
arastimada, belirtilen etkilesimin hem kisa hem de uzun dénemde negatif etkiye sahip oldugunu
vurgulamistir. Yani ticaret agikligi kayitdisi ekonomiyi azaltacaktir. En 6nemlisi, InFG katsayist
ise kayitdis1 ekonomik faaliyetinin biiyiimesinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulgular
ortaya koymustur (8= 0.287, p < 0.10); bu, finansal sektor gelisimindeki %1'lik bir degisikligin,
kayitdis1 ekonomik faaliyetinin biiyiimesinde de ayni yonde %0.287'lik bir degisime yol
acacagini gostermektedir. Bu durum, Tiirkiye orneginde finansal sektor gelisiminin kayitdisi
ekonomik faaliyetinin biiyiimesi iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymakta ve
kayitdist ekonomik faaliyetler agisindan pek de basarili olamayan bir mali sistemin varligina
isaret etmektedir. Bu bulgular Katircioglu ve Imamoglu’nun (2020) bulgular ile paralellik
gostermektedir. Tablo 3'teki sabit katsayis1 yeterince biiylik ve pozitif olup, Denklem 1’deki
belirleyicilerde herhangi bir degisiklik olmaksizin, kayitdisi ekonomik faaliyetinin biiylimesinin
artmaya devam edecegini gostermektedir.

Tablo 4: ECM ve Kisa Dénem Katsayilarinin Tahmin

Bagimli Degisken: InNKDE

Uzun-donem varyans tahmini (Barlett Kernel, Newey-West
sabit band genisligi = 4.000)

Regresor Katsay1 Standard Hata p-degeri
€11 -0.505*** 0.109 0.000
AInFG 0.307*** 0.091 0.001
AInTA -0.082 0.053 0.127
AlniSS 0.159** 0.060 0.011
AInFZ 0.122%** 0.036 0.001
Sabit terim -0.011* 0.006 0.076

Adj. R?=0.6291, S.E. of Regr. =0.0474,
D-W istat. = 1.9216, Uzun-donem varyans: 0.0015,
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S.S.R.=0.0811

Not: 'Kirilma yillari, Maki'nin (2012) esbiitiinlesme testinin Model 4'ii temel alinarak se¢ilmistir.

Kaynak: Yazarm kendi hesaplamalaridir.

Tablo 4, kisa donem katsayilarin1 ve hata diizeltme terimini tahmin etmek i¢in bir
sonraki adim olarak hata diizeltme modeli sonuglarimi sunmaktadir. Denklem (3) igin hata
diizeltme terimi, istatistiksel olarak anlamli ve negatif olan -0.505'tir (£ = -0.505, p < 0.01); bu,
kayitdist ekonomik faaliyetinin finansal sektdr gelisimi, ticaret agikligi, issizlik ve faiz oranlari
kanallar1 araciligryla %50,5'lik bir ayarlama hiziyla uzun vadeli denge yoluna yakinsadig
anlamma gelmektedir. Onerilen modeldeki regresérler, InFG degiskeninin, InKDE'nin uzun
donem denge yoluna dogru ayarlanmasina orta derecede ancak Onemli Olg¢iide katkida
bulundugunu gdstermektedir.

Buna karsilik, InFG'nin kisa donem Kkatsayisi yine pozitiftir ve istatistiksel olarak
anlamlidir (f = 0.307, p < 0.01); bu, finansal sistemin kayitdisi ekonomik faaliyetinin
biiyiimesini kontrol etmedeki basarisizhigini gostermektedir. Katircioglu ve Imamoglu’nun
(2020) bulgularn ile paralel olarak finansal gelismenin kayitdis1 ekonomiyi artirdigini
vurgulamaktadir. Oteyandan, Kapicioglu (2022) calismasinda sadece kayitdisi ekonomi ve
finansal gelisme arasindaki nedenselligi incelemis ve finansal gelismenin artmasi ile kayitdis
ekonominin kiiciilecegini ifade etmistir. Kisa vadedeki ticaret acikligi katsayisi yine negatif
ancak statistiksel olarak anlamsizdir (8 = -0.08, p > 0.10). Ayrica, kayitdisi ekonomik faaliyeti
iizerindeki uzun vadeli etkisine karsi, kisa vadeli issizlik orani katsayisi pozitif ve istatistiksel
olarak anlamlidir (f = 0.159, p < 0.01). Bu, issizlik oranindaki artigin kisa donemde kayitdisi
ekonomik faaliyetinlerindeki biiylimeyi agiklayabilecegini, ancak uzun doénemde bunu
aciklayamayacagim gostermektedir. Oteyandan Yurdakul (2008) Tiirkiye’ de issizlik oram
degiskenlerinin kayitdisi ekonomi iizerinde arttirict etkisi oldugunu belirtmis lakin istatistiksel
olarak anlaml1 katsayilar saptayamamistir. Son olarak, faiz orani icin kisa donem katsayilar1 yine
pozitiftir ve istatistiksel olarak anlamlidir (8 = 0.122, p < 0.01). Daha 6nce de belirtildigi {izere
para basmak suretiyle kapatilmaya caligilan kamu borglanma maliyetindeki ve biitge
aciklarindaki artis enflasyona ve gelir dagilimi esitsizligi ile kayitdisiligin artmasina neden
olacaktir.

5. SONUC

Bu ¢alisma, finansal sektoriin gelisiminin ve ticaret agikliginin kayitdis1 ekonomideki
roliinii amprik olarak incelemistir. Bu ¢alismanin beklentisi, boylesine dinamik bir ekonomide,
mali sektor genislemesinin ve ticari aktivitelerin kayitdisi ekonomik faaliyeti ile istatistiksel bir
baglantisinin olacaginin tahmin edilmesidir. Bu ¢aligmanin sonuglari, Tiirkiye'de finansal sektor
gelisimi ile uluslararasi ticaret ve kayitdisi ekonomik faaliyet diizeyinin arasinda uzun dénemli
bir denge iliskisi oldugunu ortaya koymaktadir. Tiirkiye'deki kayitdisi ekonomik faaliyeti,
finansal sektor gelisimi, ticaret acikligi, issizlik oranmi, ve faiz orami kanallar1 aracilifiyla
%50,5'lik bir uyum hiziyla uzun vadeli diizeyine yakinsiyor. Uzun vadede finansal sektor
gelisimi, igsizlik orani ve faiz orani kayitdisi ekonomik faaliyet seviyelerinin artmasina neden
olurken, uluslararsi ticaret faaliyetleri kayitdis1 ekonomi iizerinde azaltici etkiler yaratiyor. Mali
sektor gelisimi, kisa vadede kayitdisi ekonomik faaliyet diizeyi lizerinde istatistiksel olarak
anlamli ve artirict bir etkiye ortaya koyarken, ticari agikligin da kisa vadede kayitdisi ekonomik
faaliyet diizeyi ilizerinde istatistiksel olarak anlamli ve azaltic1 bir etki yaratmaktadir.
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Calismanin sonuglari, devlet yetkililerinin mali piyasalarda kayitdisi faaliyetleri en aza
indirmek icin daha dikkatli olmalar1 gerektigini ortaya koymaktadir. Bu ¢alisma Tiirkiye'de mali
sektor gelisimi ile kayitdisi ekonomik faaliyetler arasinda anlamli bir iliski oldugunu gosteren
bulgular sonucunda, mali operasyonlarin kontroliine ve kayitdis1 faaliyetleri en aza indirecek
Onlemlere ihtiya¢ duyulacagimi géstermektedir. Vergi oranindaki azalma, Scheneider ve Enste
(2002) 'nin belirttigi gibi kayitdis1 ekonominin boyutunu kiigiiltmekten ziyade istikrara
kavusturmaya yardimci olacaktir. Devlet politika yapicilarina bir 6neri olarak, sosyal giivenlik
katki paylarin1 6demeyenlere vergi oranlarinda indirim yerine vergi kacake¢iligina agir cezalar,
kayitdisi/kayitsiz sirketlere agir cezalar uygulamasi bir 6neri olarak sunulabilinir. Faiz orani ile
kayitdist ekonomi pozitif korelasyona sahip oldugundan, merkez bankalar1 ekonomik faaliyetleri
tesvik etmek icin bor¢ verme oranlarini diisiik tutabilirler. Bundan sonraki ¢aligmalar, kayitdisi
ekonomik faaliyetlerin yogun oldugu diger iilkelerle karsilastirmali ¢aligmalar yapilabilir.
[laveten kayitdisi aktivite ile ilgili bolgesel farklihklar arasindaki iliskinin incelenmesi ileriki
calismalar icin bir Oneri olarak sunulabilinir. Dolayli gelir ve harcama yaklagimlarindaki
farkliliklar kullanilarak kayitdisi ekonominin ol¢iilenmesi ile benzer bir calismada da kiyaslama
yapma adina onerilebilinir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyam

Bu ¢alisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmustir.

Yazarlarin Makaleye Katki Oranlar:

Bu ¢aligsmanin tamamu yazarin kendisi tarafindan yapilmigtir.

Cikar Beyam

Bu makalede herhangi bir kurum veya kisi ile ¢calismadan kaynakli ¢ikar ¢atigsmasi bulunmamaktadir.
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Extended Summary

Impact of Financial Development, Trade Openness on Informal Economy:
Empirical Evidence from Turkey

The informal economy, often described as the part of an economy that is neither taxed
nor monitored by any form of government, plays a significant role in the economic landscape of
developing countries, including Turkey. Over the past few decades, Turkey has witnessed
significant transformations in its financial sector, becoming a more integrated and globally
competitive economy. This rapid financial development presents both opportunities and
challenges. One of the most critical questions that arise in this context is the relationship
between financial sector growth and the informal economy. This study explores the empirical
linkage between the development of the financial sector and informal economic activity in
Turkey, with a particular focus on understanding how financial expansion and trade openness
impact the informal economy over time. Turkey, as an emerging market, has long struggled with
a substantial informal economy. According to Schneider ve Savasan (2007), the size of the
informal economic activity is about to 30 to 35 % of the official economy. Informal economic
activity includes unregulated and unrecorded business operations, from street vendors to small-
scale businesses that evade taxation and regulatory frameworks. These activities can account for
a significant proportion of a country’s economic output but pose challenges such as reduced tax
revenues, lower productivity, and weaker labor protections. Despite Turkey’s financial
modernization, the persistence of informal economic activities indicates a complex interaction
between the formal financial system and unregulated sectors. In the last few decades, the
financial sector in Turkey has experienced notable growth, characterized by greater banking
penetration, expansion of credit markets, and financial liberalization. These developments have
enabled broader access to financial services for individuals and businesses alike, spurring
economic growth and increasing the overall efficiency of the economy. However, while financial
sector development is often seen as a catalyst for formalization, the coexistence of an expanding
informal economy raises questions about the unintended consequences of such growth. This
study aims to investigate the empirical relationship between financial sector development and
the informal economy in Turkey. Specifically, it seeks to answer the following questions: How
does the expansion of the financial sector influence the size of the informal economy? What role
does trade openness play in shaping this relationship? It has been hypothesized that financial
sector has significant effect on informal economy. By using time series analysis, the study
provides a comprehensive understanding of the dynamics between financial growth, trade
policies, and informal economic activity, offering insights into the broader implications for
economic policy in developing economies. The study employs time series analysis to explore the
relationship between financial sector development and the informal economy in Turkey. In this
study financial development index is constructed by using variance decomposition by employing
commercial bank asset to overall country banks’ asset, domestic credit to private sector, broad
money supply, and liquid liabilities. On the other hand, the size of the informal economy
estimated by using multiple indicators multiple causes (MIMIC) approach by using inflation,
unemployment, taxation, and self employment as causes, GDP growth and labor force
participation rate as indicators of informal economy. The rest of the series has been taken from
statistical data bases. In this study, the variables of interest has been extracted from Turkish
Statistical Institute’s booklet on statistical indicators and World Bank Indicators. In this study,
the second generation of econometric procedures have been taken into account with multiple
structural breaks. First, following Carrion-1 Silvestre et al. (2009), a unit root test has been used
because of taking up to five breaks into consideration. Second, Maki’s (2012) cointegration test,
which takes into up to five breaks, has been used to investigate the existence of a cointegration
vector. Third, fully modified ordinary least squares (FMOLS) methods have been used to
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estimate the long-run coefficients. The findings reveal a complex and nuanced relationship
between financial sector development and the informal economy in Turkey. Contrary to the
assumption that financial development would automatically reduce the informal economy by
increasing access to formal financial services, the results indicate that financial sector growth has
a positive and statistically significant relationship with the expansion of informal economic
activity. One of the main explanations for this counterintuitive result lies in the nature of
financial sector development. As the financial sector expands, it provides greater liquidity and
access to credit, which can inadvertently support informal businesses that operate outside the
regulatory framework. These businesses, while benefiting from financial services such as loans
or savings products, may still choose to remain unregistered to avoid taxation or regulatory
scrutiny. Thus, the availability of financial resources allows them to thrive without transitioning
into the formal economy. In addition to the role of financial development, trade openness
emerges as a significant factor in the dynamics of the informal economy. The study finds that in
the long term, trade openness exerts a negative effect on the size of the informal economy. As
Turkey has integrated more deeply into global markets, firms and individuals engaged in
international trade are more likely to formalize their operations to comply with international
standards and regulatory requirements. This process of globalization encourages transparency
and reduces the incentives for remaining in the informal economy. The dual effect of financial
sector development and trade openness highlights the need for a balanced approach to economic
policy in Turkey. On the one hand, financial sector development is essential for promoting
economic growth, enhancing capital formation, and improving overall economic efficiency.
However, without adequate regulatory frameworks and enforcement mechanisms, this growth
can unintentionally reinforce the informal economy by enabling informal enterprises to access
financial resources while continuing to evade formalization. On the other hand, trade openness
offers a pathway to reducing the informal economy, particularly through the pressure it places on
businesses to comply with global norms and practices. By increasing exposure to international
markets, trade policies can promote the formalization of economic activities and strengthen
institutional mechanisms that support transparency and regulatory compliance. The results of
this study have important policy implications for Turkey and other developing economies facing
similar challenges. First, policymakers should recognize that financial sector development, while
beneficial for overall economic growth, is not a panacea for reducing the informal economy.
Without targeted interventions, the expansion of financial services may inadvertently support the
growth of unregulated activities. Second, trade openness should be leveraged as a tool for
promoting formalization and reducing the size of the informal economy. Policymakers can
encourage businesses to engage in international trade by lowering barriers to entry, improving
access to export markets, and providing support for compliance with international regulations.
These measures could help create a more transparent and accountable business environment,
reducing the incentives for informality. The findings underscore the importance of adopting a
holistic approach to economic policy, one that balances the need for financial sector
development with efforts to foster formalization and reduce the reliance on unregulated
economic activities. For Turkey and other developing economies, addressing the challenges
posed by the informal economy will require coordinated efforts across multiple sectors,
including finance, trade, regulation, and institutional governance.
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