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Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime lliskisi: Tiirkiye Ornegi

Onso6z

Elinizdeki kitap, Ankara Universitesi isletme Bélimi’'nde doktora
programin igin hazirlamis oldugum doktora tezimin gézden gecirilmis ve
Ozetlenmis versiyonudur. Tez konusunu ilk sectigim donemlerde yabanci
literatiir finansal kapsayicilik konusuna yodun bir sekilde ilgi gostermekte
iken Ulkemizde bu konuda yapilan calismalar sinirli sayidaydi. Zaman
icerisinde finansal kapsayiciigin éneminin anlasiimasi ile birlikte yapilan
calismalarin sayisi da artis gosterdi. Ancak finansal kapsayiciigin makro
blayUklUiklere olan etkilerinin henlz yaygin bir sekilde incelenmedigini
belirtmeliyim.

Finansal kapsayiciligin yayginlastiriimasi konusunda gunimizde en
blylk katki dijital finans uygulamalarindan gelmektedir. Klasik bankacilik
uygulamalarinin artik gerilerde kalmaya basladigi ginimuizde, dijitallesme
finansal kapsayiciligin yayginlastirmasi konusunda en buiyik sanslardan biri
olarak karsimiza cikmaktadir. Ozellikle fiziksel mesafenin finansa erisime
biyik engel oldugu kirsal bdlgelerde, dijital finans uygulamalari erisim
engelini buyuk o6lglide ortadan kaldirmaktadir. Bu alanda dlkemiz agisindan
biyuk bir potansiyel bulunmaktadir.

Finansal kapsayiciigin 6l¢gimlenmesi konusunda dijital finansal
kapsayicilik boyutunun oOlgimlemeye dahil edilmesi ise yakin tarihli
sayilabilecek c¢alismalarda rastlanilan bir unsurdur. Bunun bir nedeni,
calisma igerisinde de belirttigim gibi, bu alandaki zaman serilerinin heniiz
yeni yeni olusmaya baslamis olmasidir.

Elinizdeki ¢aligmanin birinci 6zglinligl, ulkemizdeki dijital finansal
kapsayicilk boyutunu o6lgimlemek (izere bankalarin internet ve mobil
bankacilik verilerini iceren bir dijital finansal kapsayicilik endeksinin
olusturulmus olmasidir. Olusturulmus olan bu endekse finansal kapsayicilik
o6lciminde bir endeks boyutu olarak yer verilmis, bdylelikle finansal
kapsayicilik endeksi dijital finans boyutunu da igerir hale gelmistir. Bu da
calismanin ikinci 6zginligind olusturmaktadir.

Calismanin bir baska 6zgunlugu, olusturulan dijital finansal kapsayicilik
endeksinin ekonomik blylime ve hane halki tiketimi Uzerindeki etkisinin
nicel olarak o6lcimlenmesidir. Bu sayede dijital finansal kapsayiciidin
gelismesinin ekonomik bliylime ve hane halki refahi Gzerindeki pozitif etkisi
ortaya konulabilmigtir. Benzer sekilde finansal kapsayiciigin ekonomik
biyime ve hane halki tiketimi Gzerine etkisinin 3SLS metodu ile
olcimlenmesi de bu calismayl farkli kilan bir baska unsur olarak
gorulmelidir. Finansal kapsayiciligin 6zellikle ekonomik blyime ve diger
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makro buyukliklere olan etkilerinin nicel olarak &lgimlenmesine ydnelik
calismalarin gerek yerli gerekse yabanci literatirde oldukg¢a sinirli sayidadir.

Gerek doktora tezimin gerekse elinizdeki kitabin olugsmasinda tesekkur
bor¢lu oldugum insanlar var. Oncelikle tez galismamin her agamasinda
degerli katki ve desteklerinden 6turl, tez danismanim Sn. Prof. Dr. Yalgin
Karatepe’'ye tesekkir borgluyum. Bir baska tesekkir de geng¢ vyasta
yitirdigimiz degerli akademisyen Sn. Dog¢. Dr. Ali Fikirkoca igin. Geng
yasinda yitirmeseydik kendisiyle bir baska konuda c¢alisma yapmayi
planlamistik. Ruhu s&d olsun. Yine, tez slreci boyunca vermis oldugu destek
icin degerli meslektasim Sn. Dr. ilker Kog’a ve kitabi okuyarak énerilerini
ileten Sn. Erhan Batur ve Sn. Ahmet Coskun Yildirim’a tesekkiri borg
bilirim. Ayrica, slre¢ boyunca benden destedini esirgemeyen sevgili esim
Nazan’a ve annem ile rahmetli babam'a hiirmet ve slkranlarimi sunarim.
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Giris

Finans ve ekonomi iligkisi kalkinma literatirinde uzun gegmise sahip
bir inceleme alanidir. Geleneksel kalkinma literatlirii agisindan bakildiginda
ekonomistlerin finansal sektoriin ekonomideki énemi konusunda anlagmazlik
icerisinde oldugu goriimektedir. Kimi ekonomistler finansin ekonomik
bldyimenin énemli belirleyicilerinden biri oldugunu ifade ederken bu goriise
karsit olan ekonomistler ise finansin ekonominin hizmetkari oldugunu ve
yalnizca pasif bir sekilde kendisine yonelen talebe karsilik verdigini 6ne
surmuslerdir.

Finans ve ekonomi iligkisi baglaminda yapilan arastirmalarin sonuglari,
Ulkeden ulkeye, arastirma dénemine, kullanilan verilerin igerigine ve sayisal
yonteme gore farkliik gostermektedir. Bu anlamda, finans ve ekonomi
iliskisinin tim arastirmacilar tarafindan kabul birligine variimis genel bir
sonucu bulunmamaktadir.

Literatlrdeki farkli gorislere ragmen, finansal sistemlerin mali acidan
yoksul ve kirilgan toplum gruplarinin ihtiyag duyduklari finansmana erisimi
artirmasi sayesinde, yoksullugun ve esitsizligin azaltiimasina katkida
bulundugu, bireylerin ve firmalarin finansal soklara karsi koyma kabiliyetini
iyilestirdigi, risk yonetimine imkén sagladigi ve uretkenligi artirdigi genel
kabul goérmektedir. Diger taraftan, tim finansal sistemler belirtilen
fonksiyonlari yerine getirirken bu fonksiyonlarin ne kadar iyi saglandig
konusunda ulkeler arasinda buyuk farkhliklar bulunmaktadir.

Bununla birlikte ekonomi literatiirde finansal kapsayicilik (zerine
yapilan galigmalar henliz yakin tarihli sayilabilecek arastirmalardir. Finansal
kapsayicilik kavrami ilk olarak 1995 yilinda banka subelerinin kapanmasinin
bankacilik hizmetlerine sinirh bir fiziksel erisime yol agmasiyla ilgilenen
cografyacilar tarafindan ortaya atilmigtir. Leyshon ve Thrift (1995), yapmis
olduklari calismada finansal kapsayiciligi tam tersi bir durum olan finansal
diglama kavrami cercevesinde ele almisglar ve finansal diglamayi fakir ve
dezavantajli sosyal gruplarin finansal sisteme erisimini engelleyen sirecler
olarak tanimlamiglardir. Finansal digslamanin, ekonomik gelisme ve gelir
esitsizligi yoninden cografi farkhliklari siddetlendirdigi ve adil olmayan bir
kalkinmaya isaret ettigi, bu durumun “finansal vatandashk” kavrami
cercevesinde ele alinarak yoksul bireyler ve dezavantajli gruplar yoniinden
¢6zimlenmesi gereken bir durum oldugunu ifade etmislerdir.

Finansal kapsayicilik, zayif ve dezavantajli toplum kesimleri ile kigik
aile isletmeleri basta olmak (izere finansal Uriin ve hizmetlerin toplumun
bitiinline uygun bir maliyetle ulastiriimasi olarak tanimlanabilir.
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Kapsayici bir finansal sistem, kredi, tasarruf, risk yonetimi ve édeme
araglarina erisim gibi yasamsal amaglara hizmet etmekte, toplumun 6zellikle
yoksul ve dezavantajli kesimlerinin finansal Uriin ve hizmetlere, fiyat ve fiyat
disi bariyerler olmadan yaygin bir sekilde erisimine imkan tanimaktadir.
Kapsayici bir finansal sistemin yoklugunda, yoksul insanlar yatirm
yapabilmek i¢in kendi kisitl tasarruflarina, kiglk isletmeler ise kendi kisith
kazanglarina dayanmak zorunda kalmaktadirlar. Bu durum toplumda gelir
adaletsizligine ve daha dusuk ekonomik blyimeye yol agmaktadir (Allen,
Demirgui¢-Kunt, Klapper ve Peria, 2016).

Resmi finansal hizmetlere erisim, finansal islemlerin daha etkin ve
glvenli bir gekilde gerceklestiriimesine, egitim ve ticarete yatinm
yapilabilmesine imk&n saglayarak zayif ve kirilgan toplum kesimlerinin
yoksulluktan kurtulmalarina yardimci olmakta, issizlik ya da evin gegimini
saglayan bireyin kaybi gibi, gelir soklarini olanakli kilarak insanlarin
yoksulluga diismesini énleyebilmektedir. Ote yandan, finansal kapsayicilik
ile gelir esitsizligi ve makroekonomik buylime arasindaki iliski hentz tam
olarak anlasilmamistir. Bunun bir nedeni veri yetersizligidir. Boyle bir iligkinin
kurulmasi, finansal tabana yayilma olcitlerine iligkin yeterince uzun bir
zaman serisini gerektirir. Makroekonomik blylmeyi ve esitsizligi
sekillendiren faktorlerin analizi genellikle onlarca yillik veri gerektirmektedir.
Finansal kapsayicilik ile makroekonomik sonuglar arasindaki baglantinin
belirsiz kalmasinin bir baska nedeni de finansal kapsayiciligi artirmayi
amaglayan ulusal politikalarin godunlukla ¢ok yeni olmasi ve bunlarin Glke
dizeyinde buyime ve  esitsizlik  Uzerindeki  etkilerine iliskin
degerlendirmelerin zaman almasidir (Demirgug-Kunt ve Singer, 2017).

Finansal kapsayicilik konusunda uygulanan politikalardaki temel amag
daha genis toplum kesimlerinin finansa erigimini saglamak ve finansal Griin
kullanim maliyetlerini azaltmaktir. Finansal kapsayiciligin 6zellikle yoksul ve
kirllgan toplum kesimlerinde yayginlastiriimasi ve bu toplum kesimlerinin
kapsam altina alinmasi finansal istikrara da katki saglamaktadir. ATM'ler,
banka subeleri ve islem hesaplarina erisimin artmasi, hesap kullaniminda
cinsiyetler arasi acgiklarin kapatilmasi ve mudi tabanindaki cesitliligin tesvik
edilmesi finansal istikrari bozmadan buylmenin iyilestiriimesine yardimci
olmaktadir (Sahay vd. 2015).

Bununla birlikte, geleneksel finansal hizmetlerin kullaniminin yuksek
oldugu ancak bu hizmetlere erigimin sinirl oldugu yerlerde dijital finansal
katilimin daha yiksek oldugu goériimektedir. Diger bir deyisle, fintech arzi,
verimsizlikler ve rekabet eksikligi de dahil olmak Uzere geleneksel finans
kurumlarinin biraktigi boslugu doldurmaktadir (Khera, Ng, Ogawa, Sahay,
2021). Gunumuzde finansa erigsimdeki ilerleme, bankacilik sisteminden ¢ok
cep telefonuna baglidir. Bu nedenle yaygin ve uygun fiyath internet erigimi
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daha fazla ilerlemenin bir 6n kosulu olarak karsimiza g¢ikmaktadir.
(Demirgig-Kunt, Klapper, Singer, Ansar ve Hess 2022).

Bu kapsamda, giinimuzde finansal kapsayicilik konusunda dijital finans
uygulamalari, geleneksel finans kanallarinin 6ntine gegmektedir. Bu nedenle
finansal kapsayicilik dlgimlenirken dijital finansal kapsayicilik boyutu da
dikkate alinmalidir. Calisma cergevesinde Tirkiye'de finansa sektériiniin
toplam aktiflerinin % 87’sini bankalarin olusturmasi nedeniyle bankalarin
internet ve mobil bankacilik uygulamalari Uzerinden verilen bankacilik
hizmetlerini bir araya getiren bir dijital finansal kapsayicilik endeksi
olusturulmus, ardindan bu endeks, finansal kapsayicilk endeksi
hesaplamasina dahil edilmistir. Bdylelikle, finansal kapsayicilik dlgiminde
dijital finansal kapsayicilik boyutunun da yer almasi saglanmis ve dijital
finansal kapsayiciligin GSYIH ve diger makro biyikliikler arasindaki iligki
ayrica 6lgimlenmisgtir.

Calismada temel olarak asagidaki sorulara yanit aranmistir;

- Finansal kapsayiciliktaki artis ekonomik buylmeyi artirmakta
midir?

- Finansal kapsayicillk ve alt bilesenleriyle GSYiH ve alt
bilesenleri arasindaki iligkiler nelerdir?

- internet bankacihgi ve mobil bankacilik uygulamalari
cercevesinde olcumlenen dijital finansal kapsayicihdin ekonomik
bldyimeye ve hane halki tiketimine etkileri nelerdir?

Calismanin birinci boliminde, ekonomik kalkinma ve finansal gelisme
iliskisine yonelik literatiir taramasina yer verilmektedir. ikinci bélimde
finansal kapsayicilik ve ekonomik kalkinma iligkisi ele alinmaktadir. Uglinci
bélimde Turkiye igin dijital finansal kapsayicilik ve finansal kapsayicilik
endeksleri olusturulmustur. Dordincl bolimde, olusturulan endeksler ile
ekonomik buylime, hane halki tiketimi ve diger bazi makro degiskenler
arasindaki iligki UO¢ asamali en kuglk kareler (3SLS) ydntemiyle
incelenmistir. Besinci ve son bdlimde ise sonug¢ ve politika dnerilerine yer
verilmigtir. Okuma kolayligi agisindan birinci ve ikinci bdlumdeki literattr
taramasinin bir kismi tablolastiriimak suretiyle verilmistir. Benzer sekilde
finansal kapsayicilik konusunda 6ne ¢ikan bazi politika uygulamalari ve Ulke
ornekleri de agiklayici kutular seklinde sunulmustur.
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Bolim 1

Finansal Gelisme Ve Ekonomik Biiyiime iligkisi

Finans sektorl, kredi ile islem yapilmasina izin veren yasal ve
duzenleyici ¢ergevenin yani sira kurumlar, araglar ve piyasalar batunudur.
Temel olarak, finansal sektoriin gelisimi, finansal sistemde ortaya c¢ikan
“‘maliyetlerin” Ustesinden gelmekle ilgilidir. Bilgi edinme maliyetleri,
sbzlesmeleri uygulama maliyetleri ve islem yapma maliyetlerini disirmeye
yonelik bu slreg, finansal sézlesmelerin, piyasalarin ve aracilarin ortaya
ctkmasina neden olmusgtur. Finansal sistemler (i) kirilgan toplum kesimlerinin
finansmana erisimlerini artirarak, (ii) yasanabilecek finansal soklara karsi bu
toplum kesimlerinin kirilganliklari azaltarak (iii) risk ydnetimi yapmalarina
olanak saglayarak, (iv) yatirrm imkanlarini genigleterek ve (v) Uretkenligi
artirarak, yoksullugun ve esitsizligin azalmasina katkida bulunur (World
Bank, 2016).

Finansal sistemlerin hemen hepsi bu belirtilen fonksiyonlari yerine
getirirken, finansal gelisme maliyet etkinligi gerceklestiinde meydana gelir.
Yapilan ¢ok sayida arastirma finans sektorinin gelismesinin ekonomik
kalkinmada buyudk bir rol oynadidina isaret etmektedir. Finansal sistemler,
toplumun tasarruf yapmasina olanak saglayarak, bunlari mobilize ederek,
bunlardan bir havuz yaparak, farkh vyatirim alternatifleriyle ilgili bilgi
saglayarak ve sermaye tahsisi yoluyla teknolojik gelismeye imkéan
saglayarak ekonomik blylimeye katkida bulunur. Bu nedenle, finansal
gelisme, (i) yatirimlara iligkin bilgi verme, (ii) yatinmlarin gozetimi ve
kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi, (iii) alim, satim, gesitlendirme ve
risk yonetimi, (iv) havuzlama konularinda iyilestirmeleri, (v) tasarruf ve
aracilik hizmetlerini icerir. Bu iglevlerin hepsi tasarruf ve yatirim kararlarina
etki ederek ekonomik biylimeye katkida bulunur (Levine, 2005).

1.1. Literatiir Taramasi

Finans ve bluylme teorisine iligkin olarak baglangigtan itibaren iki nokta
vurgulanmaya deger bulunmaktadir. Oncelikle, genis bir bliyime literatlirii
fiziksel sermaye birikiminin ekonomik blylime yoninden dikkate
alinmadigini ifade etmektedir. Bu cercevede, eger finansin ekonomik
buyuimeye olan etkisi agiklanacaksa finansal gelismenin kaynak tahsisi
cercevesinde uretkenlik artisini nasil tegvik ettigini tanimlayan ve analitik
odagi ¢ok dar bir sekilde toplam tasarruflara yoneltmeyen teorilere ihtiyag
bulunmaktadir. ikincisi, ekonomik blyiime ile kaynak tahsisini iyilestiren ve
riski azaltan finansal dizenlemelerin ortaya c¢ikisi arasinda iki genel
belirsizlik vardir. Spesifik olarak, daha iyi getiriler, gelir ve ikame etkileri
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cercevesinde tasarruf oranlarini etkilemektedir. Benzer sekilde, risk
oranlarinin dislk olmasi da tasarruf oranlarina etki yapmaktadir. Bundan
otird kaynak tahsisini iyilestiren ve riski azaltan dizenlemeler tasarruf
oranlarini disirebilmektedir. Bu kapsamda, fiziksel sermaye digsalliklarina
sahip olan bir blylime modeli cgercevesinde, tasarruflardaki azalma ve
dissalliklar bir araya geldiginde, finansal gelismenin ekonomik biyimeyi
geciktirmesi ve refahi azaltmasi s6z konusu olabilir (Levine, 2005).

Finansal sistemlerin ekonomik blylime ve reel sektér Gizerindeki etkisi
hala biylyen ampirik bir literatlir cercevesinde ele alinmaktadir. Literatiir
ayrica bankalarin ve piyasalarin goéreli 6énemini ve finansal sektordeki
gelisimin  reel sektdér Uzerindeki etkilerini de inceleyerek finansal
derinlesmenin yansimalarini ve genislemenin etkilerini ortaya koymustur.
Finansal piyasalar ile ekonomik bluyime arasindaki baglanti Gzerine yapilan
arastirmalar ¢cok sayida olmakla birlikte, elde edilen sonuglar arasinda bir
uzlasma bulunmamaktadir. Kimi arastirmacilar, gelismis bir finansal sistemin
sanayilesme igin kilit bir kosul oldugunu (Gerschenkron, 1962) ve tarihin
uzun seyri boyunca finansal piyasalarin ekonomik blylimeye katkisinin
"6nemli" oldugunu (Stiglitz, 2010), "hayati" (Schumpeter, 1912), hatta "ciddi
tartisma icin gok acik" (Miller, 1998) oldugunu savunmuslardir. Baska bir
grup arastirmaci ise finansal piyasalarin ekonomik kalkinmadaki éneminin
akademik tartismalarda ciddi sekilde abartildigini iddia etmislerdir
(Robinson, 1952, Lucas, 1988). Bazi arastirmacilar, uygun kurallar olmadan
finansin asiri derecede buyuyebilecegini, rant kollama faaliyetinden baska
bir seye yozlasabilecegini (Zingales, 2015) ve hatta gelecekteki finansal
krizlerin tohumlarini ekmek icin uzun vadeli buyime ve sosyal refah igin
olumsuz etkileri olan (Mian ve Sufi 2014), kuvvetli bir glice dénlgsebilecegini
(Schularick ve Taylor, 2012) savunmustur. Finans blylimeye neden olur mu
ve oluyorsa nasil? Levine (2005), bu soruya “kesin cevaplardan uzagiz"
diyerek konunun 6zetini otaya koymaktadir (Popov, 2018).

1.1.1. Biuyiime Odakl Finans

Finansal gelismenin ekonomik blylimedeki roli {zerine yapilan
aragtirmalar, ingiltere'deki blyik ve iyi organize edilmis sermaye
piyasalarinin daha uretken yatirnmlara yonelik kaynak tahsisini artirdigini
iddia eden Bagehot'a (1873) kadar uzanmaktadir. Diger tarihsel onclller
arasinda Schumpeter (1911), Hicks (1969) ve Goldsmith (1969)
bulunmaktadir (Huang, 2010:1).

Geleneksel kalkinma literatlri gergevesinde bir degerlendirme
yapildiginda, finansin potansiyel 6nemi konusunda keskin bir sekilde farkl
bakis acilarina sahip iki distince okulu bulunmaktadir. Bunlardan ilkinde
finansal gelismenin ekonomik blylimeyi takip ettigi ifade edilmektedir. Bu
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bakis acgisiyla finans, kalkinma iktisadinin temel metinlerinde tartisiimamistir
bile (Levine, 2005).

Robinson (1952), "girisimin finansi yonlendirdigini, finansin takip ettigini"
savunmustur. Bu acidan bakildiginda finans buyumeye neden olmaz;
yalnizca "reel sektdrden" gelen taleplere karsilik verir (Levine, 2005).
Robinson’a gore yiksek oranli bir ekonomik bliyiime finansal stzlesmelere
yonelik talebi artirir ve gelismis bir finansal sektér bu talebe otomatik olarak
yanit verir. Bu goris blylime odakli finans hipotezi olarak adlandiriimaktadir
(Choong ve Chan, 2011).

Finansin ekonomi Uzerinde etkisi olmadidini ifade eden bu siipheci
goris neo-klasik biylime modelinin mekaniginden tlretilmistir. Bu ekoll
savunan ekonomistler Robinson'un (1952) 6ne sirdigu, finansin “sanayinin
hizmetgisi oldugu” gorisini kabul etmiglerdir. Bu goérisl savunan
ekonomistlerin birgogu finansal sistemlerin fiziksel sermaye ve yatirrm orani
Uzerinde vyalnizca kuguk etkileri oldujuna inaniyordu ve yatinmdaki
degisikliklerin, Solow'un (1956, 1957) analizlerinin bir sonucu olarak,
ekonomik buyime Uzerinde sadece kiguk etkileri oldugu goériliyordu (King
ve Levine, 1993, a).

1.1.2. Finans Odakli Biiyiime

Finans ve ekonomik blylme iligkisi konusundaki ikinci goris, finans
odakli buylime hipotezidir. Finansin ekonomiyi takip ettigi gérusinu savunan
cagdaslari olmasina karsin finansal sistemin ekonomik bliylime agisindan en
onemli unsurlardan biri oldugunu ifade eden ilk kisi klasik ekonomist Walter
Bagehot (1873)'dur. Bagehot'a gore borg verilebilir fonlar yatirimcilara tahsis
edilir, ardindan bu fonlar yeni teknolojilere adapte olunmasini destekler ve
ekonominin Uretim sureci ylkselir. Sonugta tedrici olarak bu silreg
ekonominin butlnine yayilir. Bagehot, endistri devrimi sirasinda finansal
sistemin sermayenin buyuk isler i¢in seferber edilmesini kolaylastirarak gok
o6nemli bir rol oynadigini ifade etmektedir (Sethy, 2016).

Bagehot'un ardindan 1911 yilinda Schumpeter, finansal aracilarin
yaratici yikim olarak bilinen bir suregle, yenilikgi Grlinleri uygulanma sansi en
yuksek girisimlere tahsis ederek, teknolojik ilerlemeyi tesvik ettigini iddia
eder. Schumpeter (1912), finansal aracilarin tasarruflari harekete gecirme,
proje degerlendirme, risk yOnetimi, yoneticileri izleme ve islemleri
hizlandirma gibi fonksiyonlarinin teknolojide inovasyon vyapilmasi ve
ekonomik buyime igin zorunlu oldugunu ifade etmistir (King ve Levine, 1993,
b). Schumpeter, iyi isleyen bir finans sisteminin verimsiz sektérlerden
uretken sektorlere kaynak gegisi sayesinde teknolojik yenilikleri tegvik
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edecegini iddia etmekteydi ve bu fikir finans odakl blylime hipotezini analiz
etmede ilk gergeve olarak goriliyordu (Choong ve Chan, 2011).

Daha sonralari Gurley ve Shaw (1955), Goldsmith (1969) ve Hicks
(1969) tarafindan yapilan calismalar Schumpeteryen ¢izginin paralelinde
gelismis finansal sistemler ve sofistike finansal piyasalarin ekonomik
blylmeyi tesvik ettigini, finansal geri kalmighgin ise ekonomik kalkinmayi
geciktirdigini ifade etmislerdir. Ote yandan, Hicks sanayi devrimindeki birgok
yenilik¢i projenin blylik sermaye gereksinimleri ve uzun vadeli taahhtler
icermesi nedeniyle finansal devrimi beklemek zorunda kaldigini, sanayi
devrimi sirecinde finansal sistemlerdeki gelisimin yeni teknolojiler ve
inovasyonlarin uygulanmasini hizlandirdigini  belirtmektedir. (Mutlugtn,
2014).

Goldsmith (1969), 35 ulkenin 1860-1963 ddnemini igeren verileri
cercevesinde yaptigi incelemede ekonomik blylime ile finansal gelisme
arasinda pozitif yonde iliski oldugunu belirtmistir (Huang, 2010:1). McKinnon
(1973) ve Shaw (1973) da finans piyasalarinin ekonomi igerisinde Kkilit bir rol
oynadigini, finansal kurumlar tarafindan saglanan hizmetlerin miktari ve
kalitesindeki farkhhklarin Glkelerin neden farkli oranlarda buyidiganu
kismen aciklayabildigini ifade etmektedir (King ve Levine, 1993, c). Dahasi,
McKinnon ve Shaw’in Onerdikleri finansal baski ve finansal kalkinma
cergevesi, piyasa analizi ve politika tavsiyelerinin ana entelektiiel temelini
olusturmustur. McKinnon-Shaw'un finansal baski modeli, finansal baski
olgusunu formile etmekte ve suna isaret etmektedir; finansal baski, disik
faiz oranlar nedeni ile hane halklarinin ekonomideki verimli yatirimlari
finanse edecek mevduat olusumunu engelleyerek toplam yatirimlarin hem
miktarini hem de Kkalitesini azaltir. McKinnon-Shaw modelinin ima ettigi
husus, hikimetlerin finansal sistemlere yonelik faiz tavanlari, asin rezerv
gereksinimleri ve kredilere yénelik kontroller gibi baski iceren politikalarinin
finansal gelismeyi ve ekonomik kalkinmayi engelledigidir. Bunun aksine
finansal liberalizasyon ve finansal kalkinma, yatirimlar tesvik ederek
verimliligi artirmakta ve sonug olarak ekonomik biyimeyi hizlandirmaktadir
(Huang, 2010:2).

Diger taraftan, King ve Levine (1993, b), McKinnon ve Shaw'in
kullandigi dort kalkinma gdéstergesi kullanarak 19 tlkenin 1960-1989 dénemi
verileri Uzerinden yaptiklari calismada finansal kalkinma gdstergelerinin 10-
30 yil boyunca buyime endikatdrlerini 6nemli élciide tahmin ettigi sonucuna
varmislardir. Yazarlar bu sonuglarin Schumpeterin  “finansal aracilar
tarafindan saglanan hizmetlerin uzun doénemli blyUmeyi tesvik ettigi’
sonucuyla tutarh oldugunu ve ekonomik kalkinma igin finansin potansiyel
6nemi konusunda Schumpeter'in hakl olabilecedini belirtmislerdir. Bu
cercevede, finansman maliyetini degistiren politikalar finansal aracihgin
etkinligi Gzerinde birinci dereceden etkiye sahiptir. King ve Levine(1993,
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c)’ye gore finansal aracilar teknolojik yenilik ve ekonomik gelismeyi olanakli
kilmaktadirlar. Girisimci segmek, verimli yatinmlar finanse etmek Uzere
tasarruflari harekete gecirmek, yenilikgi faaliyetler igin riskleri gesitlendirmek
gibi rollerle finansal aracilar ekonomik kalkinmaya katki saglamaktadirlar.
Yazarlara gbre daha iyi finansal sistemler basarili inovasyon olasiligini
artirarak ekonomik blyUmeye katkida bulunmaktadirlar. Yazarlar ayni vyil
yaptiklari bir baska c¢alismada, finansal aracilarin verimli yatirimlarin
etkinligini artirdigini ve dulkelerin bu tur yatinmlar sayesinde daha hizli
blyladagunu ifade etmiglerdir. Yapilan analizlerde, finansal araciligin dlgegi
ve etkinligine iliskin délgimlerin ekonomik blyime ile dnemli élgtde iliskili
oldugu, finansal aracilik sisteminin buyUkligind artirmanin  ekonomik
biuyume Uzerinde 6nemli bir pozitif etkisi oldugu gdsterilmekte ve finansal
gelismenin  ekonomik kalkinmanin énemli bir belirleyicisi olabilecegi
sonucuna varmaktadir (King ve Levine, 1993, a).

Bu argimana paralel olarak Rajan ve Zingales (1996), finansal
gelismenin incelenen ulke drneklerinde ekonomik blyumeyi kolaylastirdigini,
finansal olarak bagdimh firmalar icin dis finansman maliyetlerini azalttigini
ortaya koymaktadir. Benzer sekilde, finansal gelisme eksikliginin getirdigi
maliyetler, yerlesik firmalar ile piyasaya yeni giren firmalari ve biyuk firmalar
ile kiglk firmalan farkh sekilde etkileyebilmektedir. Dolayisiyla, finansal
gelismiglik dlzeyi de bir sektorin blyuklik kompozisyonunu ve
yogunlasmasini belirleyen bir faktor olabilmektedir.

Benzer sekilde, Xu (2000) ise vektodr otoregresif bir yaklagimla 41
Ulkenin 1960-1993 arasi déneme iligkin finansal gelisime iligkin ¢iktilar
incelemis ve finansal gelismenin ekonomik buyimeyi takip ettigine ve
ekonomik blylime Uzerine ¢ok az etkiye sahip olduguna iligkin hipotezin
reddedildigini ortaya koymustur. Beck ve digerleri (2000), Levine vd. (2000)
ve Habibullah ve Eng (2006) ulkeler arasi ve dinamik GMM panel data
teknigi ile yaptiklari incelemede, finansin ekonomik buylimeye katki
sagladigina iliskin tespitlerde bulunmuslardir (Choong ve Chan, 2011).

1.2. Nedenselligin Yoni

Gegmis donemlerde finans ekonomi iligkisi cercevesinde yapilan
arastirmalar agisindan temel soru finansal gelismeden ekonomik biyimeye
yonelik bir nedensellik iliskisi olup olmadigi iken gunimuzde finans
sektorinin ekonomik blylime silrecinde etkili oldugu genel kabul
gbérmektedir (Levine, 1997). Bununla birlikte finansal gelismenin basit bir
sekilde ekonomik performansi mi yansittii yoksa dogrudan buyimeyi mi
hizlandirdigi tartismalari agisindan nedenselligin yonii énemli bir konudur. iki
degisken arasindaki nedenselligin yonu, kalkinma politikalari agisindan
onemli etkiler barindirmaktadir. Arz yoénli olan durumda (finans odakl
biyime) politika vyapicilarinin  finansal sektériin  liberalizasyonuna
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yonelmeleri gerekirken talep yonli durumda (blyime odakh finans)
ekonomik blylimeyi artirici yondeki politikalara yénelmek gerekmektedir
(Calderon ve Liu, 2003).

Ote yandan, Patrick (1966) farkl bir bakis agisini ortaya koymaktadir.
Bu gerceveye gore arz yonlu finansal gelisme ekonomik kalkinmanin erken
evrelerinde sermaye birikimini tesvik edebilir. Finansal sistemdeki
dizenlemelere iligkin inovasyon ve gelisme, yatinnmcilar ve 6zellikle tasarruf
fazlasi olan birimler agisindan hane halklari icin yeni firsatlar saglar.
Teknolojideki yeni inovasyonlar, risk yonetimi teknikleri ve yeni finansal
enstrimanlar sayesinde tasarruf sahipleri tasarruflarini artirabilir ve
yatirmcilar daha disik maliyetle yuksek getirili yatinmlar yapabilir. Bu
durumda finansal kalkinmanin arz yénlt 6zellikleri kademeli olarak azalana
kadar kendi kendine yeten bir ekonomik buyume baslatir sonrasinda ise
talep yonli finansal gelisme tarafindan baskilanir.

Benzer sekilde, Demetriades ve Hussein (1996), kalkinma silrecinde
olan 16 Ulkeyi iceren ¢alismalarinda, finansal kalkinma ve ekonomik biyiime
iliskisine yonelik c¢esitli nedensellik testlerini incelemis ve ¢ift yonlilige ve
ters nedensellige iliskin kanitlar ortaya koymuslardir. Sonug olarak, yazarlar
finansin ekonomik biyumeye o6ncllik etmesini genellestirmenin tehlikeli
oldugunu ve gelismekte olan Ulkeler igin yararl olmadigini savunmaktadirlar.

Benzer sekilde, Neusser ve Kugler (1998), 13 OECD ulkesi igin
yaptiklari 34 yillik bir dénemi ve 30 sektdri inceleyen calismalarinda,
finansal kalkinma ile ekonomik blyume arasindaki nedensel baglantinin,
kiguk Ulkeler icin zayif oldugunu ortaya koymaktadir. Arastirmacilar gerek
Uretim GSYiH'si gerekse toplam faktor verimliligi gercevesinde yapmis
olduklari arastirmada, ekonomik biyimeden finansal aracilik faaliyetine
yonelik bir geri bildirim bulmuslardir. Arastirmacilar ayrica, geri bildirim
sureci basladiktan sonra nedenselligin baglangi¢c yénuni belirlemenin zor
oldugunu, finansal gelismenin gercekten bir blyime motoru mu oldugu
yoksa bagimsiz faktoérler nedeniyle tim ekonominin evriminin bir isareti mi
oldugu konusunda genel bir agiklama yapmanin mimkin olmadigini ifade
etmislerdir.

Diger taraftan, Greenwood ve Jovanovi¢c (1990), Berthelemy ve
Varoudakis (1996) ve Ram (1999) da bu konuda yaptiklari incelemelerde
Neusser ve Kugler (1998) ile ayni sonuca varmakla birlikte, Chang (2002)
yapmis oldugu calismada ne talep itigli ne de arz yonli hipotezin Cin igin
gecerli olmadidini savunmaktadir. Yazar g¢alismasinda, talep yonliu ve arz
yonlu hipotezleri test etmek igin 1987 ila 1999 dbéneminde Cin icin ¢ok
degiskenli VAR modelleri kullanarak Johansen egbdtiinlesme testine dayali
bir inceleme yapmaktadir. Ortaya ¢ikan bulgular GSYiH, finansal gelisme ve
Uc degiskenin acgiklik derecesi arasinda bir es buttinlesme vektért oldugunu
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gOstermektedir. Cok degigskenli hata dizeltme modellerine (ECM) dayanan
Granger nedensellik testlerinden elde edilen sonuglar, finans ve ekonomik
gelisme arasinda baglanti olmadigini ortaya koymustur (Choong ve Chan,
2011).

Al-Yousif (2002) ise, mevcut galismalarin ¢gogunun finansal kalkinma ve
ekonomik blyime arasindaki korelasyona vurgu yapmakta olduguna isaret
etmektedir. Genel olarak kabul edildigi gibi iki degisken arasindaki yiksek
korelasyonun birinden digerine nedensellik yoninin varligini gostermesi
gerekmez, bu degiskenler arasinda cift yonli nedensellik de s6z konusu
olabilir. Yazar arastirmasinda ortaya ¢ikan sonuglarin gerek Diinya Bankasi
gerekse diger ampirik ¢alismalarda ortaya c¢ikan “finansal gelisme ve
ekonomik buylime arasindaki iliskinin Ulkeye 6zgl oldugu, bu nedenle
ulkeler arasinda genellestiriliemeyecegi, bu politikalardaki basarilarin diger
seylerin yani sira bunlar uygulayan kurumlarin etkinligine bagli oldugu”
gorusuyle uyumlu oldugunu ifade etmektedir.

Konuya iliskin Wang (1999), ekonomik blylime ve finans iligkisini
yayllma etkileri agisindan analiz ettigi ve Uretim fonksiyonu teorisine
dayanan cgalismasinda, finansal gelismeden ekonomik buyimeye dogru
uzanan bir iligki ortaya ciktigini belirtmektedir. Ote yandan, kullaniimakta
olan yaklagsimin ekonomik bulyiumeyi i¢sel olarak varsaymasi nedeniyle
sadece finansal gelismeden ekonomik blylimeye dogru giden nedenselligi
test ettigini, ters ve hatta cift yonli nedensellik olasiligini ihmal edilmesi
nedeniyle bu durumun modelin yanlis tanimlanmasi sorununa yol
acabilecedini ifade etmektedir. Bu cercevede, yazara goére daha fazla
finansal kalkinmanin ekonomik buyumeye neden olmasi tartigsmali bir
konudur.

Ote yandan, farkl finansal kalkinma géstergelerinin kullaniimasi bu
sonugsuz duruma katkida bulunur ve tartismali nedensellik ydninu ortaya
cikartir. Al-Yousif'in (2002) calismasinda goéruldigu gibi sonuglar Ulkeye
6zgldur ve finansal gelismeyi 6lgmek igin kullanilan degiskenlerin tirtne
gére degisme egilimindedir. Bu durum, Ulkelerin politika ve kurumlardaki
farkliliklar nedeniyle finansal gelismislik diizeylerinde farklilik gdstermelerine
baglanabilir. Benzer sekilde, ekonometrik tekniklerin uygulamalarindan
kaynaklanan belirsizlikler de s6z konusudur. Uygun olmayan tekniklerin
kullaniimasi, Ulkeye ©6zgu farkhliklarin g6z ardi edilmesi, aciklayici
degiskenlerin ortak endojenitesi ve eszamanllik yanhligindan kaynaklanan
potansiyel parametre tutarsizhidi, ciddi ekonometrik sorunlar ortaya
cikartabilmektedir. Ayrica, 6rnek verilerin boélimlendiriimesi, ekonomik
gelisme ile finans arasindaki belirsiz iliskiyi de ortaya c¢ikarmaktadir.
Orneklem araligi ne kadar genis olursa, finansal gelismenin ekonomik
biyimeye olan etkisi de o kadar buylk olmaktadir. Bu da finansal
derinlesmenin reel sektor Gzerindeki etkisinin zaman aldigini géstermektedir.
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Bu tartismali nedensellik literaturiini 6zetlemek igin, Levine (1997) sunlar
o6ne slrmektedir: Teorik akil ylritme ve kanitlar ekonomik blylime ile
finansal gelisme arasinda pozitif ve birinci dereceden bir iliski bulundugunu
g6zler online sermektedir. Bu bulgular, finansal piyasalarin ve finansal
kurumlarin ekonomik biylime sirecinde énemli ve ayrilmaz bir rol oynadigi
dislncesini glclendirmekte, ayni zamanda birgok slpheciyi finansal
sisteminin ekonomik blylme ve sanayilesmeye karsi pasif bir tepki veren,
onemsiz bir unsur oldugu algisindan uzaklastirmaktadir (Choong ve Chen,
2011).

1.3. Ampirik Yaklagimlar

Finans ve blyume baglantisina yodnelik ampirik ilginin yeniden
canlanmasi esasen Goldsmith'in (1969) calismasiyla baslar. Bu galisma,
1860-1963 doneminde 35 Ulke icin Gayri Safi Milli Hasila’'ya (GSMH) gore
finansal aracilarin aktif buyikltkleri, tahvil ve menkul kiymet ihraglarinin
toplamina iligskin verileri ve kredilerdeki degisiklikleri birlikte kullanarak finans
ve ekonomik gelisme arasindaki iliskinin pozitif yonde oldugunu ortaya
koymustur. S6z konusu arastirma cigir acici olmakla birlikte, sinirli sayida
gbzlem, alternatif blylime belirleyicilerinin kontrol edilememesi, finansal
kalkinma igin stpheli ampirik vekil segimleri ve tanimlama girisimi olmamasi
gibi bir dizi sorundan muzdariptir ve nedenselligin yénine iliskin bir ¢caba
icerisinde degildir (Popov, 2018).

Diger taraftan, yakin tarihlerde finansal gelisme ve ekonomik biyime
arasindaki iliskinin ampirik olarak incelenmesi, King ve Levine'in (1993,a, b)
savas sonrasi doénem igin yaptigi Ulkeler arasi galigmalar ve Wachtel ve
Rousseau'nun (1995) zaman serisi calismasi ile ivmelenmistir. Bu
calismalarda, finansal sektordeki gelisiminin ve finansal aracilik hizmetlerinin
ekonomik biyimeyi tegvik etmede ¢ok dnemli oldugu ve iliskinin oldukga
anlamli oldugu sonucuna varilmistir. Granger Temsil Teoreminin Engle ve
Granger (1987) tarafindan resmilestirimesinden bu yana, Granger Temsil
Teoremi kavramini uygulayarak finansal gelisme ve ekonomik blylime
arasindaki nedensellik iligkisini test etme konusuna énemli bir ilgi olmustur.
Bu kapsamda, 1960Q'lardan 198Q'lerin ortalarina kadar, Kkorelasyon
analizinden, en kuguk kareler (OLS) modeline kadar finans-bliylime
hipotezini test etmek igin birgok farkli yaklagim kullaniimistir. Bu ¢aligmalar
finansal kalkinma ve ekonomik buyime arasindaki bagi gostermis olsa da
ekonometrik olarak karmasik olmayan yapilariyla arastirmacilarin ¢ok fazla
ilgisini tesvik etmiyor gibi goriiniyordu (Choong ve Chen, 2011).

Finans ve ekonomik buyime iligkisini inceleyen calismalarda elde

edilen sonuglar ve kullanilan ekonometrik tekniklerin bir kismina Tablo 1’de
yer verilmektedir.
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Tablo 1: Yabanci Literatiirde Kullanilan Yéntemler ve Sonuclar

Yontem Arastirma Yazar Sonug
Panel Finansal King ve Finansal gelisme, Kisi basina
Data Gelisme ve Levine reel GSYIH blyimesi, fiziki
Ekonomik (1993,b) sermaye birikim orani ve
Biylime lligkisi ekonomilerin fiziki sermayeyi
kullanma verimliligindeki
gelismelerle guglu bir sekilde
iligkilidir. Ayrica, finansal
gelisme gelecekteki ekonomik
blyume oranlari, fiziki
sermaye birikimi ve ekonomik
etkinlik iyilestirmeleri ile glglu
bir sekilde iligkilidir.
AK model Finansal Pagano Finansal aracilar ekonomik
Piyasalar ve (1993) blylimeye katki
Ekonomik saglamaktadir.
Biiyiime lliskisi
Panel Data Finansal King ve Daha iyi finansal sistemler
Piyasalar ve Levine basgarili inovasyon olasiligini
Ekonomik (1993,c) artirir ve boylece ekonomik
Biyiime lliskisi biyumeyi hizlandirir. Benzer
sekilde, finansal sektordeki
carpikliklar da inovasyon
oranini distirerek ekonomik
blylime oranini azaltir.
Finansal sistemlerin verimlilik
artis1 ve ekonomik kalkinma
icin 6nemli oldugunu gdsteren
cok sayida kanit
bulunmaktadir.
Granger Finansal Demetriades | Turkiyenin de dahil oldugu 16
Nedensellik Gelisme ve ve Hussein, gelismekte olan Ulke igin
Ekonomik (1996) ortaya gikan bulgular finansin

Biyime lligkisi

ekonomik kalkinma strecinde
oncl bir sektor oldugu
gOrustine ¢ok az destek
saglamaktadir. Bununla
birlikte, cift yonliltge iliskin
onemli kanitlar ve ters
nedensellige iliskin bazi
kanitlar bulunmustur. Bulgular
ayrica nedensellik modellerinin
Ulkeler arasinda farklilk
gOsterdigini agikga ortaya
koymaktadir.
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Yontem Arastirma Yazar Sonug
Johansen Finansal Arestis ve Zaman serisi analizi, finansal
Esbitinlesme Gelisme ve Demetriades, | gelisme ve reel ¢iktl arasindaki
Ekonomik (1997) iliskiye dair Ulkeler arasi
Biyiime lligkisi regresyonlardan daha derin
bilgiler saglamaktadir. Finansal
Gelisme ve ekonomik blyime
iliskisi Ulkeler arasinda farkllk
gbstermektedir. Endusturiyel
Uretim sektort ile finans
sektorii arasindaki iligki, tarihi
ve kurumsal faktorler, llkenin
bulyukligu, dis sermaye gibi
degiskenler gergevesinde
Ulkeden Ulkeye
farklilagsmaktadir.
Johansen Finansal Neusser ve Endstiriyel dretim sektoru ile
Esbitinlesme Gelisme ve Kugler (1998) | finans sektori arasindaki iliski,
ve Panel Co- Endistriyel tarihi ve kurumsal faktorler,
Entegrasyon Uretim Sektori Ulkenin buyuklugua, dis
iliskisi sermaye gibi degiskenler
cercevesinde Ulkeden llkeye
farklilagmaktadir.
Multivariate VAR | Finansal Luintel ve Finansal gelisme ve ekonomik
Gelisme ve Khan (1999) blyime arasinda cift yonla
Ekonomik nedensellik bulunmaktadir.
Biiyiime lliskisi
Panel VAR Finansal Rousseau ve | Finansal piyasalar ekonomik
Piyasalar ve Wachtel blyumeyi desteklemektedir.
Ekonomik (2000) Finansal derinlikten, ekonomik
Buyume iliskisi blyimeye dogru tek yonli
nedensellik tespit edilmistir.
GMM Finansal Benhabib ve Finansal gelismenin toplam
Gelisme Spiegel faktor verimliligi ve yatirm
Bulyiume ve (2000) Uzerinde olumlu etkisi
Yatirim iligkisi bulunmaktadir.
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GMM dinamik
panel tahmincisi
ve kesitsel
aragsal degisken
tahmincileri

Finansal
Aracilar ve
Buyume lligkisi

Levine,
Loayza ve
Beck (2000)

Finansal aracilarin ekonomik
biyumeye katki sagladigi
ortaya konulmustur. Ayrica
veriler, hukuk ve muhasebe
sistemlerine iligskin Ulkeler arasi
farkliliklarin finansal
gelismedeki farkliliklari
aclklamaya yardimci oldugunu
gOstermektedir. Bu bulgularla
birlikte, alacakli haklarini,
sOzlesmelerin uygulanmasini
ve muhasebe uygulamalarini
glglendiren yasal ve
muhasebe reformlarinin
finansal gelismeyi
artirabilecegi ve ekonomik
blyumeyi hizlandirabilecegi
ortaya konulmaktadir.

GMM

Finansal
Aracilar ve
Buyume lligkisi

Beck, Levine
ve Loayza
(2000)

Finansal aracilarin, toplam
faktor verimliligi blytumesi
Uzerinde blylk ve pozitif bir
etkisi bulunmaktadir. Finansal
aracilarin gelisimi ile gerek
fiziksel sermaye biyimesi
gerekse de 6zel tasarruf
oranlari arasindaki uzun
dénemli baglantilar zayiftir.

Geweke
ayristirma
metodu

Finansal
Gelisme ve
Ekonomik
Biylime iligkisi

Calderon ve
Liu, (2003)

1960-1994 yillari arasinda
gelismekte olan ve
sanayilesmis 109 ulkenin
birlestirilmis verileri Gzerinde
¢ikan sonuglar gergevesinde;
(1) finansal gelisme genel
olarak ekonomik buylmeye yol
acmaktadir. (2) finansal
gelismeden ekonomik
blylimeye dogru Granger
nedensellik ile ekonomik
blyumeden finansal gelismeye
dogru Granger nedensellik
bulunmaktadir. (3) finansal
derinlesme gelismekte olan
Ulkelerde sanayi ulkelerine
kiyasla nedensel iligkilere daha
fazla katkida bulunmaktadir.
(4) analizlerde 6rneklem araligi
ne kadar uzunsa, finansal
gelismenin ekonomik biuyume
uzerindeki etkisi o kadar
buyuktur. (5) finansal
derinlesme ekonomik
biyumeyi hem daha hizl
sermaye birikimi hem de
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verimlilik artigi yoluyla
desteklemektedir ve ikinci
kanal en guglusudur.

Granger Finansal Ahmed ve Finansal gelisme ve ekonomik

Nedensellik Gelisme ve Hasnu (2009) | blylme arasinda cift yonla
Ekonomik nedensellik bulunmaktadir.
Biyiime lliskisi

Dinamik Panel Finansal Saci, Otuz gelismekte olan ke igin

ve GMM Gelisme ve Giorgioni ve yillik verilerden olusan bir
Ekonomik Holden panel gergevesinde, borsa
Biyime lligkisi (2009) degigkenlerinin bliyime ile

pozitif ve anlamli bir sekilde
iligkili oldugu gorilmektedir.
Ancak bunlarin varligi standart
bankacilik sektoru
degiskenlerinin, 6zel sektore
kredi ve likit yikimldlGklerin,
blyume uzerinde negatif
etkilere sahip olmasina yol

agcmaktadir.
Bayesian Model Finansal Huang Y. Bagli olunan yasal mevzuatin
Averaging ve Kalkinmanin (2010) ait oldugu koken (ingiliz,
General-to- Belirleyicileri Amerikan vb.), kurumsal kalite,
specific (Gets) nufus ve baslangigtaki gelir
Yaklagimi finansal gelisme ile 6nemli
Olgude iligkilidir

Her ne kadar finans ve ekonomik blyime baglantisi, son zamanlarda
iyi gelismis ekonometrik teknikler kullanilarak genis capta arastirilmis olsa
da, nedensellik yonleri karigik ve tartismali olmaya devam etmektedir.
Finans ve ekonomik blyime nedenselliginin belirsizligi, eszamanllk,
atlanan degiskenler, duraganlik sorunu, 6rneklem buydkligi ve
gozlemlenmeyen Ulkeye 06zgl etki gibi potansiyel Onyargilardan
kaynaklanmaktadir. Bu konular genellikle literatirde ana kaygilar olarak
gérilmektedir. Ornegin, kiclk érneklem buyukltgu, degiskenlerinin dogasi
acikga belirlenmis ve uygun tahmin teknikleri (birim kok ve esbitiinlesme
testleri gibi) uygulanmis olmasina ragmen, yanls yonlendiriimis sonuglara
yol acabilir (Choong ve Chen, 2011). Christopoulos ve Tsionas (2004),
ekonomik buylime ve finansal gelisme arasindaki iligkiyi tartigirken, verilerin
daha verimli bir sekilde kullaniimasi gerektigini vurgulamaktadir.
Arastirmacilara goére her ne kadar degiskenlerinin dogasi kritik olarak kabul
edilmis ve uygun tahmin teknikleri (birim kokler ve es bltiinlesme etrafinda)
dizenlenmig/kullaniimis olsa da, tipik olarak kullanilan kigutk &rnekler
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standart testlerin glcini 6nemli 6lclide bozabilir ve yanlis yonlendirilmis
sonuglara yol agabilir. Bu nedenle, keskin ¢ikarimlar yapmak igin verilerin
verimli sekilde kullaniimasi gerekmektedir.

1.4. Aktarim Mekanizmasi

Finansal kalkinma ve ekonomik blylime arasindaki nedenselligin
yonune iliskin hizla buaylyen literatire ragmen, finansal kalkinmanin
ekonomiye hangi yolla katki sagladigina ilsikin tartismalar yerlesmis
olmaktan uzaktir. Bu konudaki ilk gbrus, bankalarin finansal aracilar olarak
teknolojik yeniligi kolaylastirmadaki roliini vurgulayan Schumpeter (1911)
tarafindan ortaya konulmustur. Tasarruf fazlasi olan birimlerden tasarruf
toplama, karli yatirim projelerinin degerlendiriimesi, yoneticilerin izlenmesi ve
islemlerin kolaylastinimasinda uzmanlasmis kurumlar olarak bankalar,
firmalar hakkinda daha disik maliyetle ayrintil ve verimli bir sekilde bilgi
toplanmasini saglamaktadir. Finansal aracilar tarafindan saglanan disik
bilgi maliyetleri, kaynaklarin tahsisini ve verimlilik artigini etkileyebilir. Bu
nedenle kurumlar, tasarruflari Uretken firmalara tahsis etmek igin toplumda
finansal aracilar olarak hareket ederler. Schumpeterci goérus, finansal
aracilarin evriminin, genel ¢ikti artisini besleyen teknik degisim ve verimlilik
artisini tesvik etmede dogrudan bir etkiye sahip oldugunu kabul etmektedir.
Bununla birlikte bu goéris, finansal aracilarin gelisiminin mutlaka tasarruf
oranlarini etkilemedigini, ancak cesitli kanallardan tasarruflari tahsis etme
oranlarini etkiledigini belirtmektedir. Alternatif bir gorls, daha hizli bir
sermaye birikimi veya teknoloji degisiklikleri yoluyla ekonomik buylmeyi
etkilemede finansal gelismenin rolini vurgulamaktadir (Choong ve Chen,
2011).

Belirtilen c¢ergevede, finansal kurumlar, farkli zamanlarda likidite
ihtiyaclari olan bir¢ok tasarruf sahibini bir araya getirerek ve bu kaynaklari bir
havuzda biriktirerek likidite risklerini yonetmede yardimci olabilir ve tasarruf
sahiplerine daha yuksek getiri saglayabilir. Benzer sekilde, daha likit finansal
piyasalar, yatirrmcilari tasarruflarini kontrol etmekten feragat etmeye tesvik
eder ¢unku yuksek getiri elde etme imkaninin yani sira finansal piyasalardaki
fonlara aninda erisim saglayabilirler. (Beck, 2012).

Wachtel (2001), basarili bir finans sektorunun, likit kaynaklar yatirm
firsatlarina yonlendiren genis bir finansman teknikleri yelpazesine sahip
oldugunu belirttikten sonra finansman vyapilarini ¢ baslik altinda
toplamaktadir. Bunlar; girisimci finansmani, bankacilik finansmani ve
sermaye piyasalari’dir. Diger taraftan, finansal aracilarin kaynaklarin etkin
dagihmini  saglayarak ekonomik blylimeyi tesvik ettigi dort kanal
bulunmaktadir. Bunlardan birincisinde finansal aracilar fon transfer etme
mekanizmasi olarak calismakta, fon arz eden taraflardan, fon talep eden
taraflara gerekli fonlari kanalize etmektedir. ikincisi finansal aracilar daha
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cekici ve yenilikgi enstrimanlar piyasaya slrerek tasarruflarin mobilize
olmasini desteklemektedir ki bu sonugta daha yiksek tasarruf oranlarini
tesvik etmektedir. Uglinciisi finansal kurumlar élgek ekonomisi yolu ile proje
degerlendirme ve kredi baslangi¢c maliyetlerini distrmekte ve kurumsal
yonetisim yolu ile projeleri daha iyi bir sekilde takip etmektedir. Son olarak
Olcek ekonomisi gergevesinde hareket eden ve diizenli bilgi edinen finansal
aracilar riskin azaltilmasina ve risk paylasimi enstrimanlarinin geligimi
yoluyla piyasanin gelisimine ve likiditenin tesvik edilmesine olanak
saglamaktadirlar.

Greenwood ve Jovanovig (1990) ise, yatinmin daha etkin bir sekilde
ustlenilmesi ve artan sermaye tahsisinden kaynaklanan finansal yapinin
blyime Uzerinde olumlu bir etkisi oldugunu belirten bir cerceve sunmaktadir.
Bu durum, vyatirmcilarin finansal aracilar sayesinde bilgi havuzlan
olusturarak, belirli yatirm projelerini etkileyen soklar hakkinda daha iyi
bilgiye sahip olabilmelerinden kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla, finansal
aracilk ve ekonomik bulyime, Goldsmith-McKinnon-Shaw'in  ekonomik
kalkinma goérlsine uygun olarak ayrilamaz bir sekilde birbirine baghdir.
Greenwood ve Jovanovic modelinde, 6zellikle yavas buylyen ilkel bir
ekonomiden hizli baylyen gelismis bir ekonomiye gegiste, bir ekonomide
zengin ve fakir arasindaki servet dagiliminin genisledigi bir asamadan
gecilmektedir ki bu durum Kuznets hipotezini animsatmaktan bir kalkinma
déngusu olusturmaktadir.

Levine (1991) ise, hisse senedi piyasalarinin gerek dogrudan, gerekse
likidite riskini azaltarak dolayli yoldan ekonomik blyUmeyi hizlandirdigini
gbstermektedir. Finansal piyasa faaliyetlerinin vergilendiriimesi veya
engellenmesi ise kisi basina buyime oranlarini dugturmektedir. Benzer
sekilde, King ve Levine (1993, a) finansal kurumlarin verimliligini tesvik eden
politikalarin  blyime Uzerinde birinci dereceden bir etki vyarattigini
belirtmektedir.

Yakin tarihli bazi ¢alhgmalar, finansal aracilik ve blylime arasindaki
iliskinin ele alinan Ulke drneklemine bagli oldugunu ortaya koymaktadir. Kimi
ulkelerde bankalara yoénelik yetersiz dizenlemeler ve finansal zorluk
durumunda kurtarma beklentileri bankacilik sektériinin agiri kredi vermesine
neden olarak finansal verimlilikten ¢ok kirilgan bir sisteme yol agmistir.
Ampirik ¢alismalar, finansal aracilarin ekonomik verimlilik ve biyime igin
o6nemli olduklarini ancak maliyet etkinligi ve rekabet derecesi agisindan
Ulkeler arasinda farkhlik gdsterdigine isaret etmektedir. Bununla birlikte, tam
rekabetin ve tam enformasyonun s6z konusu oldugu ve piyasa
aksakliklarinin bulunmadidi bir dinyada, finansal aracilar i¢in higbir role
gerek bulunmamaktadir. Bireyler tasarruflarini zaman ufuklar ve likidite
tercihleri cercevesinde uygun getirili projelere ve firmalara yatirrm yapma
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imkanina sahiptirler. Bdyle bir piyasada belirsizlik altinda bile finansal
aracllar gereksizdir (Becsi ve Wang, 1997).

Finansal piyasalar, firmalara gelecekteki bir zamanda geri ddeme
karsiliginda fon saglayacak sekilde olusturulabilir. Bu piyasalar, fonlari akla
gelebilecek tim beklenmedik durumlara tabi olan ticaret sézlesmelerine
kanalize edebilir. Bu tir piyasalar risklerin verimli bir sekilde
cesitlendiriimesini saglayacaktir. Bununla birlikte, mikemmel dinya elbette
gergekci olmayan varsayimlar Uzerine kuruludur. Aracilarin neden var
oldugunu agiklamanin anahtari, bu dinyaya kusurlar veya aksakliklar
getirmektir. Bunu yapmak, mikemmel bilgi, mikemmel rekabet veya
surtinmesiz piyasalar varsayimlarini gevsetmek ve aracilarin sonug
Uzerinde nasil gelisebilecegini gbstermek anlamina gelir. Kosullar
muiukemmellikten uzaklastiginda ekonomik degisim maliyetl hale gelir ve
maliyet yeterince yiuksekse, degisim hi¢ gergeklesmeyebilir. Finansal aracilar
bu degisimi uygun fiyath hale getirir ve bdylelikle piyasa aksakliklarini
dengeler. Diger taraftan, finansal aracilar, bireylerin dlgcek ekonomisine
erismesini engelleyen teknolojik aksakliklar, bilginin maliyetli olmasi ve
bireylerin kendi ¢ikarlari dogrultusunda hareket etmesi nedeniyle ortaya
ctkan tesvik aksakliklari gibi sorunlari da dengelemektedir (Becsi ve Wang,
1997). Bu alanda yapilan yakin donemli ¢galismalarda ise finansal aracilik ve
finansal kurumlar digsal olarak ele alinmistir (Popov, 2018). Bu kapsamda
yapilan arastirmalarda, finansal sektériindeki gelismin ve finansal aracilik
hizmetlerinin ekonomik blylimeyi tesvik etmede 6nemli bir rol oynadidi ve
iliskinin istatistiksel olarak anlamli oldugu ortaya konulmaktadir (Choong &
Chan, 2011).
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Boliim 2
Finansal Erigsim, Finansal Kapsayicilik ve Finansal Gelisme

Daha 6énce de belirtiimis oldugu gibi finansal kapsayicilik ile ekonomik
biyime arasindaki iliskiyi inceleyen arastirmalar henlGz yakin tarihli
sayilabilecek arastirmalardir. Bu boélimde finansal erisim ve finansal
kapsayicilik kavramlarinin finansal gelisme ve finansal sistemler ile iligkisi
ele alinmaktadir.

2.1. Tanimlar

Finansal erisim kavrami ilk olarak 1995 yilinda banka subelerinin
kapanmasinin bankacilik hizmetlerine sinirl bir fiziksel erisime yol agmasiyla
ilgilenen cografyacilar tarafindan ortaya atilmistir. Leyshon ve Thrift (1995),
yapmis olduklari galismada finansal kapsayiciligi tam tersi bir durum olan
finansal diglama kavrami cercevesinde ele almis ve finansal dislamay fakir
ve dezavantajli sosyal gruplarin finansal sisteme erigimlerini engelleyen
suregler olarak tanimlamislardir. Yazarlar, finansal diglanmanin ekonomik
gelisme ve gelir dagilimi yoninden cografi farkhliklari siddetlendirdigi ve adil
olmayan bir kalkinmaya isaret ettigini, bu durumun “finansal vatandashk”
kavrami g¢ergevesinde ele alinarak fakir bireyler ve dezavantajli gruplar
yoninden c¢Ozimlenmesi gereken bir durum oldugunu ifade etmislerdir.
(Leyshon ve Thrift 1995, Thrift ve Leyshon, 1999).

Finansal erisimle baglantih olan bir baska kavram ise finansal
kapsayicilik kavramidir. Finansal erisim, finansal Grlin ve hizmetlere ulasima
odaklanirken, finansal kapsayicilik kullanima odaklanir, ancak kullanim
eksikligi her zaman erisim eksikligi anlamina gelmez. Birgok kisi bu
hizmetlerin ylksek maliyetlere sahip olmasi, zahmetli evrak isleri gerektiren
dizenlemelerin bulunmasi, erisime yonelik seyahat mesafesi, yasal engeller
veya diger piyasa aksakliklari gibi kullanim engelleri nedeniyle finansal
hizmetlere erisememektedir. Diger bir grup ise ise uygun fiyatlarla
erisebilmelerine ragmen finansal hizmetleri kullanmamay tercih etmektedir.
Bununla birlikte, finansal hizmetlere erisimi sinirlayan engellerin ¢odunun
daha iyi politikalarla asilabilecedi giderek daha fazla oranda kabul
gbérmektedir (Demirglc¢-Kunt, Klapper, Singer ve Van Oudheusden, 2015).

Uluslararasi kuruluslar, resmi otoriteler ve konu U(zerinde c¢alisan
arastirmacilar finansal erisim/finansal dislanma ve finansal kapsayicilik
tanimlarinda bu kavramlarin temel unsurlarini ortaya koymaktadir. Tablo
2’de bu yondeki tanimlarin bir kismina yer verilmektedir.
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Tablo 2: Finansa Erigim ve Finansal Kapsayicilik Tanimlari

Yayin
IMF

Tanim

Finansal erisim; etkinlik kriterinin disinda finansal hizmetlere
erisimden mahrum olunmamasidir.  (Amidzic, Massara ve
Mialou, 2014).

Dunya Bankasi

Finansal kapsayicilik; finansal hizmetlerin kullaniminda fiyat
veya fiyat disi bariyerlerin bulunmamasidir. (Demirglig-Kunt,
Beck ve Honnohan, 2008)

Finansal kapsayicilik; formel bir finansal
hesabin kullanimidir (Allen vd., 2016).

kurulusta olan

OECD

Finansal kapsayicilik; regule edilmis finansal Grlinlere uygun
fiyatla, zamaninda ve yeterli erisim ve bu Urlnlerin toplumun
her kesiminin kullanimina uygun hale getiriimesidir. (Atkinson
ve Messy, 2013; 11).

AB

Finansal dislama; bireylerin finansal Griin ve hizmetlere erisim
ve kullaniminda yaganan zorluklar olarak tanimlanmaktadir
(Kempson, Crame ve Finney, 2007).

Rangarjan
Komitesi

Finansal erigsim; digsUk gelirli gruplar gibi zayif toplum
kesimlerinin, ihtiyag duyduklarinda finansal hizmetlere ve
yeterli krediye, karsilayabilecekleri bir maliyetle ve zamaninda
erisebilmesidir (Rangarajan, C. Committee Report, 2008).

Afrika Kalkinma
Bankasi(AfDB)

Finansal kapsayicilik; resmi finansal hizmetleri nifusun tim
kesimleri icin mevcut, erigilebilir ve uygun fiyatli hale getiren
cabalarin bitinuna ifade eder (Triki ve Faye, 2013).

Reserve Bank of
India

Finansal kapsayicilik; bankacilik hizmetlerinin genis halk
kesimlerine uygun maliyetlerle ulastiriimasidir. Dezavantajli ve
disuk gelirli gruplar, kamu mal ve hizmetlerine sinirsiz erisim,
aclk ve etkin bir toplumun olmazsa olmazidir (Leeladhar,
2005).

ADBI

Finansal kapsayicilik; bankalasmamig (unbanked)
populasyonun formel finansal sistem igine gekilerek, tasarruf,
6deme ve transfer hizmetlerinden, kredi ve sigortaya kadar
cesitli finansal hizmetlere erisiminin saglanmasidir (Hannig ve
Jansen, 2010).

Sarma (2012)

Finansal kapsayicilik; ekonomideki tim bireyler ac¢isindan
formel finansal sektére erisimin kolaylastiriimasi, finansal
hizmetlerin kullanima hazir olmasi ve bu hizmetlerin kullanim
surecidir. Bu tanimlama ayni zamanda finansal kapsayiciligin
farkh boyutlarina atif yapmaktadir; erigilebilirlik, kullanima hazir
olma ve finansal sistemin kullanimi. Bu boyutlar bir arada
kapsanmis bir finansal sistemi olusturmaktadir. Bankalarin
bircok temel finansal hizmetlere erisimin giris kapisi olmasi
nedeniyle bankacilik kapsamina dahil olma/dislanma, finansal
kapsam icerisinde yer alma/digslamanin bir gdstergesi olarak
gb6rulmektedir.

Kempson ve Whyley (1999:1-21), ise finansal kapsama dahil

olmamal/finansal Tablo

tanimlamaktadir.

digslamanin  bes  bigimini
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Tablo 3: Finansal Diglanma Tiirleri

Kempson ve Whyley (1999:1-21)

Erisim Uzakllk veya risk yonetimi sulrecleri
diglamasi nedeniyle finansal sistemden diglanma.
Kosullardan
Dolayi Kosullarin uygun olmamasi.

Finansal Dislanma

D1|§_I_?|r;rpa Fiyat Dislamasi | Finansal (iriin maliyetinin yiiksek olmasi.

urleri

Piyasa Finansal kuruluglarca hedeflenmis kitle
Diglamasi icerisinde yer almamak.
Kendini Kisinin kendi psikolojik bariyerleri
Disarida cergevesinde finansal piyasanin disinda
Tutmak kalmasi.

Dinya Bankasi ise gonulli ve gonilsiz olmak (izere finansal
diglamanin dort bigimini Sekil 1°deki gibi ortaya koymaktadir;

Finansal Hizmetlere
Ihtiyacin Bulunmamasi

Gonulla -
Dislanma Kullanmamaya lliskin
Kilturel Nedenler ve
Formel Finansal Dolayh Erigim
Hizmetleri
Kullanmayanlar Yetersiz Gelir Yuksek Risk
Goniilstiz
Dislanma
Ayrimcihk,
Bilgi/Dokimantasyon
Eksikligi, Zayif icra
Uygulamalar, Urin
Ozellikleri, Piyasa
Aksakliklarindan
Kaynaklanan Fiyat
Bariyerleri

Sekil 1: Finansal Diglanma Tiirleri
Kaynak: World Bank, 2013: 16’dan uyarlanmistir.

Sekil 1 gergevesinde gonulli dislanma elverigli bir proje olmadigl yada
kiltirel ve dini nedenlerle hizmete ihtiyaglari olmadigi i¢in finansal hizmetleri
kullanmamayr segen popllasyon veya firmalari ifade etmektedir.
Makroekonomik bakis acisindan bu diglanma talep eksikligi nedeniyle
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olugsmaktadir. Bu tur bir diglanma piyasa basarisizliginin dogrudan bir
sonucu olmadigindan, bunu ele almak igin cok az sey yapilabilir. Ote
yandan, finansal okuryazarligin artiriimasi veya kiiltiirel ve dini gereklilikleri
karsilayacak sekilde uyarlanmis finansal Urlnler sunan uzmanlasmis
finansal kurumlarin girigini tesvik etmek vyoluyla iyilestirme her zaman
muimkandir (Amidzic vd. 2014).

Bazi bireyler ve sirketler ise finansal sistemden gonilli olmayan bir
bicimde diglanmiglardir; ciinkl ya yeterli gelirleri yoktur ya da kredi piyasasi
agisindan asiri risk tasiyan bir grupta yer almaktadir. Bu tip dislanmalar
piyasa aksakliklarindan kaynaklanmamaktadir. Bu durum dogrudan bir
piyasa aksakhginin sonucu olmadigindan bunu ¢dzimlemek igin
yapilabilecekler sinirlidir. Gelismekte olan birgok ekonomide, finansal
kurumlar rutin olarak verimliliklerini disliren bir dizi engelle karsi karsiya
kalmaktadir.  Ornegin, cesiti nedenlerden dolayr  sdzlesmelerin
uygulanmasindaki eksiklikler ve zayif bilgi ortami nedeniyle gelismekte olan
bazi ekonomilerdeki resmi finansal kurumlar, bireyleri veya firmalari 6zellikle
de klcgik ve orta olgekli isletmeleri finansal kapsamin igerisine dahil etme
konusunda asir ihtiyatli davranmaktadir. Bu yondeki finansal diglanmalar
rekabetgi piyasalarda da ortaya cikabilmektedir. Ote yandan, kapsayici bir
finansal sistem igin gonllstiz diglamalarin minimize edilmesi o6ncelikli
konudur. Gonllli olmayan bir bicimde diglanan bir bagka kategori ise
dizenleme ve piyasa aksakliklarindan dolayr dislanan bireyler ve
kuruluglardir. Makroekonomik agidan bakildiginda, kapsayici bir finansal
sistem olusturmanin temel hedefi, prensip olarak Sekil 1'deki 4. grupta yer
alan bireylerin ve firmalarin oraninin en aza indiriimesidir (Amidzic vd.,
2014).

2.2. Finansal Sistem ve Finansal Kapsayicilik

Finansal sistemlerin kapsayici olmasi bircok yonden arzu edilen bir
durumdur. Kapsayici bir finansal sistem, 6ncelikle kaynaklarin etkin bir
sekilde dagiimina olanak saglamaktadir. ikincisi uygun finansal hizmetlere
erisim bireylerin ve firmalarin gundelik finansman islemleri yapmasini
olanakl kilmaktadir. Uglincl olarak kapsanmig bir finansal sistem informel
kredi kanallarinin azalmasini saglmaktadir. Bu cercevede kapsayici bir
finansal sistem Uretken kaynaklarin etkin bir sekilde dagitilmasi yolu ile
yatirimlari artirmakta, ekonomik bulyimeyi hizlandirmakta ve sermaye
olusumuna katkida bulunmaktadir (Sarma, 2012).

Kapsanmig bir finansal sistemin i¢ ana boyutu bulunmaktadir. Bunlar;
fiziksel erisim, kullanim ve finansal hizmetlerin kalitesidir. Fiziksel erisim
boyutu fiziksel olarak hizmet noktasina erisim kolaylhdini ifade etmektedir
(Amidzic vd., 2014). Dunya Bankasinin Findex Raporuna goére dinya
capinda finansal sisteme dahil olmayanlarin % 31'i finansal hizmet noktasina
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olan mesafeyi formel bir finansal kurulusta hesabi olmamanin temel nedeni
olarak gostermektedir. (Demirguc-Kunt vd., 2022). Finansal hizmet
noktalarinin fiziksel olarak mevcut olmamasi en ¢ok kirsal alanlarda yasayan
popilasyonu etkilemektedir. Ote yandan bazi (lkelerde sehirlerde
yasayanlar da bu durumda olabilmektedir. Finansal hizmet kullanimi ve
kalite boyutlar ise tuketicilerin ihtiyaclarina cevap verebilmek ile ilgilidir.
Finansal kapsayicilk bu (¢ boyutun optimal kombinasyonu olarak
tanimlanmaktadir (Amidzic vd., 2014).

Finansal kapsayiciligin temel 6l¢iti olan hesap sahipligi, kadin ya da
erkek olsun her bireyin finansal hizmetleri kullanmalarini saglayan bir gegittir.
Bu hesaplar ister bir bankada, isterse kredi birlikleri, mikrofinans kurumlari
veya mobil para hizmeti saglayicisi gibi dizenlenmis bir kurumda olsun,
hesap sahipleri bu hesaplar sayesinde para depolama, génderme, alma
veya saglik, egitim ve isletmelere yatirrm yapma imkanina sahip olmaktadir
(Demirglg-Kunt vd., 2022).

Das (2012), etkin bir finansal sistemin tasarruf araglar sunma, kredi
verme, ddemeler sistemini diizenleme ve risk yonetimi gibi hayati amagclara
hizmet ettigini ifade etmektedir. Gerek talep, gerekse arz yonliu faktorler
bankacilik hizmetlerinin kullaniminda 6nemli etkilere sahiptir. Arz yonlu
faktorler subeye olan uzaklik, subedeki zamanlama ve dokimantasyon
prosedileri gibi hususlari igermektedir. Talep tarafinda énemli faktorler ise
altyapi, kalkinma ve finansal okuryazarliktir.

Zayif bir finansal kapsayicilik birbiriyle baglantili G¢ ana unsuru
yansitmaktadir. Oncelikle bolgenin finansal altyapisi hala zayiftir; bunun bir
yansimasi olarak kredilerin kapsama alani ve derinligi kisithdir ve
teminat/iflasa yonelik dizenlemeler oldukga yetersizdir. Ikinci olarak kamu
bankalarinin asin baskinhgi, banka lisanslama prosedurlerine iligskin
kisitlamalar ve banka rekabeti zayiftir. Uglincli olarak banka disi finans
kuruluglari ve enstrimanlar gelismemistir. Bu durum bankacilik sektdriindeki
rekabeti engellemekte, saglkli, yeterli ve uzun dénemli fon imkanlarini
ortadan kaldirmaktadir (Rocha, Arvai ve Farazi, 2011).

Ote yandan, finansal kapsayicihigin yayginlastiriimasina iliskin birgok
neden vardir. Bunlar su sekilde siralanabilir (Sethy, 2016);

a) Ekonomik Nedenler: finansal kapsayicilik ile gelir dagiliminin
esitlenmesi ve tasarruf agiginin azaltilmasi amacglanmaktadir.

b) Tasarruflarin  Mobilizasyonu: finansal kapsayiciligin  artmasi
sayesinde toplumun daha zayif kesimleri ile bankacilik hizmetleri
arasinda baglanti kurularak tasarruflarin artmasi ve daha sonra bu
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tasarruflarin yatinm ve ekonomik biyiime amagli olarak kullaniimasi
saglanabilir.

c) Finansal Sistem Igin Daha Biiyiik Bir Pazar Olusturulmasi: Bu yapi,
daha yiksek bir tasarruf orani olusturulmasi ve bu tasarruflarla
toplumun daha genis kesimlerinin ihtiyaglarinin karsilanmasiyla
gerceklestirilebilir. Bu sire¢ bankacilik sektérinin blylmesini de
saglayacaktir.

d) Sosyal Hedefler: Mikro krediler yoluyla kirilgan toplum kesimlerinin
fakirlik gibi sosyal problemleri ortadan kaldirilabilir.

e) Sdirdurdlebilir Bir Gegim Kaynagi Yaratiimasi: Banka kredilerinin
toplumun daha zayif kesimlerine verilmesi halinde bu kesimler kendi
islerini kurabilirler ve bu durum bu kesimlerin sirdurilebilir bir gegim
kaynagi yaratmasini saglayabilir.

Kutu 1. Ulke Ornekleri: Malezya

Malezya, bugline kadar “finansal istikrar’ ve “finansal kapsayicilik” olmak
uzere iki politika hedefini basarili bir sekilde uzlastirarak, dinyadaki en
yuksek finansal katiim seviyelerinden birine sahip olmustur. 2015 yilinin
sonunda Malezya'nin yetiskin nifusunun % 92'si bir finans kurumunda aktif
bir mevduat hesabina sahip bulunmaktaydi. Veriler, nifusun finansal
hizmetlere sinirl erisimi olan veya hi¢ erisimi olmayan zayif kesimlerinin,
yenilikci finansal hizmetler araciliiyla finansa hizla erisim kazandi§ini ortaya
koymaktadir. Cep telefonu uygulamalari ve acente bankacili§i gibi finansal
kuruluglar tarafindan saglanan teknolojiler, finansal kurumlarin uzak
bdlgelerdeki musterilere guvenli ve uygun maliyetli bir sekilde ulasmasini
saglamaktadir. Finansal Kapsayicihigin artirimasina yénelik dnemli reformlar
arasinda kalkinma finansmani saglayan kurumlarda reform yapilmasi,
bankalarin yoksullara uygun {Ucretlerle finansal hizmetler saglamasini
gerektiren dizenlemeler yayinlanmasi, yeni bir kredi blrosunun kurulmasi,
ulusal 6deme sistemi altyapisinin modernizasyonu ve acente bankacilik
modelinin baglatilmasi yer almigtir (World Bank Group 2017).

Politika yapicilarin kapsanmig bir finansal sistemin ekonomik ve sosyal
kalkinma igin 6nemli bir bilesen oldugu goérusu literatirdeki giderek artan
delillerle de desteklenmektedir. Finansal kapsayiciligin  yoksullugun
azaltilmasi ve tim kesimleri kapsayan igsellestirilmis bir ekonomik biyime
icin kritik bir faktér oldugu gucli bir sekilde kabul gérmektedir. Yapilan
calismalar, bireylerin finansal sisteme katilmalari durumunda, yeni bir is
kurmalari, mevcut iglerini gelistirmeleri, editime yatirrm yapmalari, riskleri
ybnetmeleri ve finansal soklari absorbe etmelerinin  kolaylastigini
g6stermektedir (Demirguc-Kunt vd., 2015).

Bu cercevede, kapsanmis bir finansal sistem bircok yonden istenilen bir
durumdur. Ik olarak, Uretken kaynaklarin etkin bir sekilde dagilimina olanak

24




Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime lliskisi: Tiirkiye Ornegi

saglamaktadir. ikincisi finansal hizmete uygun bir sekilde erigim giindelik
finansman ihtiyaglarinin yénetilmesine imkan saglamaktadir. Uglincisii
kapsayici bir finansal sistem -tefeciler gibi- informel kredi kanallarini
azaltmaya yardimci olmaktadir. Bu sekilde, bir kapsayici finansal sistem,
glvenilir ve saglikli bir sekilde tasarruf yapma ve etkin finansal hizmetlere
erisim saglama yoluyla ekonomik verimliligi ve refahi artirmakta, sermaye
olusumuna katki saglamaktadir (Sarma, 2012).

Kutu 2. Ulke Ornekleri: Cin

Cin'de finansal katihmin kavramsallastiriimasi ve pratigi son yillarda énemli
bir déntsim gecirmistir. Kirsal kredi kooperatifleri ve kamu bankalarinin
reformlarindan araci bankacilik modellerinin takibine, finansal teknoloji
(fintech) sirketlerinin ortaya c¢ikmasi ve olgeklenmesine kadar, ¢ok cesitli
urGnler ve politika yaklagsimlan Cin'deki finansal kapsayiciligin son evrimini
karakterize etmistir. Cin'in basarilari arasinda borg verenler ve borg alanlar
arasindaki bilgi asimetrisini azaltan, bireyler, firmalar ve hikimet arasinda
glvenli ve verimli para transferini saglayan saglam bir finansal altyapinin
geligtiriimesi yer almaktadir. Cin ayrica dinyanin en blylk acente
aglarindan birini kurmus, bdylece kayitli finans sektdérinin erisimini daha
oOnce yetersiz hizmet verilen kirsal alanlara genisletmistir. TUketiciler, dijital
olarak etkinlestirilmis is modelleri araciligiyla sunulmakta olan yeni finansal
artin ve hizmetlere yiiksek talep gostermiglerdir. Cin'in hesap sahipligi orani
— ki finansal katilimin temel bir 6lglsudir- diger G-20 Ulkeleriyle aynidir
(World Bank Group, & People's Bank of China. 2018). Cin'in finansal
girisimcileri, 6zel sahislara ve mikro, kiglk ve orta odlgekli isletmelere
(MSME) finansal hizmetler saglamak igin verimli bir ara¢ olarak yeni
teknolojilere - 6zellikle yazilim ve dijital platformlara- ydonelmislerdir. Giderek
daha poptiler hale gelen fintech cesitleri arasinda mobil édemeler, para
transferleri (havale), ¢evrimici bor¢ verme ve kitle fonlamasi yer almaktadir.
Bireyler arasi (P2P) platformlarda 2007'den bu yana gergeklesen Ustel
bayime, 6zel kigilerin ve girisimcilerin karsilastigi finansman bogluguna
6zellikle dinamik bir piyasa tepkisini temsil etmektedir. P2P web siteleri,
finansman ihtiyaci olan projeleri/igsletmeleri yayinlayarak bankacilik sistemine
alternatif finansman olanaklari sunmaktadir. Bu projeler, bankalarin tasarruf
mevduatlarina sundugu dusuk faiz oranlarindan (yilda yaklasik % 1,5) daha
yuksek getiri arayan yatirimcilari da cezbettigi goéralmektedir. Temmuz 2017
itibariyle, halihazirdaki kredileri 1,09 trilyon RMB'nin (162 milyar ABD Dolarr)
Uzerinde olan 5.029 P2P platformu bulunmaktaydi ve bu yalnizca iki yil
onceki P2P kredi seviyesinin on katindan fazla bir rakama tekabilil
etmektedir. (Kelly ve digerleri, 2017).
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2.3. Finansal Gelisme ve Finansal Kapsayicilik

Akademik literatirde finansal kalkinma ile ekonomik blyUime arasindaki
iliski yeterince ele alinmis olmasina ragmen, finansal gelismisligin finansal
kapsayicihdi da beraberinde getirip getirmedigine iligskin incelemeler sinirli
sayidadir. Gelismis finansal sistemlerin tamamen kapsayici bir finansal
sistem olusturmada basarisiz olduklari, nifusun bir kisminin finansal
sistemin diginda kaldi§i gozlemlenmektedir (Kempson ve Collard, 2012).

Bireylere faydali ve uygun fiyath finansal Uriinler saglayan gelismis
finansal sistemler, tasarruf sahipleri ve yatirimcilar arasinda fonlarin kanalize
edilmesi, 6demelerin ve para islemlerinin kolaylastirilmasi ve ekonomideki
risklerin yonetilmesine yardimci olmanin anahtaridir. Finansal sistemi
ekonomik blylimeye baglayan belirli kanallar hakkinda hala ¢ok fazla
tartisma olmasina ragmen, daha yiksek diuzeyde finansal gelismeye sahip
ulkelerin daha hizh biylime egiliminde olduklari konusunda genis bir fikir
birligi bulunmaktadir (Mengistu ve Saiz, 2018).

Bircok Ulkede, finans sektorii sube aglarinin ekonomisi gergevesinde
gelismistir. Yakin zamana kadar, tilketicilerin finansal Uriinlere erisim
secgenekleri, finansal hizmet saglayicilarin fiziksel subelerindeki etkilesimlerle
sinirliydl. Bununla birlikte, subeleri ingsa etme ve isletme maliyeti, genellikle
belirli tliketici segmentlerine hizmet vererek elde edilen gelirden ¢ok daha
agir basmaktadir. Bu nedenle, sasirtici olmayan bir sekilde, bazi kesimler —
ozellikle kirsal ve yoksul tuketiciler ve genellikle kiguk ve dizensiz gelir
akiglarina sahip olanlar- sistematik olarak hizmet gérmemis veya yetersiz
hizmet gérmistir (World Bank ve Bank of China, 2018). Ote yandan, hizmet
verilemeyen gruplara yonelme ve daha fazla finansal kapsayiciigin biyime,
yoksulluk ve esitsizligin azaltilmasi izerinde olumlu etkisini ortaya koyan gok
sayida calisma da bulunmaktadir. Genel bir cercevede ele alindiginda,
finansal erisim, makroekonomik performansi cesitli kanallar araciligiyla
etkilemektedir. Ornegin, tasarruf araglarina erisim, éngérillemeyen soklar
durumunda hane halklarinin tiketimi yumusatmasina yardimci olur ve
krediye erigim, sirketlerin Uretkenligi ve rekabet guclinid artirmasini saglar ve
bireyler i¢in girisimciligi tesvik eder (Khera vd., 2021).

Finansa erisime yonelik engellerin ortadan kaldiriimasi bireylerin
meslek secimlerini de etkilemektedir. Piyasa aksakliklari s6z konusu
oldugunda, yoksul insanlar yiksek marjinal yatirim verimliligine ragmen
editimlerine yatinm yapamamaktadir. Bireylerin meslek secimleri ise
baslangictaki donanimlari ile sinirli kalmaktadir. Meslek secimlerinin yapisi -
insanlarin girisimci olup olamayacaklari ya da ucretli ¢alisan olarak kalip
kalmayacaklari ne kadar tasarruf edebileceklerini ve hangi risklere
katlanabileceklerini belirler ve bunun biyime ve gelir dagilimi Gizerinde uzun
vadeli etkileri olur. Dolayisiyla bu modeller, finansmana erisim eksikliginin,
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kalici gelir esitsizligi veya yoksulluk tuzaklarinin yani sira daha dusuk
bldylme igin kritik bir mekanizma olabilecegini géstermektedir (Demirglg-
Kunt ve Levine, 2008).

Ote yandan, hane halklarinin finansa daha fazla erismesinin daha az
esitsizlige yol acacagina dair bazi ekonometrik kanitlar ortaya konulmakla
birlikte, finansal erisim ve finansal kapsayiciligin yoksullugun azaltiimasiyla
dogrudan ilintili olduguna dair kanitlar az sayidadir. Yapilan galismalarda
finansal erisim ve kapsayicihidin kendi basina énemli oldugu ancak gelir ve
dagihm degiskenleri isin icerisine girdiginde istatistiksel olarak &neminin
ortadan kalktigi gorilmektedir. Bu c¢ercevede, finansal kapsayiciligin
yoksullugu azaltici etkisi ekonometrik olarak belirsiz kalmaktadir. Baska bir
deyisle eger kalkinma fakirligi azaltiyorsa bu durum erigsim ve kapsayicilik
boyutunun étesinde derinlik boyutu gergevesinde gerceklesmektedir. ilging
bir sekilde finansal kalkinmanin daha geleneksel 6lgutu olan derinlik (banka
kredisi) ve finansal erisim arasindaki etkilesim ylksektir ve bu finansal
erisimi 6nemli kilmaktadir. Ancak eger derinlik boyutu kisi basina disen
ortalama gelirin altinda ise erisimin marjinal etkisi pozitif olmaktadir
(Honohan, 2008).

Diger taraftan, Beck, Demirgug-Kunt ve Peria, (2005), finansa daha
genis kapsamli erisimin finansal kalkinmanin standart Olgltleriyle ve
ekonomik aktivite ile ilgili oldugunu bulmuslardir. Bu faktorler kontrol
degiskeni olarak ele alindiginda ise, daha iyi iletisim ve ulasim altyapisi ile
daha iyi yonetisim uygulamalarinin daha genis finansal erisim sagladigi
ortaya konulmustur. Finansal kurumlardaki kamu payl daha dusuk erisime
yol acarken daha ylksek yogunlasmaya sahip bankacilik sistemleri daha
yiksek finansal erisim saglamaktadir. isletmeler agisindan ise daha yliksek
sube sayisi ve ATM vyayginhdi ile kredi hizmetlerinden daha fazla
yararlanmanin finansal engelleri azalttigi bu ¢ergevede bankacilik sektdriine
erigimin finansal kisitlamalari azalttigi ortaya konulmustur.

Ampirik kanitlar, finansal derinlik ile blyime arasinda anlamli ve guglu
bir iliski oldugunu godstermektedir. Bulgular, finansal gelismenin ekonomik
blyimeyi etkiledigi bir mekanizmaya 1sik tutmaktadir. Ayrica, arastirmacilar
son zamanlarda finansal derinligin gelir esitsizligini ve yoksullugu azalttigini
ve bu nedenle Ozellikle yoksullar igin faydali oldugunu gdstermistir. Bu
sonuglar cesaret verici olsa da, finansal hizmetlere erisim konusundaki veri
eksikligi nedeniyle teorik modeller ile ampirik kanitlar arasindaki baglanti cok
yakin olmamistir. Teori daha genis erisimin ve daha fazla firsatin (yani
finansal kapsayiciligin) 6nemine odaklanirken, finansmana erisimi kalkinma
sonuglariyla iligkilendiren nispeten az ampirik kanit vardir ve erigimin en iyi
sekilde nasil tesvik edilecegine dair politikalar igin ¢ok az rehberlik
bulunmaktadir. Finansal derinlik ya da daha genel anlamda kalkinma, kiigik
isletmeler ve yoksul haneler Uzerinde dogrudan ve dolayli etkilere sahip
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olabilir. Daha fazla derinligin hem firmalar hem de hane halklari igin daha
fazla erigimle iliskili olmasi muhtemeldir, bu da yatirim firsatlarindan daha iyi
yararlanmalarini, tiketimlerini dizeltmelerini ve kendilerini sigortalamalarini
saglayacaktir. Ancak, finansal gelisme kiglk isletmeler veya yoksul
hanehalklari i¢cin dogrudan erisimi iyilestirmese bile, dolayl etkileri de 6nemli
olabilir. Ornegin, daha gelismis finansal sistemler Urin ve isgiici
piyasalarinin etkinligini artirip blylimeyi tesvik ettijinden, yoksullar is ve
daha yuksek Ucretlere sahip olmaktan fayda saglayabilir. Benzer sekilde,
finans sektdru hala g¢ogunlukla buyutk firmalara hizmet verse bile, kiguk
firmalar finansal gelisme ile is firsatlarinin arttigini goérebilirler (Demirglgc
Kunt ve Levine 2008).

Genel olarak, finansal kalkinma ve finansal derinlik, Gayrisafi Yurtici
Hasilaya (GSYiH)ye oran olarak kredi veya mevduat hacmi gibi
toplulastiriimis degiskenlere bakar. Finansal kapsayicilik ise, finansal
sektorun gelirlerine, irklarina, cinsiyetlerine, yaglarina vb. bagli olarak cesitli
niifus kesimlerine yayginh@ini veya erisimini ifade eder. Ornegin, kredilerin
GSYIH’ ye orani agisindan ¢ok gelismis goriinen, ancak bu kredilerin cogunu
az kisi 6ding aldigi icin kapsayicilik agisindan olumsuz sirada yer alan bir
finans sektori olabilir (Mengistu ve Saiz, 2018).

Camara ve Tuesta (2014), finansal kapsayicihidin t¢ boyut tarafindan
belirlendigini ifade etmektedir. Bunlar kullanim, erisim ve erisimin éniindeki
engeller olarak tanimlanmistir. Arastirmacilara gore finansal hizmetlerin
yiksek olglide kullanimi ya da erisim noktalarinin fazla olmasi, finansal
sistemin kapsanmis oldugu anlamini tasimamaktadir. Resmi finansal
kuruluglarin kullanimi, kisi basi GSYiH, insan sermayesi, hukuki altyapi,
kulturel aligkanlklar, bireylerin bu hizmetleri kullanmaya ydénelik 6zellikle bir
tutum sergilemeleri gibi bircok faktére bagli olabilir. Bu kapsamda, ATM ve
banka subesi gibi fiziksel altyapilara ulasim finansal sisteme erisilebilirligi
yalnizca kismi olarak ifade etmektedir. Bununla birlikte, bu altyapilarin
lokasyonu ve konsantransyonu ile ilgili bilgilere sahip olunmamasi nedeniyle
daha yliksek bir oranin daha fazla kapsanmig bir finansal sistemi ifade ettigi
kabllinin de dogru olmadigi belirtiimektedir. Bu anlamda yalnizca kullanim
ve erigilebilirlige odaklanmak finansal kapsayiciidin sinirli bir sekilde
olcimlenmesine yol agmaktadir. Yazarlar kapsanmis bir finansal sistemin
kullanim ve erisimi maksimize ederken goénllld olmayan diglamalari da
minimize etmesi gerektigini belitmektedir. Bu ¢ercevede finansal
kapsayicihdin dlgimlenmesi icin finansal kapsayiciligin tU¢ boyutu olan
kullanim, erisim ve erisimin éntndeki engellerin bir arada degerlendiriimesi
gerekmektedir. Finansal kapsayicihigin bu U¢ boyutu cesitli arz ve talep yanl
faktorler tarafindan belirlenmektedir. Talep yanli faktorler kullanim ve
bariyerler boyutunu olustururken, arz yanh faktorler erisime iliskin boyutlari
olusturmaktadir. Yazarlarca yapilan hesaplamalarda, kullanim boyutuna
iliskin gostergeler olarak; en azindan bir finansal urin kullananlar, tasarruf
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mevduati bulunanlar ve bir finansal kurulusta kredisi bulunanlar dikkate
alinmistir. Bu gostergeleri dlcimlemek Uzere bir banka hesabi bulunanlarin
sayisi, mobil bankacilik hizmetlerini kullanan ancak bir bankada hesabi
bulunmayanlarin sayisi ve bir kredi ve banka karti bulunmasina ragmen
bankada hesabi olmayan kisilerin sayisi esas alinmistir. Aile bireylerinden
birinin hesabinin bulunmasi nedeniyle hesabi bulunmayan kigiler de dolayli
kullanici olduklari icin hesaplamaya dahil edilmistir. Ote yandan, mesafe,
gerekli dokimantasyon eksikligi, satin alinabilirlik, finansal kuruluslara olan
glven eksikligi gibi nedenlerden dolay bireylerin finansal sistemden génullu
olmayan diglanmalari erisim engellerine iligkin gostergeler olarak ele
alinmigtir. Diger taraftan, daha fazla erisimin finansal hizmetlerin daha fazla
kullanim olasihdini temsil ettigini; bununla birlikte daha fazla erigsimin daha
fazla finansal kapsayiciigi saglamasinin gerekli olmadigi, belirli bir esik
noktasina ulastiktan sonra bir birimlik marjinal artisin finansal kapsayicihgi
artirmasi gerekmedigi ifade edilmektedir. Yazarlar erisimdeki artisin bir
noktadan sonra finansal hizmetlerin kullanim yodunlugunu artirabilecegini;
ancak bunun yayginli§i, yani daha fazla kisinin finansal hizmetleri kullanmasi
sonucunu, dojurmayabilecegini ifade etmektedirler.

Yakin tarihli arastirmalar, geleneksel finansal katilim ile ekonomik
biyime ve Ulke diizeyindeki yoksullugun azaltiimasi arasinda pozitif bir iligki
oldugunu ortaya koymaktadir. (Beck vd., 2005 a).

Calisma gergevesinde, finansal kapsayiciliyin ekonomik gelismeye olan
etkileri konusundaki literatir taramasi, okuma kolaylidi acgisindan
tablolastirilarak sunulmaktadir. S6z konusu literatlir taramasi Tablo 4’'de yer
almaktadir.

Tablo 4: Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Gelisme lligkisi: Literatiir Taramasi

Yazarlar Yil Bulgular

Kirsal alanlarda banka
Burgess ve Pande 2005 subelerinin genislemesi
nedeniyle Hindistan'da kirsal
yoksullugun azaldigi
belgelenmistir.

Finansal derinlik (banka
kredisi) ve finansal erisim
Honohan 2008 arasindaki etkilesim yiksektir.
Ancak eger derinlik boyutu kisi
basina disen ortalama gelirin
altinda ise erisimin marjinal
etkisi pozitif olmaktadir.
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Yazarlar

Yil

Bulgular

Engelbrecht

2011

Toplumdaki finansal
okuryazarlik eksikligi
yoksullugu azaltma ve refahi
iyilestirme programlarini
etkilemektedir.

Sarma ve Pais

2011

Bir Ulkedeki insani kalkinma
dlizeyi ile finansal kapsayicilik
birbirleriyle yakin iligki
icerisindedir. Finansal
kapsayicilk ile gelir esitsizligi,
egitim, sehirlesme, ulasim alt
yapisi, telefon ve internet
kullanimi  gibi  fiziksel ve
elektronik iletisim alt yapisi ve
bilgiye erisilebilirlik gibi sosyo-
ekonomik faktorler birbirleriyle
iligkilidir. Bu cercevede
finansal dislama sosyal
digslamanin  bir  g0Ostergesi
olarak gorulmelidir. Dusuk Kisi
basi milli gelir, yuksek gelir
esitsizligi, dusuk egitim dizeyi,
dislk sehirlesme ve zayif
iletisim  altyapisina  sahip
Ulkeler daha dusuk finansal
kapsayiciliga sahiptir.

Andrianaivo ve
Kpodar

2011

Afrika Ulkelerinde bilgi ve
iletisim teknolojileri (BIT),
Ozellikle cep telefonu kullanimi
ekonomik buyimeye dnemli
Ol¢lide katkida bulunmaktadir.
Cep telefonu
penetrasyonunun biylime
Uzerindeki olumlu etkisinin bir
kismi, daha fazla finansal
kapsayiciliktan gelmektedir.
Ayni zamanda, cep
telefonlarinin gelisimi, 6zellikle
mobil finansal hizmetlerin
yayginlastigi Glkelerde
finansin ekonomik blylime
Uzerindeki etkisini
pekistirmektedir.

30




Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime lliskisi: Tiirkiye Ornegi

Yazarlar

Yil Bulgular

Sahay vd.

Dusuk dizeyde finansal
erisime (% 25’lik dilim) sahip
bir tlke igin, finansal katihmin
2015 % 75’lik dilime g¢ikariimasinin,
GSYIiH biiyiimesinde ortalama
% 2-3 puanlik bir artisa yol
acacag tespit edilmistir.

Sharma

Hindistan ekonomisinde
ekonomik buyime ve finansal
kapsayicilik ile 6zellikle
2016 bankacilik penetrasyonu ve
bankacilik hizmetlerinin
mevcudiyeti arasinda pozitif
bir iliski bulunmaktadir.
Finansal kapsayicilik,
ekonomik buyime ve efektif
bir finansal piyasa yapisinin
gelistiriimesinde kilit bir rol
oynamaktadir.

Demirglg-Kunt vd.

Finansal katilim insanlarin
bircok ginlik finansal iglemi
daha verimli ve guvenli bir
2015 sekilde yapmalarina ve resmi
finansal sistemi kullanarak
yatirim ve finansal risk
yonetimi segeneklerini
genisletmelerine olanak
tanimaktadir. Bu, ozellikle
hanelerin en yoksul ylzde
kirkinda yasayan insanlar i¢in
gecerlidir.
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Yazarlar

Yil

Bulgular

Demirglg-Kunt ve
Singer

2017

Resmi finansal hizmetlere
erisim, 6zellikle zayif toplum
kesimlerinin finansal iglemleri
daha etkili ve glvenli bir
sekilde yapmasina imkan
saglamakta, egitim ve ticarete
yatirrm yapmayi olanakl
kilarak fakir toplum
kesimlerinin yoksulluktan
kurtulmasina yardimci
olmaktadir. Finansal
kapsayicilk, issizlik ya da evin
gecimini saglayan kisinin
kaybi gibi gelir soklarini
ydnetmeye olanak saglayarak,
insanlarin yoksulluga
dismesini de
onleyebilmektedir. Bu durum,
Ozellikle en yoksul hanelerde
yasayan insanlar igin
gecerlidir.

Loukoianova vd.

2018

Finansal kapsayicilik
endekslerinde ylzde birlik bir
artis, dusuk gelirli gelismekte
olan Ulkeler igin bes yillik bir
sure iginde kisi basina gelir
artisinda % 0,2'lik bir kimulatif
artigla iligkilidir.

Shen, Hu ve
Hueng

2018

Finansal okuryazarlik ve dijital
finansal Grun kullanimi
finansal kapsayicilik ile
anlaml ve pozitif bir bigcimde
iliskilidir. Finansal
okuryazarhgi gelistirmenin ve
internet kullanimini
yayginlastirmanin dijital
finansal Grtnlerin kullanimini
tesvik edebilecedi ve finansal
kapsayiciligi gelistirme
hedefine ulasilabilecegi
belirtiimektedir.
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Yazarlar

Yil

Bulgular

Zhang ve Posso

2019

Cin’de finansal kapsayiciligin
hane geliri Gzerinde guglu bir
pozitif etkisi vardir. Disuk
gelirli haneler finansal
kapsayiciliktan daha fazla
fayda saglamaktadir. Finansal
kapsayicilik yoksullugu ve
kirilganhdi azaltmaya ve gelir
esitsizligini iyilestirmeye
yardimci olabilecektir.

Ibrahim, Ozdeser
ve Cavusoglu

2019

Nijerya’da finansal katiimin
hane halki tuketimi Uzerinde
glcli ve pozitif etkisi
bulunmaktadir. Orta ve ylksek
gelirli haneler, hedeflenen
dusuk gelirli hanelere kiyasla
finansal katiimdan daha fazla
kazang saglamaktadir.
Finansal kapsayicihgin refah
esitsizligini hafifletmek ve gelir
yakinsamasini saglamak igin,
kirsal finans piyasalari,
Ozellikle dusuk gelirli ve
kirilgan haneler igin daha
genis kredi erigsimine izin
verecek sekilde yeniden
tasarlanmasi gerekmektedir.

Ali, Fatima ve
Ahmed

2019

Finansal kapsayicilik,
ekonomik buyime ile kisa ve
uzun vadede pozitif iligkilidir.
Finansal kapsayicilik
ekonomiyi bir yillik gecikmeyle
etkilemektedir.
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Yazarlar

Yil

Bulgular

Adeoye ve
Alenoghena

2019

internet kullanimi ve genis
tanimli para arzi finansal
erigim Uzerinde pozitif etkiye
sahiptir. internet kullaniminin
Nijerya'nin ekonomik
blylmesine pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir
etkisi bulunmaktadir. Ancak
finansal kapsayiciligin
ekonomik buyime Uzerindeki
etkisi negatif, minimal ve
Onemsizdir. Ayrica, etkilesimli
internet kullanimi ve finansal
kapsayicilik katsayisinin
ekonomik blylime Uzerindeki
etkisi pozitif, minimal ve
onemsizdir. Dolayisiyla
Nijerya'da internet
kullaniminin ekonomik
blyime Uzerindeki olumlu
etkisi finansal kapsayicilik
mekanizmasi araciligiyla
aktariimamaktadir.

Sahay ve Cihak

2020

Daha yuksek finansa katilm
alt gelir grubunda 6zellikle
kadinlarin finansal katilimi
yuksek oldugunda, esitsizligin
azalmasiyla iligkilidir.

Arandara ve
Gunasekera

2020

Sri Lanka igin cinsiyet, egitim
ve kayitl istihdamin tlkedeki
finansal katihmin 6nemli
belirleyicileri oldugu
vurgulanmaktadir. Sonuglar,
erkek olmanin, daha iyi
egitime sahip olmanin ve
kayitli istihdama sahip
olmanin bireylerin resmi
finansmana erisimini ve
kullanimini artirdigini
gbstermektedir. Ote yandan,
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egitimde yiksek seviyelere ve
cinsiyet esitligine ragmen, Sri
Lankal kadinlarin erkeklere
kiyasla daha fazla gayri resmi
finansmana (ve daha az resmi
finansmana) eristigini, kadinlar
arasinda genel bir aginalik
eksikligi bulundugu ve dijital
finans kullaniminin disik
oldugu ortaya konulmaktadir.

Thathsarani, Wei
ve Samaraweera

2021

Guney Asya ulkelerinde
finansal katilimin begeri
sermaye gelisimi Uzerinde
uzun vadede, ekonomik
blylme Uzerinde ise kisa
vadede olumlu bir etkisi vardir.
Ozel sektdre verilen yurt ici
krediler ekonomideki kisa
vadeli bliylimeyi ve beseri
sermaye gelisimini
etkilemekte, zayif toplum
kesimlerinin ekonomiye
katihmlarini saglamakta, bilgi
ybnetimine ve glveni
saglayarak daha az gevresel
etki ile igslemlerin kalite
iyilestirmelerine izin
vermektedir. ATM'ler ve ticari
bankacilik dahil olmak tzere
finansal hizmetlere erigimi
iyilestirmeye yonelik hikimet
mudahalesi, dijital finansin
Gliney Asya ulkelerinde
surdurdlebilir kalkinma
hedeflerine ulasiimasini
hizlandirmasini saglayan bir
politika olarak ortaya
cikmaktadir.
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Yazarlar Yil Bulgular

Cin ana karasinda dijital
finansal katilim, ciftcilerin gelir
artisini 6nemli dlglide

Li vd. 2022 etkilemektedir ve ciftgilerin
gelir artis1 Gzerinde pozitif bir
mekansal yayillim etkisi
bulunmaktadir.

52 gelismekte olan tlke igin
dijital finansal kapsayiciligin
2011-2018 déneminde kKisi
basina diisen GSYIiH
blyimesi ile pozitif iligkili
oldugu bulunmustur. Bu
gergevede, altyapiya erisim,
finansal ve dijital okuryazarlik
ve kurumlarin kalitesi dijital
finansal kapsayiciligin temel
Khera vd. 2021 itici gl¢leri olarak ortaya
¢ctkmaktadir. Dijital finansal
kanallarin kullanimini
kolaylastiran diger dnemli
faktorler, temel altyapiya
erisim (cep telefonlari, mobil
veri hizmetleri, genis bant
internet) ve finansal
okuryazarlikdir. Arz tarafinda
ise yuksek rekabet, finansal
kurumlardaki verimsizlikler ve
hukukun Gstinlugd énemli
degiskenler olarak ortaya
cikmaktadir.

Yabanci literatiirdeki incelemelerin artisina paralel olarak Glkemizde de
finansal kapsayiciiga iliskin yapilan c¢alismalarin sayisi da artis
g6stermektedir. Bu yonde yapilmis olan literatir taramasi Tablo 5'te yer
almaktadir.
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Tablo 5: Finansal Kapsayicilik Konusunda Tiirkiyede Yapilmis Olan Calismalar

Yazarlar

Yil

Sayisal Yontem

Bulgular

Atamtirk

2004

Granger Nedensellik

Finansal sektorin
gelismesi ekonomik
blylmeye neden
olmaktadir.

Aslan ve
Koralp

2006

Granger Nedensellik

Finansal gelisme
gOstergeleri ve ekonomik
blyime arasinda uzun
doénemli iligki
bulunmaktadir.

~Kandir ve
Iskenderoglu

2007

Nedensellik Analizi

Finansal gelisme ve
ekonomik baylime
arasindaki iliski talep
izleyen bir yapidadir.
Tirkiye'de finansal
gelismiglik ekonomik
blayimeyi
desteklememektedir;
ancak ekonomik blyime
finansal gelismeyi
desteklemektedir.

Yorulmaz

2012

Korelasyon

Finansal kapsayicilik ile
gelir dizeyi pozitif ve
anlamli bir sekilde
iligkilidir. insani gelisme
endeksi (HDI), esitsizlik
ve kentlesme gibi diger
faktorler finansal
kapsayicilik dizeyiyle
istatistiksel olarak anlamli
bir iligki icerisindedir.

Yorulmaz

2013

Korelasyon

Yiksek gelir diizeyine
sahip bolgeler ve iller,
daha yuksek finansal
katilim dizeylerine
sahiptir. Tarkiye
acisindan finansal
hizmetlerin elektronik
veya sanal sistemlere
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doénidsmesi nedeniyle
internet ve mobil
bankacilik verilerinin
kullanimi finansal
sistemin kapsamini
belirlemek i¢in en dnemli
hale gelmistir.

Tarkiye icin finansal
erisim ve ekonomik
biyime arasinda es
bitinlesme iligkisi
bulunmaktadir. Finansal
erisimden ekonomik
Kaya 2017 ARDL blylmeye dogru tek
yonll nedensellik iligkisi
tespit edilmigtir. Elde
edilen bulgular arz takipli
hipotezi
desteklemektedir.

Finansal erisim ile
yuksekogretimde
okullasma orani ve
tasarruf orani arasinda
pozitif ve anlamli iligkiler
Bozkurt ve 2018 Tesadiifi Etkiler bulunmu§tur. Sonuglar
Altiner cercevesinde gerek
egitim, gerekse tasarruf
dizeyindeki artislarin
finansal hizmetlere
erigsimi artiracagina isaret
edilmektedir.

Erkek, yetigkin, daha
zengin ve daha egitimli
olmak resmi bir hesaba
sahip olma olasihgini
artirmaktadir. Mobil
bankacilik kullanimi da
diger geleneksel resmi
finansal hizmet
kullanimlariyla ayni
bireysel 6zelliklere
sahiptir.

Ozsuca 2019 Probit Regresyon
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Yazarlar

Yil

Sayisal Yontem

Bulgular

Karakus

2020

Probit Regresyon

Kadinlarin hesap sahibi
olma, resmi birikim
yapma ve resmi borg
kullanma olasiliklari daha
disuktur. Yasin finansal
tabana yayilma
bilesenleri tGzerinde
pozitif etkisi vardir. Egitim
ve gelir seviyesinin
artmasinin finansal
tabana yayilmaya olumlu
etkisi vardir.

Seven ve
digerleri

2020

Korelasyon

Kadinlarin isglctne
katihminin distk oldugu
bélgelerde finansal
sisteme katihm da
disUktur. Egitim seviyesi
ve gelir duzeyi ile finansal
kapsayicilik arasinda
pozitif iligki
bulunmaktadir.

Bozkurt ve
Karakus

2020

Panel VAR

Dinya genelinde hem
uzun dénemde hem de
kisa dénemde Ulkelerin
kisi basina GSYH’sinden
finansal kapsayicilik
endeksi skoruna dogru
bir nedensellik iliskisi
mevcuttur. Ulkelerin Kigi
basina disen milli
gelirlerinde meydana
gelen her 10.000$’hk
artis, kisa dénemli olarak
(bir sonraki ddnemde)
finansal kapsayicilik
skorlarini 0,01 puan ve
uzun dénemli olarak ise
0,06 puan artirmaktadir.
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Yazarlar

Yil

Sayisal Yontem

Bulgular

Bulut ve
Akylz

2020

ARDL

Dijital bankacihigin
ekonomik buylime
Uzerinde kisa ve uzun
dénemde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli
bir etkisi vardir. Dijital
bankacilik finansal islem
hacmini artirmakta ve
ekonomik buylimeye
katki saglamaktadir.

Ergln

2021

Granger Nedensellik

Geligsmis ve gelismekte
olan ulke ekonomilerinde
finansal erisim ve egitim
dlzeyi arasinda uzun
doénemli es bitiinlesme
iliskisi mevcuttur. Kisa
doénemde ise nedensellik
iliskisinin olmadigi tespit
edilmistir.

Ergln ve
Ergun

2021,

Coklu Dogrusal Regresyon

Finansal erisim
gOstergesi olarak ele
alinan degigkenler ile
nifus artis hizi, gayrisafi
yurtici tasarruflarin orani,
issizlik orani, kisi basina
gayrisafi yurt ici hasila
arasinda istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif
iligki tespit edilmigtir.

Ergln ve
Ergun

2021,

En Klguk Kareler

Finansal erisim duzeyi
katilim bankalarinin
toplam aktif baydklugund,
toplanan fon baydkliguna
ve kullandirilan fon
blyUkliguni cari ddnem
ve sonrasindaki iki yil
boyunca istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif
yonde etkilemektedir.
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Yazarlar

Yil

Sayisal Yontem

Bulgular

Yorulmaz

2022

Dinamik Panel Veri Analizi

Tasarruf ve kredi
hesaplari gibi resmi
finansal hizmetlere
ulasimin artiriimasi
yoksullugun azaltilmasina
yardimci olmaktadir.
Finansal erisim
dizeylerinin yoksullugu
azaltma sirecinde olumlu
etkileri bulunmaktadir.

Eroglu ve
Ozgln

2022

Temel Bilesenler Analizi

Finansal kapsayicilik;
erisim, kullanim ve kalite
olmak Uzere U¢ boyutta
ele alinmistir. Kullanim
boyutunun finansal
kapsayiciliga olan etkisi
diger boyutlara kiyasla
daha yuksektir. Kiguk ve
Orta Boy isletme (KOBI)
kredileri, mikro
isletmelere verilen
krediler, ihracat kredileri,
ticari ve diger kuruluslara
ait mevduatlar finansal
kapsayicilik Uzerinde en
yuksek agirhda sahip
olan degdigkenlerdir.

Avcli

2022

ARDL

Finansal kapsayicilik ile
ekonomik buyime
arasinda gift yonlu
nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Finansal
kapsayicilik uzun ve kisa
dénemde ekonomik
biayimeyi artirmaktadir.
Ekonomik buyliime uzun
dénemde finansal
kapsayicihdi artirmakta
fakat kisa dénemde
finansal kapsayicilik
Uzerinde anlamli bir etkisi
bulunmamaktadir.
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Finansal erisim ve finansal kapsayiciliga ydnelen ilginin dogurdugu
sonuglardan birisi de erisimin ve kapsayiciigin artiriimasina yonelik artan
cabalar ve uygulanan politikalardir. Ote yandan politkalarin uygulanmasi igin
once ekonomilerde finansal kapsayicilik diizeyinin belirlenmesi gereklidir.

Kutu 3. Ulke Ornekleri: Sahra Alti Afrika

Sahra Alti Afrika (SSAl)'da finansal kapsayiciligin 6nindeki en dnemli engel
en yakin finansal hizmetlere olan fiziki mesafedir. SSA’ya yo6nelik
incelemeler, Ulke farkliliklarinin  hesap sahipliinde gdzlemlenen
varyasyonlarin yizde onundan fazlasini agikladigini gostermektedir. Ote
yandan, daha dusuk gelir seviyeleri, hesap sahipligini olumsuz
etkilemektedir. Finansal Urinleri farkli yaslarda kullaniima ihtiyaci da SSA’da
kritik 6neme sahiptir. Ayrica, Ulke farkliliklari da kritik bir rol oynamasina
ragmen, temel farkliliklar biylk 6lgtide bireysel farkliliklarla agiklanmaktadir.
Basta para kaynaklarinin eksikligi, hizmet maliyetlerinin ylksekligi ve en
yakin finansal hizmet saglayicisina olan uzaklik olmak uzere, finansal
katihmin 6ndndeki birgok engel arastirildiginda, gelir kithgr ve en yakin
finansal hizmet saglayicisina olan mesafe, Afrika'da finansal katilimin
ondndeki en kritik engelleri olusturmaktadir (Ulwodi ve Muriu 2017). Bu
Ulkelerde, fiziksel uzakli§i ortadan kaldiran 6nemli bir etmen dijital erisim
kanallari olarak ortaya ¢gikmaktadir (Kouladoum ve digerleri, 2022). Bulgular,
Sahra Alti Afrika'daki finansal katihm oraninin artan dijital teknolojilerle
birlikte arttigini gostermektedir. Finansal okuryazarlik, Afrika'da finansal
istikrarin ve kapsayici finansin bir baska unsuru olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Bu kapsamda, finansal ve teknolojik altyapilarin tegvik edilmesi acisindan
insan sermayesine yatinm yapilmasi 6nemli bir etken olarak karsimiza
ctkmaktadir. SSA lkelerinde, resmi finansal sistemlerde kapsayiciligin
artmasi agisindan farkli girisimler ve politikalar uygulamaya koyulmustur. Bu
politika ve girisimlerden bazilari, mikro finans bankalarinin lisanslanmasi,
faiz disi finans kurumlarinin kurulmasi, elektronik 6deme sisteminin
getiriimesi, acente bankaciligi, mobil bankacilik, geleneksel olmayan
bankalarin lisanslanmasi ve faiz oranlarinin serbestlestiriimesidir. Bu
politikalar, kaynaklarin verimli bir sekilde tahsis edilmesini tesvik ederek,
esitsizlikleri azaltmak ve Ozellikle yoksullar i¢in firsatlar saglayacak olan,
herkesi, hatta yoksullari ve genellikle dislananlari bile, resmi finansal sistemi
kullanmaya tesvik etmek igin tasarlanmistir (Abdulmumin, 2018).

Dinya genelinde finansal erisim ne kadar sinirlidir? Daha genis
erisimin énundeki baglica engeller ve politika bariyerleri nelerdir? Blyimenin
ya da yoksullugun azaltiimasinin éntndeki bir kisit olarak finansmana erisim
ne kadar énemlidir? Hangisi daha 6nemlidir: hane halklarinin erisimi mi,
yoksa sirketlerin erisimi mi? Halihazirda erisimi olan firmalar ve hane halklar

! Sub Sahran Africa (SSA)
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icin mevcut hizmetlerin kalitesini ve ¢esitliligini artirmak mi (yogunluk mariji)
yoksa tamamen dislanmis olanlara temel hizmetleri saglamak mi (genislik
marji) daha o6nemlidir? Yoksullar ve kulglk isletmeler igin finansmana
dogrudan erisim, daha etkin Uriin ve isglici piyasalari yoluyla daha fazla
finansal gelismenin ekonomi genelindeki yayilima etkilerine kiyasla ne kadar
o6nemlidir? Finansal hizmetlere erisim gdstergelerinin gelistiriimesi, tim bu
sorularin yanitlanmasinda ilk adimdir. Erigimi iyilestirmeden ya da bunu
yapip yapmayacagimiza ve nasil yapacagimiza karar vermeden énce, bunu
6lgmemiz gerekir (World Bank, 2007:26).

Kutu 4. Ulke Ornekleri: Kenya ve M-Pesa

2007'de Kenya'nin en blyluk mobil ag operatéri Safaricom, orijinal olarak
mikro finans borglularinin Safaricom bayi agini kullanarak para almalarini ve
gondermelerini saglamak icin gelistiriimis bir cep telefonu para transfer
mekanizmasini uygulamaya koydu. Erisim ve kullanim kolayligi nedeniyle
Kenyalilar M-Pesa'yr gunlik igslemlerde daha yaygin olarak kullanmaya
basladilar. Safaricom, M-Pesa'yi piyasaya slrerek, Ulke ¢apindaki genis bayi
agini, musterilerin para géndermek ve almak igin kaydolabilecekleri kayith
acente subelerine donustirdi. Kayit olduktan sonra musteriler, kasada nakit
teslim ederek herhangi bir acentede telefonlarina para yikleyebildiler.
Benzer sekilde, mlsteriler herhangi bir M-Pesa acentesindeki hesaplarindan
nakit alabildiler. Boylelikle, Safaricom, cep telefonu sebeke saglayicisi
telefon  bayilerini  musterilerin  para gondermek ve almak igin
kaydolabilecekleri kayith acente subelerine doénustirdi. Kenya kirsalindaki
cogu kdyde M-Pesa acentelerinin var olmasi M-Pesa’nin ulkedeki finansal
katilimi artirmada dnemli bir rol oynamasina neden olmustur. 2013 yilinda
Kenya'da yaklasik 79.000 acente ve 18,2 milyon abone vardi. M-Pesa
islemleri 2013 yilinda Kenya'nin 33,6 milyar dolar olan gayri safi yurtici
hasilasinin % 31'ini olusturuyordu M-Pesa'nin piyasaya surilmesinden énce,
Kenya nifusunun sadece % 19'unun finansal hizmetlere erisimi varken 2013
yilinda yapilan bir arastirmaya gore, yetiskinlerin % 66,7'si ¢esitli finansal
saglayicilar araciliiyla finansal hizmetlere erigsmistir. Arastirma, 11,5 milyon
kisinin finansal hizmetlere cep telefonlarindan erigtigini, 5,4 milyon kisinin ise
bankalari kullandigini géstermekteydi (Oji, 2015).

M-Pesa'ya benzer Urinler gelismekte olan bagka birka¢ Ulkede daha
piyasaya suruldi, ancak bunlarin ¢ogu ayni dizeyde basariyi
deneyimlemedi. Ornekler arasinda Giiney Afrika'da Wizzit, Nijerya'da
Moneybox, Uganda'da M-Cash ve Gana'da Paymenx sayilabilir. Uzmanlar,
Kenya'daki M-Pesa'nin basarisindan sorumlu dizenleyici konular ve is
modeli gelistirme ile ilgili bir dizi faktérin diger Ulkelerdeki mobil 6deme
sistemlerinin yapilandiriimasinda eksik oldugunu &ne surmektedirler.
Safaricom, bankalarin bulunmadidi en uzak bolgelerde bile Kenya
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genelindeki bayi agindan yararlanarak fiziksel erisim engelinin musteriler
Uzerindeki etkisini 6nemli élglide azaltmistir.

Safaricom, "Musterinizi Taniyin" (KYCZ) kurallarini koruyarak musterilerin M-
Pesa'ya abone olmalarini kolaylastirmistir ve herhangi bir kimlik ile hesap
agmalarini saglamistir. M-Pesa kullanarak para transfer etmenin maliyeti de
Kenya bankalarinin benzer hizmetler igin talep ettiginden ¢ok daha dusuktar.
Buna ek olarak, Kenya'daki diizenleyici otoriteler mobil 6deme segenekleri
gelistikce dlzenleme konusunda mikro finans kuruluglari ve finansal
kurumlarla igbirligi yapmay tercih etmistir. M-Pesa, dlslik faiz oranlarindan
kredi sunan orijinal mikro finans kuruluglari konseptinden, elektrik faturalarini
6demek ve wucgak bileti satin almak gibi gunlik finansal iglemlerin
gerceklestirildigi bir yapi haline gelmistir (Oji, 2015). Kenya'’da M-Pesa’nin
actig1 yolla birlikte dizenleyici ¢ergeveler de esnek hale getirilmistir. 2009
yilinda Finans Kanunu olusturularak acente bankaciligina izin verilmigtir.
2011 yiinda Ulusal Odeme Sistemleri Yasasi gikariimis, elektronik para
ihraccilarinin birlikte galisabilir kapasiteye sahip olmalari saglanmistir. 2013
yilinda tuketiciyi koruma kilavuzu tanitiimistir (Muthiora, 2015). Ayrica 2014
yilinda Mikro Finans bankalarinin lisanslanmasi, kredi referans birosu, mobil
bankacilik, mikro finans kuruluslari gibi gesitli girisimler faaliyete gecmistir.
Ayni zamanda 2014 yiinda CBA Bank ile yapilan ortaklik sayesinde, M-
Pesa mdusterileri para biriktirmelerini ve bor¢g almalarini saglayan M-
Shwari'ye kaydolabilmislerdir (Oji, 2015).

2 Know Your Customer (KYC).
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Bolim 3
Tiirkiye igin Finansal Kapsayicilik Endeksinin Olusturulmasi

Tuarkiye'de finansal kapsayicilik ekonominin dinamikleri gergevesinde
hizli bir sekilde gelisim gdstermektedir. Finansal kapsayicilik dizeyinin
olciimlenmesi bu bolimin konusunu olusturmaktadir.

3.1. Finansal Kapsayicilik Gostergeleri

Kalkinma teorileri genel olarak, finansal sistemin ekonomik gelismeyi
hizlandirma, kaynaklarin verimli alanlara dagitiimasini saglama, firsat
esitligini artirma, gelir dagihmini gelistirerek fakirligi azaltma gibi hayati
fonksiyonlarini vurgulamaktadir. Finansal kapsayicilik, ekonomideki firsat
alternatiflerini artirmakta, girisimcilerin fikirlerini uygulamasini, bireylerin
egitimleri icin yatinm yapmalarini saglamakta ve gelir dagilimini
diizenleyerek biyiimeyi hizlandirmaktadir. Ote yandan, literatiirdeki
olciimlemeler erisim boyutunu teoride vurgulandigi kadar ele almamaktadir.
Ornegin kredilerin blyiikligi finansal sistemin derinligini géstermekle birlikte
ne kadar erisimin olanakl oldugunu géstermemektedir. Bunun bir nedeni
kredilerin bayukligune iligkin verilere erisimin kolay olmasiyla birlikte finansal
hizmetlere erisime iliskin istatistiklerin yeterli 6lcide mevcut olmamasidir
(Demirglg-Kunt ve Levine, 2008:15).

Diger taraftan finans sektérinin genel anlamda iyi istatistiksel verilere
sahip oldugu duasundlmektedir. Menkul kiymet piyasalari, bankacilik
sistemleri, sermaye piyasalari ve sigorta sektorlerinin derinligine iliskin
gOstergeler piyasalarda yaygin olarak mevcuttur. Bu godstergeler ayni
zamanda finansal sektdr gelisiminin belirleyicilerini arastiran genis bir
literatliriin temelini olusturmaktadir. Bununla birlikte, finansal sistemlerin ne
kadar kapsayici oldugu ve kimlerin hangi finansal hizmetlere erisebildigi
hakkinda ¢ok daha az sey bilinmektedir. Ornegin bankacilik sistemindeki
6denmemis kredilerin toplam degerinin arkasinda kag bor¢lu vardir? Toplam
mevduat istatistigi kag¢ mevduat sahibini temsil etmektedir? Ya da talep
tarafindan bakacak olursak, nUfusun ne kadari mevduat hesabi
kullanmaktadir? Nufusun ne kadari kredi kullanmistir? Finansal derinlige
iliskin verilerin aksine, bu istatistikler kolaylikla elde edilebilir degildir. Yakin
zamana kadar, gelismekte olan Ulkelerde finans sektériinin kimlere hizmet
verdigi, yoksul hane halklarinin ve kuguk igletmelerin finansa erigimini
desteklemede hangi finansal kurumlarin veya hizmetlerin etkili oldugu veya
finansa erisimin genigletiimesinin 6nundeki pratik ve politika engellerinin
neler olabilecegi konusunda c¢ok az bilgi bulunmaktaydi (Worldbank,
2007:26-33).
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Bununla birlikte, tek tek kurumlardan gelen verilerin konsolide veriler
elde etmek igin nispeten basit bir sekilde bir araya getirilebildigi finansal
derinlik  dlgumlerinin  aksine,  kullanima iliskin  veriler  kolayca
olusturulamamaktadir. Ornegin, hanehalklari ve igletmelerin birden fazla
bankayla (veya tek bir bankada birden fazla hesapla) isi olabileceginden,
tum banka hesaplarinin toplam sayisi hizmet verilen musteri sayisini gok
asmaktadir. Ayrica, dizenleyici kurumlar geleneksel olarak bireysel hesaplar
veya hesap sahipleri hakkinda (blylk hesaplar olmadikga), veri
toplamamaktadir; ¢inki bu bilgilerin makro ekonomik istikrar analizi igin
yararli olmadigi dusindlmektedir. Bu nedenle arastirmacilar, finansal
hizmetleri kullanan hanehalki veya igletmelerin gercek payini ortaya
cikarmak icin farkl veri kaynaklari ve metodolojiler kullanmiglardir. Bu veri
toplama c¢abalarinin ¢odu yenidir ve arastirmacilar bunlari reel sektor
sonuglariyla iliskilendirmeye heniliz yeni baglamislardir. Daha fazla veri elde
edildikge ve daha sistematik veri toplama c¢abalari bagladik¢a, daha fazla ve
daha iyi analizler beklenebilir (Worldbank, 2007:26-33).

Literatlirde finansal erisim ve finansal kapsayicihdin olgimine iligkin
farkl gostergeler kullaniimaktadir. Bu gostergelerin bir kismina Tablo 6’ da
yer verilmektedir.

Tablo 6:Finansal Kapsayicilik Géstergeleri

Finansal Kapsayicilik

Yazar Yil Gé . Aciklama
ostergeleri
1.000 kmzba§|na Bu Olcltler finans sektorinin
disen sube sayisi cografi olarak nifuzunu ifade
100.000 kisi basina | etmektedir. Ote yandan fiziksel
disen sube sayisi bankacillk  noktalarina  erigsime
iliskin bazi sinirlamalar
icermektedir. En Onemlisi bu
2 Olgltler banka fiziksel erisim
dluogg l;\n_Fszng; noktalarinin tlkenin cografi alani ve
¥ y nifusu igerisinde yeknesak bir
bicimde dagildigini
Beck vd. | 2007,a varsaymaktadir.

100.000 kisi bagina
disen ATM sayisi

Kisi basina dusen  Olgutler
demografik penetrasyonu ifade
etmektedir.

1.000 kisi basina
dusen kredi sayisi

Ortalama kredi
tutarinin kisi basina
gelire orani

Bu olgutler kullanim élgutleridir. Ote
yandan ortalama rakamlar bir
bireyin alabilecedi miktari temsil
etmekten uzak olmakla birlikte,
yapilan calismalarda bu
gOstergelerin bankacilik
hizmetlerinden vyararlanan gergek

46




Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime lliskisi: Tiirkiye Ornegi

1.000 kisi basina
disen mevduat sayisi

Ortalama mevduat
tutarinin kisi basina

hane halki ve firma sayisi ile
korelasyonu oldugu gértlmektedir

gelire orani
ATM sayisi Bu Olcutler alternatif  dagitim
: kanallarina iliskin bilgi
Beck vd 2008 Banka Subesi Sayisi icermemektedir. Birden fazla
' sayida hesaba sahip musteri
Banka Mevduatlari | gyrimini  yapamamaktadir. Hepsi
nifusa oranla ele alinmaktadir.
1.000 yetiskine disen
banka hesabi sayisi
100.000 yetiskine
disen banka subesi | Bu gdstergeler makro gostergeler
sayisli olarak tanimlanmistir.
Yurtigi Kredi/GSYiH
Yurtigi
Mevduat/GSYiH
Resmi bir finans
kurulusunda hesabi
Sarma 2012 olanlar (%)
Tasarruf amaci ile
resmi bir finansal
ILLljJrl?aILrg[:I :re(sozg) Bu gdstergeler mikro gdstergeler
—— olarak tanimlanmistir.
Resmi bir kurulustan
borglanma amagli
hesap kullananlar (%)
Resmi olmayan bir
kurulustan
borglananlar (%)
Yazar ¢ boyutu igeren bir finansal
kapsayicilik yapisi 6ngérmektedir.
Bu boyutlar bankanin piyasada
B mevcut olmasi (ndfuz), banka
anka hesabi : . SN .
_ sayisi/Kisi basina hizmetlerine erigilebilmesi ve
Kainth 2013 di kullanimdir. Penetrasyon boyutu
Ugen banka hesab! Ostergesi olarak banka hesabi
sayisl 9 9 o
sayisi alinmaktadir. Bu verinin

saglikli olmamasi halinde toplam
nifusa oran olarak bakilmasi
gerektigi belirtiimektedir.
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1.000 kisi basina
disen banka subesi
sayisi/ATM
sayisi/Musteri basina
diisen banka personeli
sayisl.

Erigilebilirik  boyutu  gostergesi
olarak belirtilen gostergeler
alternatifli olarak énerilmektedir.

Kredi ve Mevduatin
GSYIH'ye orani

Bankacilik hizmetlerinin
kullanimina iliskin  olarak ilgili
lokasyondaki kredi ve mevduat
tutarinin ~ GSYiHye  oraninin

alinmasi 6nerilmektedir.

1.000 km®ye diisen
ATM sayisi

1.000 km“yediisen
banka subesi sayisi

ilk iki gosterge cografi nifuz

Amidzic 1.000 kisi basina gOstergesi kalan iki gosterge ise
2014 . _ ; o
vd. disen mevduat sahibi | kullanim gostergesidir.
yetiskin sayisi
1.000 kisi basina
dusen kredi alan
yetiskin sayisi
100.000 yetiskine . . .
diisen ATM sayisi Mo_bll bankacilik ve |nte.rnet_te_k|
— gelismeler  uzakhk  bariylerinin
100.000 yetiskine < L
Camara . o asllmasini  saglamakla birlikte,
disen ticari banka o o :
ve 2014 ; bunlara  iligkin  saghkh  veri
subesi sayisl, X
Tuesta 1000 kmZ ve di bulunamamasi nedeniyle
A‘i’M m- ye bugekn hesaplamalara dahil
say1si ve banka edememiglerdir.
subesi sayisl.
Bir bagkasi ile birlikte sahip olunan
Formel bir Kurulugta |hesaplar ve kredi birlikleri,
Hesap Sahibi kooperatfiler, posta bankaciligi ve
Olanlarin Orani mikro finans kuruluslarindaki
hesaplar da dikkate alinmaktadir.
Allen vd. 2016 Kredi birlikleri, mikro finans vb.
Hesabi Tasarruf ,
banka disi finansal kuruluslarda

Amagcl Kullananlarin
Orani

tasarruf etmis olanlar da dikkate
alinmaktadir.

Hesap kullanim sikhgi

Hesap Uzerinden ay igersinde
yapilan islemleri icermektedir.
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AFP? (2013), finansal kapsayiciliga iliskin olarak asagidaki gostergeleri

belirlemistir.

Tablo 7: AFIl Finansal Kapsa

yicilik Géstergeleri

Temel Temsili
Boyut Tanim Gésterge Gésterge Aciklama
- Mevduat ve
Finansal Ulkede Diger Nakit
. : 10.000
Hizmetleri o Alma ve
Yetigkin - .
~ Kullanma Basina Odemesi
Imkéni Hesap D"$ Gergeklestirilebi
usen
Acmada L len
i Erisim .
Minimum Dizenlemeye
. Noktasi S
Bariyer Savis| Tabi Erigim
y Noktasi.
En Az Bir
- islem
Erigim Noktasina
Sahip Erisim -

. Birimi (%) Erisim
Fiziksel En Az Bi Noktasina Olan
Yakinlk, r; Iezm Ir Mesafe Tutarl
Finanse NoEtasma Olarak Tespit

Edilebilirlik Sahio Erisi Ediliyorsa
anip trisim Kullanilabilir.
Biriminde
Yasayan
Toplam
Nifus
En Az Bir
Mevduat 10.000 Yetigkin
Hesabina Basina Disen
Finansal Sahip Mevduat
Uriinlerin/Hizm | Yetigkin Hesabi Sayisi Olkenin
etlerin Gergek | Orani (%) o
Kullanim - Tanimladigi
Kullanimi En Az Bir Yetiskin Yasi
(Kullanim Kredi | 10.000 Yetiskin Frin Yagl.
Sikhgr) Hesabina Basina Dusen
Sahip Kredi Hesabi
Yetigkin Sayisi
Orani (%)

Kaynak: Triki ve Faye 2013

% Alliance for Financial Inclusion (AFI).
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G-20-GPFI* AFInin belirledigi gostergeleri de dikkate alan farkh bir
finansal kapsayicilik gésterge seti belirlemistir. Bu gosterge seti Tablo 8'de
yer almaktadir.

Tablo 8: G-20 Finansal Kapsayicilik Gostergeleri

Mavcut
. .. Global
Boyut Kategori Gosterge veri
Kaynagi
Formel Bir Finansal Global
. Kurulusta Hesap Sahibi g
Kullaim |  ResmiOlarak Banka | 5 votickinlerin %'si Findex
Hizmeti Alan Yetigkinler — m
1.000 Kisi Bagina Dusen IME Fas
Mevduat Hesabi Sayisi
Regtlasyona Tabi Global
Regullasyona Tabi Kuruluglarda Kredisi Olan Findex
Kullanim | Kuruluslarda Kredisi Yetigkinlerin %'si
Olan Yetigkinler 1.000 Kisi Basina Disen
Mevcut Kredi Sayisi IMF Fas
Formel Bir Finansal WB
Kurulusta Hesap Sahibi Girisimci
Formel Olarak Banka Olan Kobilerin %'si Arastirmasi
Kullanim Kapsaminda Olan —
Kuruluslar Formel Bir Flnansal' _
Kurulusta Hesap Sahibi IMF Fas
Olan Kobilerin Sayisi
Formel Bir Finansal WB
Kurulusta Mevcut Kredisi Girisimci
Regtle Edilen Olan Kobilerin %'si Arastirmasi
Kullanim Kuruluglarda Kredi Regllasyona Tabi
Limiti Olan Kuruluslar Kuruluglardan Mevcut Bir IME Eas
Kredisi Olan Yetigkinlerin
%' si
Erisim Hizmet Noktalari 100.000 Kisi Basina Disen
Sube Sayisi IMF Fas
Kaynak: CGAP.2010. “Branchless Banking Agents in Brazil: Building viable

networks.”http://technology.cgap.org/technologyblog/wp-
content/uploads/2010/02/agent-networks-in-brazil-cgap-fgvl.pdf.

* Global Partnership for Financial Inclusion.
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Kutu 5. Ulke Ornekleri: Banglades ve Grameen Bank

1984 yilinda Muhammed Yunus, kirsal kesimdeki yoksul insanlara finansal
hizmetler saglamak igin bir platform olarak Grameen Bank'i kurmustur.
Yunus, kirsal kesimdeki yoksullarin yerel ekonomik topluluklarin bir pargasi
olarak gecimlerini saglamak icin gereken becerilere sahip olduguna
inaniyordu. Kirsal bdlgelerde yasayan yoksul bireylerin ekonomik
potansiyelini ortaya ¢ikarmak ve ekonomik faaliyetlerini tesvik etmek igin
kredi seklinde finansmana erisim saglamalari gerekmekteydi. Grameen
Bank, kirsal kesimdeki yoksul kadinlara teminat talep etmeden mikro krediler
vererek faaliyetlerine basladi. 2011 yilina gelindigindeyse, banka 0z
kaynaklarinin % 95'ine sahip olan banka borglularinin % 97'sini kadinlarin
sahip oldugu bir yapi haline gelmistir (Shukran ve Rahman, 2011).

Uzmanlar, Grameen Bank'in operasyonlarini iki ana nedenden dolayi
kadinlara odakladigini 6ne slUrmektedirler; gelismekte olan Ulkelerdeki
kadinlar ekonomik zorluklara karsi erkeklerden daha savunmasiz ve daha az
riskli kabul edilmekte ve kirsal topluluklardaki kiglk isletme sahiplerinin
cogunlugunu olusturmaktadirlar. Mikro kredilerin sadlanmasinda banka ile
kredi alanlar arasinda yasal bir sézlesme bulunmamaktadir ve sistem
tamamen glvene dayali bulunmaktadir. Ancak, Grameen Bank, borglularin
karsilasabilecekleri acil durumlari ve dngoérilemeyen durumlari karsilamak
icin farkli fonlarda kiglik miktarlarda para biriktiriimesini sart kosmaktadir
(Oji, 2015).

Grameen Bank'in is modeli, birka¢ kadindan olugsan gruplar arasinda
igbirligini tesvik etse de bireysel borglular kendi bor¢larindan sorumludur ve
Uyeler veya gruplar arasinda ortak bir sorumluluk bulunmamaktadir. 2011
yilinda, Grameen Bank'in 81.379 kdyde 2.565 subesi ile % 97'si kadin olmak
uzere 8,3 milyon borglusu bulunmaktaydi. Kurulusundan bu yana, Grameen
Bank 10 milyar dolarin tGzerinde kredi kullandirmig ve kredilerin % 97'si kredi
alanlar tarafindan bankaya geri 6denmistir. Ortalama olarak, 2011 yilinda
Grameen Bank borclulara her ay 123,4 milyon dolar para tahsis etmistir
(Yunus, 2011).

Calisma kapsaminda finansal kapsayicilik G¢ boyutlu olarak ele
alinacaktir. Bu boyutlar;

1) Yayginlk
2) Erisim

3) Kullanim
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olarak belirlenmigtir. Bu boyutlara iliskin gostergeler ise agagidaki gibidir;

1) Yayginlik Boyutunun Gdstergeleri
- Kisi basi aktif mUsteri sayisi.
2) Erisim Boyutunun Gdéstergeleri

- Kisi basina disen sube sayisi.
- Kisi basina disen ATM sayisi.
- Kisi basina disen banka g¢alisan sayisi.

3) Kullanim Boyutunun Géstergeleri

- Kisi basina diisen toplam kredi tutari.

- Kisi basina diisen mevduat tutari.

- Dijital Finansal Kapsayicilk Endeksi (Yazar tarafindan
hesaplanmistir).

3.2. Tiirkiye igin Finansal Kapsayicilik Diizeyinin Olgiilmesi

Finansal kapsayicilik duzeyine iliskin yukarida belirlenmis olan
boyutlarin her biri finansa erisimin farkli bir ydénune iligkin gdsterge
olugsturmaktadir. Bir ekonomideki genel finansal kapsayicilik dizeyinin
Olgimlenmesi i¢in ise butin bu boyutlari bir araya getiren daha genis
kapsamli bir dlgege ihtiya¢ bulunmaktadir. Bu dlgek finansal kapsayicihigin
farkl boyutlarini tercihen tek bir rakamla ifade etmeli ve finansal kapsayicilik
duzeyini ekonomiler ve ulkeler arasinda karsilagstirmaya elverigli olmalidir.
Bu anlamda finansal kapsayiciligin belirtilen ¢ercevede 6lgimlenmesi igin bir
finansal kapsayicilik endeksi gereklidir (Sarma, 2008, Camara ve Tuesta,
2014).

Calisma cercevesinde, finansal kapsayiciigin farkli boyutlarina iliskin
goOstergeler degeri 0 ila 1 arasinda degisen c¢ok boyutlu bir endeks
cercevesinde bir araya getirilmistir. Endeksin 0 degerini almasi bir
ekonomideki tam finansal diglamaya isaret ederken endeksin 1 degerini
almasi ekonomideki tam kapsayicigi ifade etmektedir. Endeksin
olusturulmasinda, (Sethy, 2016) ve Birlesmis Milletler Kalkinma Programi
(UNDP) endekslerinde uygulanan hesaplama yontemi kullaniimistir.
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3.2.1. Veri

Calisma kapsaminda olusturulan modelin test edilmesine iliskin veriler
Uc baslik altinda toplanmaktadir;

Birinci grup veriler; finansal kapsayicilik endeksinin ve makro
bayukliklerle olan iligkilerinin analiz edilmesinde kullanilan; Kisi Basina
Diisen; Aktif Miisteri Sayisi®, Toplam Kredi, Toplam Mevduat, Banka Subesi
Sayisi, ATM Sayisi, Banka Personel Sayisi ve Toplam Aktif Blyuklagu’dir.

ikinci grup veriler; dijital finansal kapsayicilik géstergeleri olan ve
internet ve mobil bankacilik Gzerinden yapilan islemleri iceren Kisi Basina
Diigsen; Finansal Olmayan Islemler, Para Transferleri, Fatura Odemeleri,
Kredi Karti Odemeleri, Diger Finansal islemler ve Aktif Misteri Sayisidir.

Uglincti grup veriler; TUIK tarafindan yayimlanan makroekonomik
biyuklikleri iceren; GSYIH Endeksi, Yurtici Hane Halki Tiketim Endeksi,
Sabit Sermaye Harcamasi Endeksi, issizlik Endeksi ve Ekonomik Giiven
Endeksidir.

Verilerin Kaynagi;

Birinci grubu olusturan bankacilik verileri; BDDK interaktif aylk
bilteninden alinmistir.

« ikinci grubu olusturan dijital finansal kapsayicilik verileri; Tirkiye
Bankalar Birligi (TBB)'nin web sitesinde alternatif dagitim kanallar:
internet ve mobil bankacilik istatistikleri yayinlarindan alinarak
hesaplanmistir.

+ Uglincli grubu olusturan makroekonomik veriler TUIK'in internet
sitesinden alinmistir.

Verilerin Dénemi ve Sikhgi;

* Tdm veriler, Aralik 2006-Aralik 2020 ddénemine ait ceyrek yil
verilerini icermektedir.

® Aktif internet ve Mobil Bankaciligi Miisteri Sayisi/Toplam Niifus oranini ifade etmektedir.
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Kutu 6. Ulke Ornekleri: Haiti ve Fankoze

1994 yilinda, Haitili bir rahip olan Joseph Philippe, kirsal bdlgelerdeki yoksul
insanlari ekonomik olarak guglendirmek ve Haiti'deki yoksullarin sayisini
azaltmak igin Fonkoze'yi kurmustur. Fonkoze, kurulusunun ardindan, kirsal
kesimdeki yoksullar igin mikro krediler sunan ve disik maliyetli tasarruf
hesaplari isleten Haiti'nin en blylk mikro finans kurulusu haline gelmistir.
Haiti'de bekar kadinlar hanelerin yaklasik % 44'Gni gegindirmekte ve
Ulkedeki kiguk ticari is yapilarinda hakim durumda bulunmaktadirlar. Bu
nedenle, Fonkoze Haitili kadinlara daha disik maliyetle finansal hizmetler
saglamaya odaklanmistir. Bu cergevede kadinlara, faaliyetlerinin 6zinu
olugturan uygun fiyatli krediler, kredi planlari ve tasarruf hesaplariyla
kendilerini yoksulluktan kurtarmalari i¢cin dort asamali bir program
sunmaktadir (http://www.fonkoze.org).

Fonkoze'nin doért agsamali programinin Ugtinct adimi olan dayanisma kredisi,
kurumun temel mikro finans programidir. Bu kapsamda, yerlesik mikro
girisimcilerin islerini blyltmelerine yardimci olmak igin dayanigsma grubu
olarak bilinen bes kadindan olusan gruplara 75 ila 1.300 dolar arasinda kredi
saglanmaktadir. Fonkoze, temel olarak, sabit gelirli olan veya teminatlar
olmadidi i¢in bankalardan veya diger mikro finans kuruluglarindan kredi
almaya hak kazanamayan kadinlara mikro kredi vermeye odaklanmaktadir.
Fonkoze kredilerinin buylikligu ve geri 6deme donguleri zaman iginde
artmaktadir.

Fonkoze, mikro kredilere ek olarak tasarruf hesaplari, kiiglk ve orta olgekli
isletme (KOBI) kredileri, déviz, yurtigi para transferleri, uluslararasi havaleler
ve sigorta Urlnleri sunmaktadir. Ticari bankalarin subelerinin % 70'inin
baskent Port-au-Prince'de bulundugu Haiti'deki geleneksel bankacilik
sisteminin aksine, Fonkoze'nin subelerinin % 96's1 kirsal alanlarda
bulunmaktadir. 2013 itibariyle Fonkoze'nin 222.106 tasarruf musterisi ve
64.355 kredi musterisi bulunmaktaydi ve 30,1 milyon dolar tutarinda 138.799
kredi vermisti. Verilen ortalama kredi tutari ise 217,1 dolardi (Oji, 2015).

3.2.2. Metodoloji

Endeks olusturulurken, ilerleyen sayfalarda detaylarina yer verilmekte
olan her boyut ¢eyrek yillik dénemler igcin UNDP endekslerinde kullanilan ve
asagida yer alan formulasyon ile bir katsayl olarak 6lgimlenmis ve daha
sonra her bir boyuta iliskin katsayilar “Temel Bilesenler Analizi” yontemi
kullanilarak endeks degerlerine dénustirulmastar.

L = _AW® = MinGi)
" Max()) — Min(D)
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Formulasyonda;

d (i): Endeks boyutlarini

A(i): Degiskenin ilgili donemdeki cari degerini

Max (i): Degiskenin tim dénemlere iliskin aldigi maksimum degeri
Min (i): Degiskenin tim dénemlere iligkin aldigr minimum degeri

ifade etmektedir.

3.3. Finansal Kapsayicilik Endeksi

Finansal Kapsayicilik Endeksinin (FKE) géstergeleri, yayginlik, erisim
ve kullanim boyutlarini temsil eden;

- Kisi Basi Aktif MUsteri Sayisi (100 Kisi Ba§|)6

- Kisi Basi Mevduat Tutari (Milyon TL) (1.000 Kisi Ba§|)7
- Kisi Bagi Kredi Tutari (Milyon TL) (1.000 Kisi Ba§|)8

- Kisi Basi Personel Sayisi (10.000 Kisi Bag,l)9

- Kisi Basi Sube Sayisi (100.000 Kisi Ba§|)10

- Kisi Bagi ATM Sayisi (100.000 Kisi Basi)™

- Dijital Finansal Kapsayicilk Endeksi (DFKE) (Yazarin
hesaplamalari ¢ercevesinde olusturulan Endekstir)

® Veri kaynaginda analize esas alinan baslangig déneminde islemler yalnizca internet
bankaciligi islemleri bashgi altinda raporlanmakta iken 2011 yilindan itibaren bankalarin mobil
platformlarindan yapilan islemler de raporlanmaya baslanmistir. Bu kapsamda tiim veriler mobil
ve internet bankaciligi islemlerini igermektedir. Ote yandan, diger mobil uygulamalarin (Ciizdan,
kart, yatirm, édeme gibi tim mobil uygulamalar) kullanicilarinin da istatistiklere dahil edilmekte
oldugu belirtiimektedir.

" Toplam Mevduat Tutarlari, yayimlanan kaynakta Milyon TL olarak raporlanmaktadir. Endeks
hesaplanmasinda bu veri 1.000 kisi basi olarak hesaplanmistir.

8 Toplam Kredi Tutarlar, veri kaynaginda Milyon TL olarak raporlanmaktadir. Endeks
hesaplanmasinda bu veri 1.000 kisi bagi olarak hesaplanmigtir.

° Toplam Banka Calisani Sayisi/Toplam Niifus oranini ifade etmektedir.

1% Toplam Banka Subesi Sayisi/Toplam Niifus oranini ifade etmektedir.

" Toplam ATM Sayisi/Toplam Niifus oranini ifade etmektedir.
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Olarak belirlenmis ve endeks bu gdéstergeler kullanilarak olusturulmustur.
Sonrasinda bu endeks ile makro degiskenler arasindaki iliski incelenmistir'®

Hesaplamaya dahil edilen ilk veri seti kisi basi aktif misteri sayisidir.
Aktif internet ve mobil bankacilik kullanici sayisinin toplam nifusa bolinmesi
ile olusturulmustur. Bankacilik sektériindeki toplam hesap sahibi sayisinin
mukerrerlik icermesi nedeniyle daha reel bir dl¢lt olarak gorildigi icin mobil
ve internet bankaciligi aktif misteri sayisi bir ampirik vekil gésterge olarak
kullaniimistir. Grafik 1°den de goérilebilecedi gibi nifus basina disen aktif

musteri sayisi zaman igerisinde ylkselen bir ivme ile artis gostermistir. 2015
yilinin ardindan bu ivmenin arttigi gérilmektedir.
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Grafik 1: Kigi Bas1 Aktif Miigteri Sayisi

Hesaplamaya dahil edilen bir diger gobsterge olan kisi basi sube
sayisinin gelisimine Grafik 2’de yer almaktadir. Bu géstergede 2005 yilina
kadar bir yukselme trendi oldugu ancak 2015 yilin ardindan bu yukselis
terendinin azaldigi gérilmektedir. 2015 yilindan itibaren dijital platformlar
kullanan  aktif mdugsteri  sayisindaki hizli  ivmelenmeyle  birlikte
degerlendirildiginde, kisi basina disen sube sayisindaki azalis bankacilik

sektoriiniin faaliyetlerini daha ¢ok dijital platformlar Uzerinden yapmaya
yoneldigine isaret etmektedir.

2 Degiskenlerdeki birim farkliliklar géz éniinde bulundurularak géstergelerin yaninda belirtilen
kisi bagi rakamlariyla élgceklendirme yapilmigtir.
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Grafik 2: Kigi Basi Sube Sayisi

Grafik 3’ ten kisi bagsi ATM sayisinin gelisimi gorilebilmektedir.
Degerlendirmeye alinan dénemin baslangici olan 2006 yilinin Aralik
ayindan, 2015 yilinin sonlarina kadar kisi basina disen ATM sayisinda
dizenli artig ivmesi oldugu, ancak 2015 yilinin ardindan ATM sayisindaki
artis hizinin duraganlastigi gorilmektedir. Bu durum, sube sayisinin artis
hizindaki azalma paralelinde gelistigi degerlendiriimektedir. Bununla birlikte,

ortak ATM uygulamalarinin yayginlasmasinin da artis hizinin diismesinde
onemli 6lgtide katkida bulunmustur.
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Grafik 3: Kigi Basi ATM Sayisi

Grafik 4’'te kisi basina dusen personel sayisinin gelisimi gériimektedir.
Kisi basina disen banka subesi sayisindaki azalma paralelinde banka
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calisan sayisinin azalmasiyla birlikte, kisi basina disen personel sayisinin
da azaldigi gérilmektedir.
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Grafik 4: Kigi Basi Personel Sayisi

Kisi basina diisen mevduat tutarinin gelisimine Grafik 5'ten bakildiginda
bu gostergede duzenli bir artis egilimi oldugu gdérilmektedir.
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Grafik 5: Kisi Basi Mevduat Tutari

Grafik 6 cergevesinde kisi basina disen kredi tutari incelendiginde kisi
basi mevduat tutari ile paralel bir grafik yapisina sahip oldugu goérilmektedir.

Bu durum mevduatin krediye dénisim oraninin dénem igerisinde duragan
kaldigina isaret etmektedir.
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Grafik 6: Kigi Basi Kredi Tutari

Hesaplama yontemine ilerleyen sayfalarda yer verilecek olan dijital
finansal kapsayicilik endeksi de dijital platformlardan yapilan iglemlerin
zaman icerisindeki gelisimini ortaya koymaktadir. ilerleyen sayfalarda yer
alan Grafik 14’ten goérilebilecedi gibi, 6zellikle 2015 yilinin ardindan hizh bir
ivme ile dijital finansal kapsayicilik endeksinin artis gosterdigi goriimektedir.
Bu durum bankacilik islemlerinin giderek artan bir sekilde dijital platformlar
Uzerinden yapilmakta olduguna isaret etmektedir.

Aciklamasina yer verilen veri setinin kullanilmasiyla gergeklestirilen
temel bilesenler analizi (PCA) analizinin sonuglari Tablo 9'da yer almaktadir.
PCA analizi ¢ercevesinde cikan katsayilar minimum bilgi kaybi ile optimal

vektdr olusturmak igin kullaniimasi gereken katsayilardir. Belirtilen katsayilar
Tablo 9’da yer almaktadir.

Tablo 9: Finansal Kapsayicilik Endeksi PCA Analiz Sonuglari

Finansal Kapsayicilik Endeksi (FKE) Verileri PCA Analiz Sonucu
Kisi Bas! Kredi 0,453965
Kisi Basi Mevduat 0,447252
Kisi Bag! Aktif Misteri Sayisi 0,440440
Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi (DFKE) 0,433348
Kisi Basi ATM 0,411890
Kisi Bagl Sube Sayisi 0,201252
Kisi Basl Personel Sayisi 0,044086

PCA analizi gergevesinde ¢ikan sonuglarin katsayilarinin yorumlanmasi
ise su sekildedir;
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- Oranlar birbirine olduk¢a yakin olmakla birlikte, olusturulan finansal
kapsayicilik endeksine en fazla katkiyi kisi basina disen kredi tutar
yapmaktadir. Bu durum bankacilik sektérlince piyasaya sunulan kredi arzi
(finansal derinlesme) arttikga finansal kapsayicihidin da artmakta olduguna
isaret etmektedir.

- Kisi basi kredi tutarinin ardindan finansal kapsayicilia en fazla katkiyi
ikinci olarak kisi basina disen mevduat tutari yapmaktadir. Kisi basina
disen mevduat tutar arttikga finansal kapsayicilik da artmaktadir.

- Uglincli sirada kisi basina diisen aktif misteri sayisi gelmektedir.
Toplumda bankacilik sektoriini kullanan musteri sayisi arttikga finansal
kapsayicilik artmaktadir ki bu dogal bir sonugtur. Ote yandan, aktif misteri
sayisinin finansal kapsayiciiga yapti§gi katki kisi basina disen sube ve
personel sayisindan daha yuksektir. Bu durum ekonomik aktérler agisindan
finansa erisim noktasi olarak dijital platformlari tercih edildigine isaret
etmektedir.

- Finansal kapsayiciliga doérdliincu sirada katki yapan gosterge ise dijital
finansal kapsayiciliktir. Nasil olusturulduguna iligskin ilerleyen satirlarda yer
verilecek olan Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksinin (DFKE) finansal
kapsayicilia olan katkisi kisi basi sube sayisi ve kisi basina disen personel
sayisindan daha yuksektir. Bu durum internet ve mobil bankacilik kullanimi
ile temsil edilen dijital bankaciligin, finansal kapsayiciliga olan katkisinin
fiziksel sube agma ve personel bulundurmaktan daha fazla oldugunu
gOstermektedir.

- Kisi bagina disen ATM sayisi finansal kapsayiciliga besinci sirada
katkida bulunan unsurdur. ATM sayisinin finansal kapsayiciliga etkisinin
sube ve personel sayisina kiyasla daha fazla olmasi finansal erisim ve
finansal kapsayicilik ydénunden ©6nemli olan unsurun fiziksel temas
noktalarinin varligi olduguna isaret etmektedir. Dijital Finansal Kapsayicilik
Endeksine iligkin yapilacak olan a¢iklamalardan da gdrulecedi tUzere bireyler
bankacilik kanallarini daha ¢ok 6deme yapmak, para havalesi yapmak, para
cekmek ve yatirmak gibi amaclar icin kullanmaktadir. Bu islemler igin
subenin fiziki varligina kiyasla ATM ve dijital kanallari kullanmak yeterli
olmaktadir.

- Kisi bagina Sube sayisi ve kisi basina personel sayisinin olusturulmus
olan finansal kapsayicilik endeksine olan katkisi ise en son siralarda yer
almakta, oldukga disUk oranlar ifade etmektedir. S6z konusu oranlar 0,22 ve
0,04 olarak gerceklesmektedir.
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PCA analizi sonucunda elde edilen katsayilar gergcevesinde Finansal
Kapsayicilik endeksi su sekilde hesaplanmistir:

FKE = 0,4539 * (Kisi Bast Kredi) + 0,4472 = (Kisi Bast Mevduat) +
0,4404 = (Kisi Bast Aktif Musteri Sayist) + 0,4333 x (DFKE) +
0,4118* (Kisi Basi ATM Sayisi+ 0.2012 = (Kisi Bast Sube Sayist)
+0,0440 * (Kisi Bast Personel Sayist)

Bu g¢ercevede olusturulan finansal kapsayicilik endeksinin gelisimine
Grafik 7’de yer verilmektedir.
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Grafik 7: Finansal Kapsayicilik Endeksi (FKE)

Endeks grafigi incelendiginde finansal kapsayicihidin incelenen dénem
icerisinde hizla artmakta oldugu gorilmektedir. 2006 yilinda oldukga dislk
seyreden finansal kapsayiciigin Turkiye’de 2010’lu yillardan itibaren artis

g6stermis oldugu gorulmektedir. 2015 yilindan sonraki artis ise dikkat
cekicidir.

3.4. Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi

Dijital finansal kapsayicilik endeksi (DFKE) yazarin hesaplamalari
cercevesinde olusturulmus olan bir endekstir. Endeks olusturulurken daha
once acgiklamasina yer verilen endeks hesaplama yontemi kullanilarak
bankalarin internet bankaciligi ve mobil bankacilik platformlari gergevesinde,
aktif muisteri sayisi, finansal olmayan islem adedi, para transferi adedi,
o6deme islemleri adedi, kredi karti islem adedi ve diger finansal islemler
adedi rakamlari esas alinarak endeks hesaplamasi yapiimistir.
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DFKE hesaplamasina esas olan veriler Turkiye Bankalar Birligi

(TBB)'nin dijital, mobil ve internet bankacilidi istatistiklerinden alinarak
hesaplanmistir. Endeks olusturulurken;

- 100 Kisi Basina Dusen Aktif Mlgsteri Sayisi

- 10.000 Kisi Bagina Diisen Odeme Adedi

- 10.000 Kisi Basina Diisen Para Transfer Adedi

- 100.000 Kisi Bagina Diisen Finansal islemler Adedi

- 100.000 Kisi Basina Diisen Kredi Karti islem Adedi

100.000 Kisi Bagina Diisen Finansal Olmayan islemler Adedi
alti farkli gésterge boyutu olarak hesaplamaya danhil edilmisgtir.

Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi hesaplanmasina esas alinan veri
setlerine iliskin aciklamalar asagida yer almaktadir.

Grafik 8'den gorulebilecegdi gibi nifus basina digen aktif misteri sayisi
gittikce artis gdstermektedir. Bu durum bankacilik iglemlerinin gittikge artan
oranda dijital platformlarda yapilmakta olduguna isaret etmektedir.
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Grafik 8: Kigi Basi Aktif Miisteri Sayisi

Grafik 9'da kisi basina dusen finansal olmayan islemlerin gelisimi yer
almaktadir. Kisi basi finansal olmayan islemler; kredi bagvurusu, kredi karti
basvurusu, dizenli 6deme talimat sayisi (ileri tarihli/dizenli EFT, havale,
aidat, 6zel okul aidatlari, apartman aidatlari, kira ve kooperatif 6demeleri,
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halka arz taksit 6demeleri, vb. verilen talimatlar) verilerinin toplamini
icermektedir.
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Grafik 9: Kisi Basi Finansal Olmayan Islemler

Kisi bagi ddemeler adedinin gelisimi ise Grafik 10’da yer almaktadir. Bu veri
seti fatura 6demeleri, vergi ddemeleri, SSK ve Bagkur ddemeleri, kredi
odemeleri, MTV*®, trafik para cezalari ve diger 6demeler kalemlerini adet
olarak icermektedir. Bu grafikten de goérilecegi gibi bu tir 6demelerin dijital
kanallar Gzerinden yapilmasinda duzenli bir artis s6z konusudur.
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Grafik 10: Kisi Bagi Odemeler

Grafik 11'den kisi basi kredi karti islemleri sayisinin gelisimi
gorulebilmektedir. Nakit avans, taksitli nakit avans, kendi kartina borg
6deme, baskasinin kartina ait bor¢ 6deme adetlerinin toplamini igeren kredi

¥ Motorlu Tasitlar Vergisi.
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karti islemlerin dijital platformlardan yapilma ivmesi dizenli bir artis
gostermektedir. Daha 6nce de belirtildigi gibi bu grafikten de 2015 yilinin
ardindan meydana gelen hizli ivmelenme dikkat gekicidir.

140.00

120.00

100.00

80.00

60.00

40.00

20.00

0.00
W N 00 0 O O O < N N O & < 10 O W N 0 0 OO O O
O O O 0 O d A =+ A A a4 A A A A A d d 4 4 N
X 8 € X 89 c X 9 c X L c X 4L c X ¥ c X 9 c X
tgicegscg83c83cgicglceg v
T HF L& gL g agedagezgszgeg
< < < < < < <

Grafik 11: Kisi Bagi Kredi Karti islemleri (Adet)

Grafik 12’de yer alan kisi bagi diger finansal islemler verilerinin igerigini,
yatinm hesabindan vadeli/ vadesiz hesaba ya da vadeli/vadeli vadesiz
hesaptan yatirrm hesabina yapilan havaleler, vadeli mevduat kismi para
cekme/para yatirma, sanal POS14 iglemleri, sanal kart islemleri, toplu
transfer islemleri, menkul kiymet karsiligi kredi kullanma islemleri, viop®
teminat yatirma/cekme islemleri olusturmaktadir. 2017 yilindan itibaren bu
islemlerin sayisinda glglu bir artis oldugu goérilebilmektedir.
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Grafik 12: Kisi Bagi Diger Finansal islemler (Adet)

" Point Of Sale: Satis Noktasi.
!5 Vadeli islem Opsiyon Borsasi.
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Benzer sekilde, Para Transferleri, EFTlG, Havale, Doviz transferleri:
SWIFTY ve benzeri 6deme sistemleri (MoneyGram, Western Union, vd.) ile
yapilan doéviz transferleri gibi ddemeleri iceren kisi basi para transferlerinde

2015 vyilindan itibaren 6nemli bir artis egilimi oldugu Grafik 13'ten
gorilebilmektedir.
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Grafik 13: Kigi Bagi Para Transferleri (Adet)

Finansal Kapsayicilik endeksi hesaplamasinda oldugu gibi her bir
boyuta ait olan gdsterge rakamlari geyrek yillik dénemler igin asagida yer
verilen formdil ile birer katsayi olarak oOlgimlenmis ve daha sonra her bir
boyuta iliskin katsayilar “Temel Bilesenler Analizi” yéntemi ile geyrek yillik
dénemleri igeren endeks degerlerine donistirdlmuastir.

4= AD — Min()
YT Max(d) - Min(D)

Formilasyonda;
d (i): Endeks boyutlarini
A(i): Degiskenin ilgili ddnemdeki cari degerini
Max (i): Degigskenin tim dénemlere iliskin aldigi maksimum degeri
Min (i): Degiskenin tim dénemlere iliskin aldigi minimum degeri
ifade etmektedir.

16 Elektronik Fon Transferi.

Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication: Dinya Bankalar Arasi

Finansal Telekomunikasyon Dernegi- Yurt ici ya da yurt disindaki banka hesaplarina déviz
olarak gergeklestirilen tiim para transferleri.
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PCA analizi gergevesinde optimal vektor boyutunu olusturan katsayilara
Tablo10’da yer verilmektedir.

Tablo 10: Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi(DFKE) PCA Analiz Sonuglari

Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi Verileri PCA Analiz Sonucu

Kisi Basi Kredi Karti Odemeleri 0,4126
Kisi Bag Para Transferleri 0,4125
Kisi Basi Odemeler 0,4107
Kisi Basi Finansal Olmayan islemler 0,4054
Kisi Basi Aktif Miisteri Sayisi 0,4047
Kisi Basi Diger Finansal islemler 0,4035

Uygulanan PCA Analizi cergevesinde cikan sonuglar cercevesinde
DFKE su sekilde formile edilmistir.

DFKE = 0,4126 = Kisi Bast Kredi Karti Odemeleri + 0,4125
* Kisi Bast Para Transferleri + 0,4107
* Kisi Bast Odemeler + 0,4054
* Kisi Bast Finansal Olmayan islemler + 0,4047
* Kisi Bast Aktif Musteri Sayist + 0,4035
* Kisi Basi Diger Finansal islemler

Ortaya c¢ikan oranlar birbirlerine oldukga yakin olmakla birlikte, bu
veriler arasindaki optimal vektor blaydkltigine en blylk katkiy kisi basi kredi
karti 6demeleri, kisi basi para transferleri ve kisi basi 6demeler kalemlerinin
yaptigi gorulebilmektedir.

Yukarida yer alinan formilasyon c¢ergevesinde hesaplanan DFKE
grafigine Grafik 14'te yer verilmektedir.
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Grafik 14: Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi (DFKE)

Kutu 7. Ulke Ornekleri: Latin Amerika ve Acente Bankacilig

Banka subesi agmanin ekonomik olarak uygun olmadigi durumlarda,
finansal hizmetler igin satis noktasi olarak banka disi perakende acentelerle
sbzlesme yapilmasina izin veren politikalarin finansal kapsayiciligin
gelistirimesinde oldukga basarih oldugu kanitlanmistir. Bu tlr politikalar,
dagitim kanallari olarak mevcut perakende altyapisini kullanmakta ve
eczaneleri, postaneleri veya supermarketleri yalnizca bankalarin
acentelerine degil, finansa erisim acentelerine dénustirmektedir. Teknoloji,
finansal islemleri yuritmek icin uzaktan bilgi aligverisinin maliyetlerini ve
risklerini azalttigi igin bankalar ve acenteler arasinda isbirligi zaman
icerisinde mumkin hale gelmigtir. Brezilya Orneginde goruldugu gibi
basitlestiriimis hesap a¢gma prosedurleri nakit transferleri, finansal sistem

erisimi gibi bu kanali kullanmaya yonelik tegvikler énemli bir potansiyele
sahiptir (Hannig ve Jansen, 2010).

Brezilya’da c¢odu bes yil igerisinde olmak Uzere 95.000 bankacilik
acentesinin acgildidi ve bunun sonucunda tim belediyelerin resmi bankacilik
sistemi tarafindan kapsandigi gériimustir (Mas ve Siedek, 2008). Latin
Amerika'nin topografyasi g6z o6nune alindiginda -genellikle finansal
hizmetlere erisimin iyilestirimesinin éninde blylk bir engeldir - bélgede
acente bankaciligi programlarinin yayginlagsmasi tesaduf degildir.

Buylk sehirlerde yogunlasan buyuk bir nifus ylzdesine sahip Ulkelerde
uzak kirsal alanlarda yasayan nufus, altyapi, iletisim ve hizmetler agisindan
esit derecede hizmet géormemektedir. Bu gergevede, Brezilya, Rusya veya
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Meksika gibi Ulkelerde, finansal hizmetlere erisimi olmayan nufus, daha
kiigik Ulkelerde oldugundan ¢ok daha fazladir. (Hannig ve Jansen, 2010).
Bu kapsamda, Brezilya deneyimi benzer yapidaki llkeler agisindan énemli
bir 6rnek tekil etmektedir. Brezilyali bir acente, bir bankanin veya baska bir
finans kurumunun hizmet saglayicisi olarak konumlandiriimistir. Merkez
bankasi tarafindan denetlenen herhangi bir kurum bir acente ile s6zlesme
yapabilime yetkisinde sahiptir ve bankanin sorumlulugu tstlenmesi kaydiyla
tim perakendeci kuruluslarin acente olma hakki vardir. Bu modelin basarisi,
pragmatik ve esnek yaklasima dayanmaktadir. Gozetim finansal kuruma
odaklanmakta, merkez bankasi acente hakkindaki tim verilere
erisebilmektedir.

Meksika ©6rnedi ise daha kiglk islem vyetkisi igcin musterinizi taniyin
prosedurlerinin aracilara da devredilebilecedini gdstermektedir (Hannig ve
Jansen, 2010).

Temsilci/Acente bankacihigi modelinin kritik 6zellikleri, dolandiricihidi en aza
indirmek igin zamaninda islem uzlastirmasi, basitlestirimis hesap agma
prosedurleri ve misterinizi taniyin (KYC) standartlarina uygun musteri durum
tespitidir. Ote yandan temsilci bankaciiginin en biyiik avantajlarindan birisi
de maliyetlerden tasarruf etmektir. Peru Bankalar Denetleme Kurulu'na goére,
bir banka subesiyle kabaca ayni maliyetle kirk bankacilik acentesi
kurulabilmektedir. (Mas ve Siedek, 2008).

Genel bir degerlendirme yapildiginda subesiz bankacilik, yoksul insanlara
finansal hizmetler sunmanin maliyetini dnemli él¢iide azaltma potansiyeline
sahiptir. Subesiz bankaciliyin, musterilere geleneksel kanallardan hizmet
vermenin maliyetinden en az % 50 daha digik bir maliyetle temel bankacilik
hizmetleri sunabilecegine inaniimaktadir. Subesiz bankacilik, finansmana
erigsimin en buaylk iki sorununun ele alinmasina yardimci olur: kullanima
sunma maliyeti (fiziksel varlik) ve disik degerli islemleri gergeklestirme
maliyeti. Bu yondeki maliyet etkinligi, nakit islemler ve hesap a¢gma igin
mevcut Uglncu taraf acente aglarindan yararlanilarak ve tim iglemleri
cevrimici olarak gergeklestirerek elde edilir. Bu keskin maliyet dustsa,
Ozellikle birgok yoksul insanin yasadigi kirsal alanlarda, resmi finansmana
erisimi olan ndfusun payini énemli dlgide artirma firsati yaratmaktadir
(Ivatury ve Mas, 2008).

Subesiz bankacihdin uygulanmasi gercevesinde yapilabilecek diger tespitler
ise su sekildedir;

- Yoksullar zenginlerden daha fazla subesiz bankacilik kanallarini
kullanmaktadir.

- Subesiz bankacilik kanallar, tasarruf veya kredi icin degil, esas olarak
odemeler igin kullaniimaktadir.
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- Cok az sayida yoksul ve banka hesabi olmayan insan, finansal hizmetler
icin subesiz bankaciligr kullanmaya baslamistir.

- Finansal hizmet saglayicilari, acente aglarini is stratejilerine ulagsmanin
anahtari olarak gérmektedir.

- Subesiz bankaciliga girmek isteyen birgcok banka, mobil operatérler de
dahil olmak Uzere acente aglarini hizli bir sekilde baslatabilmek icin yerel
satis noktasi olan birgok igletme ile ortaklik kurmustur. Bu yapilar su sekilde
siralanabilir; biylk perakende zincirleri, mobil operatérler ve postaneler.
(Ilvatury ve Mas, 2008).

- Hizmet saglayicilarin ¢esitlendiriimesi amaciyla, Peru, Bolivya ve
Uganda'da duzenleyiciler kar amaci gutmeyen yenilik¢i STK'lari da resmi
sisteme dahil etmiglerdir. Bu, yalnizca tiiketicilere degil, kurumlara da fayda
saglayarak daha yuksek tasarruflara yol agmis ve onlari yabanci kaynak ve
toptan fonlara daha az bagdimh hale getirerek finansal krizleri atlatmalarini
saglamistir. (Hannig ve Jansen, 2010).
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Bolim 4
Endekslerin Makroekonomik Degiskenlerle iligkisi

Calisma kapsaminda finansal kapsayicilik ve dijital finansal
kapsayicihdin ekonomik biylime ve hane halki tiketimi tGzerindeki etkisi ile
bankacilik sektori toplam aktiflerindeki artislarin sabit sermaye harcamalari
Uzerindeki etkisi G¢ asamali en kigik kareler (3SLS) modeli ile analiz
edilecektir.

4.1. Makro Veri

Analizlerde kullanilan makro biiyiikliiklere ait veriler TUIK tarafindan
yayimlanan ve Mart 2007-Aralik 2020 dénemlerini kapsayan ceyrek yillik
endeks rakamlaridir. Toplam ATM Sayisi ve Toplam Aktif Buyuklugu
rakamlari da baslangici Mart 2007 dénemi olan endekslestirilmis verilerdir.

4.2. Model

“Iktisadi modeller arasindaki iligkiler, tek bir denklemle agiklanamayacak
kadar karmasiktir. iktisadi iliskilerin karmagikhgi, iktisadi olayin tek denklemli
modeller yerine, esanli denklemler yardimiyla incelenmesine yol agmaktadir.
Dolayisiyla tek yonli nedensellik iligkileri igin gelistiriimis olan, klasik en
kiguk kareler (OLS) yonteminin cift yonlli nedensellik iliskisi gosteren iktisadi
olaylara uygulanmasi, parametre tahminlerinin yanh ve tutarsiz olmasina
neden olmaktadir. OLS yonteminin uygulanmasiyla ortaya c¢ikan yanh ve
tutarsiz sonugclari bertaraf etmek icin esanli tahmin yontemleri gelistirilmigtir”
(Onder ve Hatirli, 2014).

Bir denklem sistemi olarak ¢6zim sunan 3SLS modeli gorinirde
iliskisiz regresyon modeli olarak adlandirilan (SUR) metoduna
dayanmaktadir. SUR Metodu ilk ortaya konuldugu ginden itibaren coklu
denklem modellerinde  kullaniimistir.  Bu metod iligkisiz  olarak
adlandiriimaktadir; ¢unkt ilk bakista denklemler arasinda badimh
degdiskenler iliskisiz gérinmekle birlikte gercekte hata terimleri birbirleri ile
iligkilidir. Bankacilik verileri gergevesinde olusturulan finansal kapsayicilik
endeksi ve dijital finansal kapsayicilik endeksinin, iliskisi arastirilan makro
blyudklukler ile birbirlerini etkilemesi ve bu gergevede denklemlerdeki hata
terimlerinin arasindaki potansiyel korelasyonlar nedeniyle, SUR modeli bu
iliskilerin tespiti icin uygun bir modeldir. Modelde yer alan denklemlerin
icerisindeki hata terimleri arasindaki iliski ortadan kaldiriidiginda SUR
denklem sisteminin hesaplanmasi ayri ayri en kiguk kareler (OLS) sistemine
dénismektedir. Boylelikle SUR metodu farkli bankacilik degiskenlerinin
biyiime ve makro buyulkltkler arasindaki iligskisini birlikte tahmin etmeye
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imkan saglamaktadir. (Flannery, 1981, Zellner, 1962, Kog¢, Bumin ve Demir,
2021, Brooks, 2008: 489)

3SLS denklem sistemi, “Zellner ve Theil (1962) tarafindan gelistirilen ¢
asamali en kiglk kareler ydntemi (3SLS) olarak adlandirilan esanli denklem
tahmin yaklasimina dayanmaktadir. 3SLS yontemi 6zetle, farkl degiskenler
arasindaki ekonometrik iligskiler sisteminin bir denklem seti seklinde
belirlenerek, s6z konusu sistemde yer alan butiin denklemlerin esanli olarak
tahmin edilmesini saglayan bir yaklasimdir’ (Kog vd., 2021).

3SLS yontemi iki asamali en kiglk kareler (2SLS) yodnteminin
mantiksal bir uzantisi olarak gelistiriimistir. Denklem sisteminde hata
terimlerinin birbirinden bagimsiz oldugu biliniyorsa bu durumda 3SLS yerine
2SLS tahmin yéntemi uygulanir. Ancak ekonomik olaylarin dodasi geregi ve
model kurma asamasinda ihmal edilen bazi durumlardan dolayr bu
bagimsizliktan s6z edilemez. Dolayisiyla tim denklem setinin ayni anda
tahmin edilmesi durumunda hata terimlerinin bu iligkisi g6z ardi edilemez ve
bu durumda genellestiriimis en kiguk kareler (GLS) yonteminin 6zel bir
uygulamasi olan 3SLS uygulanir (Yaz, 2014).

Bunun o6tesinde, “degiskenler arasinda c¢ift yonll bir nedensellik varsa,
hata terimleri ile aciklayici degiskenler arasinda korelasyon s6z konusu
olabilir ve dolayisiyla igsellik (endogeneity) sorunu ortaya cikabilir. Bu
durumda dogru tahmin metodu yine 3SLS olacaktir” (Goérmus ve
Hotunluoglu, 2010). Zira “sistemdeki modellerde i¢sel baginti problemi
olmasi durumunda OLS tahmincisi sapmali ve tutarsiz sonuglar
Uretmektedir. Bu durumda, OLS yOnteminin gelistiriimis versiyonu olan iki
asamall en kucluk kareler tahmincisinin (2SLS) kullaniimasi &nerilir.
Sistemdeki modellerin 2SLS tahmincisi ile tahmininden elde edilen hata
terimleri arasindaki kovaryans nedeniyle tutarsiz olmasi durumunda 3SLS
tahmincisi kullanilir’ (Kogak, 2021).

3SLS denklem sistemi, regresdrlerin i¢selligini ve ¢capraz denklem hata
korelasyonunu kontrol eden en verimli yontem olarak tanimlanmakta ve
denklem setlerinde yer alan esitliklerin uygun sekilde tanimlanmasi halinde
3SLS’nin etkin bir tahmin edici oldugu belirtimektedir. Ayni zamanda,
denklemler arasindaki karsihkl iliskiyi ve sistemin temel degdiskenleri
arasindaki nedensel ve geri besleme etkilerini yakalamak i¢in 3SLS denklem
sisteminin daha verimli oldugu belirtiimektedir (Soukiazis, Cerqueira ve
Antunes, 2013).
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Bir esanl denklem sistemi;

E&Y x1 0 .. 0 1 [B1) 17
y2 0 x2 0 B2 $2
xi=|. - izl lo1=
. xn . .
Lyn | L 0 - | B L n
olmak Uzere
yi=Bixi+oi

seklinde ifade edilebilir.

Burada ¢’nun ortalamasi sifirdir ve denklemin varyans-kovaryans
matrisi farkli yapisal denklemlerin hata terimleri arasindaki korelasyonu ifade
etmektedir. Bununla birlikte, “diger c¢ok denklemli modeller gibi 3SLS
modelinde de degiskenlerin duragan olmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Aksi
halde yapilacak analizde “sahte regresyon” sonucu ile karsilagiimasi s6z
konusudur” (Kog vd., 2021).

Ote yandan, Hsiao, miinferit 3SLS parametre tahminlerinin yakinsama
hizi ve bunlarin sinir dagihmlari ne olursa olsun, bilinmeyen parametreleri
tahmin etmek icin 3SLS tahmin formulind uygularken verilerde herhangi bir
degisiklik yapilmasinin gerekli olmadidini ispat etmistir. Buna goére, duragan
olmayan ancak uzun dénemli egbitlnlesen (co-integration) zaman serileri ile
asimptotik kovaryans matrisi elde edilebilmektedir. Bu sekilde yapilan tahmin
ile ortaya ¢ikan Wald tipi test istatistigi de asimptotik olarak ki-kare olarak
dagiimaktadir. Bu nedenle, Hsiao (1997 a, b)'de belirtildigi ¢ercevede es
butiinlesme olmasi halinde duragan olmayan veriler ile 3SLS veya 2SLS gibi
¢oklu denklem yontemleri kullanilabilmekte ve yeni tahmin yontemleri veya
istatistiksel gikarsama proseduirleri gerekmemektedir (Kog vd., 2021).

Bu c¢ercevede, calisma kapsaminda, oncelikle zaman serilerinin
duraganlik analizi yapilacak, sonrasinda seriler arasinda es buttinlesme olup
olmadigi Johansen (1988) tarafindan gelistirilen es butinlesme testi ile
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analiz edilecek, ardindan 3SLS modeli ile tanimlanmis olan denklem setleri
tahmin edilecektir.

4.2.1. Duraganlhk Analizi

Duragan olmayan degdiskenlerin varliginda, sahte regresyon olarak
adlandirilan durum ortaya cikabilir. Sahte regresyon yiksek bir R square
degerine ve anlamli géruinen istatistiklere sahiptir, ancak sonuglarin herhangi
bir ekonomik anlami yoktur. Regresyon ciktisi iyi gorinir ¢unkd en kiguk
kareler tahmini tutarli degildir ve alisilagelmis istatistiksel ¢ikarim testleri
gecerli degildir. (Enders, 2004: 118). Duradan bir seri birim kok icermez.
Boyle bir serinin ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zaman igerisinde
degismez (Gujarati, 2004:713).

“Literatlirde en c¢ok kullanilan birim kok testi Dickey-Fuller (1979)
tarafindan gelistirilen ve parametrelerin en klglk kareler tahmin edicisinin
dagilimina dayanan birim kék testidir’. “Standart Dickey-Fuller (DF) testi hata
terimlerinin bagimsiz ve ayni dagilima sahip olduklari varsayimina dayanir.
DF testi, AR(1) siirecinin (sabit terim varken ya da yokken) birim kdke sahip
olup olmadigini test etmektedir” (Yavuzaslan ve digerleri, 2017).

Dinamik bir modelde herhangi bir degiskenin cari dénemdeki dederi
kendisinin bir énceki donemdeki dederinden ya da &énceki dénemlere ait
degerlerinden etkilenecektir. Dolayisiyla s6z konusu degisken daha dnceki
déneme ait her turll bilgiden ve buna bagl olarak maruz kaldigi soklardan
etkilenebilecektir. Bir serinin uzun dénemde sahip oldugu 6zellik bir dnceki
dénemde degiskenin aldigi dederin bu dénemi ne sekilde etkilediginin
belirlenmesi ile agiga c¢ikartilabilir. Bu nedenle serinin nasil bir veri Uretme
surecinden geldigini anlamak igin serinin her dénemde aldigi degerin daha
onceki degeriyle regresyonunun yapilmasi yeterlidir (Torun, 2015:55).

“Bir seriyi Yt olarak tanimlarsak,

Y, = BY;_1+ U, U = N (0,02)
denklemi elde edilir’. “B’'nin degeri 1’e esitse Yt degiskeni bir donem
onceki degerinden yani maruz kaldig1 soklardan etkilenmektedir. Eger B’nin
degeri 1’den kiiglikse gegmis dénemdeki soklar belli bir dénem etkilerini
surdlrseler bile bu etki giderek azalacak ve kisa donem sonra tamamen
ortadan kalkacaktir.

Dolayisiyla hipotez asagidaki gibi gosterilir:
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H,: B=1 Seride birim kok vardir (Seri duragan degildir).
H,: B<1 Seride birim kok yoktur. (Seri duragandir).

Yukaridaki hipotez Dickey-Fuller tarafindan gelistiriimistir. Dickey-Fuller
testi basitligi ve kullanilabilirligi agisindan en basit testlerden birisidir”
(Yurdakul, F., 2000).

Bununla birlikte, “denklemlerin tahminiyle elde edilen artiklar (Ut)
otokorelasyon gdsteriyorsa birim kok test sonuglari gegerli degildir. Dickey
ve Fuller bu sonuglari asmak igin “Genisletiimis (Augmented)” Dickey-Fuller
(ADF) testini geligtirmistir. ADF testi icin gelistirilen model asagdida yer
almaktadir.

k
AY, =pu+0;,+ (B — 1)14_12/11' AY,_; + Ut
1
ADF testinin hipotezi;

H,: B=1 Seride birim koék vardir (Seri duragan degildir).
H,: B<1 Seride birim kok yoktur. (Seri duragandir).

seklindedir” (Yurdakul, F., 2000).

Bu c¢ercevede c¢alisma kapsamindaki veri setine uygulanan
duraganlik analizinin sonuglari Tablo 11’de yer almaktadir. Elde edilen
sonuclar cercevesinde veri setindeki gdstergelerin dizey degerlerinde
duragan olmayip birinci derece farklari alindiginda duradanlastiklar
goralmektedir.

Tablo 11: ADF Test Sonuglari

Degisken Simge Augmented Dicky Fuller
GSYH y 0.0000
FKE a 0.0004
EKGE 0 0.0000
Tiketim C 0.0010
DFKE B 0.0000
ATM Sayisi (0] 0.0145
issizlik Orani 9 0.0012
Sabit Sermaye Harcamasi ) 0.0000
Aktif Toplami T 0.0000

*Birinci derece farklara iliskin sonuglardir.
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Diger taraftan, “ADF testleri icin, hata terimlerinin sabit varyansa sahip
ve ortalamalarinin da zamana bagh olarak degiskenlik g0Osterdigi
varsayllmaktadir. Bu c¢ergcevede hata terimleri arasinda Kkorelasyon
olmadigina ve sabit varyansa sahip olduklarina emin olmak gerekir”
(Yavuzaslan vd., 2017).

“Phillips ve Perron (1998) Dickey-Fuller'in hata terimleri ile ilgili yapmis
olduklari varsayimlari esnetmiglerdir. Nihayetinde Phillips ve Perron (PP)

testi, ADF testinin gelistirilerek hata terimleriyle ilgili daha az kisitlayici
varsayimlarin yapildigi bir testtir. PP testi;

R = xog+xy*Ri_q + et
T
R, = x0+x1*Rt_1+x2=<t—E)+et

Seklinde ifade edilebilir. Burada, T gdzlem sayisi olmak lzere et hata
terimlerini géstermektedir’ (Yavuzaslan vd., 2017).

Calisma kapsamindaki zaman serilerine uygulanan PP Test sonuclari
Tablo 12’de yer almaktadir.

Tablo 12: PP Test Sonuglari

Degisken Simge Phillips Peron
GSYH Y 0.0000
FKE a 0.0003
EKGE 0 0.0000
Tiketim C 0.0000
DFKE B 0.0000
ATM Sayisi (0] 0.0159
issizlik Orani €] 0.0002
Sabit Sermaye Harcamasi () 0.0001
Aktif Toplami T 0.0000

*Birinci derece farklara iliskin sonuglardir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi, 3SLS ydnteminin uygulanabilmesi igin
analize giren verilerin ayni dereceden duragan olmasi gerekmektedir. Tipki
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ADF testinde oldudu gibi PP testinin sonuglari serilerin birinci dereceden
farklari alindiginda duraganlastigini gostermektedir. Dolayisiyla bu seriler
duraganlik testleri yoninden 3SLS yoOnteminin uygulanabilmesi igin
uygundur.

4.2.2. Es Biitiinlesme Testi

“Esbutinlesme fikri ilk olarak Granger (1981) tarafindan ortaya atiimisg,
daha sonra Engle ve Granger (1987) tarafindan yaklagsimin detaylari ortaya
konulmustur. Esbitiinlesme kavrami, degiskenler arasindaki uzun dénemli
iliskinin istatistiksel olarak ortaya konularak, duragan olmayan zaman serileri
arasindaki uzun dénem denge iligkisinin istatistiksel olarak belirlenmesini
saglamaktadir. Johansen (1988) tarafindan gelistirilien yontemde ise Engle
ve Granger'in uzun dénem denge iligskisine sahip sadece bir esbitlinlesme
vektérinin oldugunu varsayimina Kkarsilik, birden ¢ok esbUtlinlesme
yapisinin olabilecegi 6ngoériimekte ve coklu esbltlinlesme yapisi test
edilmektedir’ (Kog¢ vd., 2021). Calisma c¢ergevesinde birden ¢ok denklem
sisteminin test edilmesi s6z konusu oldugundan es bitinlesme analizi igin
Johansen modeli tercih edilmistir.

Johansen’in metodolojisi Vektér Oto Regresyon (VAR) metoduna
dayanmaktadir. Duragan olmayan birinci dereceden buitiinlesik p dereceden
bir VAR modelini asagidaki gibi yazilabilir (Johansen, 1991);

Ve =W+ Ayeq t ot Apyep + €t

Daha o6nce de belirtildigi gibi, Johansen yodnteminde birden ¢ok
esbitinlesme yapisinin olabilecegi 6ngérilerek ¢oklu esbitinlesme yapisi
test edilmektedir. Bu kapsamda denklemde, ikiden fazla degiskenin olmasi
durumunda Johansen yaklasimi tercih edilmektedir. Trend’'den arindiriimis
verilerin kullanildigi Johansen esbutinlesme modelinde 6zdeder ve izdeger
tesleri yapilir (Ko¢ ve digerleri, 2021). “Es butinlesme testi, kalintilarin
duragan mi yoksa birim kokli md oldugunun test edilmesidir. Eger
kalintilarin duragan oldugu sonucu elde ediliyorsa degiskenler arasi uzun
dénemli iligki vardir, sahte regresyon durumu yoktur’. Ote yandan, bu
yontemin uygulanabilmesi icin modelde yer alan tim degiskenlerin diizeyde
duragan olmamasi ve birinci farklari alindiginda duragan hale gelmesi
gerekmektedir (igellioglu ve Oztiirk, 2018).

Calisma c¢ergevesinde analiz edilen serilerin duraganligi  6nceki
analizlerimizde test edilerek analiz sonuglarina Tablo 14 ve Tabo 15'de
verilmis  bulunmaktadir. Bu sonuglar ¢ergevesinde serilerin  dizey
degerlerinde duragan olmadiklari, fakat birinci farklari alindiginda
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duraganlastiklari ortaya konulmustur. Bu cergcevede analize konu olan
serilere Johansen es butinlesme testi uygulanabilmektedir.

Johansen yénteminde sinanan hipotezler sunlardir:

H,: p<0,05 Seriler Arasinda Es Bitiinlesme lliskisi Vardir.
H,: p >0,05 Seriler Arasinda Eg Biitiinlesme iligkisi Yoktur.

Tablo 13'te yer alan sonuglardan da gorilecedi gibi olasilik degeri kritik
deger olan 0,05'den klguUk oldugundan seriler arasinda uzun dénemde es
bitinlesme iligkisinin mevcut oldugu ortaya konulmaktadir.

Tablo 13: Johansen Eg Biitiinlesme Testi Sonuglari

iz Istatistik Kritik

Johansen Esbutlinlesme Oz Deger Degeri Deger ODIa§|I|I_<
. X S egeri

Testi Sonuglari (Eigenvalue) (Trace (Critical (Prob.)
Statistic) Value) '

iz Testi 0.844521 391.3903 208.4374 0.0000

Maksimum Ozdeger Testi 0.807095 292.7445 169,5991 0.0000

Sonuglardan da gorilecegi gibi seriler arasinda es butinlesme iliskisi
de tespit edimis oldugundan zaman serilerine 3SLS modeli
uygulanabilmektedir.

4.3. Modelin Uygulanmasi

3SLS modeline ilskin aciklamalara daha 6nceki sayfalarda yer verildigi
icin burada modelin tanitimina yeniden girilmeyecektir. 3SLS denklem
sistemi gercevesinde gerek finansal kapsayicilik endeksinin gerekse dijital
finansal kapsayicilik endeksinin GSYiH ile olan ilikisi iki farkli denklem seti
uygulanarak test edilecektir.

ilk denklem sistemi;

y : Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYiH)

a : Finansal Kapsayicilik Endeksi (FKE)
C: Tuketim

B : Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi (DFKE)
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6 : Ekonomik Guven Endeksi (EKGE)

: ATM Sayisi

S

<

: Issizlik Orani
@ : Sabit Sermaye Harcamasi

: Bankacilik Sektort Aktif Tutari

e

olmak lizere;

yt =60+ 61 at + 62 * 6t (1)
Ct = v0O+ vl*Bt+v2xet(2)

®= 0+ 1+t + d2 +xmt (3)

seklinde belirlenmistir.

Denklem sistemindeki,

Birinci esitlik; GSYiH'nin finansal kapsayicilik endeksi ve ekonomik
guven endeksi ile iliskili oldugunu ifade etmektedir.

ikinci esitlik; GSYiH'nin bir alt bileseni olan hane halki tiiketiminin dijital
finansal kapsayicilik endeksi ve toplam ATM sayisi ile iligkili oldugunu ifade
etmektedir.

Uclincii esitlik; GSYiH'nin bir diger alt bileseni olan ve ekonomideki
fiziksel sermaye stodundaki artigi temsil eden toplam sabit sermaye
harcamasini issizlik orani ve bankacilik sektori aktif toplami ile
iliskilendirmektedir.

4.3.1. Birinci Modele iligkin Bulgular

Tanimlanmis olan birinci denklem sisteminin 3SLS modeli ile analiz
edilmesine iligkin sonuglar Tablo 14'te yer almaktadir.
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Tablo 14: 3SLS Test Sonuglari-Birinci Model

Bagiml Badimsiz Degiskenler  <atsay! tistatistik  Olasilik
Degigkenler 9 g1s Degeri Degeri Degeri
Sabit Katsayi (3) 48,14335 3,334449 0,0011
GSYIiH (Y) Efggf;' (ﬁ?psay'c'“k 0,004759  22,04378  0,0000
Ekonomik Guven
Endeksi (6) 0,578235 4,159739  0,0001
Sabit Katsayi (v) 69,74058 23,26353  0,0000
Hane Halki Dijital Finansal
N Kapsayicilik Endeksi ~ 0.001953  6,845809  0,0000
Tuketimi (C) ®)
ATM Endeksi (o) 0,281948 17,33395  0,0000
Sabit Katsay () 142,7659  14,33271  0,0000
Sabit
Sermaye issizlik Endeksi (9) -0,365129 -4.129562  0,0001
Harcamasi —
() Bankacilik Sektoru

Aktif Toplami Endeksi  0,040557  3,569067  0,0005
(m)

Uygulanan birinci model gergevesinde ¢ikan sonuglarin yorumu su
sekildedir;

GSYiIH endeksi ile finansal kapsayicilik endeksi arasinda
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlu bir iligki vardir. Finansal
kapsayicilik endeksi ile dlgimlenen finansal kapsayiciliktaki 1
birimlik artis GSYIH’yi % 0,48 oraninda artirmaktadir. Bu sonug,
literatiirde &6ngoérulen finansal kapsayicilik arttikga ekonomik
biyimenin de artacagdina iligkin politika 6nermesinin Turkiye
acisindan gecerli oldugunun ispati niteligindedir.

Ekonomik gliven endeksi ile GSYIH endeksi arasinda beklenildigi
gibi istatistiksel olarak anlamh ve pozitif bir iliski bulunmaktadir. Bu
cercevede ekonomik giiven endeksindeki 1 birimlik artis GSYIH'yi
% 57 oraninda artirmaktadir.
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- Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi ile dlgulen dijital finansal
kapsayicilik ile yerlesik hane halki tiketim endeksi arasinda
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif ydnde bir iliski bulunmaktadir.
Dijital finansal kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik artis GSYiH’nin
bir alt bileseni olan yerlesik hane halki tiketimini % 0,19 oraninda
artirmaktadir.

- Bankacilik sektérinin toplam ATM sayisi endeksi ile yerlesik hane
halki tiketim endeksi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
yonde bir iliski bulunmaktadir. Toplam ATM sayisi endeksindeki 1
birimlik artis, yerlesik hane halki tiketimini % 28 oraninda
artirmaktadir. Bu sonu¢ hane halkinin bankacilik islemleri
yapabilecegi temas noktalarindaki artisin yerlesik hane hane
halkinin refahini artiracadini ortaya koymaktadir.

- Ekonomideki fiziksel sermaye stogundaki artisi temsil eden ve
GSYIiH’nin bir alt bileseni olan Sabit Sermaye Harcamasi Endeksi
ile Olgllen Sabit Sermaye Harcamasi (SSHR) ile finansal
kapsayicilik endeksinin ampirik vekil gostergelerinden biri olarak
ele alinabilecek olan bankacilik sektoéri aktif toplami arasinda
gucli ve pozitif ydnde bir iliski bulunmaktadir. Bankacilik sektdri
aktif toplamindaki 1 birimlik artis sabit sermaye harcamasini % 4
oraninda artirmaktadir. Bu sonug, Turkiye o6rnegi icin finans
sektorindeki buyimenin fiziksel sermaye stoguna dogrudan katki
sagladigini géstermektedir.

- issizlik endeksindeki 1 birimlik artis sabit sermaye harcamasi
endeksini % 36 oraninda azaltmaktadir ki issizlik orani ile sabit
sermaye harcamalari arasindaki negatif iliski beklenen bir
durumdur.

4.3.2. ikinci Modele iligkin Bulgular

ikinci denklem sistemi ise birinci denklem seti ile ayni degiskenlerle
fakat bu defa oOncelikli olarak dijital finansal kapsayicilik endeksi ile
GSYiH'nin iligkisini ve finansal kapsayicilik endeksi ile hane halki tiketimi
iliskisini test etmek (zere tasarlanmigtir. Uglincii denklem ise yukarida yer
alan denklem setindeki tiglinci denklemin aynisidir. ikinci denklem sistemi;

y . Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYIH)

B : Dijital Finansal Kapsayicilik Endeksi (DFKE)
0 : Ekonomik Glven Endeksi (EKGE)

C: Tuketim
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: Finansal Kapsayicilik Endeksi (FKE)
: ATM Sayisi

: Sabit Sermaye Harcamasi

S 6 Q

9 :lissizlik Orani
m : Bankacilik Sektort Aktif Tutar

olmak Uzere;
yt =380+ 61+ Bt + 626t (1)
Ct=v0+ vixat+v2=*et (2)
®= o0+ P19t + 2 =7t (3)

seklinde ifade edilmektedir.

Tanimlanmis olan ikinci denklem sisteminin 3SLS modeli ile tahmin
edilmesine iligkin sonuglar Tablo 15’te yer almaktadir.

Tablo 15: 3SLS Test Sonuglar (ikinci Model)

Bagimli Bagimsiz Katsayi t statistik Olasilik
Degiskenler Degiskenler Degeri Degeri Degeri
Sabit Katsayi () 36.59785  1.735085 0.0847
Dijital Finansal
GSYIH (Y) Kapsay!cmk 0.007018 14.53045 0,0000
Endeksi (B)
Ekonomik Guven
Endeksi (6) 0.793328  3.883905 0,0002
Sabit Katsayi (v) 71.22247  20.94862 0,0000
Hane Halki Finansal
ol Kapsayicilik 0.001485 6.037346 0,0000
Tiketimi (C) .
Endeksi (a)
ATM Endeksi (@) 0.257197 11.96737 0,0000
Sabit Katsayi () 143.3737  14.45537 0,0000

Sabit Sermaye _Issizlik Orani (9)  -0.370883 -4.212657 0,0000

Harcamasi (J) Bankacilik
Sektori Aktif 0.041206  3.634607 0,0004

Toplami (m)
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Uygulanan ikinci model c¢ergevesinde ¢ikan sonuglarin yorumu su
sekildedir;

- GSYIH ile dijital finansal kapsayicilik arasinda istatistiksel olarak
anlamli ve pozitif yonli bir iligki vardir. Dijital finansal kapsayicilik
endeksindeki 1 birimlik artis GSYIH Endeksini % 0,7 oraninda
artirmaktadir. Bu durum dijital finansal kapsayicilik arttikga ekonomik
buyumenin de artacadini gostermektedir.

- Ekonomik giiven endeksi ile GSYiH arasinda beklendigi gibi
istatistiksel olarak anlamh ve pozitif bir iligki oldugu goérilmektedir. Bu
cercevede ekonomik giiven endeksindeki 1 birimlik artis GSYiH'yi %
79 oraninda artirmaktadir.

- Finansal kapsayicilik ile GSYiH’nin bir alt bileseni olan yerlesik hane
halki tiketimi ile arasinda istatistiksel olarak anlamh ve pozitif yonde
bir iliski bulunmaktadir. Finansal kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik
artis yerlesik hane halki tiketim endeksini % 0,14 oraninda
artirmaktadr.

- Bankacilik sektérinun toplam ATM sayisi ile yerlesik hane halki
tiketimi arasinda istatistiksel olarak anlamh ve pozitif ydnde bir iligki
bulunmaktadir. Toplam ATM endeksindeki 1 birimlik artis yerlesik
hane halki tiketimini % 25 oraninda artirmaktadir. Bu sonu¢ hane
halkinin bankacilik iglemleri yapabilecedi temas noktalarinin hane
halki refahina olan pozitif etkisini géstermesi acgisindan énemlidir.

- Sabit Sermaye Harcamasi Endeksi ile Odlcilen Sabit Sermaye
Harcamasi (SSHR) ile finansal kapsayicilik endeksinin ampirik vekil
gOstergelerinden biri olarak ele alinabilecek olan bankacilik sektoru
aktif toplami arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif ydnde bir
iliski bulunmaktadir. Bankacilik sektoért aktif toplamindaki 1 birimlik
artis sabit sermaye harcamasini % 4 oraninda artirmaktadir. Bu sonug
daha 6nce de belirtildigi gibi literatirde finans sektériindeki bliylimenin
sabit sermayeyi artirdigina yonelik tartisma cergevesinde, Turkiye
o6rnegi baglaminda bu iki degisken arasinda pozitif iligki oldugunu
g6stermesi agisindan 6nem tasimaktadir.

- Benzer sekilde issizlik oranindaki 1 birimlik artis beklenildigi gibi sabit
sermaye harcamasini % 37 oraninda azaltmaktadir.

Sonuglar ¢ergevesinde belirtiimesi gereken bir diger husus da finansal
kapsayicilik endeksi ve dijital finansal kapsayicilik endeksinin birden ¢ok
gOsterge icermesi nedeniyle gdstergelerin birbirleriyle olan etkilesimleri
cercevesinde, endekslerin GSYIiH ve yerlesik hane halki tiiketimine yénelik
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dogrudan etkisinin goéstergelerin kendisinin kullanildigi durumlara kiyasla
daha disik bir oransal iligki ortaya cikardigidir. Finansal kapsayicilik
endeksi ve dijital finansal kapsayicilik endeksinin kendileri yerine igerdikleri
gostergelerin bazilarinin -6rnegin toplam kredi veya para transferleri vd.-
ampirik vekil gosterge olarak kullaniimasi durumunda bu gostergelerin
GSYIH ve Hane Halki Tiiketimi lzerine dogrudan etkisi daha yiiksek
olmaktadir. Bunun nedenlerinden biri de endekslerdeki bir birimlik artisin
endeksleri olusturan gdstergelerde blyuk bir hacimsel artis olusturmasidir.
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Genel Degerlendirme Ve Sonug

Bu calismada temel olarak finansal kapsayicilik ve dijital finansal
kapsayicihdin ekonomik blylime ve hane halki tiketimine etkisi incelemeye
konu edilmistir. Bu iligkileri incelemek i¢in O©ncelikle dijital finansal
kapsayicilik ve finansal kapsayicilik endeksleri olusturulmus, ardindan temel
olarak bu endeksler ile GSYIH Endeksi ve Yerlesik Hane Halki Tiketim
Endeksi arasindaki iligki incelenmistir.

Endeksler olusturulurken bu endeksleri temsil eden gdstergeler literatur
cercevesinde belirlenmis, bu gostergeler vyine literatiirde kullanilan
formulasyon ile bir araya getirilerek farkli endeks boyutlari olusturulmustur.
Ardindan, PCA analizi ile bu boyutlar arasindaki optimal vektér boyutu
belirlenerek ¢eyrek vyillik dénemleri iceren endeks serileri olusturulmustur.
Olusturulan bu endeks serilerinin ekonomik blylime ve hane halki tiketimine
etkisi 3SLS yontemiyle ve iki farkli denklem seti kullanilarak élgiimlenmistir.

Sonuglar, finansal kapsayicilik endeksi ile olgiimlenen finansal
kapsayiciliktaki 1 birimlik artisin GSYIiH endeski ile dlciimlenen ekonomik
biyumeyi % 0,48 oraninda artirdigini ortaya koymaktadir. Bu sonug finansal
kapsayicihgin ekonomik blylimeye olan pozitif etkisinin Tlrkiye o6rnegi
agisindan ispati niteligindedir. Uygulanan ikinci denklem setinde ise finansal
kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik artisin hane halki tiuketimini % 0,14
oraninda artirdigi gérilmustir. Bu durum finansal kapsayiciliktaki artislarin
hane halki tliketimi (zerinde pozitif etkiye sahip oldugunu ortaya
koymaktadir.

Dijital finansal kapsayicilik endeksi gergevesinde yapilan analizlerde
ise, dijital finansal kapsayicilik endeksiyle oOlgimlenen dijital finansal
kapsayiciliktaki 1 birimlik artisin GSYIiH endeksi ile élglimlenen ekonomik
bldyimeyi % 0,7 oraninda artirdigi ortaya konulmustur. Benzer sekilde, dijital
finansal kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik artis yerlesik hane halki
tiketimini % 0,19 oraninda artirmaktadir. Bu sonuglar dijital finansal
kapsayicihdin gelistiriimesinin ekonomik biyime ve hane halki refahi
Uzerinde pozitif etkiye sahip oldugunu géstermektedir.

Yapilan analizlerde, bankacilik sektériinin toplam ATM sayisi endeksi
ile yerlesik hane halki tiketim endeksi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif ydnde bir iliski oldugu gértlmektedir. Toplam ATM endeksindeki 1
birimlik artis, yerlesik hane halki tiketimini uygulanan birinci modelde % 28
oraninda, ikinci modelde ise % 25 oraninda artirmaktadir. Bu sonu¢ hane
halkinin bankacilik iglemleri yapabilecegi temas noktalarindaki artisin
yerlesik hane hane halkinin refahini artiracagini ortaya koymaktadir.

84



Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime lliskisi: Tiirkiye Ornegi

Benzer sekilde finansal kapsayiciligin ampirik vekil gostergesi olarak
kullanilan bankacilik sektdri aktif toplami ile sabit sermaye harcamalari
arasindaki iliskinin incelenmesinden bankacilik sektéri toplam aktifindeki 1
birimlik artisin sabit sermaye harcamalarini % 4,1 oraninda artirdig
gorulmuistir. Tirkiye'deki finansal sektor blyukuliginin % 87’sini olusturan
bankacilik sektoriinin toplam aktiflerindeki artisin  sabit sermaye
harcamalarini dogrudan artirmasi, finansal sektoriin blyimesinin fiziksel
sermaye birikimine dogrudan katkida bulundugunu gdstermesi agisindan
6nem tagimaktadir.

Bu kapsamda elde edilen sonuglar cergevesinde calismanin literatiire
olan katkilari sunlardir;

- Yapilan arastirmanin literatire olan ilk katkisi dijital finansal
kapsayicilik endeksinin gelistiriimesi olmustur. Dijital finansal
kapsayicilik endeksi, farkli internet ve mobil bankacilik islemlerinin
tek bir endeks icerisinde ifade edilmesine olanak saglamaktadir. Bu
endeks ile birlikte dijital platformlarda gergeklestirilen farkl
bankacilik iglemlerindeki gelisiminin tek bir endeks Uzerinden
izlenmesi mimkin hale gelmisgtir.

- Ikinci olarak, olusturulan dijital finansal kapsayicilik endeksi finansal
kapsayicihidin bir unsuru olarak finansal kapsayicilik endeksi
hesaplamalarina dahil edilmigtir.

- Uglincli olarak, Turkiye érnegi igin gerek finansal kapsayiciliktaki,
gerekse dijital finansal kapsayiciliktaki artislarin ekonomik blyimeyi
artirdi1 ortaya konulmustur. Bu sonug literatirde ifade edilen ve
uygulayici kuruluslar nezdinde kabul goéren ekonomilerde finansal
kapsayicihigin artirimasi halinde ekonomik biyimenin de artacagina
yonelik polittka ©énermesinin  Turkiye ©6rnegi acisindan ispati
niteligindedir.

- Dérdincl olarak, finansal kapsayiciliktaki artislarin hane halki
tuketimin artirdi§1 ortaya konulmustur. Bu sonug finansal kapsayicilik
artisinin ayni zamanda hane halki refahini artirmak anlamina
geldigine de isaret etmektedir.

- Besinci olarak, gerek dijital finansal kapsayiciliktaki artiglarin,
gerekse ATM sayisindaki artislarin hane halki tiketimi Gzerinde
pozitif etkisi oldugu ortaya konulmustur. Bu sonuglar, hane halkinin
finansa erisim noktalarinin artirlmasinin  hane halki refahini
artiracagina isaret etmesi anlaminda 6nem tagimaktadir.
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- Altinci olarak, bankacilik sektéri aktif toplamindaki buyimenin sabit
sermaye harcamalarini artirdi§i ortaya konulmustur. Bu sonug,
Tarkiye 6rnedi acisindan finans sektoriindeki biyimenin fiziksel
sermaye stogundaki blyimeye dogrudan katki sagladigini
gostermesi anlaminda dnem tasimaktadir.

Finansal kapsayiciliga iliskin elde edilen sonuglar, finansal katilimin
blyime Uzerinde % 2-3 lik pozitif etkisi olacagini ifade eden Sahay vd.
(2015), finansal tabana yayillma endekslerinde % 1’lik artisin dusik gelirli
gelismekte olan Ulkeler igin kisi basina % 0,2'lik bir kiimulatif artisa yola
acacagini ifade eden Loukoianova vd. (2018), ekonomik biyiime ve finansal
kapsayicihk arasinda pozitif iliski oldugunu ifade eden Sarma (2015),
finansal kapsayiciligin ekonomik buyume ile kisa ve uzun vadede pozitif
iligkili oldugunu ifade eden Ali vd. (2019), finansal katilimin ekonomik
buyime uzerinde kisa vadede olumlu bir etkisi oldugunu ifade eden
Thatsarani (2021), finansal tabana yayilma ile gelir dizeyi arasinda pozitif
iliski oldugunu ifade eden Yorulmaz (2013), diinya ¢apinda Ulkelerin kisi basi
GSYiH ile finansal kapsayicilik arasindaki iliskinin pozitif oldugunu belirtilen
Bozkurt ve Karakus (2020), finansal erigim ile ekonomik bliyime arasinda
es butlinlesme iligkisini ortaya koyan Kaya (2017) ve finansal kapsayiciligin
kisa ve uzun vadede ekonomik blylimeyi artirdigini ifade eden Avci
(2020)’nin elde etttigi sonuglar ile uyum igerisindedir.

Benzer sekilde dijital finansal kapsayiciliga iliskin elde edilen sonuclar,
dijital finansin Gliney Asya (lkelerinde sirdirilebilir kalkinma hedeflerine
ulagiimasini hizlandirdigini ifade eden Thatsarani (2021), dijital finansal
katilimin Cin’de ciftgilerin gelir artisi Gzerinde pozitif etkisi oldugunu belirten
Li vd. (2022), internet kullaniminin Nijerya’nin ekonomik buyimesine pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli bir katkisi bulundugunu ifade eden Adoye ve
Alenoghena (2019), dijital finansal kapsayiciligin 52 gelismekte olan Ulke igin
kisi bagina diisen GSYIH biiyiimesi ile pozitif iliski igerisinde oldugunu ifade
eden Khera vd. (2021), cep telefonu ve diger Bilgi ve iletisim Teknolojileri
kullaniminin Afrika Ulkelerindeki blylimeye katkida bulundugunu ortaya
koyan Andrianaivo ve Kpodar (2011), fintech araciligiyla finansal katihmi
tesvik etme konusunda blyuk potansiyel bulundugunu ifade eden Sahay vd.
(2015), dijital finansal Uran kullanimi ile finansal kapsayicilik arasinda
arasinda anlaml ve pozitif bir iliski bulundugunu ifade eden Shen, Hu ve
Hueng (2018) ile uyum igindedir.

Belirtilen cercevede, finansal kapsayicilllk ve dijital finansal
kapsayiciliktaki artiglarin ekonomik blyUmeyi, hane halki tiketimini ve
ekonomideki fiziksel sermaye stogunu artirdigi ortaya konulmus
bulunmaktadir. Finansal kapsayicilik ile ekonomik blyime iligkisini irdeleyen
calismalarin sinirli sayida olmasi nedeniyle Tirkiye 6rnegi icin yapilmis olan
bu cgalismanin literatire anlamli bir katki saglayacagdi dusunilmektedir.
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Bundan sonra yapilacak galismalarda, analize konu edilebilecek bir veri
hacmine ulasiimis olacadl varsayimiyla, dijital banka olarak kurulan
bankalarin, elektronik para kuruluslarinin ve fintech sirketlerinin analizlere
dahil edilmesinin ve hem finansal Urinler bazinda, hem de kuruluslarin tirleri
ve sehir bazinda calismalar yapilmasinin literatire anlamh katkilar
saglayacagi dusunidimektedir.
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Ozet

Finansal gelisme ve ekonomik biyume, kalkinma literatiriinde uzun
zamandan beridir tartisiimakta olan bir konudur. Bununla birlikte, finansal
kapsayicihdin finansal gelisme ve ekonomik blylume Uzerindeki etkisi, yakin
tarihli bir inceleme alani olarak kabul edilmektedir. Bu durumun temel
nedeni, finansal kapsayicilikla ilgili farkindaligin ve veri toplama sireglerinin
yeni gelismeye baslamasi, bu nedenle ekonomik blyime ile finansal
kapsayicilik arasindaki iligkiyi 6lgmeye yonelik zaman serilerinin  yakin
tarihlerde olugsmaya baglamis olmasidir.

Kalkinma literatlirii agisindan, ekonomistler finansin ekonomik biylime
Uzerindeki etkisi konusunda iki farkh gorlse sahip olmuslardir. Bir grup
ekonomist, finansin ekonominin hizmetkari oldugunu ve sadece ekonomik
gelismeyi takip ettigini savunurken, diger bir grup ise finansin ekonomik
blylmenin temel belirleyicilerinden biri oldugunu iddia etmistir. Bu alandaki
arasgtirmalarin sonuglari, tlkeden Ulkeye, kullanilan veri setine, uygulanan
metodolojiye ve incelenen zaman dilimine gore farklilik gdstermektedir.

Ote yandan, ekonomiler agisindan finansal kapsayicihgin artiriimasinin
arzu edilen bir durum oldugu genel kabul gormektedir. Artan finansal
kapsayicilik, Ozellikle fakir ve kirilgan toplum kesimlerinin resmi finansal
hizmetlere uygun bir maliyetle erisimini saglamakta, bu da yoksul toplum
kesimleri basta olmak Uzere bireylerin yasam kalitesini artirarak gunluk
finansal islemleri gergeklestirebilmelerine, bireysel riskleri yonetebilmelerine,
birikim ve yatirrm yapabilmelerine olanak tanimaktadir.

Calisma kapsaminda oncelikle, finans, ekonomik blylime ve kalkinma
arasindaki iliskiyi irdelemek amaciyla kapsamli bir literatir taramasi
gercgeklestiriimigtir. Ardindan, finansal kapsayicilik, finansal gelisme ve
ekonomik blylime arasindaki iligki literatlir kapsaminda ele alinmistir. Daha
sonra, Turkiye igin bir dijital finansal kapsayicilik endeksi olusturulmus ve bu
endeksin, finansal kapsayicilik endeksi icerisinde yer almasi saglanmistir.
Son olarak, olusturulan dijital finansal kapsayicilik ve finansal kapsayicilik
endeksleri ile GSYIH ve alt bilesenlerinin iliskisi, 3SLS modeli ve iki farkli
denklem seti kullanilarak analiz edilmigtir.

Calisma, finans, ekonomik blylme ve kalkinma arasindaki iligkiyi
inceleyen kapsamli bir literatir taramasi ile baglamaktadir. Ardindan, literatir
baglaminda, finansal kapsayicilik, finansal gelisme ve ekonomik blyime
arasindaki iliski irdelenmektedir. Daha sonra, dijital finansal kapsayicilik ve
finansal kapsayicilik endeksleri olusturularak bu endeksler ile GSYH ve alt
bilesenleri arasindaki iliski 3SLS modeli ve iki denklem seti kullanilarak
incelenmisgtir.
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Bu cercevede galisma kapsaminda;

- Bir dijital finansal kapsayicilik endeksi olusturularak, ¢esitli internet
ve mobil bankacilik islemleri tek bir endeks altinda takip edilebilir
hale getirilmistir,

- Dijital finansal kapsayicilik, finansal kapsayicilk endeksi
hesaplamasinda bir endeks boyutu olarak dahil edilmistir,

- Yapilan analizler gergevesinde, finansal kapsayicilik endeksi ile
Olgumlenen finansal kapsayiciliktaki 1 birimlik artisin Turkiye'de
ekonomik blUyimeyi % 0,48 oraninda artirdidi, dijital finansal
kapsayicilik endeksi ile 6lgimlenen dijital finansal kapsayiciliktaki
1 birimlik artisin ekonomik biyumeyi % 0,7 oraninda artirdidi
ortaya konulmustur.

- Benzer sekilde, finansal kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik artisin
hane halki tiketimini % 0,14 oraninda artirdigi, dijital finansal
kapsayicilik endeksindeki 1 birimlik artisin yerlesik hane halki
tiketimini % 0,19 oraninda artirdig1 gérulmustar.

- Yapilan analizlerde, Toplam ATM sayisi endeksindeki 1 birimlik
artisin, yerlesik hane halki tiketimini uygulanan birinci modelde %
28 oraninda, ikinci modelde ise % 25 oraninda artirdig
g6riimustir. Bu sonuglar hane halkinin bankacilik islemleri
yapabilecedi temas noktalarindaki artisin yerlesik hane hane
tiketimini ve bdylece halkinin refahini artiracagini ortaya
koymaktadir.

- Benzer sekilde finansal kapsayicihdin ampirik vekil gdstergesi
olarak kullanilan bankacilik sektéri aktif toplami ile sabit sermaye
harcamalari arasindaki iligkinin incelenmesinden bankacilk
sektdért  toplam aktifindeki 1 birimlik artisin sabit sermaye
harcamalarini % 4,1 oraninda artirdigi gortlmektedir. Tarkiye’deki
finansal sektor buayUkaliginin % 87’sini olusturan bankacilik
sektérinin  toplam  aktiflerindeki artisin  sabit sermaye
harcamalarini  dogrudan artirmasi, Tirkiye o6rnegi agisindan
finansal sektérindeki buyumenin fiziksel sermaye birikimine
dogrudan katkida bulundugunu gostermesi agisindan 6nem
tasimaktadir.
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Abstract

Financial development and economic growth have long been discussed
in the development literature. However, the impact of financial inclusion on
financial development and economic growth is considered a more recent
area of research. The main reason for this is that awareness and data
collection processes on financial inclusion have only recently started to
develop, and therefore, time series to measure the relationship between
economic growth and financial inclusion have only recently started to
emerge.

In the development literature, economists have two different views on
the impact of finance on economic growth. While one group of economists
argues that finance is the servant of the economy and merely follows
economic development, another group claims that finance is one of the main
determinants of economic growth. The research results in this area vary from
country to country, depending on the data set, the methodology applied, and
the period analyzed.

On the other hand, there is general agreement that inclusive finance is
beneficial for all economies. Access to and use of formal financial services at
an affordable cost improves the quality of life of people, especially the
economically disadvantaged, poor and vulnerable segments of society, by
enabling them to carry out their daily financial transactions, manage
individual risks, save and invest.

The study begins with a comprehensive literature review on the
relationship between finance, economic growth, and development. The
relationship between financial inclusion, financial development, and
economic growth is then discussed in the context of the literature. Next, the
study constructs digital financial inclusion and financial inclusion indices.
Finally, the relationship of these indices with GDP and its subcomponents
was examined using the 3SLS model with two separate sets of equations.

In this context, within the scope of the study,

- A Digital Financial Inclusion Index was created to monitor internet
and mobile banking transactions in a single index.

- The Digital Financial Inclusion dimension is included in the
calculation of the Financial Inclusion Index.
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- The results show that a unit increase in financial inclusion, as
measured by the Financial Inclusion Index, increases economic
growth in Turkey by 0.48%, while a unit increase in digital financial
inclusion, as measured by the Digital Financial Inclusion Index,
increases economic growth by 0.7%.

- Similarly, a unit increase in the financial inclusion index increases
household consumption by 0.14%, while a unit increase in the digital
financial inclusion index increases household consumption by
0.19%.

-The results also show that a unit increase in the total number of
ATMs index increases resident household consumption by 28% in
the first model and 25% in the second model. Thus, increasing the
number of financial points of contact where households can conduct
banking transactions increases resident household consumption
and, hence, household welfare.

- Similarly, the results of the relationship between total banking
sector assets, which is used as an empirical proxy for financial
inclusion, and physical capital expenditure show that a unit increase
in total banking sector assets increases physical capital expenditure
by 4.1%. This result implies that an increase in total financial sector
assets contributes directly to physical capital accumulation. This
result is also important in terms of the discussion in the literature on
the relationship between the financial sector and physical capital
growth and showing the positive impact of financial inclusion on the
physical capital stock.
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