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Resmi olarak yapilan ekonomik faaliyetlerin disinda gergeklesen, bildirilmeyen ve
kaydedilmeyen ekonomik faaliyetler olarak tanimlanabilen kayit disi ekonomi hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkelerin ekonomik faaliyetlerinin bir parcasi haline gelmistir. Bu ¢calismanin amaci,
Balkan iilkeleri penceresinden finansal gelismislik, kisi basima diisen milli gelir ve hukukun
ustiinliigiiniin kayit disi ekonomi iizerindeki etkilerine yonelik ampirik kanitlara ulagmaktir. 2000-
2021 donemini kapsayan ¢alismada, MM-QREG panel kantil regresyon tahmincisi ile analizler
yapumistr.

Calismadan elde edilen sonuglara gére, kayit disi ekonomi iizerinde finansal gelismislik ve
hukukun distiinliigii azaltict yonde, buna karsin kisi basina diigen milli gelir ise artirici yonde bir etkiye
sahiptir ve bu etkiler tiim kantil seviyelerinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Anahtar Kelimeler: Kayit Disi Ekonomi, Finansal Gelismislik, Panel Kantil Regresyon
Analizi

JEL Siniflandirmasi: E26, 016, K42

An Econometric Analysis of the Financial and Economic Determinants of the
Shadow Economy

ABSTRACT

The shadow economy, which can be defined as unreported and unrecorded economic
activities that occur outside of official economic activities, has become a part of the economic
activities of both developed and developing countries. The aim of this study is to obtain empirical
evidence of the effects of financial development, GDP per capita, and the rule of law on the shadow
economy from the perspective of Balkan countries. In the study covering the period 2000-2021,
analyses were conducted using the MM-QREG panel quantile regression estimator.

According to the results obtained from the study, financial development and the rule of law
have a decreasing effect on the shadow economy, whereas GDP per capita has an increasing effect,
and these effects are statistically significant at all quantile levels.
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GIRiS
Kayit dis1 ekonomi olgusu, diinya genelinde tiim iilkelerde karsilasilan,
nedenleri ve sonuglari itibariyla ¢gok boyutlu bir konudur. Ekonomik, mali, sosyal,
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finansal ve hatta siyasal etkileri nedeniyle kayit dis1 ekonominin, kamunun vergi
gelirlerinin kaybi, azalan fiiretkenlik ve ulusal giivenlige yonelik tehdit gibi
konularla baglantis1 goz oniine alindiginda, hemen hemen tiim iilkelerde kayit dis1
ekonomiyi sinirlama ihtiyaci giderek daha fazla kabul gérmektedir.

Olgiilmesindeki farkliliklardan dolayr kayit dis1 ekonomi {izerinde
uzlagilan ortak bir tanim yoktur. Bu nedenle konunun anlagilmasi ve kapsaminin
gosterilmesi itibariyla asagidaki tanimlar paylasiimistir. Doan vd. (2025)’e gore
kayit disi ekonomi veya yer alti ekonomisi olarak da ifade edilen kayit disi
ekonomi, genel olarak devlet muhasebesinin kapsami diginda kalan ekonomik
faaliyetler olarak tanimlanmakta olup hem yasadist hem de yasal ekonomik
faaliyetleri kapsamaktadir. Bu baglamda Schneider (2004) calismasinda yasal ve
yasadis1 olmak {izere iki tiir kayit dis1 ekonomik faaliyet oldugunu belirtmektedir.
Yasal ekonomik faaliyetler; vergiden kaginma, beyan edilmeyen gelirlerin yani sira
kendin yap isleri veya calisan indirimleri gibi diger yasal ekonomik faaliyetlerdir.
Yasadist ekonomik faaliyetler arasinda ¢alintt mal ticareti, uyusturucu ticareti,
kacakeilik ve diger sug faaliyetleri yer almaktadir. Asllani ve Schneider (2025)
tarafindan yapilan kapsayici bir tanimlamada, kayit dist ekonomi parasal,
diizenleyici ve kurumsal sebeplerle resmi otoritelerden saklanan tiim ekonomik
eylemler olarak tanimlanir. Parasal nedenler arasinda vergi ve sosyal giivenlik
katkilari1 6demekten kaginmak yer alabilirken, diizenleyici nedenler kamu
biirokrasisinden veya diizenleyici gercevelerin yiikiinden kaginmay1 gerektirebilir.
Kurumsal nedenler arasinda yolsuzluk, kamu kurumlarinin yetersiz olmasi ve
hukuk devleti anlayisindaki yetersizlikler yer alir. Mazur vd. (2025)’e gore kayit
dis1 ekonominin seviyelerinin yiiksek oldugu tilkelerde, 6zellikle diisiik gelirli
tilkelerde, diizenlenen ekonomik faaliyetler vergilendirme ve kontrolden kag¢indigi
icin finansal sistemler zayif olma egilimindedir. Bu ise kamunun etkili mali ve
parasal politikalar yiiriitme yetenegini bozabilir ve bdylece kamu sektoriindeki
finansal istikrarsizlig1 daha da kétiilestirebilir.

Kayit dig1 ekonomi ile miicadelede hangi arglimanlarin nasil ve ne yonde
etkili oldugunu belirlemek, yukarida ifade edilen olumsuzluklarin giderilmesi
acisindan oldukca 6nemlidir. Konu ile ilgili arastirmalar, kayit disi ekonominin
ekonomik faktdrlerden sosyodemografik faktorlere kadar uzanan 6nde gelen
nedenlerini incelemistir (Dada vd., 2024). Bu faktorlerden birisi de finansal
gelismislik diizeyidir. Finansal gelisim diizeyinin kayit dis1 ekonominin boyutlarini
azalttig1 konusunda genel kabul gdren bir yaklagim bulunmaktadir. Bu noktada
ortaya konulan gerekceler; finansal gelisimin kaynak maliyetlerini azalttigi ve
dolayisiyla bireysel ve isletme diizeyinde finansmana erisimin daha olanakli hale
geldigi ve ekonomik birimlerin resmi ekonomi igerisinde kalmalarini sagladigi
seklinde ozetlenebilir. Ornegin Bulut (2023) ¢alismasinda, finansal gelisim ve
finansal kurumlarin kay1t dis1 ekonomiyi azaltmada ikame goérevi gordiigiine iligkin
ampirik kanitlar sunarken, Ameer vd. (2025) finansal gelismenin resmi finansal
hizmetlere erigimi artirarak ve gayri resmi ekonomik faaliyetlere olan bagimlilig
azaltarak kayit dist ekonomiyi smirlamada Onemli bir rol oynadigini ifade
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etmektedir. Kayit dis1 ekonominin boyutu iizerinde azaltici yonde etkisi olan bir
diger unsur, bireylerin gelir artisidir.

Bireyler zenginlestikge, bireysel diizeyde yapilan gelir getirici ancak yasal
olmayan faaliyetlerin ortadan kalkmasi beklenir. Ornegin artan kisi basina diisen
milli gelir nedeniyle riigvet, yolsuzluk, kagakeilik, uyusturucu ticareti gibi sug
niteligindeki fiillerin yapilma gerekgesi de bir anlamda ortadan kalkmis olmaktadir.
Ornegin, Giivercin (2019)’e gore kisi basi gayri safi yurti¢i hasila, su¢ oranini
dolayli ve dolaysiz kanallar araciligiyla negatif etkilemektedir. Benzer sekilde
Aransiola vd. (2025), yiiksek gelir esitsizligi seviyeleriyle karakterize edilen
baglamlarda, gayri safi yurti¢i hasila biiylimesinin sugu azaltmada daha etkili
oldugunu vurgulamaktadir. Bir bagka degerlendirmede Bulut (2023), daha yiiksek
bir biliylime oranimin ekonomik aktorleri resmi ekonomiye c¢ekecegini One
siirmektedir. Bethencourt (2022)’e gore gelir diizeyi ile toplam sug¢ miktar1 arasinda
negatif bir iliski, su¢ isleme ile gelir esitsizligi arasinda pozitif bir iliski ve gelir ile
su¢ unsurunun biyiikligi arasinda pozitif bir iliski vardir. Dolayisiyla sug
niteligindeki kayit dis1 faaliyetlerin, bireylerin gelirlerindeki artis nedeniyle
azalmasi1 beklenmektedir. Ancak literatiirde, kisi basina gelirdeki artigin kayit disi
ekonomi iizerindeki etkisinin dogrusal olmayip belli bir gelir seviyesinden sonra
pozitife dondiigiine dair ampirik kanitlar sunan galismalar mevcuttur. Ornegin Wu
ve Schneider (2019) ¢alismalarinda 158 iilkeyi kapsayan bir veri setini kullanarak,
kayit dis1 ekonominin biiyiikliigii ile kisi basina diisen GSYIH arasinda giiclii bir U
seklinde iliski oldugunu belirtmiglerdir.

Kayit dis1 ekonomi iizerinde azaltici yonde etkisi oldugu diisiiniilen bir
diger faktor hukukun iistiinligiidiir. Jian vd. (2021)’e gore hukukun iistlinligii, esas
olarak politika ve diizenleme yiiriitme perspektifinde, yasaya uyulurken toplumun
davranisina iligkin i¢gdrii saglar. Etkili bir hukukun {istiinligli, politika
uygulamasii garanti altina alir ve sirketleri yasal diizenlemelere uygulamaya
zorlar. Ayrica, saglam bir hukukun ustiinliigii, sirketleri kurallar1 ihlal ettiklerinde
sorumlu tutarak hesap verebilirlik sistemini gii¢lendirir. Korhonen-Kurki vd.
(2025)’e gore hukukun istiinligii seffaflik, hesap verebilirlik, esitlik ve adaletin
tesisi konusunda oOnemli rol oynar. Canh vd. (2021) tarafindan yapilan
degerlendirmeye gore, toplum kurallarmma olan giiveni (sézlesmelerin
uygulanmasinin kalitesi, miilkiyet haklar1) yakalayan hukukun istiinlGgii
gostergesi ve kamunun saglam politikalar ve diizenlemeler formiile etme ve
uygulama yetenegini yakalayan diizenleyici kalite gostergesi, resmi is faaliyetleri
icin olumlu bir baglam yaratir ve kayit disi ekonominin azaltilmasina katkida
bulunabilir.

Bu ¢alisma kayit dis1 ekonomi ile finansal gelisme, kisi basina diisen milli
gelir ve hukukun stinliigli degiskenleri arasindaki baglantiyr Balkan iilkeleri
penceresinden aragtirmaktadir. Diinya ve Balkan {ilkelerinde kayit dis1 ekonominin
boyutlar1 asagidaki Grafik 1’de gosterilmistir.
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Grafik 1. Kayit Dis1 Ekonominin Diinya ve Balkan Ulkelerindeki Gelisimi

Kayit dis1 Ekonominin Boyutlar1 (% GSYIH)
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Kaynak: https://www.worldbank.org/en/research/brief/informal-economy-database sitesinden saglanan verilerin
derlenmesi ile yazarlar tarafindan hazirlanmistir.

Buna gore 1990’1 yillarda Balkan iilkelerindeki kayit digi ekonominin
boyutlar1 ortalama olarak diinya ortalamasinin {istiindedir. Ancak 2000°1i yillarin
ilk yarisindan itibaren tersi bir durum ortaya ¢ikmis ve Balkan iilkelerindeki kayit
dis1 ekonominin boyutu, diinya ortalamasinin altina diismiis ve bu sekilde devam
etmistir. Bu baglamda ¢alismanin odak noktasini olusturan Balkan {ilkelerinin
gecmiste gecis ekonomileri stirecinden gegmeleri beraberinde ekonomik, siyasal ve
sosyal nitelikte zorluklar yasamalarina neden olmustur. Bu zorluklar beraberinde
kamu otoritesindeki yetersizliklerle birlesince 6zellikle 1990’11 yillarda 6rneklemi
olusturan Balkan iilkelerinde kayit dist ekonominin GSYiH’ya oram %35
diizeylerinde iken ayni donemde diinya ortalamasi %33’diir. Bu durum Balkan
tilkelerinde kayit dist ekonominin belirleyicilerine odaklanilmasinin ana
motivasyon kaynagi olmustur. Ayrica Balkan tilkeleri ile Tiirkiye’ nin tarihten gelen
yakin iligkileri, Tiirkiye’nin Avrupa’ya acilan kapisi olmasi gibi nedenler
baglaminda bu calisma Balkan iilkeleri penceresinden konuyu ele almaktadir.
Caligmanin mevcut literatiire su iki konu itibariyla katki sunmasi beklenmektedir.
Bir, kayit disi ekonomi {izerinde etkisi olan faktdrlerin belirlenmesine yonelik
caligmalar tekil veya cogul iilke gruplari iizerinden yiiriitilmektedir. Tekil diizeyde
Balkan iilkelerinde kayit disi ekonominin belirleyicilerini ele alan caligmalar
olmakla birlikte Balkan iilkelerinden olusan bir panel veri setin iizerinden konuyu
ele alan ¢aligma neredeyse yok denecek kadar azdir. Dolayisiyla ¢alisma bu yonii
ile ilgili literatiire bir zenginlik katmaktadir. iki, hukukun iistiinliigiiniin kayit dis1
ekonomi iizerindeki etkisini inceleyen c¢alisma sayisi literatiirde bulunmakla
birlikte oldukg¢a sinirli sayidadir. Dolayisiyla calisma literatiire bir gesitlilik
katmaktadir. Bu dogrultuda caligma Balkan iilkelerinde finansal geligmislik
diizeyinin, kisi bagma diisen milli gelirin ve hukukun istiinliigiiniin kayit dist
ekonomi iizerinde etkisi var midir? Seklinde belirtebilecegimiz arastirma sorusu
temelinde kurgulanmistir. Bu acgidan ¢alismanin amaci finansal geligmislik, kisi
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basina diisen milli gelir ve hukukun iistiinliigiiniin kayit dis1 ekonomi {izerindeki
etkilerine yonelik ampirik kanitlara ulagmaktir.

Calismada giris bolimiinde konu teorik diizeyde tanitilmis ve
tartisilmistir. Birinci boliimde literatiir 6zetlenmis ve hipotezler gelistirilmistir.
Ikinci béliimde ekonometrik stratejiye yer verilmis ve ampirik analiz sonuglar
paylasilmistir. Ugiincii ve son boliimde ise elde edilen sonuglar sunulmus ve karar
verici otoriteler i¢in Oneriler getirilmistir.

I. LITERATUR INCELEMESI VE HIPOTEZ GELISTIRME

Ameer vd. (2025) calismalarinda, gelismis ve gelismekte olan iilkeler
perspektifinden kayit dis1 ekonomi iizerinde finansal gelismislik diizeyi, kurumsal
kalite ve kisi basina diisen milli gelirin etkisini incelemislerdir. 1991-2017
donemini kapsayan ve 91 iilkeye ait verilerden olusan 6rneklem i¢in CS-ARDL
yontemi ile ekonometrik analizler yapilmistir. Analizlerden elde edilen bulgular,
gelismekte olan iilkelerde finansal gelismislik seviyesindeki artisin kayit disi
ekonomiyi kiigiilttiigiinii dogrulamaktadir. Ayni sekilde, ampirik sonuglar kisi
bagina diisen milli gelir ve kurumsal kalitedeki artisin da gelismekte olan tilkelerde
kay1t dis1 ekonomiyi azalttigin1 gdstermektedir. Aksine, gelismis iilkeler icin elde
edilen sonuglar, finansal gelisme ve kurumsal kalitenin uzun vadede kayit disi
ekonominin biiyiikliigiinii artirdigimni ortaya koymaktadir. ilarslan ve Vurur (2024)
caligmalarinda, Tiirk Devletleri Teskilat1 iilkelerinde kayit dis1 ekonomi {izerinde
finansal gelismislik diizeyi, insani gelismislik diizeyi, yolsuzlukla miicadele
endeksi ve enflasyonun etkilerini aragtirmislardir. Bu amaca yonelik olarak 1993-
2023 donemi yillik verilerinden olusan Orneklem iizerinde esanli panel kantil
regresyon yontemiile analizler yapilmigtir. Ekonometrik analizler, finansal
gelismislik diizeyinin kayit dig1 ekonomi {izerindeki etkisinin asimetrik oldugunu
gostermektedir. Benzer bir diger c¢alismada Thanh vd. (2024), Bayes
yaklagimlarini uygulayarak finansal gelisim, yesil ticaret ve kayit disi ekonominin
kapsami arasindaki baglantiy1 ele almislardir. 2003-2016 doneminde Yiikselen ve
Biiyiime Lideri Ekonomiler (EAGLE)’e ait verilerden olusan 6rneklem iizerinden
yapilan analizlere gore, finans sektorii biiylimesinin kayit dis1 ekonominin 6l¢egini
kiigiiltecegi ongoriilmektedir. Ozellikle finans kurumlarmin ve piyasalarin
genislemesinin, kayit disi ekonomi iizerinde giiclii ve negatif bir etkiye sahip
oldugu belirtilmektedir. Ridwan vd. (2024) tarafindan yapilan ¢alisma, 1991-2019
doneminde 45 Afrika ekonomisinde finansal gelisme ile kayit disi ekonomi
arasindaki baglantiy1 aragtirmaktadir. Panel veri ekonometrisi ¢cergevesinde yapilan
analizlerden elde edilen sonuglar, 6zellikle iist-orta gelirli llkelerde finansal
gelisme ve finansal piyasalarin  kayit dist  ekonominin baslica azaltici
unsurlari olduguna isaret etmektedir. Ayrica ¢aligma, finansal kurumlarin kayit dist
ekonomi {izerindeki etkisinin diisiik gelirli iilkelerde daha belirgin oldugunu
vurgulamaktadir. Kisi basina disen milli gelirin ise kayit disi ekonominin
boyutunu azaltic1 yonde etki gosterdigi belirtilmistir. Syed (2024) ¢aligmasinda, G5
ekonomilerinde kayit dist ekonomi, finansal istikrar ve finansal kapsayicilik
arasindaki baglantida kurumsal kalite, yonetisim ve bankacilik diizenlemelerinin
roliinii arastirmistir. CS-ARDL yontemi ger¢evesinde yapilan analiz sonuglari,
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finansal kapsayiciligin G5 ilkelerinde kayit dis1 ekonominin boyutunu azalttigini
gostermektedir. Haruna (2023) calismasinda, 42 Afrika iilkesinin 1990-2018
donemi verilerini panel veri metodolojisi baglaminda incelemistir. Finansal
gelismenin farkli boyutlarimin ve ekonomik biiyiimenin kayit dist ekonomi
tizerindeki etkilerini analiz ettikleri ¢aligmadan su sonuglar elde edilmistir: Finansal
gelisme, finansal kuruluslar boyutu ile kayit dis1 ekonomi {izerinde negatif; finansal
piyasalar boyutu ile ise pozitif yonde etkiye sahiptir. Kisi basina diisen milli gelir
ise kayit dist ekonomiyi azaltici yonde bir etki sergilemektedir. Bulut (2023)
tarafindan yapilan ¢aligsma, 2002-2017 yillar1 arasinda 67 gelismekte olan iilkeden
alman verileri kullanarak finansal gelisme ve kurumsal yonetigim gostergelerinin
kayit dis1 ekonomi {izerindeki etkisini analiz etmektedir. Panel veri yontemleri ile
yapilan analizlerden elde edilen sonuglar, finansal gelisimin ve hukukun
tstlinligiiniin  kayit dis1 ekonomi {iizerinde azaltic1 yonde etkili oldugunu
gostermektedir. Ur Rahman vd. (2023) calismalarinda, 2004-2018 yillar1 arasindaki
verileri kullanarak BRICST iilkelerinde kayit dis1 ekonomiyi belirlemede finansal
teknolojinin (FinTech) ve finansal gelisimin roliinii incelemiglerdir. Ekonometrik
tahminlerde Westerlund panel esbiitiinlesme testi, CS-ARDL ydntemi ve Konya
panel nedensellik testleri uygulanmistir. Calismadan elde edilen bulgular, finansal
sektor gelisiminin ve finansal teknoloji kullaniminin kayit disi ekonomiyle negatif
iliskili oldugunu ortaya koymustur. Khan vd. (2023) ¢alismalarinda, Islam isbirligi
Teskilat1 (IiT) iilkelerinde finansal gelismenin kayit disi ekonomi iizerindeki
belirleyicilerini ve etkisini ampirik olarak arastirmayi ve daha sonra IIT iiyesi
olmayan iilkelerle karsilagtirmayr amaglamiglardir. GMM Dinamik panel veri
regresyon analizinin kullanildig1 ¢alisma, toplam 158 {ilkenin 1991-2015 donemi
verilerini kullanmistir. Yapilan analizler sonucunda, makroekonomik degiskenlerin
(issizlik, ekonomik biiylime, para arzi ve dis ticaret) ve kurumsal yonetisim
(hukukun iistiinliigii, politik istikrar) degiskenlerinin hem IiT’ye iiye olan hem de
olmayan iilkelerde kayit dis1 ekonomiyi azalttig1 goriilmektedir. Calisma ayrica,
finansal gelisimin kayit dis1 ekonomiyi azalttigmi; ancak bu etkinin, [T ye iiye
olmayan iilkelere kiyasla, IIT’ye iiye olan ekonomilerde 6nemli 6lciide daha
zayif oldugunu gostermektedir. Kapicioglu (2022) tarafindan yapilan calisma,
Tirkiye 6zelinde 1990-2017 doneminde finansal gelisimin kayit dist ekonomi
tizerindeki etkisini incelemistir. Fourier Toda-Yamamoto nedensellik testi
sonuglarina gore, finansal piyasalar ile kayit dis1 ekonomi arasinda tek yonli bir
nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Ayrica, finansal gelismenin artmasiyla kayit dig1
ekonominin kiigiilecegi belirtilmistir. Canh ve Thanh (2020) tarafindan yapilan
calisma ise, finansal gelisimin iki alt sektdrde (finansal kurumlar ve finansal
piyasalar) ve {i¢ boyut (finansal derinlik, finansal erisim ve finansal verimlilik)
boyunca kayit disi ekonominin biyiikliigii tlizerindeki etkisini incelemektedir.
2002-2015 donemi i¢in 114 iilkeye ait verilerden olusan dengeli panel veri setine
cesitli ekonometrik teknikler ve tahmin stratejileri uygulanmistir. Calismanin
sonuglari, finansal gostergelerin kayit disi ekonomiyi azalttigini gostermektedir.
Ayrica, Ozellikle finansal kurumlarin verimliliginin, kayit disi ekonomi {izerinde
finansal piyasalardan daha 6nemli bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir.
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Bansah ve Mohsin (2024) tarafindan yapilan c¢alismada, gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde kayit dis1 ekonominin belirleyicileri incelenmistir. 2005-
2015 doénemini kapsayan calismadan elde edilen bulgular, kayit dis1 ekonomi ile
kisi basina diisen milli gelir arasinda negatif bir iliski oldugunu goéstermektedir.
Buna gore, kisi bagina diisen gelir ile kayit dis1 ekonominin biiyiikliigii arasindaki
korelasyon katsayisi gelismekte olan iilkelerde -0,35, gelismis iilkelerde ise -
0,53'tiir. Ayrica tiim Orneklem icgin, kisi basina diisen milli gelir ile kayit disi
ekonominin biiylikliigii arasinda -0,09’luk, istatistiksel olarak anlamli bir negatif
regresyon egimi bulunmaktadir. Borlea vd. (2017), 2005-2014 yillar1 arasinda AB
iilkelerinde yolsuzluk, kisi basina diisen milli gelir ve kayit dis1 ekonomi arasindaki
iligkiyi ampirik olarak incelemeyi amaglamistir. Calismada, kisi basina diisen milli
gelirle temsil edilen ekonomik biiylime ile kayit dis1 ekonomi arasinda negatif bir
iligki oldugu bulunmustur. Salahodjaev (2015) tarafindan yapilan ¢alisma, 1999-
2007 doneminde 158 filkeden alman wverileri kullanmaktadir. Panel veri
ekonometrisi baglaminda yapilan tahminler sonucunda, kayit disi ekonomi
tizerinde kisi basina diisen milli gelirin istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonlii
bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Ancak literatiirde, kisi basina gelirdeki artisin
kayit dis1 ekonomi iizerindeki etkisinin dogrusal olmayip, belli bir gelir
seviyesinden sonra pozitife dondiigiine dair ampirik kanitlar sunan galigmalar da
mevcuttur. Ornegin Wu ve Schneider (2019) calismalarinda, 158 iilkeyi kapsayan
bir veri setini kullanarak kayit disi ekonominin biiyiikliigii ile kisi basina diisen
GSYIH arasinda giiclii bir U-seklinde iliski oldugunu belirtmislerdir. Gelir ile kayit
dis1 ekonomi arasindaki dogrusal olmayan iligkiyi ampirik olarak kanitlayan bir
diger calismada ise Alfano vd. (2024),2007-2020 déoneminde 35 OECD iilkesinden
olusan bir 6rneklem iizerinde panel veri analizi yapmislardir. Yapilan analizler,
belli bir gelir esiginin varligin1 gosteren i¢biikey bir desen ortaya koymaktadir.
Baslangicta, bir bireyin geliri arttik¢a vergi kacake¢iligi gibi yasal olmayan unsurlar
azalmakta; ancak bu esigin Gtesinde, vergi yiikil adaletsiz olarak algilanmakta ve
gelir seviyeleri arttikga vergi kacakgiliginda artisa yol agmaktadir. Dolayisiyla
ampirik aragtirma, gelir ve kayit dist ekonomi arasinda U-seklinde bir
iligki oldugunu dogrulamaktadir. Fotie ve Mbratana (2024) ise calismalarinda,
1996-2017 doneminde 150 iilke i¢in kayit digi ekonominin biilyiikliigii ile kisi
basina GSYIH arasindaki uzun vadeli iliskininters N &riintiisii izledigini
vurgulamiglardir. Genel bir ifade ile, gelir ile kayit disi ekonominin biiytikligii
arasindaki iliskiye dair literatiiriin biiyiik bir kismi, kisi basina diigen daha yiiksek
gelirin kayit dist ekonominin boyutunu azalttigini ileri siirmektedir. Ancak son
yillarda yapilan c¢alismalarda ortaya c¢ikan yaklasim, bu iliskinin tekdiize
olmadigini, dolayisiyla dogrusal olmayan bir etkilesimin varligina dikkat
cekmektedir.

Canh vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alisma, 112 ekonomiden olusan
kiiresel bir 6rneklem ic¢in 2005-2015 doneminde kurumsal kalite ve ekonomik
entegrasyonun kayit dis1 ekonomi ilizerindeki etkisini incelemek amaciyla Panel
Diizeltilmis Standart Hatalar (PCSE) ve Dinamik Sabit Etkiler Otoregresif
Dagitilmis Gecikme (DFE-ARDL) tahmincilerini kullanmigtir. Analiz sonuglarina
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gore, yolsuzlukla miicadele ve hukukun iistlinliigliniin kay1t dis1 ekonomi tizerinde
kisa vadede anlamli ve negatif bir etkisi bulunmaktadir. Luong vd. (2020) ise,
hukukun dstinligii ve diger faktorlerin kayit dis1 ekonominin biiyiikligii
iizerindeki etkisini tahmin etmek icin 2002-2015 yillar1 arasinda 18 gegis
tilkesinden alman yillik verileri kullanmis ve GMM panel veri regresyon
yonteminden yararlanmistir. ~ Calismanin  bulgulari, ekonomik  biiyiime
gostergelerinin kayit dis1 ekonomi iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlaml
bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica, bu sonuglar geg¢is iilkelerinde
kayit dis1 ekonominin biiyiikliigiiniin hukukun tstiinligiiniin kalitesi ile negatif bir
iligkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Bayar vd. (2018) tarafindan gerceklestirilen
bir diger calismada ise, 2003-2015 yillar1 arasinda Orta ve Dogu Avrupa’daki 11
gecis ekonomisinde yolsuzluk ve hukukun dstiinligiiniin kayit dist ekonomi
tizerindeki etkisi, heterojenlik ve kesitsel bagmmliligi dikkate alan panel
esbiitiinlesme ve nedensellik testleri ile arastirilmistir. Analizler sonucunda ulasilan
esbiitiinlesme katsayilar1 hem yolsuzlukla miicadelede hem de hukukun iistiinliigii
alaninda saglanan iyilestirmelerin uzun vadede kayit dis1 ekonomiyi azalttigim
gostermektedir.

Bu dogrultuda literatiir incelemesi sonucu olusan teorik beklentiler
baglaminda gelistirilen hipotezler asagida ifade edilmistir.

H;: Finansal gelismislik diizeyinin kayit disi ekonomi iizerinde negatif
yonlii ve anlamly etkisi vardir.

H,: Kisi bagina diisen milli gelirin kayit disi ekonomi iizerinde anlamli
etkisi vardir.

Hs: Hukukun tistiinliigiiniin kayit disi ekonomi iizerinde negatif yonlii ve
anlamh etkisi vardir.

I1. VERI VE MODEL

Calismanin bu asamasinda analiz asamasinda kullanilan veriler ve
kaynaklar ile temel ekonometrik yontem hakkinda bilgi verilmistir.

Calisgmanin 6rneklemi, veri elde edilebilirligi c¢ergevesinde Arnavutluk,
Bosna-Hersek, Bulgaristan, Hirvatistan, Yunanistan, Kuzey Makedonya, Romanya
ve Tirkiye olmak tizere sekiz Balkan {ilkesinden olugmaktadir. Calismada, kayit
disi ekonomi degiskeni bagimli degisken olarak kullanilmigtir. Bagimsiz
degiskenler ise finansal gelismislik endeksi, kisi bagina diisen milli gelir ve
hukukun iistiinliigii degiskenleridir. Degiskenlere iligskin veriler, Diinya Bankasi ve
Uluslararas1 Para Fonu’nun (IMF) resmi internet sitelerinden derlenmistir. Veri
seti, bazi yillardaki gozlem eksikliginden dolay1 dengesiz panel veri 6zelligine
sahiptir. Veriler nominal degerleri iizerinden analizlerde kullanilmistir. Veriler
yillik olup, kapsadiklar1 dénemler ile degiskenlerin kisaltmalar1 asagidaki Tablo
1’de belirtilmistir.
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Tablo 1. Calismada Kullanilan Veriler

Veri Ad1 Kod Kapsam Kaynak

Kayit dis1 ekonomi KE 2000-2020 https://www.worldbank.org/en/research/brief/informal

(% GSYIH) -economy-database

Finansal gelismislik FINGEL | 2000-2021 https://legacydata.imf.org/?sk=f8032e¢80-b36¢c-43b1-

endeksi ac26-493cSblcd33b&sid=1481126573525

Kisi bagina diigen KBMG 2000-2021 https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.

milli gelir CD

Hukukun stiinliigii HU 2000-2021 https://www.worldbank.org/en/publication/worldwide
-governance-indicators

Calismada yer alan degiskenler arasindaki iligskiyi tahmin etmek igin
olusturulan modelin fonksiyonel sekli asagidaki 1 nolu denklemde gdsterilmistir.
KE=f(FINGEL,KBMG,HU) (1)

Akademik diizeyde yapilan bazi ¢alismalar, degiskenler normal olmayan
dagilima sahip oldugunda en kiigiik kareler tabanli metodolojilerin giivenilir
olmayan sonuglar iirettigini ortaya koymaktadir (Syed ve Rahut, 2024). Bu
eksikligi gidermek icin Koenker ve Bassett (1978), aykir1 degerlere ve kalin
kuyruklara ragmen giivenilir bulgular sunan bir kantil regresyon (KR) yaklagimi
onermistir. Koenker (2004), KR yontemini kullanarak panel veri kiimelerini tahmin
etmek icin panel kantil regresyon (PKR) yaklasimini gelistirmistir. Mehmood ve
Kaewsaeng-on (2024)’e gore bu analiz yontemi, siradan en kiiciik kareler
regresyonuna kiyasla ¢ok sayida avantaj sunmaktadir. Bu teknik, 6zellikle veriler
heteroskedastisite, aykirt degerler veya kosullu dagilim boyunca degisen etkiler
gosterdiginde, degiskenler arasindaki iligkileri anlamada oldukeca etkilidir. Panel
kantil regresyon yontemi ile dagilimin alt, orta ve {ist kantilleri tahmin edilebilir.
Istk vd. (2024)’nin calismalarinda belirttikleri {izere geleneksel modeller,
heterojenlik veya ug¢ degerlerin gbézden kacirilmasi nedeniyle zorluklarla
karsilagabildiginde, kantil regresyon yontemi dayanikli ve etkili bir analitik arag
olarak ortaya ¢ikar. Verimsizlikleri ve sapmalar1 diizeltir ve arastirmacilara tim
dagilim hakkinda daha ayrintili bir anlayis saglar, bdylece deneysel bulgularin
giivenilirligini ve derinligini artirir. Ilarslan ve Yildiz (2022), bagimsiz
degiskenlerin farkli kantil diizeylerindeki katsay1 tahminlerinin farkli oldugunu,
yani bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki etkisinin kantiller
arasinda degiskenlik gosterdigini ortaya koymustur. Dolayisiyla, bagiml
degiskenin kosullu dagilimina iliskin katsayilar kantil regresyon yontemiyle tahmin
edilerek degiskenler arasindaki iliskinin daha ayrintili bir gériiniimii elde edilebilir.
Bu calismada model katsayilarini tahmin etmek i¢in Machado ve Silva (2019)
tarafindan Onerilen Momentler Kantil Regresyonu Yontemi (MM-QREG)
kullanilmigtir. MM-QREG tahmin edicisini kullanarak, finansal gelismislik diizeyi,
kisi bagina diisen milli gelir ve hukukun tistiinliigiiniin Balkan tilkelerinde kay1t dis1
ekonominin alt, orta ve list dagilimlar {izerindeki etkisi belirlenebilir. Bu yaklagim
orneklemdeki Balkan iilkeleri arasinda var olan bireysel ve dagilimsal heterojen
ozellikleri dikkate almaktadir. Bu heterojen 6zellikler iilkelerin ekonomik, finansal,
hukuksal biiyiikliik ve derecelerinden kaynaklanabilir. Dolayisiyla MM-QREG
tahmin edicisi giliglii dagilim varsayimlar1 gerektirmeden saglam ve gegerli
tahminler saglar (Nwani vd., 2023). Ayrica Chandio vd. (2024) tarafindan yapilan
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degerlendirmeye gore kantil regresyon, momentler kantil regresyonu kullanilarak

sabit etkilerle veya sabit etkiler olmadan tahmin edilebilir. Model matematiksel
olarak asagidaki 2. numarali denklemde gosterilebilir.

O, (11X, )=(0,+3,4(0)+X,, (B+7,q(v) 2)

Burada Q,(7|X,) agciklayict degiskenlerin konumuna bagli olarak

agiklanan degiskenin kosullu kantil dagihmini; (a,f,0,y) parametre

tahminlerini gosterir X, FINGEL, KBMG ve HU nii igeren bagimsiz degiskenlerin

bir vektoriinii gosterir. Ayrica 7 kantil diizeyini gosterir ve 0 < 7< 1 arasinda
degerler alir.

III. METODOLOJI

Calismanin bu asamasinda izlenen ekonometrik strateji su sekildedir:
Oncelikle, verilerin genel yapisini anlamak icin temel istatistiki testler
uygulanmigtir. Sonraki agamada yatay kesit bagimliligi, homojenlik testi ve
duraganlik analizleri ile veriler ekonometrik analize uygun hale getirilmistir. Bir
sonraki adimda ise temel ekonometrik analiz yonteminden elde edilen bulgular
sunulmustur.

A. Temel Istatistiki Testler

Calismada incelenen verilere yonelik olarak genel bir bilgi edinmek
amaciyla yapilan temel istatistiki testler ve sonuglari asagidaki Tablo 2’de

verilmistir.
Tablo 2: Temel Istatistiki Testler ve Sonugclari

Panel A: Betimleyici Istatistiki Testler

KE FINGEL | KBMG HU
Ortalama 30.373 0.328 8705.846 -0.083
Ortanca 29.956 0.293 6925.970 -0.116
Mak. 38.691 0.680 32127.98 0.899
Min. 24.166 0.082 1126.683 -1.020
Std. Sap. 3.184 0.144 6258.907 0.362
Carpiklik 0.270 0.249 1.341 0.541
Basiklik 2.269 2.054 4.699 3.430
Jarque-Bera 5.776 8.386 73.972 9.517
Probability 0.055%* 0.015%** 0.000*** 0.008***
IPanel B: Korelasyon Analizi
KE 1
FINGEL -0.722 1
KBMG -0.740 0.864 1
HU -0.638 0.741 0.825 1
IPanel C: Varyans Biiylitme Faktorii
VIF [ - ] 39 | 56 | 317

Not: Anlamlilik diizeyi; *** %1, ¥¥%35, %10
Tablo 2’de sunulan bilgilere gore kayit disi ekonomi degiskeni
(30.3743.18), finansal gelismislik diizeyi degiskeni (0.32+0.14), kisi basina diisen
milli gelir degiskeni (8.705.84+6.258.90) ve hukukun istiinliigii degiskeni (-
0.08+0.36) degerleri arasinda yer almaktadir. Tanimlayici istatistiki bilgiler
incelendiginde degiskenler arasinda en fazla oynaklik kisi basina diisen milli gelir
degiskenindedir. Nitekim maksimum ve minimum degerleri arasindaki fark en
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fazla bu degiskene aittir. Bununla birlikte ¢arpiklik ve basiklik degerlerinin 0 ve
3’e ¢ok yakin olmasi degiskenlerin normal dagilim gosterdigine yonelik 6n bilgi
verir (Gunenc vd., 2024; Alomari vd., 2024). Ayrica degiskenlerin ortalama ve
ortanca degerlerinin ayni veya birbirine ¢ok yakin degerlere sahip olmasi dagilimin
simetrik olduguna yonelik 6énemli bir ipucu verir. Dolayisiyla dagilim simetrik ise
bu degiskenlerin normal dagilima sahip olduguna yoénelik 6nemli bir kanit sunar.
Bu dogrultuda c¢aligmada kullanilan tiim serilerin gerek carpiklik ve basiklik
degerleri gerekse ortalama ve ortanca degerlerinin birbirlerine yakin deger
olmamasi dagilimlarin normallik varsayimini saglamadigina iliskin 6n bilgi
sunmaktadir. Nitekim calismada kullanilan tiim degiskenler i¢in, Jarque-Bera
testinin seri normal dagilir seklinde ifade edilen sifir hipotezi %10 anlam diizeyinde
reddedilir. Dolayisiyla degiskenler normallik varsayimini saglamamaktadir.
Korelasyon analizi sonuglarina gére KE degiskeni ile FINGEL, KBMG ve HU
serileri arasinda etkilesimin yonii itibariyla negatif iliski bulunmaktadir. Bu
bulgular ¢alismanin olasi sonuglar1 hakkinda 6n bilgi vermektedir. Ayrica, ¢coklu
dogrusalligin var olup olmadigini belirlemek i¢in hesaplanan VIF (Varyans
Biiyiitme Faktorli) degerleri 10°dan kiigiliktiir. Pratik bir kural olarak VIF>10
oldugunda j.inci bagimsiz degiskene yiiksek dereceden dogrusal baglantili denir
(Roy vd. 2025; Rachmawati vd. 2025; Purwati vd. 2025; Suprijono vd. 2025;
Fitriyani vd. 2024; Gokmen vd. 2022; Sulaiman vd. 2019; Gujarati, 2016). Elde
edilen sonuglara dayanarak, tiim VIF degerlerinin 10 esik degerinin altinda olmasi
nedeniyle yiiksek dereceden ¢oklu dogrusallik sorununun olmadigi sonucuna
varilabilir.

B. Yatay Kesit Bagimhihig:

Panel veri setleri zaman ve birim boyutu i¢ermesi nedeniyle yatay kesit
bagimliligi sorununun varligi olasidir. Rahman vd. (2021)’in calismalarinda
belirtildigi tizere panel veri setindeki iilkeler, uluslararasi ticaret veya benzer
iligkiler acisindan birbirlerine siki sikiya baglhidir ve bu durum, ortak
gozlemlenemeyen soklar ile mekansal tagsma etkileri nedeniyle kesitsel bagimliligin
kaynag1 olabilir. Genel bir ifadeyle, farkli {ilkeler ve bolgeler arasindaki ortak
soklar yatay kesit bagimliliginin 6nemli kaynaklaridir; ¢linkii bu gézlemlenmeyen
ortak soklar kiiresellesme baglaminda ekonomiler i¢inde ve arasinda keyfi bir
korelasyon derecesine yol agabilir (Cheng ve Yao, 2021). Yatay Kkesit
bagmhiliginn goz ardi edilmesi ve dogrudan ekonometrik tahminlerde
bulunulmasi sapmali ve etkisiz uzun dénem tahminlerine yol agarak modelin yanlig
belirlenmesine neden olabilir. Ayrica yatay kesit bagimliligi sinamalari birinci nesil
ve ikinci nesil panel birim kok testleri arasinda se¢im yapmaya yardime1 olur (Najia
vd., 2022). Degiskenler i¢in yatay kesit bagimlilig1 Breusch-Pagan LM ve Pesaran
CD testleri ile incelenmistir. ilarslan (2024)’1n ¢alismasinda belirttigi iizere T nin
(zaman boyutu) N’den (kesit boyutu) nispeten daha biiyiikk oldugu panel veri
kiimeleri i¢in Breusch-Pagan LM testinin kullanilmas1 uygundur. Asagidaki Tablo
3’te her iki testin sonuglar1 gosterilmistir.
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Tablo 3: Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglari

Breusch-Pagan LM testi Pesaran CD testi

Test istatistifi | p-degeri Test istatistigi | p-degeri
KE 488.129 [0.000]*** 21.948 [0.000]***
FINGEL 363.643 [0.000]*** 18.249 [0.000]***
KBMG 422.603 [0.000]*** 19.580 [0.000]***
HU 251.851 [0.000]*** 1.478 [0.139]

Not: Anlamlihik diizeyi, *** %1

Buna gore, Breusch-Pagan LM testi sonuglart %1 anlam diizeyinde dort
degisken icin yatay kesit bagimliligi gostermektedir. Bu bulgu veri setinde yer alan
tilkelerden birinde ortaya ¢ikabilecek finansal, ekonomik, sosyal ve siyasal soklarin
orneklemdeki diger iilkeleri de etkileyebilecegi sonucunu dogurmaktadir. Ayrica,
bu sonuglar degiskenlerin duraganliklarinin sinanmasinda ikinci nesil panel birim
kok testlerinin uygulanmasinin uygun oldugunu gostermektedir.

C. Homojenlik Analizi

Klasik panel veri modellerinde ilgi duyulan egim katsayilarinin bireysel
birimler arasinda homojen oldugu siklikla varsayilir. Ancak pratikte, bunlar
birimlere 6zgii olabilir. Bu tiir heterojenligi goz ardi etmek, sapmali tahmin ve
cikarimla sonuglanabilir. Bu nedenle, egim homojenligi analiz asamasinda
sinanmalidir (Wang vd., 2024). Ciinkii bilinmeyen egim katsayilarinin kesitler
boyunca ve zaman iginde sabit olmasi varsayimi her zaman gegerli degildir
(Giindiiz, 2017). Calismada tahmin edilen model katsayilar1 i¢in egim homojenligi
Pesaran and Yamagata (2008) ve Blomquist and Westerlund (2016) testleri ile
sinanmigtir. Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan sunulan test homojen egim
katsayilarinin sifir hipotezi altinda normal dagilimli bir test istatistigi tiretir. Testin
mantid1, birlestirilmis sabit etkili panel regresyonu ve kesitsel birim-spesifik
regresyon ile elde edilen katsayilar arasindaki mesafeyi karsilastirmaya dayanir.
Fark, birim-spesifik standart hatalarla agirliklandirilir ve bdylece kalinti
heteroskedastisiteye izin verir. Blomquist ve Westerlund (2016) testi ise Pesaran ve
Yamagata testine dahil edilen heteroskedastisite ve otokorelasyon-tutarli (HAC) bir
uzanti ile gelistirilmistir (Bersvendsen ve Ditzen, 2021). Asagidaki Tablo 4’te egim

homojenligi test sonuglari verilmistir.
Tablo 4: Egim Homojenligi Test Sonuglar1
Pesaran ve Yamagata (2008) | Blomquist ve Westerlund (2016)
A testi 14.492%*%* 8.300%***
Adj. Atesti | 16.734%** 9.584 %%
Not: Anlamlilik diizeyi, ***%]1

Hem Delta hem de ayarlanmis Delta test sonuglarina gore %1 anlam
diizeyinde, egim homojenliginin sifir hipotezi, degiskenler arasindaki iliskide
heterojenligin var oldugu alternatif hipotez lehine reddedilir. Bu sonuglara goére
heterojen egimlere izin veren bir tahminci kullanilmalidir. Rios-Avila ve Maroto
(2023)’nun degerlendirmelerine goére panel kantil regresyonlari, sonuglarin
dagilimi1 boyunca degisebilen heterojen etkileri yakalayabilen kosullu kantilleri
tahmin etmek i¢in yaygin olarak kullanilir.

D. Duraganhk Analizi

Ekonometrik modellerde kullanilan klasik tahmin yontemleri, verilerin
duragan, bir diger ifade ile ortalama ve varyanslarinin zamandan bagimsiz oldugu
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varsayimina dayanir. Ancak ekonomik ve finansal degiskenlerin gercek ve nominal
degerleri zaman iginde arttigindan serilerin ortalama ve varyanslari sabit kalmaz.
Dolayisiyla duragan olmayan verilerle ¢alisilmasi halinde tahmin yontemleri hatali
sonuclar verir ve sahte regresyon sorununa neden olur (Yavuz, 2004). Bir zaman
serisinin duragan olup olmadigin1 anlamada yaygin olan teknik birim kok testidir
(Gujarati, 2016). Calismada serilerin duraganlig yatay kesit bagimliligim dikkate
alan ikinci nesil panel birim kok testlerinden CIPS testi ile stnanmustir. CIPS testi,
CADF cercevesine dayali olarak panel veriler icin giiglii bir birim kok testi
prosediirii sunarak gelismis test giicli ve dogrulugu saglar (Pal vd., 2025). CIPS test
istatistigi, bireyler icin kesitsel olarak hesaplanan Dickey-Fuller (CADF)
istatistiklerinin ortalamasi alinarak elde edilir ve bu test, bireye 0zgii olarak
hesaplanan CADF testlerinden daha iyi ve gii¢lii 6zelliklere sahiptir (Cushman ve
Michael, 2011; Gengenbach vd., 2009). Ayrica CIPS testinin disiik gozlem
sayilarinda bile giiglii sonuclar verdigi kanitlanmistir (Konat ve Coskun, 2022).
CIPS panel birim kok testi ile degiskenlerin duraganlik seviyeleri incelenmis ve

sonuglar asagidaki Tablo 5’te sunulmustur.
Tablo 5: CIPS Panel Birim Kok Test Sonuglari

1(0) I(1)
Model 1 Model 2 Model 3 Model 1 Model 2 Model 3
Degiskenler . T?St. . . T?St. . . T‘?St. . . T‘?St. . . T?St. . . T?St. .
istatistigi istatistigi istatistigi istatistigi istatistigi istatistigi
KE -2.01%** -1.55 -2.77*
FINGEL -2.02%%* -3.20%%% -5.06%**
HU -1.19 -2.31* -2.33
KBMG 041 -0.41 -1.33 -1.79** -2.53%** -3.38%**
Kritik %l -2.00 -2.60 -3.15
degerler %5 -1.72 -2.34 -2.88
%10 -1.58 -2.21 -2.74

Not: Anlamhilik diizeyi; *** %1, ** %5 ve *%10. Model 1: Sabitsiz ve trendisiz, Model 2: Sabitli, Model 3:
Sabitli ve trendli modeli gostermektedir.

Buna gore serilerin duragan olmadiklar yoniindeki sifir hipotezi; KE,
FINGEL ve HU degiskenlerinin seviye degerlerinde reddedilir. Buna karsin
KBMG degiskeni seviyesinde duragan olmadigindan birinci farki alinmis ve
duragan oldugu goriilmiistiir.

E. Esbiitiinlesme Analizi

Calismanin bu asamasinda farkli seviyelerde duragan olan degiskenler
arasinda uzun dénemli denge iliskisinin varlig1 arastirilmig ve Gengenbach, Urbain
ve Westerlund panel esbiitiinlesme testi ile sinanmistir. Bu test, birimler arasi
korelasyon durumlarina, dengesiz panel veri setlerinde kullanilabilmesi ve serilerin
esit olmayan gecikme uzunluklarina izin vermesi nedenlerinden dolay: tercih
edilmistir (Tatoglu, 2018). Analiz sonuglar1 asagidaki Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Gengenbach, Urbain ve Westerlund Panel Esbiitiinlesme Test Sonuglari
d.y Katsay1 Test istatistigi | p-degeri
Y1 -0.419 -0.560 >0.1

Tablo 6’da verilen test sonuglari incelendiginde y(t-1) i¢in bulunan
katsayinin olasilik degeri>0.10 oldugundan esbiitiinlesme yoktur seklinde ifade
edilen sifir hipotezi reddedilemez. Dolayisiyla degiskenler arasinda egbiitiinlesme
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iligkisi yoktur. Buna gore ekonometrik analiz asamasinda degiskenler duragan
olduklar seviye degerleri ile analizlere katilmistir.

F. Model Tahmin Sonuclar:

Calismada kullanilan temel analiz yontemi olan ve MM-QREG
tahmincisi ile katsayir tahminlerinin elde edildigi panel kantil regresyon

analizi sonuglar1 asagidaki Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7: MM-QREG Panel Kantil Regresyon Sonuglari
10 20 30 40 50 60 70 80 90
FING | 8591 | -8.904 | -9.196 | -9.541 | -9.928 | -10430 | -10.816 | -11.114 | -11.448
EL [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000]
*dok kkok kkok kkok kkok kkok *kk *kk *kk
AKB | 0000 | 0.000 | 0000 | 0000 | 0000 | 0000 | 0000 |0000 | 0.000
MG | [0.002] | [0.001] | [0.001] | [0.001] | [0.002] | [0.005] | [0.015] | [0.030] | [0.060]

Fkksk dkkk dkkk dkkk kkk dkkk %k %k *

HU 2443 | 2472 | 2499 | 2531 | 2567 | 2.614 | 2.650 | 2.678 | -2.709
[0.002] | [0.001] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.001] | [0.001] | [0.003]
*kok kkok kkok kkok kkok kkok *okok *okok *okok

C 30.195 | 30.827 | 31.418 | 32.116 | 32.898 | 33.914 | 34.695 | 35297 | 35.974
[0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000] | [0.000]
sksksk sksksk sksksk sksksk sksksk sksksk skksk skksk skksk

Not: Anlamlilik diizeyi; *** %1, ** %5, *%10

Tablo 7°de verilen sonuglara gore FINGEL degiskeni tiim kantil
seviyelerinde KE {izerinde negatif yonde etkiye sahiptir ve bu etki kantil seviyeleri
arttikca biiyliyen bir ozellik sergilemektedir. Dolayisiyla FINGEL’in KE
iizerindeki etkisi heterojen niteliktedir. Balkan {ilkelerinde finansal sistem, finansal
kurumlar ve finansal piyasalar gibi iki alt mekanizmasiyla kayit dis1 ekonominin
azaltilmasi yoniinde katki sunmaktadir. Bankalar basta olmak iizere diger finansal
kurumlarin yayginlagsmasi, uygun kosullarda finansman olanaklarinin gelismesi,
yeni ve teknolojik finansal uygulamalarla finansmana erisimin kolaylagmasi gibi
gelismeler ekonomik birimlerin yasal sistem iginde fon taleplerini karsilamasina
imké&n tanimaktadir. Ayrica finansal sistem, hukuki ve teknolojik altyapisi
nedeniyle kayit dis1 islemleri daha kolay izlenir hale getirerek (havale islemleri,
elektronik 6demeler vb.) yasa disi islemlerin olusumu ve gelisimine zemin
saglamaz. Dolayisiyla finansal ekosistemde goriilen iyilesme ve gelismeler kayit
dis1 ekonominin boyutunu azaltict yonde isleve sahiptir. Calismadan elde edilen bu
bulgu (Ameer vd., 2025; Afful vd., 2025; Thanh vd., 2024; Hassan, 2024; Bulut,
2023; Kapicioglu, 2022; Canh ve Thanh, 2020)’in ¢aligmalarinin sonuglart ile
paralellik gostermektedir. KBMG’in kayit dig1 ekonomi iizerinde simirh diizeyde
ancak tiim kantil seviyelerinde istatistiksel olarak pozitif yonlil ve anlamli bir etkisi
s6z konusudur. Bu duruma yonelik olarak su argiimanlar ileri siriilebilir. Balkan
iilkelerinde daha yiiksek gelirler nedeniyle, kamu otoriteleri genellikle gelir elde
etmek i¢in vergilendirmeyi artirabilir. Ancak daha yiiksek vergiler ve daha siki
denetim ve yaptirimlar, bireyleri ve kiiglik firmalar1 artan vergi yiikiinden kaginmak
icin kayit dis1 ekonomide kalmaya veya bu ekonomiye gegmeye tesvik edebilir. Bu
bulgu, (Alfano vd., 2024; Sultana vd., 2021; Baklouti ve Boujelbene, 2019; Wu ve
Schneider, 2019; Macias, 2008)’mn c¢alismalarindan elde ettileri sonuglar
desteklemektedir. HU degiskeni tiim kantil diizeylerinde kayit dis1 ekonomiyi
azaltict yonde ve anlamli bir etkiye sahiptir. Balkan iilkelerinde kanunlarin,
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6zel/’kamu ayrimi1 gozetilmeksizin tiim birimlere esit, adil ve hesap verebilir sekilde
uygulanmasi ekonomik birimlere giiven duygusu vermektedir. Bundan dolay1
hukukun iistiinliigii neticesinde yolsuzluk gibi su¢ teskil eden eylemlerin ortadan
kalkmas1 veya azalmasi kayit dis1 ekonomiyi azaltict yonde bir etkiye sahiptir.
Ayrica daha iyi egitim seviyeleri, yasal ve sosyal haklar, emeklilik, tazminat ve
kayith islerin faydalari konusunda farkindaligi artirarak kayit dist ekonominin
boyutlarini azaltabilir. Calismadan elde edilen bu bulgu (Remeikiene vd., 2022;
Canh vd., 2021; Hoinaru vd., 2020; Agustina, 2020; Satrovic, 2019)’in ¢alisma
sonuglarini desteklemektedir.

G. Temel Analiz Bulgularinin Kontrolii

Calismanin bu asamasinda temel analiz yontemi MM-QREG ile tahmin
edilen katsayilarmin gecerliligi ve genellestirilebilirligi Saglam En Kiiciik Kareler
(Robust Least Square) tahmincisi ile yapilmigtir. Bu yontem aykirt degerleri tespit
etmek ve aykir1 degerlerin varliginda giiglii sonuglar saglamak icin kullanilabilir
(Alma, 2011). Asagidaki Tablo 8’de Saglam En Kii¢iik Kareler Regresyon (Saglam

EKK) yontemi sonuglari verilmistir.
Tablo 8: Saglam En Kiiciik Kareler Regresyon Yoéntemi Sonuglari

Katsay: z-istatistigi p-degeri
FINGEL -9.302 -5.112 [0.0007***
AKBMG 0.000 2.671 [0.007]***
HU -2.764 -3.707 [0.0007***
C 32.774 47.115 [0.000]***

Not: Anlamhlik diizeyi; *** %1

Buna gore FINGEL ve HU degiskenleri KE iizerinde negatif ve anlamli,
KBMG degiskeni ise pozitif ve anlamli etkiye sahiptir. Tablo 8’deki sonuglar,
caligmanin temel analiz yonteminden elde edilen bulgularla katsayilarin isareti ve
biiytikligi itibariyla benzerlik gostermektedir.

H. Arastirma Hipotezlerinin Gegerliliklerinin Karsilastirilmasi

Ekonometrik analiz sonuglar1 {izerinden aragtirma hipotezlerinin
gecerlilikleri asagidaki Tablo 9’da gosterilmistir.

Tablo 9: Arastirma Hipotezlerinin Gegerliliklerinin Karsilastirilmast

. Teorik MM-QREG Saglam EKK
Hipotezler Beklenti Regresyonu
10 | 20 | 30 | 40 | 50 | 60 | 70 | 80 | 90
H, - v v v v v v | v v v v
H, -/+ v v v v v v | v v v v
H, - v v v v v v | v v v v

Not: v'; Sifir hipotezi red edilir ¢iinkii katsay istatistiksel olarak anlamlidir ve isaret beklentiyle tutarlidir.

Buna gore Hi, H, ve Hs hipotezleri igin her iki analiz ydontemi sonuglarina
gore gecerli ve anlamlh sonuclar elde edilmistir. Dolayisiyla Balkan iilkelerinde
incelenen donem itibartyla kayit dis1 ekonomi iizerinde finansal gelismislik diizeyi,
kisi basina milli gelir ve hukukun {istiinliigliniin rollerine dair net ampirik kanitlara
ulasilmistir.

SONUC VE ONERILER

Resmi olarak yapilan ekonomik faaliyetlerin disinda gergeklesen,
bildirilmeyen ve kaydedilmeyen ekonomik faaliyetler olarak tanimlanabilen kay1t
dist ekonomi hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin ekonomik
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faaliyetlerinin bir pargasi haline gelmistir. Ornegin, Diinya Bankas1 verilerine gore
gelismis {ilkelerde %15 seviyelerinde olan kayit disi ekonominin boyutu, az
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde %31 seviyelerine ¢ikmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Balkan {ilkeleri penceresinden finansal gelismislik,
kisi bagina diisen milli gelir ve hukukun ustiinliigiiniin kayit disi ekonomi
tizerindeki etkilerine yonelik ampirik kanitlara ulasmaktir. Balkan {iilkeleri, 1990-
2000 doneminde diinya ortalamasina gore daha yiiksek bir kayit disi ekonomi
biiytikliigiine sahipken, bu durum 2000’den sonraki donemde tersine donmiis ve
diinya ortalamasinin altinda bir kayit disi ekonomi ortalamasini yakalamistir.
Dolayisiyla kayit disi ekonomi ile miicadelede nelerin nasil yapilabilecegini
arastirma anlaminda Balkan {ilkelerinin iyi bir 6rnek oldugu diisiiniilmiis ve bu
durum ¢alismanin temel motivasyon kaynagi olmustur. 2000-2021 dénemini
kapsayan ve yillik verilerden olusan veri seti, temel istatistiki testler, yatay kesit
bagimliligi, homojenlik analizi, panel birim kok testleri sonucunda ekonometrik
analize hazir hale getirilmistir. Degiskenler normal dagilim gostermediginden, non-
parametrik yontemlerden birisi olan panel kantil regresyon yontemi ile
ekonometrik analizlerin yapilmasinin uygun olacagi degerlendirilmistir. Ayrica
giiclii dagilim varsayimlar gerektirmeden saglam ve gecerli tahminler iireten ve
Machado ve Silva (2019) tarafindan gelistirilen Momentler Kantil Regresyonu
Yontemi (MM-QREGQG) ile katsayilarin tahmini yapilmistir. Tahmin sonuglarinin
gegerliligi Saglam EKK regresyon yontemi ile kontrol edilmistir. Yapilan analizler
sonucunda kayit disi ekonomi ilizerinde finansal gelismislik diizeyi, kisi basina
diisen milli gelir ve hukukun iistlinliigliniin rollerine dair su sonuglara ulagilmigtir:
Birinci olarak, finansal gelismislik diizeyi kayit dig1 ekonomiyi azaltict yonde bir
etkiye sahiptir ve etki tiim kantil seviyelerinde istatistiksel olarak anlamlidir. Buna
gore, finansal gelismislik diizeyi gerek finansal kurumlar gerekse finansal piyasalar
araciligi ile fon talep edenlere daha uygun kosullarda fon saglamakta, finansal iirlin
ve cesitlilikteki artislar nedeniyle finansmana erisim ve finansal derinlik
artmaktadir. Dolayisiyla bu alanda goériilen iyilesmeler bireylerin ve isletmelerin
yasal sistem i¢inde kalarak fon arz ve talebini karsilamalarina zemin
hazirlamaktadir. Ikinci olarak, kisi basina diisen milli gelirdeki artis, kayit disi
ekonomiyi artiran bir etkiye sahiptir ve bu etki tiim kantil seviyelerinde istatistiksel
olarak gecerlidir. Bu durumun potansiyel nedeni olarak, érneklemdeki {ilkelerde
artan kisi bagina milli gelire kosut olarak kamu otoritelerinin daha fazla vergi geliri
elde etmek i¢in vergi oranlarini artirmig olmast ileri siiriilebilir. Bu ise artan vergi
yiikii nedeniyle bireylerin kayit dis1 ekonomide kalmalarina neden olabilir. Ugiincii
olarak, hukukun iistiinliigiiniin kay1t dis1 ekonomiyi azaltic1 yonde ve anlamli bir
etkisi bulunmaktadir. Buna gore, normatif yapida goriilen iyilesmeler, hukukun
toplumun her kesiminde uygulanabilir olmasi nedeniyle yasa disi nitelikteki
ekonomik eylemler azalmaktadir.

Calismadan elde edilen bu sonuglarin karar vericiler agisindan karsiliklar
oldugu degerlendirilmis ve su Oneriler getirilmistir: Bir, finansal sistem ve
unsurlarindaki gelismeler yoluyla finansmana erisim ve finansal derinlik
saglanarak ekonomik birimlerin yasal sistem iginde kalarak faaliyetlerini
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siirdiirmeleri saglanmahdir. iki, bireylerin gelir artis1 ve gelir dagilimindaki
bozukluklar nedeniyle yasa dig1 ekonomik faaliyetlere yonelmeleri s6z konusudur.
Bu baglamda, kisi basina diisen milli gelirdeki artis ve gelir dagilimmin daha
adaletli olmasi saglanarak ve vergi yiikleri hafifletilerek bireylerin sug teskil eden
eylemleri islemeleri 6nlenebilir. Ug, kayit dis1 ile miicadelede hukukun iistiinliigii
g6z ard1 edilmemelidir. Normatif yapida saglanacak ilerlemeler, toplumda hukukun
egemen olmasi ve uygulanmasi kayit dist ekonomiyi azaltmanin yollarindan
birisidir.
Arastirma ve Yaymn Etigi Beyam
Makalenin tiim siireglerinde Yonetim ve Ekonomi Dergisi'nin arastirma ve yayin
etigi ilkelerine uygun olarak hareket edilmistir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlarn
Yazarlar ¢calismaya esit oranda katki saglamistir.
Cikar Beyam
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atigsmasi bulunmamaktadir.

KAYNAKCA

Afful, S. L., Bentum-Ennin, I. & Bondzie, E. A. (2025). Financial development and informal economy
in Ghana: Exploring the nexus and implications for economic growth and formalization.
Development — and  Sustainability in  Economics and  Finance, 5, 1-9.
https://doi.org/10.1016/j.dsef.2024.100038

Agustina, N. (2020). The impact of human capital on shadow economy in Indonesia. Economics and
Finance in Indonesia, 66(1), 11-24. https://doi.org/10.47291/efi.v66i1.629.

Alfano, M.R., Capasso, S., Ciucci, S. & Spagnolo, N. (2024). The non-linear effect of income on the
shadow economy. Socio-Economic Planning Sciences, 95, 102041.
https://doi.org/10.1016/j.seps.2024.102041.

Alma, O. G. (2011). Comparison of robust regression methods in linear regression. International
Journal of Contemporary Mathematical Sciences, 6(9). 409-421.

Alomari, M., Selmi, R., Mensi, W., Ko, H. U. & Kang, S. H. (2024). Dynamic spillovers in higher
moments and jumps across ETFs and economic and financial uncertainty factors in the
context of successive shocks. Quarterly Review of Economics and Finance, 93, 210-228.
https://doi.org/10.1016/j.qref.2023.12.009

Ameer, W., Sohag K., Zhan Q., Shah S.H. & Yongjia, Z. (2025). Do financial development and
institutional quality impede or stimulate the shadow economy? A comparative analysis of
developed and developing countries. Humanities and Social Sciences Communications,
12(17). https://doi.org/10.1057/s41599-024-04347-w

Aransiola, T.J., Justus, M. & Ceccato, V. (2025). Economic growth, income inequality and lethal
violence in developed countries. Economid, 26(1), 127-146. https://doi.org/10.1108/ECON-10-2023-
0163

Asllani, A. & Schneider, F. A. (2025). Review of the driving forces of the informal economy and
policy measures for mitigation: an analysis of six EU countries. International Tax and
Public Finance, 32, 310-344. https://doi.org/10.1007/s10797-024-09842-z

Baklouti, N., & Boujelbene, Y. (2019). The economic growth—inflation—shadow economy trilogy:
Developed versus developing countries. /nternational Economic Journal, 33(4), 679-695.
https://doi.org/10.1080/10168737.2019.1641540

Bansah, M. & Mohsin, M. (2024). Tackling the shadow economy through inflation and access to
credit. The Journal of International Trade & Economic Development, 33(5), 903-927.
https://doi.org/10.1080/09638199.2023.2226239

507



Ali Budak & Kenan Ilarslan / Kayit Dist Ekonominin Finansal ve Ekonomik Belirleyicilerine
Yonelik Ekonometrik Bir Analiz
Bayar, Y., Odabas, H., Sasmaz, M. U., & Ozturk, O. F. (2018). Corruption and shadow economy in transition economies
of European Union countries: a panel cointegration and causality analysis. EconomicResearch-Ekonomska
Istrazivanja, 31(1), 1940-1952. https:/doi.org/10.1080/1331677X.2018.1498010
Bersvendsen, T. & Ditzen, J. (2021). Testing for slope heterogeneity in Stata. The Stata Journal,
21(1), 51-80. https://doi.org/10.1177/1536867X211000004
Bethencourt, C. (2022). Crime and social expenditure: A political economic approach. European
Journal of Political Economy, 75, 102183. https://doi.org/10.1016/j.ejpoleco.2022.102183
Blomquist, J. & Westerlund, J. (2016). Panel bootstrap tests of slope homogeneity. Empirical
Economics, 50(4), 1359-1381. https://doi.org/10.1007/s00181-015-0978-z
Borlea, S. N., Achim, M. V. & Miron M.G.A. (2017). Corruption, shadow economy and economic
growth: An empirical survey across the European Union countries. Studia Universitatis
“Vasile Goldis” Arad-Economics Series, 27(2), 19-32. https://doi.org/10.1515/sues-2017-
0006
Bulut, A (2023). Informal economy and financial development: The role of institutions.
Sosyoekonomi, 31(55), 195-209. https://doi.org/10.17233/sosyoekonomi.2023.01.10
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
Canh, P.N., Schinckus, C. & Thanh, S. D. (2021). What are the drivers of shadow economy? A further
evidence of economic integration and institutional quality. The Journal of International
Trade & Economic Development, 3(1),47-67 https://doi.org/10.1080/09638199.2020.1799428
Chandio, A. A., Amin, A., Khan, [., Rehman, A. & Memon, A. (2024). Can digitalization improve
agriculture? Exploring the impact of ICT on grain food production in SAARC countries.
Information Development, 1-20 https://doi.org/10.1177/02666669231225945
Cheng, Y. & Yao, X. (2021). Carbon intensity reduction assessment of renewable energy technology
innovation in China: A panel data model with cross-section dependence and slope
heterogeneity. Renewable and  Sustainable Energy  Reviews, 135, 110157.
https://doi.org/10.1016/j.rser.2020.110157
Cushman, D. O. & Michael, N. (2011). Nonlinear trends in real exchange rates: A panel unit root test
approach. Journal of International Money and Finance, 30(8), 1619-1637.
https://doi.org/10.1016/j.jimonfin.2011.08.005
Dada, J. T., Ajide, F. M., Arnaut, M. & Al-Faryan, M. A. S. (2024). On the contributing factors to
shadow economy in Africa: Do natural resources, ethnicity and religious diversity make any
difference? Resources Policy, 88, 104478 https://doi.org/10.1016/j.resourpol.2023.104478
Doan, N., Nguyen, C.P. & Nguyan, B.Q, (2025) How e-government affects the shadow economy: A
further analysis. International Economic Journal, https://doi.org/10.1080/10168737.2025.2456156
Fitriyani, N.I., Susanto, H. & Rumna. (2024). The influence of customer reviews and customer ratings
on purchasing decisions for beauty products garnier micellar water in Tiktok shop. Jurnal
llmiah Manajemen Kesatuan, 12(4), 1191-1202. https://doi.org/10.37641/jimkes.v12i4.2611
Fotie, A. K. & Mbratana, T. (2024). Informality and development: The nonlinear effect. Economics
Letters, 234, 111470. https://doi.org/10.1016/j.econlet.2023.111470.
Gengenbach, C., Palm F.C. & Urbain J.P. (2009). Panel unit root tests in the presence of cross
sectional dependencies: Comparison and implications for modelling. Econometric Reviews,
29(2), 111-145. https://doi.org/10.1080/07474930903382125
Gokmen, S., Dagalp, R. & Kilickaplan, S. (2022). Multicollinearity in measurement error models,
Communications in Statistics-Theory and Methods, 51(2), 474-485, https://doi.org/
10.1080/03610926.2020.1750654
Gujarati, D. (2016). Orneklerle Ekonometri. (Cev: Nasip Bolatoglu), BB101 Yayinlari: Ankara
Gunenc, O., Bayman, M. G., Yiiksel, E. & Kulhan, N. G. (2024). Hematological factors for predicting
methotrexate efficacy in tubal ectopic pregnancy: A retrospective study. Clinical and
Experimental Obstetrics and Gynecology, 51(06), 139.
https://doi.org/10.31083/j.ceog5106139
Giindiiz, H. 1. (2017). Testing for slope homogeneity in dynamic panels using the wild bootstrap test. Ekonometri ve
Istatistik Dergisi, 26, 53-59. https://dergipark.org tr/en/pub/iuekois/issue/31079/337065

508



Yonetim ve Ekonomi 33/3 (2026) 491-512

Giivercin, D. (2019). Kisi bas1 gayri safi yurtigi hasila ve su¢ oraninin karbon salinimi {izerine etkisi.
Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (Prof. Dr. Fuat Sezgin Ozel Sayist),
25-33. https://dergipark.org.tr/tr/pub/susbed/issue/61824/925028

Haruna, E. U. (2023). The multidimensional effect of financial development on the shadow economy
in Africa: A dynamic panel analysis approach. International Economics and Economic
Policy, 20, 327-365. https://doi.org/10.1007/s10368-023-00561-0

Hassan, A. (2024). Mobile Financial services and the shadow economy in Southern African countries:
Does regulatory quality matter? International Journal of Financial Studies. 12(4), 115.
https://doi.org/10.3390/ijfs12040115

Hoinaru, R., Buda, D., Borlea, S.N., Vaidean, V.L. & Achim, M.V. (2020). The impact of corruption
and shadow economy on the economic and sustainable development. Do they “sand the
wheels” or “grease the wheels”? Sustainability, 12(2), 481, https://doi.org/10.3390/su12020481

Isik, C., Bulut, U. Ongan, S., Islam, H. & Irfan, M. (2024). Exploring how economic growth,
renewable energy, internet usage, and mineral rents influence CO2 emissions: A panel
quantile regression analysis for 27 OECD countries. Resources Policy, 92, 105025
https://doi.org/10.1016/j.resourpol.2024.105025

Ilarslan, K. & Vurur, N. S. (2024). Kayit dig1 ekonominin belirleyicileri: Tiirk devletleri teskilati
iilkeleri {izerine bir inceleme. Tiirk Diinyasi Incelemeleri Dergisi, 24(2), 481-506.
https://doi.org/10.32449/egetdid. 1522986

Ilarslan, K. (2024). Non-parametric evidence on the determinants of access to financial services in the
countries of the Organization of Turkic States. Eurasian Economic Review, 14,1035-1055.
https://doi.org/10.1007/s40822-024-00288-6.

Ilarslan, K., & Yildiz, M. (2022). Yenilenebilir enerji yatirmmlarmim finansal belirleyicileri iizerine
karsilastirmali bir analiz: Asya-Pasifik ve Latin Amerika iilkeleri. Business & Management
Studies: An International Journal, 10(4): 1397-1415, https://doi.org/10.15295/bmij.v10i4.

Jian, L., Sohail, M.T., Ullah, S. & Majeed, M.T. (2021). Examining the role of non-economic factors
in energy consumption and CO2 emissions in China: policy options for the green economy.
Environmental Science and Pollution Research, 28, 67667-67676. https://doi.org/10.1007/s11356-
021-15359-3

Kapicioglu, R. (2022). Kayitdis1 ekonomi ve finansal gelisme arasindaki iligki: Tiirkiye 6rnegi. Maliye
Calismalar: Dergisi, 68, 67-80. https://doi.org/10.26650/mcd2022-1137137

Khan, S., Hamid B. A. & Rehman, M. Z. (2023). Determinants of shadow economy in OIC and non-
OIC countries: the role of financial development. International Journal of Emerging
Markets, 18(10), 3373-3393. https://doi.org/10.1108/IJOEM-02-2020-0193

Koenker, R. & Bassett, G. (1978). Regression quantiles. Econometrica, 46(1), 33- 50.
https://doi.org/10.2307/1913643

Koenker, R. (2004). Quantile regression for longitudinal data. Journal of Multivariate Analysis, 91(1),
74-89. https://doi.org/10.1016/j.jmva.2004.05.006

Konat, G. & Coskun, M. F. (2022). Testing Unemployment Hysteresis with Multi-Factor Panel Unit
Root: Evidence from OECD Countries. Economy of Regions, 18(3), 742-754.
https://doi.org/10.17059/ekon.reg.2022-3-9

Korhonen-Kurki, K., D’Amato, D., Belinskij, A., Lazarevic, D., Leskinen, P., Nylen, E-J., Pappila,
M., Penttila, O., Pitzen, S., Pykalainen, N., Turunen, T. & Vikstrom, S. (2025).
Transformative governance: Exploring theory of change and the role of the law. Earth
System Governance, 23, 100230. https://doi.org/10.1016/j.esg.2024.100230

Luong, T. T. H., Nguyen, T. M. & Nguyen, T. A. N. (2020). Rule of law, economic growth and
shadow economy in transition countries. Journal of Asian Finance, Economics and
Business, 7(4), 145- 154. https://doi.org/10.13106/jafeb.2020.vol7.no4.145

Machado, J. A. & Silva, J. S. (2019). Quantiles via Moments. Journal of Econometrics, 213, 145-173.
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2019.04.009

Macias, J. B. (2008). Modeling the informal economy in Mexico. A structural equation approach.
Munich Personal RePEc Archive. No: 8504. https://mpra.ub.uni-muenchen.de/8504/

509



Ali Budak & Kenan Ilarslan / Kayit Dist Ekonominin Finansal ve Ekonomik Belirleyicilerine
Yonelik Ekonometrik Bir Analiz
Mazur, H., Zinevych, O., Guseva, O., Babichev, A. & Valyvsky, S. (2025). The impact of the shadow
economy on the stability of the financial system of the state. Salud, Ciencia y Tecnologia-
Serie de Conferencias, 4, 1423. https://doi.org/10.56294/sctconf20251423
Mehmood, S. & Kaewsaeng-on, R. (2024). Quantifying environmental degradation through
renewable energy, financial development and economic sustainability: Insights from panel
quantile regression analysis. Global Business Review, 1-22. https://doi.org/10.1177/09721509241242530
Nwani, C., Bekun, F.V., Agboola, P., Omoke, P. C. & Effiong E. L. (2023). Industrial output, services
and carbon emissions: the role of information and communication technologies and
economic freedom in Africa. Environment, Development and Sustainability, 25,3299-3322
https://doi.org/10.1007/s10668-022-02183-z
Pal, A., Ali, Z., Khan, S.T., Tiwari, C.K. & Bhat, M.A. (2025). Unveiling the drivers of climate
change: the impact of economic indicators, renewable energy consumption and human
development through a panel ardl approach. Discover Sustainability, 6, 691
https://doi.org/10.1007/s43621-025-01532-y
Pesaran, H. M. & Yamagata, T. (2008). Testing slope homogeneity in large panels. Journal of
Econometrics, 142(1), 50-93. https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2007.05.010
Purwati, A.A., Kurniawan, E., Chandra, T., Deli, M.M., Hamzah, M.L. & Abdullah, S.I.N.W. (2025).
Unlocking consumer behavior: The interplay of marketing mix and hygiene perceptions in
Kembar Water’s market success. Journal of Applied Business and Technology, 6(2), 135-
145. https://doi.org/10.35145/jabt.v6i2.197
Rachmawati, R., Maulana, W. & Efendi, J. (2025). The influence of effectiveness and efficiency on
the preparation of digitalization-based financial reports. Wacana Equiliberium: Jurnal
Pemikiran & Penelitian Ekonomi, 13(1), 74-86. https://doi.org/10.31102/equilibrium.13.01.74-
86
Rahman, M. M., Nepal, R. & Alam, K. (2021). Impacts of human capital, exports, economic growth
and energy consumption on CO2 emissions of a cross-sectionally dependent panel:
Evidence from the newly industrialized countries (NICs). Environmental Science and
Policy, 121, 24-36 https://doi.org/10.1016/j.envsci.2021.03.017
Remeikiene, R., Gaspareniene, L., Bayar, Y., Ginevicius, R. & Ragaisyte, L. M. (2022). ICT
development and shadow economy: Empirical evidence from the EU transition economies.
Economic  Research-Ekonomska  Istrazivanja, 35(1), 762-777. https://doi.org/
10.1080/1331677X.2021.1932545
Ridwan, L. 1., Ajide, K. B., Cifuentes-Faura, J. & Al-Faryan, M. A. S. (2024). Shadow economy
implications of financial development in Africa: Do income groups also matter? Emerging
Markets Review, 59, https://doi.org/10.1016/j.ememar.2024.101107
Rios-Avila, F. & Maroto, M. L. (2024). Moving beyond linear regression: Implementing and
interpreting quantile regression models with fixed effects. Sociological Methods &
Research, 53(2), 639-682. https://doi.org/10.1177/00491241211036165
Roy, S. K., Dey, S., Das, J., Hossen, B., Das, S., Hasan, Md. M. & Mojumder, P. (2025). Utilising
machine learning approaches for enhanced landslide susceptibility mapping in Sikkim,
India. Geological Journal, 60, 1150-1169. https://doi.org/10.1002/gj.5198.
Salahodjaev, R. (2015). Intelligence and shadow economy: A cross-country empirical assessment.
Intelligence, 49, 129-133. https://doi.org/10.1016/j.intell.2015.01.010
Satrovic, E. (2019). Moderating effect of economic freedom on the relationship between human
capital and shadow economy. Trakya University Journal of Social Science, 21(1), 295-306.
https://doi.org/10.26468/trakyasobed.491233
Schneider, F. (2004). Shadow economy. In C. K. Rowley & F. Schneider (Eds.). The Encyclopedia of
Public Choice Volume I, (pp. 286-296). Springer, Boston, MA. https://doi.org/10.1007/978-
0-306-47828-4 24
Sulaiman, M. S., Abood, M. M., Sinnakaudan, S. K., Shukor, M. R., You, G. Q., & Chung, X. Z.
(2019). Assessing and solving multicollinearity in sediment transport prediction models
using principal component analysis. ISH Journal of Hydraulic Engineering, 27(1), 343—
353. https://doi.org/10.1080/09715010.2019.1653799

510


https://www.sciencedirect.com/journal/intelligence

Yonetim ve Ekonomi 33/3 (2026) 491-512

Sultana, N., Rahman, M. M., Khanam, R. & Zahidul Islam, K.M. (2021). Review of the informal
sector in a developing country: Evidence from monetary and structural equation modelling
approach. 1-30. https://ssrn.com/abstract=3933575

Suprijono, A., Abbas, E. W., & Riyadi. (2025). Metacognition and cooperative learning based on
deliberative democracy moderated by learning style toward critical thinking skill in social
studies learning. Cogent Education, 12(1). https://doi.org/10.1080/2331186X.2025.2458915

Syed, A. A. (2024). The moderating role of governance, banking regulation, and supervision on
shadow economy, financial inclusion, and financial stability nexus: A case of G5
economies. Economic Change and Restructuring, 57(6), 1-31. https://doi.org/10.1007/s10644-
024-09754-2

Syed, Q. R. & Rahut, D. B. (2024). Aging and carbon emissions in Asian economies: Policy
recommendation from panel quantile regression. Geological Journal, 59(2), 538-549.
https://doi.org/10.1002/gj.4879

Tatoglu, F. Y. (2018). Panel zaman serileri analizi. Beta Bastm Yayim Dagitim, 2. Bask1: Istanbul.

Thanh, B. D., Diep, N. V. & Tram, N. H. M. (2024). Impacts of financial development and green
trade on the shadow economy: An insight of eagle countries using Bayesian approaches.
PLoS One, 19(5), €0303135. https://doi.org/10.1371/journal.pone.0303135

Ur Rahman, S. U., Faisal. F., Ali, A., Sulimany, H. G. H. & Bazhair, A. H. (2023). Do financial
technology and financial development lessen shadow economy? Evidence from BRICST
economies using heterogenous bootstrap panel causality. Quarterly Review of Economics
and Finance, 90, 201-210. https://doi.org/10.1016/j.qref.2023.06.005

Wang, G., Feng, L. & Zhao, P. (2024). New approaches for testing slope homogeneity in large panel
data models. Communications in Mathematics and Statistics, https://doi.org/10.1007/s40304-023-
00371-5

Wu, F. D. & Schneider, F. (2019). Nonlinearity between the shadow economy and level of
Development. IMF Working Papers, 048, https://doi.org/10.5089/9781484399613.001

Yavuz, N. C. (2004). Duraganligin belirlenmesinde KPSS ve ADF testleri: IMKB Ulusal-100 Endeksi
ile bir uygulama. Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Mecmuast, 54(1), 239-247.

SUMMARY

The shadow economy has become a part of the economic activities of both
developed and developing countries. For example, according to World Bank data,
the size of the shadow economy, which is 15% in developed countries, increases to
31% in underdeveloped and developing countries.

The aim of this study is to obtain empirical evidence on the effects of
financial development, GDP per capita and the rule of law on the shadow economy
from the perspective of the Balkan countries. While the Balkan countries had a
higher shadow economy size compared to the world average in the 1990-2000
period, this situation reversed in the period after 2000 and reached an shadow
economy average below the world average. Therefore, the Balkan countries were
considered to be a good example in terms of researching what and how can be done
in the fight against the shadow economy, and this situation became the main
motivation of the study. The data set, which covers the period 2000-2021 and
consists of annual data, has been made ready for econometric analysis as a result of
basic statistical tests, cross-section dependency, homogeneity analysis, panel unit
root tests. Since the variables do not show normal distribution, it was evaluated that
it would be appropriate to conduct econometric analysis with the panel quantile
regression method, which is one of the non-parametric methods. In addition,
coefficients were estimated using the Method of Moments Quantile Regression
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(MM-QREG) developed by Machado and Silva (2019), which produces robust and
valid estimates without requiring strong distribution assumptions. The analyses
yielded the following conclusions regarding the roles of financial development,
GDP per capita, and the rule of law in the shadow economy. First, the level of
financial development has an impact on reducing the shadow economy, and this
effect is statistically significant across all percentiles. Accordingly, the level of
financial development provides more favorable conditions for those seeking funds
through both financial institutions and financial markets, and the increased
diversity of financial products and services increases access to finance and financial
depth. Consequently, improvements in this area pave the way for individuals and
businesses to meet their supply and demand for funds while remaining within the
legal system. Second, an increase in GDP per capita increases the shadow economy,
and this effect is statistically significant across all percentiles. Accordingly, public
authorities increase tax rates and impose new taxes to generate more tax revenue as
individual incomes increase. This, in turn, may lead economic actors to turn to
informal activities because of the increased tax burden. Third, although the rule of
law has a reducing effect on the shadow economy, this effect is not confirmed
across all percentiles. Accordingly, improvements in the normative structure and
the applicability of the law to all segments of society reduce illicit economic
activities. Overall, clear empirical evidence is available on the role of financial
development, per capita GDP, and the rule of law on the shadow economy in the
Balkan countries during the period under review.
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