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ABSTRACT: In this study, a relationship between currency substituand
unregistered economy was examined for Turkish case by usime series
analysis. Monthly data covers the period of 1986:5-1995:12. Thatsemply
that there is an indirect and positive relationship betweurrency substitution
and unregistered economy in Turkey. This expected resutbecamerpreted, by
using the time series analysis parameter estimatiaok, that a strict exchange
policy must be applied in addition anti-inflationary pol&cito downsize the
unregistered economy in Turkey.

1. GIRIS

1970’li yillarda enflasyonist kalkinma sireci icerisinde bulunatin Amerika
ulkelerinden bazilarinin bankalarinda doviz tevdiat hesabmasihi serbest birakmasi,
iktisat literattirine yeni bir kavramin daha girmesine ywhgtir. “Milli paranin desisim,
deger saklama ve hesap birimi olmaklinde bilinen temel fonksiyonlarini yabanci bir
paraya devretmesiseklinde tanimlanabilecek olarfPara /kamesi kavrami, o gunlerden
bu yana, bir¢ok iktisadi agarmanin temel konusu olrawe ikame sirecinin etkileri farkh
yonlerden ele alinarak genbir sekilde tartgilmistir [Girton ve Roper (1981), Liviatan
(1981), Cuddington (1982), Ortiz (1983), Ramirez ve Rojas (1985), &RE1988),
Bergstrand ve Bundt (1990), Guidotti ve Rodriguez (1992), Zou (1983).\Bu konuda
Turkiye orngini inceleyen literatiir de oldukca getmi [Ertiirk (1991), Ozgen (1994),
Selcuk (1994), Ozkaramete (1996), Yamak ve Yamak (1997), vd...]sn@ddirin
neredeyse tamaminda, para ikamesi slrecinin ortaya peédenleri olarak; yuksek
enflasyon, devaliiasyon beklentisi ve faiz farkllikidan yararlanmak icin yapilan arbitraj
seklinde gosterilirken; para ikamesi surecinin etkileri degttolarak; para politikasinda
otonominin kaybedilmesi, senyoraj gelirinden yararlanamaniasal para talebinin
istikrarsiz hale gedi ve doviz kuru belirsizfinin artsi olarak gosteriimektedir.

Para ikamesi sirecinin senyoraj gelirlerinden yararlannaailgini zayiflattgi
goOrisu bir cok iktisatci tarafindan kabul edilmektedir. Zou (1993)'tw konuda yapmi
oldugu calsmanin sonuclari da bu gatiidestekleyen bir gorinim arz etmektdir. Zou'ya
gore, kamu harcamalari enflasyon vergisiyle finanse yedda, para ikamesi sireci
optimal vergi oranlarini sapmall hale getirecek ve bu dgi gelirlerinde bir kayba yol
acacaktir. Benzegekilde, senyoraj gelirlerinin maksimizasyonu da para ikars@cini
kacinilmaz hale getirecektir. Zou, senyoraj gelirlerinibrdémasinin yurtici enflasyonu
yukseltecgini ve artan enflasyonun da milli paradan kaduzlandiracgini belirterek,
para ikamesi siurecine gin nedenlerini aciklamaya csinistir. Bu durumda, ikame
surecinin kayng ne olursa olsun, sirecin gimasiyla birlikte vergi gelirleri kaybinin
artacgl suphe gotirmeyen bir gercek olarak kabul edilebilir gérinmektedi

Para ikamesi surecinin milli para Uzerindeki otonomiyi zattli da bilinen
etkilerden biridir. Paralarin talep yoniunden ikame egiildir ortamda, para otoritelerinin
para politikasi Uzerindeki etkilerinin ortadan kaiktiBergstrand ve Bundt (1990)
tarafindan da rapor edilgtir. Zou ile Bergstrand ve Bundt'un bulgulari bir araya
getirildiginde, para ikamesi sirecinin ofglu bir ekonomide, para otoritesinin para
politikalar1 Gzerindeki otonomisinin zayiflggdive vergi gelirlerinin azal@l sonucu ortaya
cikmaktadir. Oyle ki, para otoritesi, milli para tizeleki otonomiyi halen koruyor gibi
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gorunse de, ekonominirsleyisi icerisindeki doviz akimlari, kendi kurallari icerisinde
isleyen ayri bir ekonomi gorinamia vermekte, ikincil olarataya ¢cikan bu ekonominin
denetimsiz olmasi nedeniyle de vergi kayiplariswiaktadir. Denklem oldukca basittir:
Yuksek diuzeydeki enflasyon ve devallasyon beklentisi gitbemierle ortaya ¢ikan para
ikamesi slreci, para otoritesinin kontroligidda kalan ve doviz kullanimi ilgléyen bir
ikincil ekonomi olgturmaktadir. Kontrolstiz, vergi kayiplarina yol acan velirpéranin
kullaniimadgl bir ekonomi, olsa olsa Kayitdisi Ekonomii olarak adlandirilabilir
gorunmektedir.

Buraya kadar yapilan aciklamalar, kawtetkonominin ortaya cikini ya da zaten
var olan kayitdy ekonominin boyutlarinin asini, para ikamesi sireci ile aciklamaktadir.
da para ikamesi surecini hizlandgan disinmek yank olmayacaktir. Nitekim, para
otoritesinin doviz Uzerindeki otonomi eksikli kayitdsi ekonomik faaliyetlerde bulunan
ekonomik birimleri, milli paradan daha cok doviz kullanmaya eftinekte, doviz
kullaniminin artmasi da para ikamesi sirecinin hiz kazanmasmhacmaktadir. Bu
durumda, kayitdi ekonomi ile para ikamesi sirecleriret“ve tirnak gibdi birbirinden
ayrilmaz iki parca olarak goérmek ve her ikisi arasikadailikli bir ili skinin varligini
kabullenmek kacginilmaz hale gelmektedir.

Bu calsmada, yukarida kisaca aciklanmayasdaln stirece ilkin ampirik bir test
prosedurd keulmustur. Turkiye ornginin test edildgi calismada zaman serisi araglarindan
yararlanilirken, 1986-1995 dénemine ait ayhk veri seti kullagtlmiikinci bolimde
hipotez testine i§kin izlenen ampirik metodoloji aciklanirken, Uclnci bédiemtest
sonugclari 6zetlenrsir.

2. METODOLOJI VE VERI SETI
Kayitdsi ekonomi ile para ikamesi arasindakiskinin testinde, sagidaki
fonksiyondan yararlanilrgtir.

UR= f(Y,7,E,CS) 1)

Bu fonksiyona gore, kayitgiekonominin UR), milli gelir (), enflasyon ), doviz kuru
(E) ve para ikamesindekC§ desismelerden etkilengi ifade edilmektedir. Enflasyon ve
doviz kurundaki ar§in yerli paranin ikamesini artirggave artan para ikamesinin de
kayitdsi ekonominin boyutlarini artiraga distnuldiginde, 77 ve E icin beklenen
isaretlerin pozitif olacgy 6ngorilebilir. Dger taraftan, milli gelirdeki (ya da kayitl
ekonomideki) dgismelerin kayitdyi ekonomiyi ayni yonde etkileyip etkilemgdi
konusunda zit gogler bulunmaktadir. Bir gokié gore, kayitdr ekonomi ile kayitl
ekonomi birbirlerinin ikamecisi olduklarindan, Imdeki arts digerini azaltacaktir. Zer
bir gorls ise, her iki kesimin birbirlerinin ikamecisi g€ aksine birbirlerinin
tamamlayicisi oldgunu, bu nedenle de birindeki am digerinde azalma meydana
getirmesinin zorunlu olmagni ifade etmektedir. Bu li&amda,Y desiskeni icin beklenen
isaretin ne oldgu 6nsel olarak belirlenemeyecektir.

UR degiskeni, Tanzi (1983) tahmin metoduyla elde edlrtirev bir seridir. Bu
yontemC/D oraninin (2) nolu denkleme gore tahmin edilmeases dayanmaktadir.

(CIM2Y) = f(Y,r,mhir,7) )

Burada;Y, milli geliri; r, mevduat faiz oranlarinimh, kamu personel harcamalarinin
toplam kamu harcamalari icindeki payitn; ortalama vergi oranini ver de enflasyon
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oranini géstermektedir. (2) nolu model tahmin ekiieh sonra, vergi oraninin sifir olgiu
kabul edilerek,C/M2Y orani yeniden tahmin edilir ve ikinci tahmin ileribci tahmin
arasindaki fark kayitgi ekonomininC/M2Y orani olarak alinir. Bu tahmin yénteminde
paranin dolanim hizinin kayitl ve kaysidekonomide gt oldugu kabul edildginden,
sonucta elde edilen fark serisi kullanilarak, kdigitekonominin boyutlari tahmin edilir.

Kayith ekonomi dgiskeni (Y), veri seti yoklgu nedeniyle yakinsak olarak
kullaniimsstir. Aylik milli gelir serisi olmamasi nedeniyleuldesisken icin aylik Sanayi
Uretim Indeksi (P) kullaniimstir. Enflasyon () desiskeni icin, ayllk Toptan Eya
Fiyatlari Indeksi WPI) kullanilirken, para ikamesi giakeni, DOviz Tevdiat Hesaplari
(FED)’nin M2Yye oraniseklinde turetilmg, doviz kuru dgiskeni (E) icin deTartili Efektif
Reel Kur(TWERER kullaniimstir.

Hipotez testi icin olgturulacak olan modelde yer almasi muhtemel olan
desiskenler, bireysel olarak birim-k6KADF) testine tabi tutulmuve durgan bulunmayan
seriler fark sirecine tabi tutularak dgaa hale getirilmilerdir. ADF testi icin kullanilan
regresyon (3) nolu denklemde gdsteriiini

k
ALogX; =a + yTrend+glog X;_1 + Y B ALOgX;j + & (3)
i=1

Burada; X, birim-kok testine tabi tutulan dekeni; k, denklemdeki otokorelasyonu
gidermek icin sgtarafa aciklayici dg@sken olarak konulan fark gecikmelerinin sayis;
fark operatorini ves de hata terimlerini gostermektedir. Denklemddkisayisinin
belirlenmesind@ugmentatiorydntemi kullanilmgtir'.

Degiskenler arasindaki uzun dénenskiierinin belirlenmesinde Johansen-Juselius
(JJ) Ko-entegrasyon testi kullanikir. Ko-entegrasyon testi icin optimal VAR gecikme
uzunlyu (4) nolu denklemde gosterilékaike Bilgi Kriterine gore belirlenngtir.

AIC =T Log|3] + 2N 4

Burada; T, gozlem sayisini;2, VAR hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisini
determinantini vé&\ de sistemdeki parametre sayisini gostermektedir.

Ko-entegrasyon vektorleri sayisi, (5) ve (6) nadenklemlerde gosterilen
Maksimum Ozdgger ve /z Istatistigi kullanilarak bulunmgtur.

Ama 127 +1)==Th(1- A, ) (5)
n ~
Mrace( 1) =T Z'n(l_/]i ) (6)
i=r+1

Burada; A’lar tahmin edilen Ozdeerleri gosterirken,T'ler de kullanilabilir gdzlem
sayllarini ifade etmektedir.

Calsmanin girg boéluminde de ifade edilgli gibi, para ikamesi kayitgl
ekonominin boyutlarinin artmasina neden olabiliikartan kayitds ekonomi de para
ikamesini artirabilmektedir. Dolayisiyla, her ikegisken arasinda katikli bir neden-
sonug ilskisi beklenmektedir. Beklenen buskinin ampirik testi icin,Granger Nedensellik
Testi kullaniimstir. Nedensellik testi icin olurulan VAR sisteminin optimal gecikme

! k sayisi, denklemdeki otokorelasyon kalkincaya kadar birer &itiriimsgtir.



uzunlggu da yine (4) nolu denklemde gosterilekkaike Bilgi Kriteri yardimiyla
hesaplanmstir.

3. AMPIRIK BULGULAR

Kayitds! ekonomi ile para ikamesi arasinda bigkiinin olup olmadgina yonelik
olarak yapilan hipotez testi, ilk olarak gorselcdaa yardimiyla gercekdgrilebilir. Sekil
1'de kayitdgi ekonomi UR) ile para ikamesi @S desiskenlerinin zaman grafi
gorulmektedir. Bu grafikten, gorsel olarak, ikigikkenin birbirleriyle ayni yonde hareket
ettikleri sonucu cikarilabilir.

Sekil 1: Kayitdisi Ekonominin Kayitll Ekonomiye Orani ile Para ikamesinin
Seyri
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Sekil 1'deki grafikten, para ikamesi arttikgca kaytcekonominin de artg, para ikamesi
azalinca kayitdi ekonominin de azalgh gorilmektedir. Ancak goérsel olarak elde edilen
bu ¢ikarimin yaniltici olabilegedustintlirse, s6z konusu bu iki gigken arasindaki uzun
donem etkilgimlerin de dikkate alinmasi gerektisonucu ortaya cikar. Bu amacla iki
desisken arasinda bir Ko-entegrasyon analizi yapmalnglerolacaktir.

iki ya da daha fazla daken arasinda bir Ko-entegrasyon analizi
gerceklgtirebilmek icin, analize girecek olan gigkenlerin en azindan birinci farklarinda
ve s0z konusu ggskenlerin ayni diizeyde duyian olmalari gerekmektedir. Bu gahada,
desiskenlerin durganlklari ADF birim-kok test yontemi ile belirlengtir. ADF birim-kok
test sonuclari Tablo 1 ve Tablo 2’de 6zetlegtimi



Tablo 1: ADF Birim-Kok Test Sonuclari (Trendli)

Degisken  ADF CV Q SLofQ K
Log CS -0.8717 -3.4491 356676 0.1513 0
Log WPI -1.6337 -3.4494 14.5592  0.9827 1
Log UR -2.8313 -3.4531 18.1481 0.8703 11
Log E -2.7815 -3.4494 20.0003 0.8645 1
Log IP 25147 -3.4535 28.7538 0.2743 12
AlogCS  -11.7389 -3.4494 350292 0.1690 0
ALog WPl  -10.7562 -3.4494 16.6533 0.9551 0
ALog UR 42750 -3.4531 20.1061 0.7865 10
AlLog E 9.9715 -3.4494 23.3039 0.7177 0
AlLog IP -4.2064 -3.4539 23.9757 0.5208 @ 12

Not: ADF, birim-kok testine tabi tutulan ggkenin bir donemlik gecikmesine
iliskin parametrenin t-istatigiini; CV, %5 dizeyindeki McKinnon Kkritik
degerini; Q, Ljung-Box Q istatisgini, SL of Q, Q istatisfiinin anlamlilik
diizeyini ve K gecikme dénem sayisini gostermektedir.

Tablo 2: ADF Birim-K6k Test Sonuclari (Trendsiz)

Degisken  ADF CV Q SLofQ K
Log CS 2.0449 -2.8865 33.9937 0.2011 0
Log WPI -1.6993 -2.8868 16.5868 0.9563 1
Log UR -1.4610 -2.8892 20.1360 0.7851 11
Log E -2.8002 -2.8868 19.9828  0.8651 1
Log IP -2.5303 -2.8895 30.7415 0.1977 12
AlogCS  -11.4373 -2.8868 35.6916 0.1506 0
ALog WPl  -10.5785 -2.8868 14.6197  0.9822 0
ALog UR -4.3162 -2.8892 27.7914 0.3688 10
AlLog E -10.0131 -2.8868 23.1079 0.7276 0
ALog IP -4.7867 -2.8895 29.9142 02275 11

Not: ADF, birim-kok testine tabi tutulan ggkenin bir donemlik gecikmesine
iliskin parametrenin t-istatigiini; CV, %5 dizeyindeki McKinnon kritik
degerini; Q, Ljung-Box Q istatisgini, SL of Q, Q istatisfiinin anlamlilik
diizeyini ve K gecikme dénem sayisini gostermektedir.

Tablo 1 ve 2’den de gorulgu tzere, butin ggskenlerin logaritmik diizeylerinin birinci
devresel farklarinda dutan olduklari tespit edilrgii. Bu durumda, d@&skenlerin
logaritmik duzeyleri ile kurulacak olan bir sisteend ko-entegrasyon analizi
gerceklatirilebilir gdrinmektedir.

Optimal VAR gecikme uzunfiu 1 olarak belirlendikten sonra, ko-entegrasyon
vektor sayisinin belirlenmesi iciMaksimum Ozdeer ve Jz Istatistikleri hesaplantir.
Sonuglar Tablo 3 ve 4’de gorilmektedir.

Tablo 3: TraceTesistatistikleri

Ho Ha Istatistik %95 cv
r=0 r=1 111.4777 76.0690
r<i1 r=2 61.5276 53.1160
r<2 r=3 25.8373 34.9100




Tablo 4: Maksimum Ozdger Testistatistikleri

Ho Istatistik %95 cv
r=0 r=1 50.2202 34.4000
r<1 r=2 35.4202 28.1380
r<2 r=3 13.9759 22.0020

Tablo 3 ve 4’deki dgerlerden, ko-entegrasyon vektor sayisinin 2 @idiespit edilmi ve
bu dgrultuda ko-entegrasyon vektorleri elurulmustur. Ko-entegrasyon vektorleri Tablo

5'de gorulmektedir.

Tablo 5: Ko-entegrasyon Sonug¢ Vektorleri

Degiskenler Vektor 1 Vektor 2
Log UR 0.34340 0.27273
(1.0666) (1.5864)
Log CS -0.32196 -0.17192
(-1.0000) (-1.0000)
Log WPI -0.37547 -0.30175
(-1.1662) (-1.7552)
Log E -0.34106 -0.16175
(-1.0593) (-0.94086)
Log IP 0.45008 0.27443
(1.3979) (1.5962)
Sabit terim -2.6843 -2.0790
(-8.3375) (-12.0931)

Not:Parantez ici deerler normalizasyon gerleridir.

Tablo 5'de gorilen iki sonu¢ vektorl, ko-entegrasyanalizinin VAR sistemindeki
gecikme sayisina karduyarsiz kalmasindan kaynaklagmlup, dgiskenler arasinda icsel
ve dgsal ayiriminin yapilamagini ifade etmektedir. Ancak bu iki vektérden heisilde
iktisadi bir anlama sahiptir ve yorumlanabilir. ger taraftan, parametrelere sKin
isaretlerin her iki vektorde de ayni ¢ikmasi, ashbdaiki vektérin birbirlerinden farksiz

oldugunu da g6stermektedir.

Tablo 6: Parametre Rlama Testindliskin Ki-kare Testistatistikleri

Dislanan Degisken

Ki-kare Test Deseri

Anlamlilik Duzeyi

WPI
E

IP
UR
Sabit

23.9626
4.8167
30.2524
28.8667
17.8355

0.0000
0.0900
0.0000
0.0000
0.0000

Elde edilen parametrelerin anlamlilik sinamalatkdce test yontemi ile yapilmi
ve sonugclar Tablo 6'da rapor edigtni Sonuglara gore parametrelerin hepsi anlamirdir

hicbirisi dslanamamaktadir.

Elde edilen ko-entegrasyon vektorlerine gorestokulacak olan uzun ddénem
iliskiler, (7) ve (8) nolu denklemlerde gdsterigtn



ICS =-8.3375 + 1.0668JR; - 1.1662WPI; - 1.0593E; + 1.3979IP +& (7)
ICS =-12.093 + 1.5868JR; - 1.7552WPI; - 0.9408E; + 1.5962IP; +& (8)

(7) ve (8) nolu denklemlerden de acikca gorgiditizere, para ikamesi ile kaygdi
ekonomi arasindaki uzun donenmskinin yoni pozitif olarak bulunmgur. Bu durumda
yine, para ikamesi arttikca kaygdiekonominin de artaga veya kayitdyi ekonomi
arttikca para ikamesinin de artgcatylenebilir.

Calsmanin girg boéliminde de ifade edilgli gibi, para ikamesi ile kayitgli
ekonomi arasindaki #ki tek yonli incelenmemelidir. Para ikamesinden rtcay
ekonomiye yonelen bir gki olabilecei gibi, kayitdsi ekonomi kaynakli olup para
ikamesi sirecine etkide bulunan birska iliski daha olabilir. Bu durumun net biekilde
tespit edilebilmesi icin, ayni sistem icerisinde diegisken icin bir neden-sonu¢ analizinin
yapilmasi yararli olabilecektir.

Optimal VAR gecikme uzunfiu yine 1 alinarak yapilaranger Nedensellik
Analizi sonuclari Tablo 7°'de gérulmektedir.

Tablo 7: Granger Nedensellik Analizi Sonuclari

Test F Testistatistigi Anlamlilik Duzeyi
CS Neden UR Sonug 2.2798 0.1343526
UR Neden CS Sonug 0.3013 0.5843734

Tablo 7'deki nedensellik analizi sonuglari, paraniesi ile kayitdi ekonomi arasinda
dogrudan birnedensellik ikkisinin olmadgi seklinde yorumlanabilir. Ancak, aralarinda
ko-entegrasyon #kisi bulunan iki dgisken arasinda en azindan tek yonli de olsa bir
nedensellik ilgkisinin bulunmasi gerekmektedir. Bigkenler arasinda @oudan bir
nedensellik ikkisi yoksa, iki dgiskeni uzun dénemde birlikte hareket etmeye ydnelten
dolayli bir iliskinin varligindan s6z edilmelidir. Bu géamda, etkilgim desiskenlerinin
para ikamesi ve kayitgiekonomi tizerindeki neden-sonug etkilerinin tespiifmesi, daha
salikl bir sonucun elde edilmesi icin gerekli goridktedir.

Tablo 8: Sistem Etkilgimleri

Ho: UR Sonug D&iskenidir Ho: CS Sonuc¢ Degiskenidir
Neden F-Test Anlamlilik Neden F-Test Anlamlilik
Degiskeni Duzeyi Degiskeni Duzeyi
UR 2.1543 0.1454414 UR 0.3013 0.5843734
CS 2.2798 0.1343526 CS 279.9162 0.0000000
IP 3.7535 0.0556356 IP 0.0839 0.7727631
WPI 4.4254 0.0380214 WPI 6.5538 0.0120262
E 8.1981 0.0051493 E 0.9067 0.3433891

Tablo 8'den de gorildiii Gzere, her iki dgsken Uzerinde de neden etkisine sahip
olan tek etkilgeim deziskeni WPI yani enflasyondur. Ancak, gir taraftan, enflasyon ve
enflasyon beklentisi gibi zaten bilinen nedenlarttaya cikan para ikamesi olgusu, doviz
kuru deismeleri Uzerinde neden etkisi elurmaktadir [F-test=2.7252 ve F-
anlamhlik=0.1020]. Déviz kuru dgskeni de kayitdn ekonomi Uzerinde neden etkisine
sahiptir [Tablo 8'den gorilebilir]. Bu durumda, kasfyon ari ile kendini hissettiren para
ikamesinin doviz kurlarini yikselgini, yikselen doviz kurlarinin da kayigdekonomiyi
besledgini disiinmek yank olmayacaktirilk baksta, para ikamesi ile kayitdiekonomi
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arasinda bir ifki yokmus gibi goriinse de, tespit edilen bu zincirleme egkih, ki
desisken arasindaki dolayh gkiyi ortaya koymaktadir. Bu durumda, kaysidekonominin
boyutlarini azaltmak isteyen politika uygulayicuihan 6ncelikle enflasyonu azaltmalari,
ardindan enflasyon beklentilerini kirmalari ve bansonucu olarak da para ikamesi
olgusunun varfiina son vermeleri gerekmektedir. Azalan ya da taemortadan kalkan
para ikamesi, dolayli olarak da olsa kagit@konominin boyutlarinin kiicilmesine katkida
bulunacaktrr.

4. SONUC

Para ikamesi ve kayitdiekonomi tizerine hazirlangwlan literatir incelendinde,
her iki desisken arasinda ksaitikli bir etkilesimin olmasi gerekgi dustinilmektedir.
Yazarlarin iddialarina gére, milli paranin ikameleesi, para otoritesinin milli ekonomi
tzerindeki kontrol gictini azaltmakta, bunun soralatak da kayitgr ekonomi artarken
vergi ve senyoraj gelirleri azalmaktadir.gbi taraftan, kayitdi ekonomik faaliyetlerle
ugrasan ekonomik birimlerin de milli paradan daha cokid&kullanmayi tercih ettikleri
gorisu oldukca yaygindir. Bu durumda, kaysidiekonomik faaliyetlerin artmasi
durumunda da para ikamesi boyutlarinin artmasi kgezktedir. Neticede, kayitdi
ekonomi ile para ikamesi arasinda pozitif ve skédi bir etkilesimin bulunmasi
gerekmektedir.

Yukarida kisaca aciklanan hipotez, Turkiye @rigin, zaman serisi araclari ile test
edilmis ve teoriye uygun sonuclar bulungbur. Ayrica, para ikamesi ile kayitgliekonomi
arasinda karlikh bir iliski bulunamamy, ancak para ikamesinineden ve kayitdsi
ekonominin desonuc desiskeni oldiwgu dolayli ve tek yonlibir iliskinin varligi tespit
edilmistir. Elde edilen sonuclar, enflasyon ve enflasyoekléntilerinin azaltiimasi
durumunda kayitdi ekonominin boyutlarinin azalgga yoninde c¢iknstir. Yani bir
anlamda, kayitdi ekonomi gibi bir sorundan kurtulmanin yolu padcamesi gibi bgka bir
sorunun ortadan kaldiriimasinaghdir.
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