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OZET

Kiiresellesme ve teknolojik gelismelerin finansal sektordeki etkileri, tilkelerin
ekonomik yapilarinda 6nemli degisiklikler olustururken, bu degisimlerin en derin
izleri finansal kapsayicilik kavraminda goriinmektedir. Finansal kapsayicilik,
bireylerin ve isletmelerin uygun maliyetli ve giivenilir finansal iirlinlere erigimini
saglayarak, sosyal adaletin gliclendirilmesi ve siirdiirtilebilir ekonomik biiyiimenin
desteklenmesi agisindan kritik bir mekanizma olarak 6ne c¢ikmaktadir. Tirkiye
Ozelinde, ozellikle diisiik gelirli gruplarin finansal hizmetlere erigiminin artirilmast,
ekonomik kirilganliklarin azaltilmasi ve makroekonomik istikrarin giliglendirilmesi

amactyla gelistirilecek politikalar agisindan stratejik 6neme sahiptir.

Bu ¢alismanin temel amaci, Tiirkiye'deki finansal kapsayiciligin parasal aktarim
mekanizmasi lizerindeki etkilerini derinlemesine inceleyerek, kapsayici bir finansal
yapinin para politikasinin etkinligi izerindeki roliinii ortaya koymaktir. Bu dogrultuda,
2007-2024 donemini kapsayan calismada iller, bolgeler ve iilke diizeyinde Finansal
Kapsayicilik Endeksi (TFKE) olusturulmus; ardindan s6z konusu endeksin enflasyon,
doviz kuru, faiz oranlar1 ve konut fiyatlar1 gibi makroekonomik degiskenlerle olan
iliskisi ARDL ve FMOLS yontemleri aracilifiyla analiz edilmistir. Elde edilen
bulgular, finansal kapsayiciligin enflasyonu azaltmak suretiyle para politikasinin

etkinligini artirdigini ortaya koymaktadir.

Finansal kapsayiciligin artirilmasi, yalnizca gliniimiiziin ekonomik sorunlarina
¢oziim sunmakla kalmayip, ayn1 zamanda gelecekte karsilasiimasi muhtemel yapisal
risklere karsi daha direngli bir ekonomi insa edilmesine olanak tanimaktadir. Bu
baglamda, finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasinin etkinligi tizerindeki
rolii yalnizca bir arastirma konusu degil, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir kalkinma ve

kiiresel refah agisindan da stratejik bir zorunluluk niteligi tagimaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal kapsayicilik; parasal aktarim mekanizmasi; enflasyon;

finansal erisim; para politikasi; Tiirkiye; ARDL; FMOLS



SUMMARY

The effects of globalization and technological advancements on the financial
sector have led to significant transformations in the economic structures of countries,
with some of the most profound reflections observed in the concept of financial
inclusion. Financial inclusion, by ensuring affordable and reliable access to financial
products and services for individuals and businesses, emerges as a key mechanism for
promoting social justice and fostering sustainable economic growth. In the case of
Tiirkiye, enhancing access to financial services—particularly for low-income
groups—holds strategic importance in reducing economic vulnerabilities and

strengthening macroeconomic resilience.

The primary objective of this study is to examine the effects of financial
inclusion on the monetary transmission mechanism in Tirkiye, and thereby to
understand the potential role of an inclusive financial system in enhancing the
effectiveness of monetary policy. To this end, a Financial Inclusion Index (TFKE) was
constructed at the provincial, regional, and national levels for the period between 2007
and 2024. The relationship between this index and key macroeconomic variables—
such as inflation, exchange rate, interest rates, and housing prices—was analyzed using
ARDL and FMOLS methods. The empirical findings indicate that financial inclusion
enhances the effectiveness of monetary policy primarily by contributing to lower

inflation.

Improving financial inclusion not only helps address present-day economic
challenges but also enables the construction of a more resilient economy against
potential future structural risks. In this context, the role of financial inclusion in the
functioning of the monetary transmission mechanism should not merely be considered
an academic issue, but rather a strategic necessity for sustainable development and

global welfare.

Keywords: Financial inclusion; monetary transmission mechanism; inflation;

financial access; monetary policy; Tiirkiye; ARDL; FMOLS
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GIRIS

Finansal piyasalarin kiiresellesmesi ve teknolojik gelismelerin ilk olarak finans
sektoriinde etkilerini gostermesiyle birlikte, kalkinma literatlirlinde uzun siiredir
tartisilan "finans m1 kalkinmayi tetikler, yoksa kalkinma mi finans1?" sorusu yeniden
onem kazanmistir. Bu tartisma ¢er¢evesinde finansal sistemlerin sadece ekonomik
bliylimenin degil, ayn1 zamanda gelir dagilimi ve sosyal esitligin sekillenmesinde de
kritik bir rol oynadig1 kabul gérmektedir. Ozellikle diisiik gelirli ve finansal sistemin
disinda kalan kesimlerin finansal hizmetlere erisimlerinin artirilmasi, hem mikro hem
de makro diizeyde ekonomik kirilganliklarin azaltilmasi agisindan biiylik dnem

tagimaktadir (World Bank, 2016).

Kapsayici bir finansal sistem, toplumun dezavantajli kesimlerinin finansal
hizmetlere erisimini miimkiin kilarak kaynak tahsisini iyilestirmekte; bu sayede hem
gelir esitsizligini  azaltmakta hem de siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi
desteklemektedir. Dolayisiyla finansal kapsayicilik, yalnizca bir sosyal politika araci
degil, ayn1 zamanda para politikalarinin etkinligini artirabilecek bir makroekonomik
mekanizma olarak da degerlendirilmektedir. Ulkelerin finansal sistemlerinin ne derece
kapsayict oldugu, hem mevcut ekonomik yapilarin sagligi hem de gelecekteki

kalkinma stratejilerinin basarist agisindan dnemli ipuglar1 barindirmaktadir.

Finansal kapsayicilik, bireylerin ve isletmelerin uygun maliyetli ve giivenilir
finansal iiriin ve hizmetlere erisimini ifade eder (Demirgiig-Kunt ve Klapper, 2012).
Bu kavram, ozellikle kiiresellesmenin ve dijitallesmenin hiz kazandig: son yillarda
daha fazla 6nem kazanmus; gelir esitsizligi, yoksullukla miicadele, sosyal kalkinma ve
ekonomik istikrar gibi ¢ok sayida politika alaninda merkezi bir de8isken haline
gelmigtir. Finansal kapsayicilik gibi ¢ok boyutlu ve farkli makroekonomik
degiskenlerle iligkili kavramlarin saglikli bigimde analiz edilebilmesi i¢in, dncelikle
dogru ve giivenilir sekilde Olgiilmeleri gerekmektedir. Ancak {ilkelerin finansal
sistemleri arasindaki yapisal farkliliklar, veri kisitlari ve Olgiimde karsilasilan
metodolojik giicliikler nedeniyle evrensel gecerlilige sahip bir finansal kapsayicilik
endeksi (FKE) gelistirmek giigtiir. Bu nedenle, iilke 6zelinde gelistirilen endeksler
aracilifiyla finansal kapsayicilik diizeyinin yerel dinamikler 1518inda analiz edilmesi,

hem politika yapicilar hem de akademik c¢evreler agisindan daha anlamli sonuglar



tiretmektedir. Literatiirde finansal kapsayiciligin ekonomik biiylime, gelir dagilimi ve
sosyal esitlik lizerindeki etkileri oldukc¢a kapsamli bi¢cimde incelenmis olmasina
ragmen, finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasi {izerindeki etkilerini
analiz eden calismalar gerek diinya genelinde gerekse Tiirkiye 6zelinde oldukga

smirlidir.

Parasal aktarim mekanizmasi, merkez bankalarinin uyguladigi para
politikalarinin finansal piyasalar araciligiyla reel ekonomi iizerindeki etkilerini nasil
ve ne Olclide gosterdigini agiklayan temel bir teorik ¢er¢evedir. Bu mekanizma; faiz
orani, kredi hacmi, varlik fiyatlari, doviz kuru ve beklentiler gibi ¢esitli kanallar
araciligiyla isler. Ancak s6z konusu kanallarin etkinligi, yalnizca merkez bankalarinin
aldigr kararlarla degil, ayn1 zamanda bu kararlarin ekonomi genelinde kimler
tarafindan ve nasil karsilandigiyla da dogrudan iligkilidir. Finansal sistemin tiim
toplumsal kesimleri kapsayacak sekilde yapilandirilmasi, para politikasi sinyallerinin
daha genis bir kesime hizla ulasmasina olanak taniyarak aktarim mekanizmasinin

etkililigini artirmaktadir.

Bu baglamda, finansal kapsayicilik diizeyinin parasal aktarim mekanizmasinin
isleyisi lizerindeki etkisinin analiz edilmesi, para politikalarinin basarisim
degerlendirmek agisindan kritik 6neme sahiptir. Finansal hizmetlere erisimin sinirh
oldugu ekonomilerde, merkez bankalarinin uyguladigi politika degisikliklerinin
etkileri toplumun yalmizca belirli kesimlerinde hissedilmekte, bu da para
politikalarinin biitiinsel etkinligini azaltmaktadir. Oysa kapsayici bir finansal sistem,
mikro diizeyde ekonomik aktdrlerin finansal karar alma siireclerine daha aktif
katilimin1 saglarken, makro diizeyde para politikas1 araglarinin daha ongoriilebilir ve
etkili sonuglar iiretmesine imkan tanimaktadir. Bu nedenle, finansal kapsayiciligin
parasal aktarim mekanizmas: iizerindeki etkilerini ortaya koymak, yalnizca teorik bir
katki degil, ayn1 zamanda para politikalarinin tasarimi agisindan da pratik bir

gerekliliktir.

Bu calismanin temel amaci, Tiirkiye oOzelinde gelistirilecek bir finansal
kapsayicilik endeksi araciligiyla, finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasi
tizerindeki etkilerini analiz etmektir. Calismada oncelikle il, bolge ve iilke diizeyinde
finansal kapsayiciligi dlgmeye yonelik olarak bir endeks tasarlanmistir. illere ait
endeks, yerel diizeyde kapsayicilik altyapisinin gelisimini degerlendirme ve bdlgesel
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tesvik politikalarina yon verme agisindan énemli bir arag olacaktir. Bolge diizeyinde
olgiim yapilirken, Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun Avrupa Birligi uyum siireci
cercevesinde olusturdugu sosyoekonomik bolge siniflandirmalari esas alinmistir. Ulke
diizeyinde ise, bolgesel endekslerinin verileri kullanilarak Tiirkiye Finansal

Kapsayicilik Endeksi (TFKE) olusturulmustur.

Ardindan, gelistirilen TFKE’nin parasal aktarim mekanizmasi iizerindeki
etkileri ekonometrik yontemlerle incelenmistir. Bu dogrultuda, TFKE'nin parasal
aktarim mekanizmasindaki etkilerini nasil sekillendirdigi analiz edilmistir. Calismada
hem uzun dénemli hem de kisa donemli iliskilerin ortaya konulmasi amaciyla ARDL

ve FMOLS gibi ekonometrik tekniklerden yararlanilmistir.

Aragtirmanin ana problemi, "Finansal kapsayicih@in parasal aktarim
mekanizmasi iizerindeki etkileri nelerdir?" sorusudur. Bu soruya yanit ararken
oncelikle finansal kapsayiciligi Slgebilecek bir endeks gelistirilmis, ardindan bu
endeksin gegerliligi test edilerek ve son agsamada parasal aktarim mekanizmasiyla olan

iligkisi detayli bicimde analiz edilmistir.

Bu calisma, hem yontemsel yaklasimi hem de uygulama kapsami agisindan
mevcut literatiire 6nemli katkilar sunmaktadir. Bu ¢alismayla oncelikle Tiirkiye’nin
finansal sistemine uygun bir finansal kapsayicilik endeksi olusturmaya calisarak 2007-
4.Ceyrek/2024-4.Ceyrek yillar1 arasinda illerin, bolgelerin ve Tiirkiye’nin finansal
kapsayicilik diizeyleri 6l¢iilmiistiir. Olusturulan finansal kapsayicilik endeksi Sarma
endeksini baz almakla birlikte; kullanilan boyutlarin farklilig1 ve bolge endeksinden
iilke endeksi olusturulmasiyla farkliliklar igermektedir. Ayrica bu ¢alisma, Tiirkiye'de
finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasi tizerindeki etkilerini analiz eden
ilk kapsamli ampirik arastirmadir. Bu yoniiyle calisma, yalnizca finansal
kapsayiciligin diizeyini ortaya koymakla kalmayip, ayni zamanda bu yapinin para
politikasinin etkinligi tlizerindeki roliinii inceleyerek hem literatiire teorik katki
saglamakta hem de politika yapicilara pratik anlamda yon gosterici bilgiler
sunmaktadir. Elde edilen bulgular, TFKE ile enflasyon arasinda negatif ve istatistiki
olarak anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Bu sonug, finansal kapsayiciligin
para politikasi etkinligini artiran bir unsur olarak islev gordiigiinii ortaya koymakta ve
para politikasinin toplumsal etki alanini genislettigini gostermektedir. Boylece bu
caligma, yalnizca yeni bir endeks gelistirmekle kalmayip, aym1 zamanda Tiirkiye
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ekonomisinde para politikasinin etkililigini artiracak yapisal reformlara da 151k

tutmaktadir.

Bu calisma bes boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde arastirmanin konusu,
amaci, kapsami ve yontemi aciklanmistir. Ikinci boliimde finansal kapsayicilik ve
parasal aktarim mekanizmasina iliskin teorik literatiir incelenmistir. Ugiincii boliimde
Tirkiye’ye 0zgii bir finansal kapsayicilik endeksi tasarlanmis ve hesaplamalar
yapilmistir. Dordiincii boliimde s6z konusu endeksin parasal aktarim mekanizmasi
tizerindeki etkileri ekonometrik modeller yardimiyla analiz edilmistir. Besinci ve son

boliimde ise elde edilen bulgular 1s181nda sonuglar ve politika dnerileri sunulmustur.

Bu calismayla birlikte, Tirkiye’nin finansal kapsayicilik diizeyinin zaman
icindeki gelisimini izlemek miimkiin hale gelirken, ayn1 zamanda bu yapinin para
politikasinin etkinligi iizerindeki potansiyel etkileri de daha net sekilde ortaya

konulmustur.



BIRINCI BOLUM
FINANSAL KAPSAYICILIK

Finansal kapsayicilik, yalnizca bireylerin ve isletmelerin finansal hizmetlere
erisimini artirmakla kalmaz; ayn1 zamanda yoksullukla miicadele, gelir esitsizliginin
azaltilmasi, toplumsal dislanmanin Onlenmesi ve ekonomik kirilganliklarin
hafifletilmesi gibi bir¢ok kiiresel sorunun ¢éziimiine katki saglayan ¢ok boyutlu bir
politika aracidir. Ozellikle diisiik ve orta gelirli iilkelerde, resmi finansal sistemin
disinda kalan milyonlarca bireyin tasarruf, kredi, sigorta ve 0deme sistemlerine
erisiminin saglanmasi; ekonomik firsatlara katilimi artirarak hem sosyal hem de
ekonomik kapsayiciligr giiclendirmektedir. Bu durum, kapsayici biiyiime ve
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagmak agisindan stratejik bir 6nem tasimaktadir.
Diinya Bankasi, IMF ve OECD gibi uluslararas1 kuruluglar da finansal kapsayicilig
yalnizca ekonomik kalkinma agisindan degil; sosyal istikrarin saglanmasi, toplumsal
biitiinlesmenin giliglendirilmesi ve demokratiklesme siireclerinin desteklenmesi
acisindan da temel bir unsur olarak degerlendirmektedir (World Bank, 2014; OECD,
2020).

Ayrica dijitallesmenin hizlandigi ve ekonomik soklarmn daha sik yasandigi
kiiresel bir ortamda, finansal kapsayicilik krizlere kars1 dayanikli ekonomik yapilar
inga etmenin temel unsurlarmdan biri haline gelmistir. Ozellikle COVID-19 pandemisi
stirecinde, dijital 6deme sistemleri ve mobil bankacilik uygulamalar1 araciligiyla
birgok {iilkede bireylerin sosyal yardimlara ve temel finansal hizmetlere ulagimi
kolaylasmais; bu da finansal kapsayiciligin kriz donemlerinde ekonomik kirilganliklar

hafifletici etkisini agik bi¢imde ortaya koymustur (Demirgiig-Kunt vd., 2022).

Finansal kapsayicilik (financial inclusion), finans literatiiriinde siklikla baska
kavramlarla karistirilan, ¢ok boyutlu bir yapiya sahip bir olgudur. Heniiz iizerinde
evrensel bir uzlagi saglanmis tekil bir tanimi1 bulunmamakla birlikte, genel anlamda
bireylerin ve isletmelerin uygun maliyetli, giivenilir ve ihtiyaclarima uygun finansal
iriin ve hizmetlere siirekli erisimi olarak tanimlanmaktadir. Bu kavram, erisim,
kullanim ve kalite gibi boyutlar iizerinden degerlendirilmekte ve oOl¢iilmektedir

(Demirgiig-Kunt ve Klapper, 2017).



Bu boéliimde oncelikle finansal kapsayicilik kavrami tanimlanarak, ardindan bu
kavramin finans literatiiriindeki yeri incelenmistir. Daha sonra ise, finansal digslanma,
finansal gelisim, finansal istikrar, finansal erisim ve finansal okuryazarlik gibi
kavramlarla olan iliskisi teorik bir ¢ergevede ele alinmistir. Bu sayede finansal
kapsayiciligin yalnizca ekonomik degil, ayn1 zamanda sosyal ve kurumsal yapilarla

nasil i¢ ice gectigi detayli bi¢imde ortaya konulmustur.

1.1. Finansal Kapsayicilik ve Benzer Diger Finansal Kavramlar

Bu boliimde basta Finansal kapsayicilik olmak iizere finans literatiiriinde bu
kavramla iliskilendirilen veya zaman zaman da birbirlerinin yerine kullanilmaya

calisilan kavramlarin tanimlamalari {izerinde durulmustur.

1.1.1. Finansal kapsayicilik kavram

Finansal kapsayicilik i¢in evrensel bir tanim mevcut degildir. Bu durum,
kavramin ¢ok sayida kavrami icermesi ve bir¢ok finansal kavramla iligkili olmasi

sebebiyledir.

Finansal kapsayicilik; bireylerin ve firmalarin, finansal iiriinlere erisimini ve
kullaniminmi artirmay1 hedeflerken diisiik gelirli bireylerin veya az avantajli gruplarin
finansal sistemden dislanmasini onlemeye ¢alismaktadir (Demirgiig-Kunt, Beck ve
Honohan, 2008; Atkinson ve Messy, 2013). Finansal kapsayiciligin artirilabilmesi
icin; finansal hizmetlere kolaylikla ulasilabilmesi, finansal {iriinlerin bir ihtiyaci
karsilamas1 veya ulasilmaya deger olmasi, finansal {riinlerin maliyetlerinin uygun
olmast veya herhangi bir fiyat baremi olusturmamasi ve finansal okuryazarlik

seviyesinin artirilmasi gerekmektedir.

1.1.2. Finansal erisim

Bireylerin veya firmalarin; kredi, mevduat, sigorta, 6deme, tasarruf ve sermaye
piyasalar1 gibi finansal iriinlere ulagabilmesini “finansal erisim” kavrami ifade

etmektedir.

Finansal erigim kavrami, finansal {iriinlerin kullanilmasindan ziyade finansal
tirtinlerin varlig1 ve ulasilabilirligiyle ilgilenir (Claessens, S. 2006). Bununla birlikte
finansal erigimin artirilmasi i¢in; finansal {irtinlerin bir ihtiyac1 karsilayabilmesi, fiyat

engellerinin olmamasi, arzu edilen ihtiyaci kaliteli bir sekilde karsilamasi ve ¢esitli
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olmasi gerekmektedir. Finansal iiriinlerin maliyetleri, kiiltiirel engeller ve tercihler
nedeniyle finansal erisimde kisith ilerlemeler yasanmis olsa da internet altyapisinin
yayginlagsmasi ve finansal okuryazarligin artmasiyla finansal erisim daha avantajl bir

hale gelmistir.

1.1.3. Finansal okuryazarhk

Genel olarak finansal okuryazarlik ve finansal egitim kavramlari karistirilsa da
arasinda belirli farklar bulunmaktadir. Ekonomik Is birligi ve Kalkinma Orgiitii
(OECD) finansal egitimi; tiiketicilerin ve yatirimcilarin finansal tirlinler ve kavramlar
konusunda bilgi sahibi olmalarini artiran, bilgilendirme ve 6grenme yoluyla finansal
riskler ile firsatlar1 tanimalarina, bilingli tercihler yapmalarina ve yardim alabilecekleri
kaynaklar1 6grenmelerine yardimei olan bir siire¢ olarak tanimlamaktadir (OECD,
2012). Bu sayede bireylerin finansal refahlarimi artiracak giiven ve becerileri
gelistirmeleri saglanmaktadir. Finansal egitim bir siire¢ olarak tanimlanirken, finansal
okuryazarlik ise finansal egitim siirecinde elde edilen finansal bilginin ve becerinin
davranigsa doniismiis halini ifade etmektedir. Kullanici, finansal bilgi ve becerisiyle
kendi faydasini artiracak veya risklerini azaltacak finansal kararlar aldi§i zaman
finansal okuryazar olarak adlandirilmaktadir (OECD, 2012). Bireylerin veya
firmalarin; finansal {iriinleri anlama, degerlendirme, karsilastirma ve bilingli finansal

kararlar alma yetenegi finansal okuryazarlik olarak adlandirilabilir (Lusardi ve
Mitchell, 2014).

1.1.4. Finansal hizmetler

Finans piyasalari, ekonomik birimlerin elde ettikleri gelirlerin tamamim
harcamaktan kacginarak bir tasarruf fazlasi olusturdugu ve bu fazla tasarruflari,
harcama ihtiyac1 olan diger birimlere yonlendirdigi alanlar olarak tanimlanabilir
(Mishkin, 2007). Finans sektorii, fon arz edenlerle fon talep edenler arasindaki iliskiyi
sundugu finansal hizmetler araciligiyla organize eder. Bu hizmetler arasinda
bankacilik, sigorta, kredi, tasarruf, yatirim, emeklilik sistemleri, sermaye piyasalari ve

O0deme sistemleri yer almaktadir.

Finansal hizmetler, sadece ¢esitlilik agisindan degil, aym1 zamanda bu
hizmetlerin erisilebilirligi, kullanilabilirligi ve kullanici dostu olmasi agisindan da

degerlendirilmelidir. Hizmetlerin yayginlig1 kadar, bu hizmetlere ulasmak i¢in gerekli
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bilgi, beceri ve dijital altyapinin varligi da finansal kapsayicilik agisindan kritik 6neme
sahiptir. Bu baglamda, finansal okuryazarlik diizeyi, dijital erisim imkanlari, islem ve
bilgi maliyetlerinin diisiikliigli gibi unsurlar, finansal hizmetlerin etkin kullanimini

dogrudan etkilemektedir.

Finans sektorii, sundugu hizmetlerle ekonomideki fon akislarini dogru sekilde
yonlendirerek hem reel sektoriin hem de para ve sermaye piyasalarmin etkinligine
katki saglamaktadir. Piyasalardaki islem hacminin artmasi, finansal sistemin daha
etkin islemesine olanak tanimakta ve risklerin daha iyi yOnetilmesine yardimeci

olmaktadir.

Finansal hizmetlerin toplumun tiim kesimleri tarafindan erisilebilir, uygun
maliyetli ve siirdiiriilebilir sekilde sunulmasi, finansal kapsayiciligin temel yapi

taslarini olusturmaktadir.

1.1.5. Finansal dislama

Finansal dislama, bireylerin veya gruplarin finansal sistemden goniillii ya da
goniilstiz olarak uzak kalmalar1 ve finansal hizmetlerden yeterince faydalanamamalari
durumudur (Demirgiic-Kunt ve Klapper, 2012). Finansal hizmetlerin arzi artsa bile, bu
hizmetlere erisimde yasanan engeller, 6zellikle sosyoekonomik esitsizlikler, finansal
diglamanin temel sebeplerinden biridir (Beck, Demirgiig-Kunt ve Martinez Peria,
2007). Ornegin diisiik gelirli, diisiik egitim seviyesine sahip veya kirsal bolgelerde
yasayan bireylerin finansal kurumlara fiziksel ve dijital erigsimleri sinirl olabilir (Allen
vd, 2016). Ayrica finansal okuryazarlik eksikligi, kiiltiirel engeller ve giiven eksikligi
de finansal hizmetlerin kullanimini kisitlayan 6nemli faktorlerdir (Atkinson ve Messy,

2012).

Bu baglamda finansal kapsayicilik, sadece finansal hizmetlerin piyasaya arz
edilmesi degil, bu hizmetlerin herkes i¢in ulagilabilir, uygun maliyetli ve kullanilabilir
olmasini hedefler (World Bank, 2018). Finansal dislama ise bu hedefin tam tersi olup,

bireylerin ¢esitli sebeplerle bu hizmetlerden mahrum kalmasidir.

Finansal dislama kavramini daha iyi anlamak i¢in, farkli dislama tiirlerinin
smiflandirilmasi faydali olabilir. Bu noktada Diinya Bankasi’nin finansal dislama

cesitlerine dair siiflandirmasi 6nemli bir referans olarak kullanilabilir (World Bank,



2013). Asagida Sekil 1°de Diinya Bankasinin finansal dislama tiirlerini

siniflandirmustr.

Finansal Hizmetlere
Ihtiyacin Olmamasi

Goniillii Diglama

Kiiltiirel Nedenler
Nedeniyle Dolayli Erisim

Finansal Hizmetleri
Kullanmayanlar

Yetersiz Gelir Yiiksek Risk

Ayrimcilik,
Fiyat Engelleri,
Piyasa Aksakliklari,
Uriin Ozellikleri..vs.

Goniilsiiz Diglama

Sekil 1. Finansal dislanma gesitleri
Kaynak: World Bank, 2013: 16’dan alinmustir.

Sekil 1 incelendiginde, finansal dislamanin sadece yapisal ve ekonomik
engellerden degil, ayn1 zamanda bireylerin goniillii tercihleriyle de ortaya ¢iktigi
goriilmektedir. Bu nedenle finansal diglamanin tamamen ortadan kaldirilmasi zordur,
ancak Ozellikle goniilsliz dislamanin 6nlenmesi i¢in politika ve miidahaleler kritik

Onem tasimaktadir.

Giincel ornekler olarak, pandemi doneminde bir¢ok diisiik gelirli ve dijital
erigimi sinirlt niifusun mobil bankacilik ve dijital deme sistemlerine erisimde sorun
yasadig1 gozlemlenmistir (Demirgiic-Kunt vd., 2022). Ayrica baz1 Afrika tilkelerinde
banka sube sayisinin yetersizligi ve kirsal bolgelerdeki altyapi eksiklikleri finansal

dislamanin devam etmesine neden olmaktadir (AFI, 2021).

1.2. Finansal Kapsayicih@in Olgiilmesi

Finansal kapsayicilik ol¢iiliirken, bu kavrami etkileyen degiskenler boyut olarak
eklenmektedir. Calismada finansal kapsayicilik; finansal erisim, finansal kullanim ve

finansal kalite boyutlarinda incelenerek Olglilmiistiir. Finansal erisim, finansal
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sektoriin riinlerine erisimin durumunu 6lgmektedir. Finansal kullanim ise ilgili
finansal iirlinlerin ne sekilde kullanildigimi 6lgmektedir. Finansal kalite boyutu ise

ilgili tirlinlerin kullanici ihtiyaglarini karsilayip karsilamadiklarini géstermektedir.

Calismada; finansal erigim, finansal kullanom ve finansal kalite boyutlar
kullanilarak iilke diizeyinde, bolge diizeyinde ve il diizeyinde finansal kapsayicilik

endeksi hesaplanmustir.

1.2.1. Finansal kapsayicilik endeksi boyutlari

Finansal kapsayicilik, karmagik bir yapiya sahip oldugu i¢in Ol¢iim islemi
olduk¢a zordur. Finansal kapsayicilik olglimiinde bu kavrami etkileyen benzer
degiskenler boyut olarak eklenmektedir. Finansal kapsayicilik gibi karmasik
kavramlar, ¢cok boyutlu yapilarla incelenerek tek boyuta veya rakama indirgenir ve

hem zaman i¢inde hem de diger iilkelerle karsilastiriimasi daha kolay hale gelir.

1.2.2. Finansal kapsayicilik endeksi 6l¢cme yontemleri

Finansal kapsayicilik endeksi olusturulan ¢aligmalarin incelendiginde bu
calismalarda {i¢ farkli yontemin 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. Bu yontemler; Birlesmis
Milletler Kalkinma Programi (UNDP) tarafindan gelistirilen yontem, Sarma Endeksi
ve Temel Bilesenler Analizidir (Ozgiin, F. 2022). Finansal kapsayicilik endeksinin
hesaplama yontemlerinin metodolojileri, benzerlikleri ve farkliliklar1 asagida

incelenmistir.

1.2.2.1. UNDP yontemi

Finansal kapsayicilik gibi ¢ok boyutlu kavramlarin o6l¢iilmesinde tek bir
degiskene dayali analizler yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle son yillarda, Insani
Gelisme Endeksi (HDI) gibi farkli boyutlar1 dikkate alan birlesik endeks olusturma
yontemleri, finansal kapsayicilik 6l¢iimiine de uyarlanmaya baslanmistir (Sarma,
2008; Céamara ve Tuesta, 2014). Ancak, Birlesmis Milletler Kalkinma Programi
(UNDP) tarafindan gelistirilen Insani Gelisme Endeksi (HDI) dogrudan finansal
kapsayicilikla ilgili bir endeks degildir. HDI, egitim, saglik ve gelir gibi sosyal
gostergeleri temel alan ¢ok boyutlu bir gelisme 6l¢lim aracidir. Buna ragmen, HDI’nin
hesaplama metodolojisi—ornegin boyutsal normalize etme, agirliklandirma ve
geometrik ortalama kullanimi—finansal kapsayicilik gibi karmasik ve ¢ok boyutlu
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kavramlarin 6l¢iimiinde esin kaynagi olmus ve Sarma (2008), Camara ve Tuesta
(2014) gibi c¢alismalarda bu metodoloji benzer sekilde uyarlanarak finansal
kapsayicilik endeksleri gelistirilmistir. UNDP, HDI’yi olustururken egitim boyutunda
okula gitme yili ve ortalama okula gitme yili, saglik boyutunda dogumda beklenen
yasam siiresi ve gelir boyutunda ise kisi basi gelir diizeyi gibi degiskenleri

kullanmaktadir.
Boyut endeksleri hesaplanirken asagida belirtilen formiil kullanilmaktadir.

Gergcek Deger — Minimum Deger

Boyut Endeksi = - (1)

Maksimum Deger — Minimum Deger =~~~ 77

Boyut endeksi hesaplanirken esasen veriler standardize edilerek 0 ile 1 arasina
dontistiiriilmektedir. Verilerin bir nevi logaritmasi alinarak standardize edilmektedir.
Boyut endeksleri hesaplamasinda minimum ve maksimum degerler asagida Tablo 1°de

belirtilen degerler olarak alinmaktadir.

Tablo 1. Insani gelisme endeksi

Boyut Degisken Minimum Maksimum
Egitim Okula Gitme Yili 0 18
Egitim Ortalama Okula Gitme Yili 0 15
Saghk Dogumda Yagam Beklentisi 20 85
Gelir Kisi Bast GSYIH (3$) 100 75000

Kaynak: UNDP, (2020)

Boyut endeksleri yukaridaki Tablo 1.’deki en kiiglik ve en biiylik degerler
kullanilarak her boyutun finansal kapsayicilik tizerindeki etkisine gore agirliklar (w)
atanir. Bu agirlik degerleri O ile 1 arasinda atanir (0 <wi < 1). Sonrasinda atanan agirlik
degerleriyle boyut degerleri ¢arpilmak suretiyle boyut endeksleri hesaplanir. Boyut

endeksi hesaplama formiilii asagidadir.

Gergek Deger — Minimum Deger

Boyut Endeksi = Boyut Agirligy -(2)

Maksimum Deger — Minimum Deger

Daha sonra; egitim, saglik ve gelir boyutlar1 geometrik ortalama alinarak

birlestirilir. insani Gelisme Endeksi asagidaki formiil kullanilarak hesaplanur.
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Insani Gelisme Endeksi = (Isqznic- Legitim - I(;eu-r)l/3

Bu hesaplama teknigi, 6zellikle Sarma (2008) tarafindan onerilen ¢ok boyutlu
finansal kapsayicilik Olglim yontemine benzemektedir. Aym1 zamanda Camara ve
Tuesta (2014) da UNDP yontemine benzer sekilde erisim, kullanom ve kalite
bilesenlerini i¢eren bir endeks gelistirmistir. Dolayisiyla UNDP yontemi dogrudan
kullanilmasa da, benzer normalizasyon ve agirliklandirma teknigiyle literatiirde yer

almaktadir.

Bununla birlikte, bu yontemde belirlenen maksimum ve minimum degerlerin
bazen yapay veya subjektif olmasi nedeniyle elestiriler yapilmakta ve alternatif
yontem arayislart da devam etmektedir (Park ve Mercado, 2015). Ancak, 6zellikle veri
karsilagtirilabilirliginin saglanmasi agisindan bu tiir endeks yapilar1 hala yaygin bir

sekilde kullanilmaktadir.

1.2.2.2. Sarma yontemi

Finansal kapsayiciligin ¢ok boyutlu bir kavram olmasi, dl¢lim yontemlerinin de
bu c¢ok boyutlulugu dikkate alan bir yapida kurgulanmasin1 gerekli kilmaktadir. Bu
baglamda Sarma (2008) tarafindan gelistirilen yontem, finansal kapsayiciligi 6lgmek

amaciyla literatiirde sik¢a bagvurulan yontemlerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Sarma yOntemi, yapisal olarak UNDP tarafindan gelistirilen Insani Gelisme
Endeksi metodolojisinden esinlenmistir. Ancak sdz konusu yontemin Insani Gelisme
Endeksi yaklagimindan belirgin farkliliklar1 da bulunmaktadir. Bu farkliliklar,

yontemin kavramsal ¢ercevesini daha iyi anlamak agisindan kritik 6neme sahiptir.

Sarma yonteminde, boyut endeksleri hesaplanirken boyut agirliklarinin
hesaplamasinda ilk farklilik ortaya ¢ikmaktadir. UNDP yonteminde her boyuta, o
boyutun insani gelisme iizerindeki gorece etkisine gore farkli agirliklar (0 < wi < 1)
atanmaktadir. Bu agirliklar genellikle uzman goriisii veya literatiir temelli
varsayimlarla belirlenmekte olup, yontemin 06znel yanlarini artirmaktadir. Buna
karsilik, Sarma yontemi her boyuta esit 6nem atfederek tiim agirliklar1 1 olarak alir.
Boylece, tiim boyutlarin finansal kapsayiciliga katkisinin esit oldugu varsayilir ve

yontem, subjektif agirlik atama sorununu bertaraf etmeye ¢alisir.
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UNDP yaklasiminda her degisken i¢in minimum ve maksimum degerler digsal
olarak onceden tanimlanir. Bu durum, farkli veri kiimelerinde tutarsizliklara veya
yapay sinirlandirmalara neden olabilmektedir. Sarma yontemi ise, minimum ve
maksimum degerleri analiz edilen veri kiimesi i¢erisindeki gercek gozlemler tizerinden
belirlemektedir. Boylece, veriyle daha tutarli ve baglamsal olarak daha saglam bir

endeks tiretimi saglanir.

Bir diger farklilik ise finansal kapsayicilik endeksi hesaplanirken ortaya
cikmaktadir. UNDP yontemi, boyut endekslerinin geometrik ortalamasini
kullanmaktadir. UNDP yaklasimi, her boyut i¢in hesaplanan endeks degerlerinin
geometrik ortalamasini alarak birlesik endeksi olugturur. Sarma yontemi ise finansal
kapsayicilik endeksini olustururken ideal mesafeye uzakligini1 6lgmek i¢in asagidaki

formiil ile ifade edilen ters Oklid mesafesini kullanmaktadir.

\/(W1 —d)? + (wy —dy)? + (w3 — d3)?
VW2 + w2)? + (w3)?

w: agirlik

FKE =1—

w(d)

d: boyut degeri
Sarma yontemi, tiim boyutlara esit agirhik (w=1) atadigindan, genel formiil

asagidaki gibi sadelestirilir

(1-d1)2+(1-dp)? 4+ +(1-dp)?

1
FKE =1 R — (5)

n: boyut sayisi

Olgiilen finansal kapsayicilik endeksi O ile 1 arasinda yer alir. Finansal
kapsayicilik endeksinde O finansal dislamayi, 1 ise tam finansal kapsamay: ifade
etmektedir. Sarma, calismasinda finansal kapsayicilik diizeylerini asagidaki Tablo

2’deki gibi gruplandirmistir.
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Tablo 2. Sarma’nin finansal kapsama diizeyi

Finansal Kapsama Endeksi Finansal Kapsama Diizeyi
0 <FKE<0.3 Diisiik Finansal Kapsama
0.3 <FKE <0.5 Orta Finansal Kapsama
0,5<FKE<1 Yiiksek Finansal Kapsama

Kaynak: Sarma, (2008)

Sarma yonteminin en ¢ok elestirilen yonlerinden biri, tiim boyutlara esit agirlik
verilmesi yoluyla farkli boyutlarin finansal kapsayiciliga etkisinin homojen kabul
edilmesidir. Bu durum, bazi boyutlarin digerlerine gore daha etkili olabilecegi
gercegini goz ardi edebilir. Bu nedenle literatiirde, temel bilesenler analizi (PCA),
faktor analizi veya istatistiksel optimizasyon yontemleri ile agirliklarin dinamik olarak
belirlendigi alternatif endeks yontemleri de gelistirilmistir (Cdmara ve Tuesta, 2014,
Park ve Mercado, 2015)

1.2.2.3. Temel bilesenler analizi

Temel bilesenler analizi (PCA) de ¢ok boyutlu faktorleri tek boyuta indirgemek
i¢in siklikla kullanilan veri indirgeme yontemidir. Bu yontem verilerdeki degiskenleri
daha az sayida temel bilesen dedigi degiskenlerle temsil eder. Bu temel bilesen denilen
yeni degiskenler asil degiskenlerin dogrusal fonksiyonu oldugu kabul edilir. Coklu
dogrusallik probleminin bu yontemde bir problem teskil etmemesinin analizin yaygin
kullanilmasinda etkisi vardir. Temel bilesenler analizi yapilmadan 6nce verilerin
standardize edilmesi ve aykir1 gozlemler bulundurmamasi énemlidir. Daha sonra paket
program vasitasiyla 1 ila 4 arasinda bir endeks elde edilir. Temel bilesenler analizi
genellikle boyut indirgemek, yiiksek boyutlu verileri gorsellestirmek ve verilerdeki
korelasyonu azaltarak daha anlamli analiz yapmak i¢in kullanilir (Abdi ve Williams,
2010).

1.3. Finansal Kapsayicihgin Makroekonomik Kavramlarla iliskileri

Bu boliimde finansal kapsayiciligin; biiyiime, yoksulluk ve kalkinma gibi

makroekonomik kavramlarla iligkileri izerinde durulmustur.
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1.3.1. Finansal kapsayicilik ve bityiime iliskisi

Finansal sistem ile biliylime iligkisi lizerine yapilan ilk teorik tartigsmalar 19.
ylizyilla kadar uzanmaktadir. Bagehot (1873) ve Schumpeter (1911), finansal
piyasalarin kaynak tahsisini iyilestirerek iiretken yatirimlari artirdigi ve dolayistyla
biiylimeyi destekledigini savunmuslardir. Bu yaklagim, daha sonraki ¢alismalarda da
ampirik olarak test edilmis ve finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda pozitif
bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir (Goldsmith, 1969; King ve Levine, 1993,
Rousseau ve Wachtel, 2000).

Son yillarda ise finansal gelismenin alt bileseni olan finansal kapsayicilik,
biiylime lizerindeki etkileri bakimindan ayr1 bir arastirma alani haline gelmistir. Ciinkii
sadece finansal sistemin gelismis olmas1 degil, bu sistemin tiim toplumsal kesimlere
hizmet sunma kapasitesini ifade eden kapsayiciligi biiyiimenin siirdiiriilebilirligi

acisindan belirleyici bir faktordiir (Demirgiig-Kunt vd., 2015).

Finansal kapsayicilik ilk olarak sermayenin dogru kanallara aktarilmasina
yardimc1 olmaktadir. Finansal kapsayicilik, marjinal tasarruf sahiplerinin (6zellikle
diisiik gelir gruplarinin) finansal sisteme dahil edilmesini saglayarak kaynaklarin daha
etkin sektorlere yonelmesini kolaylastirir (Beck, Demirgiig-Kunt ve Levine, 2007). Bu
durum, yatirimlarin artmasina ve biiylimenin hizlanmasina katki saglar. Finansal
kapsayicilik ikinci olarak girigsimciligi ve istihdami artirmak suretiyle biiyiimeye
destek olur. Finansal hizmetlere erisim, mikro ve kiigiik 6lgekli isletmelerin sermaye
ithtiyaclarim1 karsilamasina olanak tanir. Bu da yeni is kurma, mevcut isletmeleri
biiylitme ve yenilik¢i faaliyetleri artirma yoluyla ekonomik biiyiimeye pozitif etki eder
(Klapper, 2012; Camara ve Tuesta, 2014). Finansal kapsayicilik ti¢iincii olarak
tilketimi ve ic talebi destekleyerek biiylimeye yardimci olur. Finansal erisimi olan
bireyler, gelirlerini daha etkin yonetebilir, kredi kullanabilir ve finansal soklara karsi
daha dayanikli hale gelir. Bu durum hane halki tiiketimini ve dolayisiyla toplam i¢
talebi artirir (Cull, Ehrbeck ve Holle, 2014). Finansal kapsayicilik dordiincii olarak
finansal derinlesme yoluyla verimlilik artislar1 saglayarak biiyiimeye yardimei olur.
Finansal kapsayiciligin artmasi, finansal sistemin derinlesmesine katki saglar; bu da
finansal aracilik maliyetlerini diislirerek biiyiimeyi dogrudan destekler (Sahay vd.,
2015). Finansal kapsayicilik besinci olarak gelir esitsizligini azaltarak biiylimeye
yardimci olur. Bazi ¢aligmalarda finansal kapsayiciligin yalnizca biiylimeyi degil, ayn1
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zamanda bu biliylimenin topluma daha dengeli yayillmasmi da sagladigi

belirtilmektedir (Park ve Mercado, 2015; Zins ve Weill, 2016).

Finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda tek yonlii nedenselligin oldugu
caligmalar bulunmaktadir (King ve Levine,1993; Rousseau ve Wachtel 2000; Beck,
Levine ve Loayza, 2000; Calderén ve Liu, 2003; Saci, Giorgioni ve Holden, 2009;
Sahay, Cihak, N'Diaye, Barajas, Mitra, Kyobe ve Yousefi, 2015). Bununla birlikte
finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedenselligin bulundugunu
calismalar da bulunmaktadir (Luintel ve Khan,1999; Ahmed ve Hasnu, 2009; Avci,
2022).

Diinya Bankasi’nin Global Findex (2021) verilerine gore, diisiik ve orta gelirli
iilkelerde finansal erisimi olan bireylerin oranindaki %30’luk artis, bu iilkelerde
GSYIH biiyiimesiyle korelasyon gostermektedir. Camara ve Tuesta (2014), finansal
kapsayicilik endeksi ile kisi basina diisen GSYIH arasinda pozitif ve anlamli bir iliski
oldugunu gostermistir. Sahay vd. (2015), finansal kapsayiciligin artmasmin uzun
vadede biiyiimenin kalitesini ve siirdiiriilebilirligini artirdigimi bulmustur. Ozetle,
finansal kapsayicilik dogrudan ve dolayli kanallar yoluyla ekonomik biiyiimeyi
destekleyen 6nemli bir aragtir. Literatiirde bu iligskinin pozitif ve anlamli oldugu birgok
ampirik calismayla ortaya konmustur. Ancak etki diizeyr iilkelerin yapisal

ozelliklerine gore degisebilmektedir.

1.3.2. Finansal kapsayicihk ve kalkinma iligkisi

Finansal kapsayicilik, yalnizca ekonomik biiylime {izerinde degil, aym
zamanda daha genis bir kavram olan kalkinma {izerinde de belirleyici etkiler
olusturmaktadir. Kalkinma, yalnizca kisi basina diisen gelir artisin1 degil; aym
zamanda gelir dagiliminin iyilestirilmesi, yoksullugun azaltilmasi, saglik ve egitim
diizeyinin yiikseltilmesi gibi sosyal ve yapisal doniisiimleri de icermektedir (Sen,
1999; Todaro ve Smith, 2015). Bu baglamda finansal kapsayicilik, bireylerin ve
isletmelerin finansal hizmetlere erisimini kolaylastirarak yalnizca biiylime degil,
kapsayict kalkinma hedeflerine ulagilmasinda da kritik bir ara¢ olarak

degerlendirilmektedir.

Finansal kapsayiciligin kalkinmaya katkis1 ¢ok boyutludur. Ilk olarak, finansal

hizmetlere erisimin artirilmasi, bireylerin iiretken faaliyetlere katilimini
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kolaylagtirmakta ve gelir elde etme potansiyellerini yiikseltmektedir. Bu durum,
Ozellikle diisiik gelirli kesimlerin ekonomik sisteme entegrasyonunu saglayarak
yoksullugun azaltilmasina katki sunmaktadir (Demirgiic-Kunt vd., 2015). ikinci
olarak, finansal kapsayicilik sosyal esitsizlikleri azaltici bir isleve sahiptir. Kadinlar,
kirsal kesimlerde yasayan bireyler ve dezavantajli gruplarin finansal sistem disinda
kalmalari, ekonomik potansiyelin atil kalmasina yol agmaktadir. Bu gruplarin finansal
araclara erisiminin artiritlmasi hem bireysel refah1 hem de toplam faktoér verimliligini

desteklemektedir (Zins ve Weill, 2016).

Finansal kapsayiciligin kalkinma ile iligkisi, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir
kalkinma cergevesi i¢inde de degerlendirilmektedir. 2015 yilinda Birlesmis Milletler
tarafindan ilan edilen Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri (SDG), finansal kapsayiciligi
dolayli olarak pek ¢ok hedefin gerceklestirilmesinde ara¢ olarak tanimlamaktadir.
Ozellikle Hedef 1 (Yoksullugun Azaltilmasi), Hedef 5 (Toplumsal Cinsiyet Esitligi),
Hedef 8 (Insana Yakisir Is ve Ekonomik Biiyiime) ve Hedef 10 (Esitsizliklerin
Azaltilmasi) baglaminda, finansal kapsayicilik yoluyla saglanan ekonomik katilim,

stirdiiriilebilir kalkinma ¢abalarini desteklemektedir (UNDP, 2017).

Sonug olarak, finansal kapsayiciligin sadece ekonomik biiyiime lizerinde degil,
ayni zamanda sosyal adalet, firsat esitligi ve siirdiiriilebilirlik gibi kalkinmanin temel
bilesenleri lizerinde de olumlu etkiler yarattig1 genis bir literatiirle ortaya konmustur
(Beck, Demirgii¢c-Kunt ve Levine, 2007; Camara ve Tuesta, 2014; Sahay vd.., 2015).
Bu nedenle, kalkinma politikalarinin olusturulmasinda finansal kapsayicilig artirici
stratejiler, uzun vadeli refah artist ve sosyal kapsayicilik agisindan O6nem arz

etmektedir.

1.3.3. Finansal kapsayicilik ile yoksulluk ve gelir esitsizligi iliskisi

Finansal kapsayicilik, temel olarak tiim bireylerin, Ozellikle diisiik gelir
grubundakilerin finansal sisteme erisimini kolaylastirarak, onlarin tasarruf, Kredi,
O0deme, sigorta gibi hizmetlerden yararlanmasini saglar (Sarma, 2008). Bu erisim,
bireylerin ekonomik firsatlara katilimini artirir, gelirlerini artirmalarima ve risklerini
yonetmelerine imkan tanir. Finansal kapsayicilik sayesinde diisiik gelirli bireyler,
birikimlerini gilivenli ve {iretken alanlarda degerlendirebilir, yatirim yapabilir,

girisimcilik faaliyetlerine finansman bulabilir ve dolayisiyla istihdam yaratilmasina
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katkida bulunabilirler (Sahin, 2018). Boylece, finansal sistemin yayginlagmasi,
ekonomik biiylimenin tabana yayilmasini saglar ve gelir dagilimidaki ugurumu azaltir
(World Bank, 2018; Inaba ve Omar, 2020). Ozellikle finansal erisimin artmasiyla
islem maliyetlerinin azaldigi, girisimcilik gibi yoksullugun azaltilmasina katkida
bulunan faktorleri devreye sokarak ekonomik biiyiimeyi tesvik ederek adil gelir
dagilimina ve finansal istikrarin saglanmasina yardim etti§i arastirmalarda
vurgulanmistir (Alvi ve Shahid, 2018; Haan, Pleninger ve Sturm, 2022; Dahmani ve
Makram, 2024). Finansal kapsayiciligin ¢esitli bolgelerde yoksulluk oranini azalttig
belirlenmistir (Anwar, Uppun, Tri ve Reviani, 2016; Koomson, Villano ve Hadley,
2020).

Modern iktisatgilar, stirdiiriilebilir biiylimenin yalnizca makro diizeyde iiretim
artist degil, ayn1 zamanda gelir dagiliminda adalet ve sosyal kapsayicilik yaratmasi
gerektigini vurgulamaktadir (Stiglitz, 2012). Ancak tarihsel olarak gdzlemlenen birgok
durumda, ekonomik biiyiime gerceklesse bile gelir dagilimi daha adaletsiz hale
gelebilmistir (Park ve Mercado, 2018). Bu nedenle biiyiimenin adil paylasimi, diisiik
gelir gruplarinin ekonomik firsatlara erisimi ile miimkiin hale gelir. Bu noktada,
finansal kapsayicilik; gelir esitsizliginin azaltilmasinda etkili bir mekanizma olarak

One ¢ikmaktadir.

Finansal sistem disinda kalan bireyler, tasarruflarin1 degerlendirme, yatirim
yapma veya girisimcilik faaliyetlerine katilma imkanindan yoksun kalmakta, bu da
firsat esitsizligini artirmaktadir. Bu baglamda, diisiik gelirli gruplarin finansal sisteme
entegrasyonu, yalnizca bireysel refah diizeyini degil, ayn1 zamanda toplam ekonomik
tiretkenligi artirarak gelir esitsizligini azaltmaya katki saglar (Beck, Demirgii¢-Kunt

ve Levine, 2007).

Finansal kapsayiciligin gelir esitsizligine etkisi lizerine yapilan ampirik
caligmalar, bu iliskinin 6zellikle diisiik gelirli iilkelerde daha belirgin oldugunu ortaya
koymaktadir. Ornegin Koomson, Villano ve Hadley (2020), Gana’da yiiriittiikleri
calismada finansal kapsayicilifin yalnizca yoksulluk oranlarini degil, ayn1 zamanda
Gini katsayisin1 da diislirdiigiinii saptamislardir. Benzer sekilde, Omar ve Inaba
(2020), diisiik gelir gruplarinin finansal hizmetlere erisiminin artirilmasinin, istthdam

ve sermaye birikimi yoluyla esitsizlikleri azalttigin1 gostermistir.
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Ancak bazi arastirmalar, finansal kapsayiciliin otomatik olarak gelir
esitsizligini azaltmadigini da vurgulamaktadir. Le vd. (2019), baz1 gelismekte olan
iilkelerde finansal genislemenin yalnizca belirli gruplarin lehine calistigini, bu
durumun gelir esitsizligini daha da derinlestirdigini belirtmistir. Bu durum, finansal
hizmetlerin kimlere ve nasil sunuldugunun kritik 6nemini ortaya koymaktadir.
Nitekim Allen, Klapper ve Demirgiic-Kunt (2015), finansal kapsayiciligin etkili
olabilmesi i¢in sistemin diistik gelirli bireyler tarafindan erisilebilir, diisiik maliyetli
ve siirdiirtilebilir bir yapiya sahip olmasi gerektigini vurgulamistir. Aksi takdirde,
finansal kaynaklarin verimsiz alanlara yonelmesi, finansal istikrar1 ve gelir esitligini

olumsuz etkileyebilecektir.

Sonug olarak, finansal kapsayicilik; yalnizca bireysel finansal refahi degil, ayni
zamanda makro diizeyde ekonomik esitligi saglamada da potansiyele sahiptir. Ancak
bu potansiyelin etkinlige doniisebilmesi, erisimin yayginlagtirilmasi, hizmetlerin
kapsayict tasarimi ve regiilasyonlarin etkinligi gibi ¢ok boyutlu faktorlere baglidir.
Finansal kapsayicilik, dolayli olarak da gelir esitsizligini azaltmak suretiyle
yoksullugun giderilmesine yardimeci olmaktadir (Beck, Demirgiic-Kunt ve Levine
,2007; Park ve Mercado, 2018; Omar ve Inaba,2020; Dogan ve Giiler, 2021; Kiigiik ve
Zor, 2022).

1.3.4. Finansal kapsayicilik ve kayit dis1 ekonomi iliskisi

Finansal hizmetlere erisimin artmasi kayit dist ekonomiyi azaltmaktadir.
Finansal kapsayicilik artirilarak uzun vadeli finansal stratejiler gelistirilmesinin kayit
dis1 ekonominin kalict olarak kiigiilmesine katki sagladigimi (Cama, Emara ve
Trabelsi, 2024) savunan ¢alismalar olmasina karsin; bazi ¢calismalarda 6zellikle dijital
finansal hizmetlerin ve mobil bankaciligin yaygilagsmasinin kayit dist ekonominin
gelisimine katki saglayabilecegi (Kelikume, 2021; Alhassan, Li, Reddy ve Duppati,
2019) vurgulanan g¢alismalar da bulunmaktadir. Finansal kapsayicilikla kayit disi
ekonomi arasindaki iligkide; tlkenin gelir diizeyi, dijital altyapist ve finansal

okuryazarlik seviyesi gibi faktorlerin de etkisi bulunmaktadir.

Bu noktada, finansal kapsayicilifin sadece kayit disi ekonomiyi azaltmakla
sinirl1 olmayan, aym1 zamanda makroekonomik politika araglarinin etkinligini

dogrudan etkileyen bir unsur oldugu gériilmektedir. Ozellikle merkez bankalarmnin
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para politikas1 kararlarinin ekonomi geneline yayilabilmesi, finansal sistemde yer alan
aktorlerin biytikligi ve gesitliligiyle dogrudan iliskilidir. Finansal hizmetlerin daha
genis kesimlere ulagsmasi, para politikasinin aktarim kanallarinin daha etkin islemesini
saglayarak, politika faizleri gibi araglarin tiikketim, yatirnm ve enflasyon tizerindeki
etkilerini giiclendirebilmektedir. Bu baglamda, bir sonraki boliimde para politikasinin
ekonomi tizerindeki etkilerinin hangi mekanizmalarla gerceklestigi ve bu siiregte

finansal kapsayiciligin rolii detayli bi¢imde ele alinmistir.

1.4. Parasal Aktarim Mekanizmasi

Calismanin ana ekseni olan parasal aktarim mekanizmasi baglaminda, finansal
kapsayiciligin bu mekanizmanin farkli kanallar tizerindeki etkileri analiz edilmistir.
Parasal aktarim mekanizmasiin bes temel kanali bu ¢alismada temel alinan teorik
gergeveyi olusturmaktadir (Mishkin, 1996; Bernanke ve Gertler, 1995; Taylor, 1995;
TCMB, 2020). Bu nedenle, bu boliimde Tiirkiye 6rnegi lizerinden parasal aktarim

mekanizmasi detayli olarak incelenmektedir.

Para politikas1 uygulamalari ekonomiyi hem dogrudan hem de dolayli olarak
etkilemektedir. Uygulanan para politikasi araglarmin makroekonomik degiskenleri
nasil, hangi kanallar tizerinden, ne 6l¢iide ve ne kadar siirede etkiledigi parasal aktarim

mekanizmalari ile agiklanmaktadir (Ulgen, G. (2016).

Bu kapsamda, Tiirkiye’nin parasal aktarim mekanizmasi genel hatlariyla ele
alinarak ve finansal kapsayiciligin bu mekanizma {izerindeki etkilerini 6lgmek igin
secilen degiskenler tanitilmistir. Calismada kullamlan TUFE, KFE gibi
makroekonomik veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) ve Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) resmi kaynaklarmdan temin edilmistir ve ilgili boliimlerde
agikca belirtilmistir. Parasal aktarim mekanizmasini anlamak igin bes temel kanal bu

boliimde detaylica ele alinmstir.

1.4.1. Parasal aktarim mekanizmasinin kanallar

Parasal aktarim mekanizmasinin isleyisi ve ekonomiyi etkilemeleri temelde bes
farkli kanaldan agiklanmaktadir. Bu kanallar; faiz kanali, varlik fiyatlar1 kanali, doviz
kuru kanali, kredi kanali ve beklenti kanali ile agiklanmaktadir (Ulgen, G., 2016). Bu
kanallarin yapisi, biiyiikliigii veya acikligi tilkeden iilkeye degisebilmektedir. Asagida
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) parasal aktarim mekanizmasindaki bu
kanallar ve bu kanallarin etkilerini anlamak i¢in se¢ilen degiskenler hakkinda bilgi

verilmistir.

1.4.1.1. Faiz kanali

Para politikasinin reel ekonomi iizerindeki etkisini acgiklayan en temel aktarim
yollarindan biri faiz kanalidir. Bu kanala gore, merkez bankasi politika araclarini
kullanarak para arzini artirdiginda, piyasa faiz oranlar1 tizerinde asag1 yonlii bir baski
olusur (Mishkin, 1996; Bernanke ve Gertler, 1995). Diisen faiz oranlari yatirim
harcamalar ile tliketici kredileri yoluyla toplam talebi artirir ve bu artis carpan

etkisiyle milli gelirde genislemeye yol agar (Blanchard ve Johnson, 2017).

Faiz oranlarindaki degisim, 6zellikle kisa vadeli mevduat ve kredi faizlerinde
daha hizli ve dogrudan bir etki yaratmaktadir. Bu nedenle ¢aligmada, faiz kanali
gostergesi olarak “3 aya kadar vadeli Tiirk liras1t mevduat faizi” tercih edilmistir. S6z
konusu oran, kisa vadeli faiz beklentilerini yansitmasi ve merkez bankasinin para
politikas1 kararlarina yiiksek duyarlilik gostermesi agisindan uygun bir gosterge

niteligindedir (TCMB, 2023; BIS, 2019).

1.4.1.2. Varlk fiyatlar: kanali

Merkez bankasi, para politikasin1 genisletici yonde uyguladiginda para arzim
artirmaktadir (Mishkin, 1996). Para arzinin artmasi sonucunda, talebin yiikselmesiyle
birlikte reel ve finansal varliklarin fiyatlar1 artmaktadir (Bernanke ve Gertler, 1995).
Varlik fiyatlarindaki artis, hane halkinin servet degerini yikselterek tiiketim
harcamalarinin artmasina yol agmaktadir (Keynes, 1936; Carroll, 2000). Tiiketimdeki
bu artis ise yatirim harcamalarinin yiikselmesini tesvik ederek milli gelirin biiyiimesini
desteklemektedir (Blanchard ve Johnson, 2017). Calismada varlik kanal1 i¢in Konut
Fiyat Endeksi (KFE) kullanilmistir. Konut fiyat endeksi, Tiirkiye’de hane halkinin
servet yapisinda onemli bir yer tuttugu icin tercih edilmistir; bu nedenle finansal
kapsayiciligin varlik fiyatlar1 kanali iizerindeki etkilerini analiz etmek i¢in uygun bir

gostergedir (TCMB, 2023).
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1.4.1.3. Doviz kuru kanali

Esnek doviz kuru rejimini benimseyen disa agik ekonomilerde doviz kuru kanali
para politikasinin etkinliginde énemli bir rol oynamaktadir (Ulgen, 2016; Obstfeld ve
Rogoff, 1996). Merkez bankasi, faiz oranlarini diisiirmek veya agik piyasa islemleri
gibi araclarla para arzini artirarak Tiirk lirasinin degerini diistirebilir (Mishkin, 1996).
Artan para arz1 TL’nin deger kaybetmesine, buna karsilik dovizin deger kazanmasina
yol agar (Bernanke ve Gertler, 1995). Ayrica, faizlerin diismesiyle birlikte, faiz getirisi
azalan Tirkiye piyasalarindan yabanci sermayenin ¢ikigi hizlanabilir. Bu sermaye
¢ikist doviz arzini azaltarak doviz kurunun daha da ylikselmesine neden olur (Taylor,
1995). TL’nin deger kaybetmesi ihracati artirarak toplam talep ve milli gelirin
biiylimesini destekler (Krugman ve Obstfeld, 2009). Doviz kuru kanalinin etkisi, para
politikasinin genisletici veya daraltict olmasina ve dis ticaretin yapisina bagli olarak
degiskenlik gosterebilir (Mishkin, 1996). Bu ¢alismada doviz kuru kanali gostergesi
olarak TUFE bazli reel efektif doviz kuru (2003=100) tercih edilmistir. Bu gosterge,
Tiirk lirasinin diger para birimleri karsisindaki satin alma giiciinii ve rekabet giiciinii
enflasyon etkileriyle birlikte yansitarak doviz kurunun enflasyon ve dis ticaret
tizerindeki etkilerini kapsamli sekilde analiz etmeye imkan saglamaktadir (TCMB,
2023).

1.4.1.4. Kredi kanal

Para politikasinin toplam talep ve liretim tizerindeki etkisi kredi kanali olarak
tanimlanmaktadir (Ulgen, G. (2016). Para politikasi, kredi kanali araciligiyla toplam
talebi bankacilik ve kredi piyasalari iizerinden etkilemektedir (Mishkin, 1996;
Bernanke ve Gertler, 1995; Ulgen, 2016). Merkez bankasi, belirli para politikasi
araclari aracilifiyla sistemdeki toplam para arzini artirma yoluna gidebilir. Para arzinin
artmasi faizlerin azalmasina ve kredi talebinin artmasina sebep olmaktadir. Kredi
arzinin artmasiyla yatirimlar ile toplam harcamalar artmakta ve sonrasinda {iretim ve
milli gelir artmaktadir (Bernanke ve Gertler, 1995; Taylor, 1995; TCMB, 2020). Kredi
kanal1; bilango kanali ve nakit akim kanaliyla daha fazla etki de yapabilmektedir. Para
arzinin artmasi faizlerin azalmasina sonrasinda firma nakit akisinin artmasina ve net
degerinin artmasina sebebiyet olmaktadir. Sonraki siire¢ten artan nakit akisi ve net
deger daha diisik finansman maliyetleriyle toplam harcamalar1 artirmaktadir.

Calismada kredi kanali analizi i¢in 3 ay vadeli ihtiyag¢ kredisi faiz orani kullanilmistir.
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Ihtiyag kredisi faiz oraninin tercih edilmesinin sebebi, bu oranin kisa vadeli ihtiyag
kredilerinde tiiketiciler tarafindan sik¢a bagvurulan bir gosterge olmasi ve bor¢glanma
maliyetlerini dogrudan etkilemesidir. Merkez bankalarinin uyguladigi para
politikalarinda, faiz oranlarimin disiiriilmesi bankalarn kredi verme kapasitesini
artirarak toplam talebin ve ekonomik aktivitenin ylikseltilmesinde kritik bir rol
oynamaktadir. Thtiyag kredisi faiz oranlari, bu siirecte dnemli bir baglant1 noktast teskil
etmektedir; zira bu oranlardaki diisiis, bireylerin bor¢lanma egilimlerini artirarak

ekonomideki toplam harcamalari tesvik etmektedir.

1.4.1.5. Beklenti kanal:

Beklentiler kanali, para politikasinin kontroliiniin sadece merkez bankasinda
olmadigi, ekonomik aktdrlerin gelecege yonelik beklentilerinin para politikasinin
etkinliginde kritik rol oynadigi bir mekanizmadir (Mishkin, 1996; Woodford, 2003).
Merkez bankasinin giivenilirligi ve seffafligi beklentilerin olusumunda belirleyici
olup, beklentiler kanali araciligiyla doviz kuru, faiz oranlari ve varlik fiyatlarinda
degisikliklere neden olarak enflasyon ve liretim {izerinde etkili olmaktadir (Bernanke,
2007; Svensson, 2000). Bu ¢alismada beklentiler kanalinin gostergesi olarak TUFE
tercih edilmistir. TUFE’nin segilme nedeni, fiyat istikrarina iliskin ekonomik
aktorlerin algilarinin ekonomik kararlar1 yonlendirmesi ve para politikasinin aktarim

siirecinde beklentilerin TUFE iizerinden izlenebilmesidir (TCMB, 2023; Ulgen, 2016).

Parasal aktarim mekanizmasinin teorik cercevesi bu sekilde bes ana kanal
etrafinda sekillenirken, bu kanallarin her iilkede ayni diizeyde ve ayni yonde
islemedigi bilinmektedir. Ekonomik yapinin derinligi, finansal piyasalarin gelismislik
seviyesi, kurumlarin etkinligi ve hane halki davraniglar1 gibi unsurlar, aktarim
mekanizmasinin {ilkeye 6zgii bicimlerde islemesine neden olmaktadir. Bu baglamda,
Tiirkiye ekonomisinde para politikasinin etkilerinin hangi kanallar araciligiyla
gergeklestigi, bu kanallarin hangi araglarla 6l¢iildiigii ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin (TCMB) politika uygulamalar1 i¢inde bu mekanizmanin nasil bir igleyise
sahip oldugu Onem arz etmektedir. Asagida, Tirkiye'de parasal aktarim
mekanizmasinin isleyisine ve calismada analiz edilen degiskenlerin bu mekanizma

icerisindeki yerine iligkin degerlendirmelere yer verilmistir.
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1.4.2. TCMB parasal aktarim mekanizmasi

Asagida Sekil 2’de Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) parasal

aktarim mekanizmasi gosterilmistir.

@ FAIZ KORIDORU POLITIKA FAiZ ORANI B
iSTISNAI GUN
YURT iGi
ZORUNLU TASARRUFLAR 4 N
KARSILIKLAR
-ZORUNLU KARSILIK !
TABANI
ZORUNLU KARSILIK NOMIN,AL VN VARLIK
ORANLARI DOviZ ' FIYATLARI
-KALDIRAGC
-REZERV OPSiYONU KRy -
MEKANiZMASI
YuRT DIl BEKLENTILER
SERMAYE
KREDI GIRISLERI
— BUYUME f
HIZI Vs :
CARIISLEMLER YURT iGi ITHALAT R —
e DENGES!/ GSYIH TALEP TALEBI KURU
TOPLAM
iKTISADI
BUYUME TALEP
Hizi
YURT icGi
FiYATLAR
ENFLASYON
\ _J

Sekil 2. Parasal aktarim mekanizmasi
Kaynak: Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 [TCMB], 2013: 4.

Yukarida Sekil 2°de Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) parasal
aktarim mekanizmasina gore para piyasasindaki degismeleri reel sektore aktaran ve bu

aktarim yapilirken kullanilan kanallar gosterilmistir.
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1.4.3. Finansal kapsayicilikla parasal aktarnm mekanizmasi ve para
politikasi iliskisi

Para politikasi, fiyat istikrari, istikrarli ekonomik biliylime ve finansal

piyasalarda giiven ortaminin tesisi gibi temel makroekonomik hedeflere ulasmak

amactyla uygulanan araglar biitiiniidiir (Mishkin, 2007). Merkez bankalar1 bu amagclara

ulagmak i¢in parasal aktarim mekanizmasini kullanir; bu mekanizma faiz oranlari,

doviz kuru, varlik fiyatlari, kredi arz1 ve beklentiler gibi ¢esitli kanallar araciligiyla

toplam talep ve iiretim {izerinde etkili olur (Bernanke ve Gertler, 1995; Taylor, 1995).

Ancak bu mekanizmanin etkinligi, finansal sistemin derinligi ve kapsayiciligi ile
dogrudan iligkilidir. Finansal kapsayicilik, bireylerin ve firmalarin uygun fiyath
finansal hizmetlere erisimini ifade eder ve genis anlamda banka hesaplarina sahip
olma, krediye ulasabilme, sigorta sistemine dahil olma ve tasarruf yapma olanaklarin
igerir (Sarma ve Pais, 2011). Finansal kapsayicilik diizeyi diisiik olan ekonomilerde
para politikas1 araglari, genis kitleler {izerinde sinirli etki yaratabilir. Ciinkii bu
kesimler dogrudan bankacilik sistemiyle etkilesim icinde degildir ve merkez

bankasinin sinyallerine tepki veremezler (Mehrotra ve Yetman, 2015).

Ornegin, merkez bankasi genisletici para politikas1 uyguladiginda faiz oranlari
diiser ve kredi kanali izerinden yatirimlar artar. Ancak bankacilik sisteminin disinda
kalan bireyler ve kiiciik isletmeler bu kredilere erisemedigi i¢in, para politikasinin
beklenen reel etkisi sinirli kalabilir (Mbutor ve Uba, 2013). Bu durum, parasal aktarim

mekanizmasinin “tikandig1” noktayi isaret eder ve para politikasinin etkinligini azaltir

(Lenka ve Bairwa, 2016).

Literatlirde finansal kapsayicilikla para politikas1 arasindaki iliskiyi konu alan
caligmalar heniiz siirlt sayidadir. Ancak mevcut bulgular, finansal kapsayiciligin
artmasinin enflasyon beklentilerini dengelemede etkili oldugunu ve para politikasi
soklarmin reel ekonomi iizerindeki etkisini artirdigini géstermektedir (Saraswati,
Maski, Kaluge ve Sakti, 2020; Apanisile ve Osinubi, 2020). Ayrica bazi galigmalar,
finansal kapsayiciligin enflasyonist baskilar1 azaltarak merkez bankalarinin fiyat
istikrart hedeflerini gerceklestirmelerini kolaylastirdigini ortaya koymaktadir (Lenka

ve Bairwa, 2016).
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Tiirkiye ozelinde degerlendirildiginde, finansal kapsayicilik diizeyinde son
yillarda kaydedilen ilerlemelere ragmen hala belirli gruplarin finansal sistem disinda
kaldig1 goriilmektedir (TCMB, 2022). Bu durum, Tirkiye’de uygulanan para
politikalarmin ekonomik aktdrler iizerindeki etkisinin heterojen olmasima neden

olmakta, dolayisiyla aktarim mekanizmasinin giiciinii zayiflatmaktadir.

Bu tez kapsaminda, finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasinin bes
temel kanali {izerindeki etkisi Tiirkiye 6rnegi ilizerinden analiz edilmistir. Boylece,
kapsayiciligin para politikasinin etkinligi izerindeki belirleyiciligi ampirik olarak test

edilmistir.

1.5. Arastirmanin Genel Cercevesi

Bu bolimde, arastirmanin temelini olusturan sorulara, amacglarina, calisma
evrenine ve kisitlarina yer verilerek, arastirmanin yapisal ¢ercevesi ve yontemsel
sinirlari ortaya konulmustur.

15.1. Arastirmanin temel sorulari

Calismanin baslangicindan itibaren odaklandigi temel arastirma sorulari

asagidaki sekilde belirlenmistir:

e Tiirkiye'nin finansal kapsayicilik diizeyi en dogru bi¢imde nasil

Olctlebilir?
e Tiirkiye’de finansal kapsayicilik diizeyi mevcut durumda nasildir?

e Finansal kapsayicilik endeksinin para politikas1 aktarim mekanizmasi

uzerindeki etkileri nelerdir?

e Finansal kapsayicilik diizeyinin, para politikasinin etkinligi iizerinde

nastl bir roli vardir?

e Finansal kapsayicilik ile enflasyon arasindaki iligski nasil bir dinamik

gostermektedir?

e Parasal aktarim mekanizmasinin farkli kanallar1 (faiz, kredi, déviz kuru,
varlik fiyatlari, beklentiler) finansal kapsayicilik diizeyinden ne 6l¢iide

etkilenmektedir?
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Bu temel arastirma sorular1 dogrultusunda ¢alismanin kapsami, veri kaynaklari

ve yontemsel ¢ercevesi olusturulmustur.

1.5.2. Arastirmanin amaci
Calismanin temel amaglart asagidaki sekilde ifade edilebilir:
e Tiirkiye finansal sistemine gore finansal kapsayicilig1 6lgmek

e Tiirkiye finansal sistemine uygun finansal kapsayicilik endeksi

olusturmak

e Olusturulan finansal kapsayicilik endeksinin  parasal aktarim

mekanizmasina etkilerini incelemek

1.5.3. Arastirmanin Kisitlar

Calismada olusturulan finansal kapsayicilik endeksi, 6zellikle son yillarda cep
telefonlarinin artmasiyla birlikte mobil veya platform bankaciligi {izerinden finansal
kapsayicilik artmistir. Dijital bankaciligin finansal kapsayicilik tizerinde 6nemli bir
etkisi bulunmaktadir. Ancak zaman serisi biitlinliigli ve tarithsel veri eksikligi
nedeniyle bu boyut, endeksin kapsamina alinmamustir. Dolayisiyla, endeksin giincel

durumu tam anlamiyla yansitma kapasitesi sinirli kalmaktadir.

Tiirkiye finansal sisteminde de posta bankacilig1 finansal kapsayiciligi artiran bir
uygulamadir. Tiirkiye’de 6zellikle Posta ve Telgraf Teskilat1 (PTT) tarafindan yapilan
ve kisitl olarak bankacilik hizmetlerine ulagimi saglayan posta bankaciligi, erisimin
sinirl olmasi ve tiim finansal sistem kanallarina ulagilamadigi igin olusturulan finansal

kapsayicilik endeksine dahil edilmemistir.

Finansal kapsayicilik endeksinde genel itibariyle resit olmayanlar ¢ikarilmak
suretiyle yetiskin niifus tizerinden hesaplama yapilmaktadir. Bununla birlikte
cocuklara da ebeveynlerinin imzasiyla hesap agilabilmektedir. Bankacilik
sistemindeki resit olmayan niifus sayisi tam bilinemedigi i¢in ve zaman serisinde resit
olmayan kisilerin sonraki yillarda resit olma durumu veride karisiklik olusturmamasi

adina tiim niifus iizerinden hesaplamalar yapilmistir.

Olusturulan finansal kapsayicilik endeksi baz olup, dijital bankacilik, posta

bankacilig1 verileri ve 15 yag alt1 niifus ¢ikarildiginda diger endekslerin hesapladigi
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olagan finansal kapsayicilik diizeyine ulasilmast miimkiin olabilecektir. Bununla
birlikte ¢calismada finansal kapsayicilik endeksindeki degisimin para politikas1 aktarim
mekanizmasi iizerindeki etkileri analiz edilmek istendigi ve verilerin varsayimlarla
gercekliginin degistirilmemesi i¢in bu varsayimlarin olmadigi ham haliyle sonug elde

edilmeye ¢aligilmistir.

1.5.4. Arastirmanin evreni

Tiirkiye’deki finansal sistem paydaslarinin bilangolar1 incelendiginde; bankalar,
banka harici finansal kurumlara kiyasla daha biiylik aktif biiyiikliige sahiptirler. Tablo
3’te Eylil 2023 itibariyle Tiirkiye’de faaliyet gosteren finansal kuruluslarin aktif
biiyilikliikleri ve toplam finansal kuruluslarin biiytikliigiinden aldiklar1 pay

gosterilmistir.

Tablo 3. Tiirkiye’de finansal kuruluglarin aktif biiyiikliigii (Eyliil 2023, milyar TL)

Sektor Tutar Toplam Icindeki Pay (%)
Bankalar 21,100 79.4
Portféy Yonetim Sirketleri 2,753 104
Sigorta Sirketleri 843 3.2
Issizlik Sigortasi Fonu 675 2.5
Emeklilik Yatirim Fonlari 400 1.5
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 246 0.9
Finansal Kiralama Sirketleri 182 0.7
Faktoring Sirketleri 224 0.8
Finansman Sirketleri 116 0.4
Araci1 Kurumlar 22 0.1
Reasiirans Sirketleri 13 0.0
Girisim Sermayesi 14 0.1
Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar: 1 0.0
Toplam 25,589 100,00

Kaynak: TBB, Aylik Biilten, (2023)

Tablo 3’te goriilecegi lizere, bankalar, Tiirkiye’deki finansal kuruluglarin aktif
biiyiikliigiiniin yaklasik yiizde 79.4’iinii olusturarak acik ara en baskin kurum tiirii
konumundadir. Bu durum, finansal sistemin hald biiyiik 6l¢iide bankacilik sektorii
odakl1 bir yapiya sahip oldugunu ve alternatif finansal aracilik kurumlarinin gorece

sinirlt kaldigini ortaya koymaktadir.
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Portfoy yonetim sirketleri, finansal sistemin aktiflerinin yalnizca yiizde 10.4’tinii
temsil etmektedir. Bu oran, sermaye piyasalarinin derinliginin ve ¢esitliliginin heniiz
gelismis ekonomiler diizeyine ulasamadigini gostermektedir. Tiirkiye’de bireylerin ve
kurumlarin uzun vadeli yatinm araglarina erisimi sinirli kalmakta; bu da finansal
kapsayiciligin - sermaye piyasalart boyutunda gelisme potansiyelini ortaya
koymaktadir. Geriye kalan yiizde 10.2’lik boliim ise sigorta sirketleri, emeklilik
yatirim fonlari, issizlik sigortasi fonu gibi diger finansal kuruluslardan olugsmaktadir.
Bu kurumlar, finansal sistemdeki toplam biiyiikliik agisindan daha siirl yer tutsalar
da, ozellikle risk paylasimi, uzun vadeli tasarruf ve sosyal giivence mekanizmalari

acgisindan 6nemli roller tistlenmektedirler.

Genel olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye finansal sistemi i¢inde bankalarin
hakim konumda olmasi, finansal kapsayiciligin daha ¢ok banka hesaplarina erisim ve
kredi kullanim diizeyiyle sinirli algilandigini1 géstermektedir. Ancak portfoy yonetimi,
sigorta ve emeklilik gibi alanlarin gelismesi, finansal hizmet ¢esitliligini artirarak daha

kapsayict ve dengeli bir finansal yap1 olusturulmasina katki saglar.

Bu dagilim, Tiirkiye finansal sisteminde bankalarin merkezi oldugunu ve
sistemik etkilerinin yliksek oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, Tiirkiye 6zelinde
finansal kapsayicilik endeksinin bankalar {izerinden kurgulanmasi sistemin genel

egilimlerini yansitmada daha etkili olmustur.

29



IKINCI BOLUM
LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde, finansal kapsayicilik alaninda yapilan akademik ¢alismalar
sistematik bir sekilde incelenmistir. Oncelikle, finansal kapsayicilik diizeyini 6lgmeye
yonelik endeks gelistirme c¢abalarima odaklanan arastirmalara yer verilmistir.
Ardindan, finansal kapsayiciligin ekonomik biiytime, yoksulluk, gelir esitsizligi ve
enflasyon gibi temel makroekonomik degiskenler iizerindeki etkilerini analiz eden
calismalar smiflandirilmistir. Bunun yani sira, finansal kapsayiciligin cesitli
sosyoekonomik ve yapisal degiskenlerle olan iliskisini ele alan aragtirmalar ile finansal
kapsayiciligin belirleyici faktorlerini irdeleyen c¢alismalar da degerlendirilmistir.
Literatiir taramas1 kapsaminda yapilan bu inceleme, finansal kapsayicilik ile para
politikas1 arasinda kurulan teorik ve ampirik baglarin ortaya konulmasina da zemin

hazirlamaktadir.

2.1. Finansal Kapsayicilik Endeksi Olusturan Calismalar

Finansal kapsayiciligt ampirik olarak analiz edebilmek icin Olgiilebilir bir
endekse ihtiya¢ duyulmaktadir. Literatiirde bu amagla gelistirilen finansal kapsayicilik
endeksleri, erisim, kullanim ve hizmet kalitesi gibi boyutlar1 dikkate alarak cok
boyutlu yapilar ortaya koymustur. Bu boliimde, bu endekslerin gelistirilmesine yonelik
farkli yontem ve gostergeleri kullanan 6nemli galismalar incelenmekte; ¢alismada
gelistirilen endeksin dayandigi teorik ve metodolojik temeller degerlendirilmektedir.

Asagida finansal kapsayicilik endeksi olusturan ¢alismalar 6zetlenmistir.

Sarma, M. (2008) calismasinda finansal kapsayiciligi ekonominin tim
paydaslari i¢in finansal sitemin erisilebilirligi, kullanilabilirligi ve kullanim kolaylig
olarak tanimlamaktadir. Finansal kapsayiciligr dlgmek i¢in ¢ok boyutlu bir endeks
Onermistir. Bu c¢alismada; banka hesaplarinin sayisi, bankacilik penetrasyonu
boyutunu; banka subelerinin sayisi, bankacilik hizmetlerinin erisilebilirligi boyutunu;
kredi ve mevduat hacmi ise bankacilik sisteminin kullanimi boyutunu 6lgmek i¢in
kullanilan degiskenlerdir. 2004 yilinin verileri kullanilarak 55 {ilke i¢in Finansal
kapsayicilik endeksini hesaplamistir. Calismanin sonucunda olusturdugu finansal

kapsayicilik endeksinin politika yapicilar ve arastirmacilar i¢in finansal kapsayiciligi
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6lgmek i¢in iyi bir ara¢ oldugunu bununla birlikte finansal kapsayiciligi 6lgmek igin

veri toplama siireclerinin gelismesi gerektigini vurgulamistir.

Sarma, M. (2012) c¢alismasinda finansal kapsayiciligr 6lgmek icin finansal
kapsayicilik endeksi olusturmustur. 2004-2010 yillart arast IMF’nin Finansal Erisim
Anketi (FAS) ve Diinya Bankasi'nin Global Findeks veri taban1 verileri kullanilarak
bankacilik penetrasyonu, hizmetlerin mevcudiyeti ve kullanim olarak ii¢ boyut
tizerinden finansal kapsayicilik endeksi olusturulmustur. Calismanin sonucunda;
yiiksek gelirli OECD iilkelerinde (Almanya, Fransa, Japonya) finansal kapsayicilik
diizeyinin yiliksek oldugu, orta gelirli iilkelerde (Tiirkiye, Hindistan ve Kolombiya
gibi) finansal kapsayicilik diizeyinin orta diizeyde oldugu, diisiik gelir diizeyindeki
iilkelerde (Afganistan, Angola ve Cad gibi) finansal kapsayicilik diizeyinin diisiik
oldugu belirlenmistir.

Bagli, S., ve Dutta, P. (2012) calismasinda Hindistan eyaletlerindeki finansal
kapsayicilik diizeylerini incelemislerdir. Calismada Hindistan Rezerv Bankasi ve
Hindistan hiikiimeti tarafindan yayimlanan veriler kullanilarak temel bilesenler
analiziyle ¢alismalar yapilmistir. Caligmanin sonucunda, Hindistan eyaletleri arasinda
biiyiik farkliliklar oldugu ve insani gelisim endeksiyle finansal kapsayicilik arasinda

giiclii pozitif iliski oldugu sonucuna ulagilmistir.

Chakravarty, S. R., ve Pal, R. (2013) ¢aligmasinda finansal kapsayicilig1 6l¢mek
icin bir endeks gelistirmistir. Calismada 21 farkli iilkenin finansal kapsayicilik diizeyi
Olclilmiistiir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayicilifin 6lgiilmesinde 6nemli
dalgalanmalar gézlemlenmis, 2001 yilindaki diisiistin 2007 yilinda yiikselise gectigini

vurgulamislardir.

Yorulmaz, R. (2013) calismasinda 2004-2010 yili aras1 verileri kullanarak
Tiirkiye’nin bolgeleri ve illeri icin finansal kapsayicilik endeksi gelistirmistir.
Calismanin sonucunda; gelir diizeyi yiiksek olan bdolgeler, genellikle daha yiiksek
finansal kapsayicilik seviyelerine sahipken, diigiik gelirli bdlgelerin finansal

kapsayicilik oranlarinin diisiik olduguna ulagilmistir.

Van Eyden, R. ve Gupta, R. (2015) calismasinda Giiney Afrika’nin finansal
kosullarin1 analiz etmek i¢in finansal kapsayicilik endeksi olusturmustur. Calismada

1966-2011 yillar1 arasi veriler kullanilarak temel bilesenler analiziyle ve kayan
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pencere yaklasimiyla analiz yapilmistir. Calismanin sonucunda, olusturulan endeksin
iilkedeki ekonomik aktiviteleri, 6zellikle sanayi biiylimesinin tahmin etmede giivenilir

bir endeks oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yorulmaz, R. (2016) caligmasinda Avrupa Birligi (AB) iiye ve aday iilkeleri i¢in
2004-2010 yillar1 aras1 verilerini kullanarak panel veri analiziyle finansal kapsayicilik
endeksi olusturmustur. Calismanin sonucunda izlanda disinda AB’ye iiye iilkelerde

finansal kapsayicilik diizeyi AB’ye aday iilkelerden yiiksek ¢ikmustir.

Sanigiil, H. (2021) ¢alismasinda Tiirkiye’deki finansal kapsayiciligin gelisimini
2011-2018 verilerini kullanarak finansal kapsayicilik endeksi olusturarak incelemistir.
Calisma sonucunda Istanbul Bélgesi yiiksek finansal kapsayicilik diizeyine sahipken,
Bati Marmara, Ege ve Bati Anadolu orta diizey finansal kapsayicilik diizeyinde

bulunmustur.

Yorulmaz, R. (2022) calismasinda OECD fiye iilkelerinde finansal erisimin
kolaylasmasimin alt gelir gruplan iizerindeki etkisini finansal kapsayicilik endeksi
olusturarak panel veri analiziyle incelemistir. Calisma sonucunda finansal erisimin

yoksullugu azaltma potansiyelinde oldugu bulunmustur.

Eroglu, N., ve Ozgiin, F. (2022) calismasinda Tiirkiye’deki firma bazli finansal
kapsayiciligin olgiilmesi i¢in 2006-2020 donemindeki veriler kullanilarak temel
bilesenler analizi yontemiyle endeks olusturulmustur. Calismanin sonucunda firmalar
acisindan finansal kapsayiciligi arttirmak i¢in finansman sorunlarmin ¢oziilmesi

gerektigi tizerinde durulmustur.

Gliz, T., ve Poyraz, G. (2023) calismasinda dijital finansal kapsayiciligin
ekonomik esitsizliklerin azaltilmasindaki etkilerini incelemek igin 75 iilke igin 2017-
2021 yillar1 arasi verileri incelenerek finansal kapsayicilik endeksi olusturulmustur.
Calisma sonucunda ytiksek gelirli iilkelerin dijital finansal kapsayicilik endeksinde iist
siralarda yer aldigi, diisiik gelirli iilkelerin ise endeksin alt siralarinda yer aldigi

sonucuna ulagilmistir.

Tram, T. X. H,, Lai, T. D., ve Nguyen, T. T. H. (2023) yaptiklar1 ¢alismada
finansal kapsayiciligi 6lgmek igin bir endeks gelistirmislerdir. Calismada Temel
Bilesenler Analizi kullanilarak ve mobil para eklenerek iki asamali bilesik Finansal

kapsayicilik endeksi olusturularak 2012-2020 yillar arasi verilerle gelismekte olan 41
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tilkenin finansal kapsayicilik diizeyi ol¢lilmeye ¢alisiimistir. Calisma mevcut finansal
kapsayicilik endekslerinin agirlik segerken keyfi davrandiklari igin tartigmali

olduklarini 6ne surmektedir.

Yukarida belirtilen c¢alismalar, finansal kapsayicilik endeksi olusturma
cabalarin1 ve bu alandaki literatiirii kapsamli bir sekilde ele almaktadir. Bu
caligmalarin her biri, farkli tilkeleri ve metodolojik yaklasim bigimlerini igeren 6nemli
bulgular sunmakta ve finansal kapsayicilik kavraminin ¢esitli boyutlarin1 basariyla
Olcen endeksler gelistirmistir. Bununla birlikte iilkelerin finansal yapilar farklilik arz

ettigi icin bu endekslerin sonuglari iilkeden iilkeye farklilik gosterebilmektedir.

2.2. Finansal Kapsayiclhgin  Enflasyon Uzerine Etkilerini  inceleyen

Arastirmalar

Finansal kapsayiciliin para politikas1 ve 6zellikle enflasyon tizerindeki etkileri,
makroekonomik istikrar acisindan giderek artan bir ilgiyle incelenen dnemli bir
arastirma alanidir. Literatiirde finansal kapsayiciligin, ekonomik aktdrlerin finansal
hizmetlere erisim imkanlarin1 artirarak fiyat istikrarini destekledigi ve enflasyon
oranlarinin kontrol altina alinmasinda dolayli yollardan ©6nemli rol oynadig:
vurgulanmaktadir. Bu boliimde, finansal kapsayiciligin enflasyon tizerindeki etkilerini
farkl: tilkelerde g¢esitli donemleri kapsayan ampirik ¢alismalar 151g8inda ele alinmakta;
kullanilan yontemler, bulgular ve calisma kapsamlar1 detayli sekilde incelenerek,
finansal kapsayicilik ile enflasyon arasindaki iligkiye dair mevcut bilgi birikimi
aktarilmaktadir. Bu konuda yapilan c¢alismalar hem Tirkiye’de hem de diinya
genelinde siirli sayidadir. Asagida finansal kapsayiciligin enflasyon tizerindeki

etkilerini inceleyen ¢alismalar 6zetlenmistir

Mbutor, M. O., ve Uba, L. A. (2013) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin Nijerya
para politikasindaki etkilerini 1980-2012 yillar1 arast veriler kullanilarak regresyon
analiziyle incelemistir. Calismanin sonucunda; ticari bankalardan alinan kredilerle
enflasyon arasinda negatif bir iligki ve banka sube sayisi ile enflasyon arasinda pozitif

bir iligki bulunmustur.

Sahay vd., (2015) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin makro diizeyde etkilerini
2011-2014 Glabal Findeks verilerini kullanarak OLS ve GMM regresyon analizleriyle
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incelemiglerdir. Calismanin sonucunda yiiksek finansal kapsayicilik diizeyinin

enflasyon oynakligini azalttigin1 vurgulamistir.

Lenka, S. K. ve Bairwa, A. (2016) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin gliney
Asya Bolgesel Is birligi Dernegi (SAARC) iilkelerinde para politikasi iizerindeki
etkilerini 2004-2013 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak regresyon analiziyle
incelemistir. Calismanin sonucunda yiizde 1’lik finansal kapsayiciligin artisinin yiizde
0.284 oraninda enflasyonu azalttig1 ve yiizde 1°lik faiz oranlarinin artisinin enflasyonu

yiizde 0.743 diigtirdiigii tespit edilmistir.

Evans, O. (2016) ¢alismasinda Afrika iilkelerinde finansal kapsayiciligin para
politikas1 etkinligi {izerindeki etkisini 2005-2014 yillar1 aras1 15 Afrika iilkesinin
verilerini kullanarak aragtirmistir. Pedroni es biitiinlesme testi ve Granger nedensellik
testi yontemlerinin kullanarak yaptigi ¢alismanin sonucunda; finansal kapsayiciligin
enflasyon ile negatif korelasyon icinde oldugunu ve etkin bir para politikasinin

finansal kapsayiciligi artirdigini bulmustur.

Apanisile, O. T., ve Osinubi, T. T. (2020) finansal kapsayiciligin Nijerya para
politikas1 tizerindeki etkilerini 2014-2016 yillar1 aras1 verilerle Dinamik Stokastik
Genel Denge (DSGE) modeliyle incelemistir. Calismanin sonucunda; kredi kanalinin
ciktiy1 tesvik etmek icin en aktif kanal oldugu, fiyat istikrarina kavusmada en etkili
kanalin beklenti kanali oldugu ve tiim kanallar incelenerek finansal kapsayiciligin para

politikasi iizerinde etkileri oldugu sonuglarina ulasilmistir.

Saraswati, B. D., Maski, G., Kaluge, D. ve Sakti, R. K. (2020) ¢alismasinda
finansal kapsayiciligin Endonezya para politikas: tizerindeki etkilerini Vektor Hata
Diizeltme Modeli (VECM) yontemiyle incelemistir. Calismanin sonucunda; finansal
kapsayiciligin kisa ve uzun vadede enflasyon oranini azaltarak Endonezya’nin para
politikasi etkinliginin artirdigin1 ve finansal kapsayiciligin enflasyon tizerindeki etkisi

dort donem sonra dengeye gelerek gegici bir etki oldugu sonucu tespit edilmistir.

Esely, N. ve Taonezvi, L. (2024) calismasinda dijital finansal erisimin para
politikasi aktarimi ve biliylime {izerine etkilerini incelemistir. Calismada 2004-2021
yillar1 aras1 18 alt sahra Afrika tilkesi verileri kullanilarak ARDL analizi yapilmistir.

Calismanin sonucunda, dijital finansal erisim ile ekonomik kalkinma arasinda
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karsilikli nedensellik ve dijital finansal erisim ile para politikas1 aktariminin birbirini

olumsuz etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Kebede, J., Selvanathan, S. ve Naranpanawa, A. (2024) c¢alismasinda finansal
kapsayicilik ile para politikalariin etkinligi arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada
2006-2020 y1llar1 aras1 8 bat1 Afrika iilkesinin verileri kullanilarak panel VAR analizi
yapilmistir. Calismanin sonucunda, finansal kapsayiciliktaki artisin kisa vadede
enflasyonu artirmakta olup mevduat soklarinin enflasyonu diistirdiigii, kredi soklarinin

enflasyonu artirdig1 sonucuna ulagilmaistir.

Jukan, M. K., Kozarevic, E., ve Zukic, V. (2024) calismasinda Giineydogu
Avrupa iilkelerinde (Arnavutluk, Bosna-Hersek, Bulgaristan, Hirvatistan, Yunanistan,
Karadag, Kuzey Makedonya, Romanya, Slovenya, Sirbistan ve Tiirkiye gibi) finansal
kapsayicilik ile enflasyon arasindaki iligskiyi 2011-2021 yillar1 arasi verilerle temel
bilesenler analiziyle finansal kapsayicilik endeksi olusturularak panel regresyon
analiziyle incelemislerdir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayiciligi yiiksek olan
iilkelerin enflasyona kars1 daha dayanikli oldugu, hesap sahibi olmanin enflasyon
orantyla pozitif bir iliski i¢inde oldugu, bankalarin sube sayisinin ise enflasyonu
azalttigr ve finansal kapsayicilik faktorlerinin enflasyonu dogrudan agiklamadigi,
ancak daha yiiksek finansal kapsayiciligin daha diisiik enflasyon seviyeleri ile iligkili

oldugu tespit edilmistir.

Fouda, R. (2025) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin enflasyon tizerindeki
etkilerini diisiik mali gelismis iilkeler ve yiliksek mali gelismis iilkeler arasinda
karsilastirarak 2004-2022 donemine ait 83 diinya ekonomisinin yillik verileriyle
Genellesmis Moment Yontemi (GMM) yontemi kullanarak olarak analiz etmektedir.
Calismanin sonucunda; diisiik mali gelismis iilkelerde finansal kapsayiciligin
artirilmasi, enflasyonun artmasi ile iligkilendirilirken, yliksek mali gelismis tilkelerde

ise finansal kapsayiciligin artisinin enflasyonu diistirdiigii tespit edilmistir.

Elsaid, J. M. (2025) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin enflasyon lizerine etkisi
Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) bolgesindeki iilkelerde incelenmistir. Calisma,
2004-2022 yillar1 arasinda 5 petrol zengini (Cezayir, Kuveyt, Suudi Arabistan, Birlesik
Arap Emirlikleri ve Katar) ve 7 petrol zengini olmayan iilkeden (Misir, Urdiin,
Liibnan, Tiirkiye, Fas, Pakistan ve Tunus) olmak {izere 12 MENA iilkesine ait yillik

panel veri analizi, GMM yontemiyle analiz etmistir. Calismanin sonucunda petrol
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zengini llkelerde finansal kapsayiciligin enflasyonu artirma egiliminde oldugunu,
buna karsin petrol zengini olmayan iilkelerde finansal kapsayiciligin enflasyonu

diisiirdiigii sonucuna ulagmustir.

Finansal kapsayiciligin, para politikas1 iizerindeki etkileri, ekonomideki cesitli
dinamiklerin daha 1iyi anlasilmasina yardimci olmakla birlikte bu konudaki
arastirmalar oldukc¢a az sayidadir. Para politikasi, makroekonomik hedeflere ulasmada
kritik bir rol oynarken, finansal kapsayiciligin artirilmasi, bu politikanin etkinligini
dogrudan etkileyebilir. Ozellikle, finansal hizmetlere erisim imkan1 olmayan gruplarin
varligi, para politikas1 araglarinin beklenen sonuglar1 vermesini engelleyebilir. Bu
baglamda, Mbutor ve Uba (2013), Lenka ve Bairwa (2016), Apanisile ve Osinubi
(2020) ile Saraswati ve arkadaslarinin (2020) calismalari, finansal kapsayiciligin
artirtlmasinin ~ enflasyon oranim1  diislirerek para politikalarinin  etkinligini
artirabilecegini gostermektedir. Dolayisiyla, finansal kapsayiciligin giiclendirilmesi,
sadece ekonomik biiyiime ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 artirmakla kalmayip, ayni

zamanda para politikalarinin basarili olmasinda énemli bir etmendir.

Finansal kapsayicilik ile enflasyon arasindaki iliski, para politikasinin etkinligi
baglaminda giderek daha fazla dikkat ¢eken bir arastirma alani haline gelmistir.
Finansal hizmetlere daha fazla kisinin erisiminin saglanmasi, bireylerin tasarruf
davraniglarini, kredi kullanimin1 ve genel tiiketim diizeylerini etkileyerek toplam talep
ve fiyatlar iizerinde dogrudan sonuglar dogurabilmektedir (Sahay vd., 2015). Bu
cercevede, finansal kapsayiciligin artmasi bir yandan para politikasinin aktarim
mekanizmalarini giiclendirirken, diger yandan enflasyon beklentilerini daha etkili

yonetmeye olanak tanimaktadir.

2.3. Finansal Kapsayiclhgin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkilerini inceleyen

Cahismalar

Finansal kapsayicilik, ekonomik biiylime siireclerinde kritik bir rol oynamakta
olup, finansal hizmetlere daha genis kesimlerin erigimi, yatirim ve tiiketim kararlarimi
olumlu etkileyerek siirdiiriilebilir kalkinmay1 desteklemektedir. Literatiirde, finansal
kapsayiciligin biiytime iizerindeki etkilerini degerlendiren calismalar, bu iligkinin
yapisini ve biiylime mekanizmalarina olan katkilarini farkli agilardan ele almistir. Bu

caligmalar, finansal kapsayiciligin ekonomik biiylimeyi tesvik eden dnemli bir faktor
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oldugunu ortaya koyarken, kullandiklar1 yontemler, veri setleri ve kapsadiklar iilkeler
acisindan cesitlilik gostermektedir. Bu boliimde, finansal kapsayiciligin ekonomik
bliylime iizerindeki etkilerini ampirik olarak inceleyen temel ¢alismalar sistematik

sekilde 6zetlenmekte ve literatiirdeki ana bulgular ile yaklagimlar analiz edilmektedir.

Babajide, A. A., Adegboye, F. B. ve Omankhanlen, A. E. (2015) ¢aligmasinda
finansal kapsayiciligin biiyiime iizerindeki etkilerini regresyon analiziyle incelemistir.
Calismanin sonucunda finansal kapsayiciligin iiretim faktorleri ve is¢i basina sermaye

tizerinde 6nemli bir belirleyici oldugu sonucuna varilmistir.

Korkmaz, S. (2016) calismasinda finansal sistemin gelismesiyle ve ekonomik
bliylime arasindaki iliskiyi arastirmistir. Calismada Tiirkiye'deki finansal erisimin
belirleyicileri iizerinde bir model ¢alismasi yapilmistir. Calisma sonucunda istihdam
oranindaki ve banka sube sayisi yiikselislerin finansal erisimi artirdigi, gelir

diizeyindeki yiikselislerin finansal erisimi diistirdiigii 6ne stiriilmektedir.

Giliney, E. (2019) calismasinda gelismekte olan iilkelerde firmanin caligma
sermayesi ve dis finansmanini etkileyen dgeleri analiz etmeye calismistir. 16 {ilkeden
30,000 in tizerinde firma verisiyle R istatistik programi araciliiyla lojistik regresyon
ve genellestirilmis kismi lineer model yontemleri kullanilmistir. Caligmanin
sonucunda finansal erisimin artirilmasinin firmalarin biiyiimesine ve istthdam artigina

katkida bulunabilecegine ulasilmistir.

Bulut, E., ve Akyliz, G. C. (2020) ¢alismasinda dijital bankacilikla ekonomik
biiylime arasindaki iligkiyi 2011-2019 verilerini kullanarak ARDL (Otoregresif
dagitilmis gecikmeli es biitlinlesme modeli) yontemiyle incelemistir. Calisma
sonucunda dijital bankaciligin ekonomik biiyiime {izerinde kisa ve uzun vadede

olumlu ve anlaml iligkisi oldugu saptanmustir.

Nizam, R., Karim, Z. A., Rahman, A. A. ve Sarmidi, T. (2020) calismasinda
ASEAN-5 (Malezya, Tayland, Filipinler, Endonezya ve Vietnam) iilkelerinde finansal
katilimin bir firmanin biiylimesi iizerindeki etkisini 2015-2016 yillar1 arasi veriler
kullanilarak yatay kesit esik yontemiyle arastirmaktadir. Caligmanin sonucunda;
finansal kapsayiciligin firma biiylimesi tizerindeki etkisi, belirli bir esik noktasina

ulasildiktan sonra 6nemli 6l¢iide negatif oldugu vurgulanmaktadir.
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Ozparlak, G., ve Ozhan, A. (2021) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin biiyiime
ve gelir adaletsizligi tizerindeki etkisini Global Findeks veri tabani kullanilarak panel
regresyon ve en kiiciik karelerle analiz etmistir. Calismanin sonucunda finansal
kapsayiciligin  ekonomik biiyiimeyi artirdigi ve gelir adaletsizligini azalttig

sonuclarina ulagilmistir.

Emara, N. ve El Said, A. (2021) calismasinda; finansal katilim, yonetisim ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemistir. Calismada 1990-2018 yillan
arasinda 44 gelismekte olan piyasa ve Ortadogu Afrika iilkelerinin verileri
kullanilmistir. Calisma sonucunda, finansal kapsayiciligin secilen iilkelerde kisi basina
diisen GSYIH biiyiimesini olumlu ydnde etkiledigini gdstermektedir. Hane halkinin
finansal erigsim endeksi ile Olgiilen finansal katilim, Ortadogu Afrika bolgesindeki
tilkelerde biiylime tizerinde olumlu ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir.
Sonuglar ayn1 zamanda firmalarin finansmana erisim etkisinin yalnizca giiclii

kurumlarin varliginda istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Pradhan, R. P., Arvin, M. B., Nair, M. S., Hall, J. H. ve Bennett, S. E. (2021)
calismasinda ,1991-2018 yillar1 aras1 20 Hindistan eyaletinin verilerini kullanarak
ekonomik biiyiime, finansal kapsayicilik ve bilgi islem teknoloji altyapisi gelisimi
arasindaki kisa vadeli ve uzun vadeli iligkileri incelemistir. Granger nedensellik
teknigini kullanan calismanin neticesinde; kisa ve uzun vadede bu degiskenler
arasmnda giiclii bir zamansal nedensellik oldugu ve BIT altyapisi gelisiminin, finansal
katilim girisimlerinin ve ekonomik biiylime stratejilerinin dikkatli bir sekilde
eslestirilmesinin, bu Hint eyaletlerinin siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmay1 basarmasi

icin gerekli oldugunu sonuglarina ulagmislardir.

Avcy, B. S. (2022) caligmasinda finansal kapsayicilik diizeyinin biiyiime lizerine
etkilerini 2010-2019 yillar1 arast verileri kullanilarak Toda-Yamamoto nedensellik
testi ve ARDL kullanarak incelemistir. Calismanin sonucunda finansal kapsayicilikla

biiylime arasinda karsilikli nedensellik tespit edilmistir.

Kevser, M., Calig, N., ve Sakarya, S. (2022) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin
krediler ve biiylime {izerindeki etkileri Findeks 2017 wverileri kullanilarak
incelenmistir. Calisma sonucunda kredilerde meydana gelen yiizde 1’lik yiikseligin
finansal kapsayiciligi ylizde 0.86 diizeyinde yiikselttigi, biiyiimedeki ylizde 1’lik

yiikselisin finansal kapsayiciligi yiizde 0.28 yiikselttigi sonucuna ulagmistir.
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Liu, H., Yao, P., Latif, S., Aslam, S., ve Igbal, N. (2022) calismasinda, dijital
finansal katilimin ekonomik biiylime lizerindeki etkisini analiz etmek i¢in Cin
sehirlerinin 2011'den 2019'a kadar olan il panel verilerini kullanmistir. Calisma
sonucunda, dijital finansal kapsayiciliktaki ilerlemenin ekonomik biiyiimeye kiymetli
bir katkis1 oldugunu ve dijital finansal kapsayicilik gelisiminin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi Onemli bir internet esik etkisine sahip oldugu sonuglarina

ulagmiglardir.

Ozturk, 1., ve Ullah, S. (2022) ¢alismasinda 2007-2019 yillar1 arasinda 42 {ilkede
dijital finansal katilimin ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve ekonomik biiyiime iizerindeki
etkilerini incelemistir. Calismanin sonucunda, dijital finansal katilimin ekonomik
biliylimeyi artirdigini ancak karbondioksit (CO2) emisyonlarindaki artis nedeniyle

cevresel kaliteyi azalttigin1 gostermistir.

Pandey, A., Kiran, R. ve Sharma, R. K. (2022) caligmasinda finansal
kapsayiciligin siirdiiriilebilir biliylime {izerindeki etkisini kismi en kiiciik kareler
yapisal denklem modellemesi (PLS-SEM) kullanarak arastirmaktadir. Calisma
sonucunda, finansal kapsayiciligin itici gii¢lerinin dijitallesme ve finansal teknoloji
olarak ortaya ciktigin1 ve finansal girisimlerin Hindistan'in kuzey bdlgesinde de

stirdiiriilebilir bliylimeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulagsmislardir.

Tay, L. Y., Tai, H. T. ve Tan, G. S. (2022) calismasinda dijital finansal katilimin
stirdiiriilebilir ekonomik biiylime iizerindeki etkisini analiz etmeye c¢alismistir. Bu
calisma neticesinde, basta Asya tllkeleri olmak iizere gelismekte olan iilkelerin
yoksullugun azaltilmasina yardimci olmak i¢in dijital finansal katilimi benimsedigini
bununla birlikte gelismekte olan {ilkelerde dijital finansal hizmetlere erisim ve
kullanim konusunda cinsiyet, zengin ve fakir, kentsel ve kirsal alanlar arasinda kalici

bir ayrimin bulundugunu goéstermistir.

Younas, Z. ., Qureshi, A. ve Al-Faryan, M. A. S. (2022) finansal kapsayiciligin
ve gbOlge ekonominin biiyiikliigiiniin gelisen ekonomilerde ekonomik biiyiime
tizerindeki etkilerini incelemistir. Calismada 2008-2017 donemleri arasi veriler
kullanilarak en kii¢iik kareler, genellestirilmis momentler yontemi ve Granger
nedensellik testi kullanilmistir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayiciligin
ekonomik biiylime iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu, gdlge ekonominin

ekonomik bitylime iizerinde negatif etkilerinin oldugu hem finansal kapsayicilikla hem
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de golge ekonomiyle ekonomik biiyiime arasinda karsilikli nedenselligin oldugu

sonuclarina ulasilmistir.

Khémiri, W., Chafai, A. ve Alsulami, F. (2023) calismasinda Kuzey Afrika
tilkelerinin (Misir, Fas ve Tunus) 2007-2020 yillar1 arasi verilerini kullanarak dinamik
panel esik deger yaklasimi (DPTR) yontemiyle finansal tabana yayilmanin
siirdiiriilebilir firma biliylimesi iizerindeki etkisini analiz etmektir. Calismanin
sonucunda finansal katilimin mutlaka artan siirdiiriilebilir firma biiylimesine yol
acmadig1 ve Kuzey Afrika finansal olmayan sirketlerin biiylimelerini artirmak igin

belirli bir finansal katilim esigine ulasmas1 gerektigine ulasilmistir.

Somuncu, K. (2025) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini Tiirkiye Ornegi iizerinden incelemistir. 2009-2022 yillar1 arasi
IMF’nin uluslararasi finansal endeksinden alinan Tiirkiye verileri kullanilarak ARDL
yontemiyle yapilan calismanin sonucunda finansal kapsayiciligin Tiirkiye’nin
biliylimesi lizerindeki etkisinin sinirli olmasmin Tiirkiye’deki yapisal sorunlardan

kaynaklandigini vurgulanmistir.

Finansal kapsayiciligin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerine dair
literatiirdeki c¢alismalar, finans sistemlerinin toplumdaki dezavantajli gruplara
ulasimini kolaylastirarak kaynaklarin daha etkin bir sekilde tahsis edilmesine katkida
bulundugunu gostermektedir. Gegmisten giiniimiize birgok akademisyen, finansal
sistemlerin gelisiminin ekonomik biiyiimeye olan etkilerini incelemis, bu baglamda
finansal aracilik faaliyetlerinin artirilmasinin ekonomik faaliyetleri destekledigini
vurgulamistir. Son otuz yil icinde yasanan kiiresellesme ve teknolojik yenilikler,
finansal kapsayiciligin arttigi ve bu durumun ekonomik biiylimeyi destekleyen bir
mekanizma haline geldigi sonucunu dogurmustur. Ozellikle finansal kapsayiciligin
yayginlagmasi, yatirirm imkanlarini artirarak, girisimciligi tesvik etmekte ve sonug
olarak tiiketim ile ekonomik biiylimeyi destekleyen onemli bir unsur olarak ortaya
cikmaktadir. Dolayisiyla, finansal kapsayiciligin biiyiimeye katkisi, kapsamli bir
ekonomik  gelisim  stratejisi  i¢inde  vazgegilmez bir bilesen olarak
degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda yapilan arastirmalar, finansal hizmetlere
erisimin artirtlmasinin yalnizca bireyler icin degil, ayn1 zamanda genel ekonomik yap1

icin de faydali oldugunu ortaya koymaktadir.
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2.4. Finansal Kapsayicligin Yoksulluk ve Gelir Esitsizligi Uzerine Etkilerini

Inceleyen Cahsmalar

Finansal kapsayicilik, diisiik gelirli ve dezavantajli gruplarin ekonomik sisteme
entegrasyonunu saglayarak yoksullukla miicadelede ve gelir dagilimindaki
adaletsizliklerin azaltilmasinda 6nemli bir ara¢ olarak goriilmektedir. Literatiirde
finansal kapsayiciligin yoksulluk ve gelir esitsizligi iizerindeki etkilerini inceleyen
caligmalar, finansal hizmetlere erisimin artirilmasinin sosyal refah ve ekonomik adalet
tizerindeki olumlu sonuglarini ¢esitli boyutlariyla ele almaktadir. Bu arastirmalar,
finansal kapsayiciligin = genisletilmesinin  gelir dagilimindaki ~ dengesizlikleri
azaltabilecegini ve yoksulluk oranlarin1 diislirebilecegini ortaya koyarken,
kullandiklar1 yontemler ve cografi odaklar acisindan c¢esitlilik gostermektedir.
Bu boliimde, finansal kapsayiciligin yoksulluk ve gelir esitsizligi izerindeki etkilerini
ampirik olarak inceleyen Onemli ¢alismalar incelenerek, literatiirdeki temel

yaklagimlar ve bulgular sistematik sekilde 6zetlenmistir.

Beck, Demirgli¢-Kunt ve Levine (2007) ¢alismalarinda; finansal gelisim, gelir
esitsizligi ve yoksulluk azaltma arasindaki iliskiyi 1960-2005 yillar1 arasi veriler
kullanilarak panel veri analiziyle arastirmiglardir. Calismalarinda finansal gelisimin,
toplumun en yoksul kesimlerinin ekonomik kosullarini iyilestirmede ve gelir
esitsizligini azaltmada 6nemli bir rol oynadig1 vurgulanmaktadir. Caligma sonucunda
finansal gelismenin en yoksul dilime olan uzun dénemli olumlu etkisinin yaklasik
yiizde 40" gelir esitsizligindeki azalmadan kaynaklanmakta ve ylizde 60'1 ise genel
ekonomik biliylimeye dayanmaktadir. Bununla birlikte ¢alisma sonucunda finansal
gelismenin yoksulluk oranini azalttigina ve yoksul kesimin gelir artiginin ortalama
gelir artisindan daha hizli arttigr i¢in finansal gelisimin yoksullara orantisiz fayda

sagladigina ulagsmiglardir.

Swamy, V. (2014) calismasinda finansal kapsayicilik programlarinin yoksul
hanelere etkisini incelemislerdir. Calismada Hindistan'daki ¢esitli eyaletlerden elde
edilen hane halki anket verileriyle analiz yapilmistir. Calismanin sonucunda; finansal
kapsayicilik programlarinin sadece kadinlara degil, genel olarak yoksul hanelere de
olumlu etkiler sagladigi ve kadin katiliminin 6zellikle kirsal alanlarda ekonomik

lyilesmeyi artirdig1 goriildiigii sonucuna ulasilmigtir.
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Anwar, A., Uppun, P., Tri, L.ve Reviani, A. (2016) ¢aligmasinda 2005-2013
Endonezya verileriyle panel veri analizi yaparak finansal kapsayiciligin yoksullugun
azaltilmasi iizerindeki etkisini incelemistir. Calisma sonucunda finansal kapsayiciligin

yoksulluk iizerinde negatif yonlii ve anlamli iligkinin oldugu sonucuna ulasmaistir.

Sharma, D. (2016) calismasinda finansal kapsayicilik programlarinin yoksul
haneler iizerine etkisini Ozellikle kadin katilimi agisindan incelemistir. Calismada
2007-2012 yillar1 arasinda Hindistan'daki cesitli eyaletlerden elde edilen hane halki
anket verileriyle analiz yapilmistir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayicilik
programlarinin yalnizca gelir artisina degil ayn1 zamanda kadinlarin giiglenmesine de

katkida bulundugu sonucuna ulagilmistir.

Park, C. Y. ve Mercado Jr, R. (2018) caligmasinda finansal kapsayiciligin
yoksulluk ve gelir esitsizligi lizerindeki etkilerini 37 gelismekte olan Asya iilkeleri
verileriyle finansal endeks olusturarak regresyon analiziyle incelemislerdir. Calisma
sonucunda; kisi basina diisen gelir ve hukukun {istiinliigii gibi faktorlerin finansal
kapsayicilig1 etkileyen belirleyiciler oldugu, finansal kapsayiciligin hem yoksullugu

hem de gelir esitsizligini azalttig1 sonucuna ulagilmistir.

Neaime, S. ve Gaysset, I. (2018) calismasinda finansal kapsayiciligin yoksulluk
ve gelir esitsizligi tizerindeki etkilerinin incelemislerdir. Calismada Birlesik Arap
Emirlikleri, Cezayir, Fas, Katar, Misir, Tunus, Urdiin ve Suudi Arabistan iilkeleri i¢in
2002-2015 il verileri kullanilarak Genellestirilmis Momentler Yontemi (GMM) ve
Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (GLS) ekonometri modelleri kullanilarak analiz
yapilmistir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayiciligin gelir esitsizligini azalttig

sonucuna ulagilmistir.

Mushtaq, R. ve Bruneau, C. (2019) calismasinda bilgi ve iletisim
teknolojilerinin, yoksulluk ve esitsizligi azaltmadaki roliinii incelemek i¢in 2001-2012
yillar1 arasinda 62 iilkenin panel verilerini, en kiigiik kareler (OLS) regresyonu ve
sabit/rastgele etkiler modelleri kullanilarak incelemislerdir. Calismanin sonucunda
artan bilgi ve iletisim teknolojilerinin finansal kapsayiciligi artirdigi, bunun da

yoksulluk seviyelerini azalttig1 bulunmustur.

Omar, M. A., ve Inaba, K. (2020) calismasinda finansal kapsayiciligin

gelismekte olan iilkelerdeki yoksullugu ve gelir esitsizligini gidermedeki nemini
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incelemistir. Calismada 2004-2016 yillar1 arasindaki 116 gelismekte olan iilkelerin
verileriyle Sarma endeksi olusturulmus ve sonucunda; finansal kapsayiciligin
gelismekte olan iilkelerde yoksullugu ve gelir esitsizligini anlamli sekilde azalttig

sonucuna varilmistir.

Dogan, E., ve Giiler, C. (2021) g¢alismasinda; Endonezya, Giiney Afrika,
Kolombiya, Meksika ve Tiirkiye’de finansal kapsayicilikla gelir esitsizligi iliskisini
2005-2018 yillar1 arasindaki verilerle temel bilesenler analizi ve sonrasinda Granger
nedensellik testleri yOntemleriyle incelemistir. Calisma sonucunda finansal
kapsayicilikla gelir esitsizligi arasinda negatif anlamli iliski tespit edilmistir. Ayrica
kisi bas1t GSYIH ile gelir esitsizliginin belirli bir seviyeye kadar birlikte arttiklar1 bu
seviyeden sonra ise birlikte azaldiklar1 bir iligki tespit etmislerdir. Calisma sonucunda

adil bliylime saglamak i¢in finansal kapsayicilig artirmanin énemi vurgulanmastir.

Demir, A., Pesqué-Cela, V., Altunbas, Y. ve Murinde, V. (2022) calismasinda
Global Findeks anket verilerini kullanarak gelismis ve gelismekte olan 140 iilkeden
olusan genis bir panelde finansal teknoloji, finansal katilim ve gelir esitsizligi
arasindaki karsilikli iligskiyi analiz etmislerdir. Calismanin sonucunda finansal
teknolojinin, finansal kapsayicilik tizerindeki etkileri yoluyla dolayli olarak gelir

esitsizligini azaltmakta oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Ozgiin, F. (2022) ¢aligmasinda Tiirkiye’deki finansal kapsayicilikla yoksulluk
arasindaki iliskiyi 2006-2020 yillar1 aras1 veriler kullanilarak regresyon analizi
yontemiyle incelemistir. Calisma sonucunda finansal kapsayiciligin yoksulluk
lizerinde negatif etkisinin istatistiksel olarak anlamli olduguna ulasilmistir. ilave
olarak firma bazli finansal kapsayiciligin bireysel finansal kapsayicilia gore daha

etkili olmakla birlikte bu etkinin ¢ok biiyiik fark olusturmadigi sonucuna ulasilmistir.

Kebede, J., Naranpanawa, A. ve Selvanathan, S. (2023) ¢alismasinda 23 Afrika
ilkesi icin 2004 -2018 yillar1 arasi panel verileri kullanarak ¢ok boyutlu finansal
katilimin gelir esitsizligi iizerindeki etkisini analiz etmeye ¢alismistir. Calismada;
finansal kapsayicilik endeksi olusturmak i¢in iki agsamali Temel Bilesenler Analizi,
finansal kapsayiciligin gelir dagilimi {izerindeki etkisini dlgmek icin esik deger
yontemi kullanilmistir. Calismanin sonucunda yalnizca belirli bir esigin lizerindeki
finansal kapsayiciliin gelir esitsizligini azalttig1, esigin altinda finansal kapsayiciligin

gelir dagilimi lizerindeki etkisinin dnemli olmadigina ulasilmistir.
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Nsiah, A. Y., ve Tweneboah, G. (2025) calismasinda Afrika’da finansal
kapsayiciligin yoksulluk azaltma {izerindeki etkisini ve kurumsal kalitenin bu
iliskideki roliinii 2004-2020 yillar1 arasindaki verileri kullanarak Hansen esik tahmin
yontemiyle incelemistir. Caligmanin sonucunda ilk esik degeri olan 0.0534'in altinda,
finansal kapsayiciligin hane halklarinin tiilketim harcamalarini artirarak yoksulluk
seviyelerini distlirdiigii, bu esik degerinin {lizerinde (0.0534- 0.3141 aras1) finansal

kapsayiciligin yoksulluk tizerindeki etkisinin olumsuz oldugu sonucuna ulasmaistir.

Finansal kapsayiciligin yoksulluk ve gelir esitsizligi tizerindeki etkileri, pek ¢ok
arastirmact tarafindan detayli bir sekilde incelenmistir. Bu caligsmalar, finansal
hizmetlere erisimin artmasinin, 6zellikle diisiik gelirli bireylerin ekonomik firsatlarini
genislettigini ve bodylece islem maliyetlerinin azalmasini sagladigini ortaya
koymaktadir. Artan finansal erisim, girisimciligi tesvik ederek, yoksullugun
azaltilmasma katkida bulunan 6nemli bir faktoér haline gelirken, ayni zamanda
ekonomik biiyiimeyi de desteklemektedir. Farkli bolgelerde yapilan arastirmalar,
finansal kapsayiciligin yoksulluk oranlarini diisiirdiigiinii gdstermektedir. Ayrica,
finansal kapsayicilik dolayli olarak gelir esitsizligini azaltarak, yoksullugun
giderilmesine yardimci olmaktadir. Bu bulgular, finansal kapsayiciligin sadece
ekonomik biiylimeyi degil, ayn1 zamanda toplumsal adaletin saglanmasina ve finansal
istikrarin artirtlmasina 6nemli bir katkida bulundugunu géstermektedir. Sonug olarak,
finansal kapsayiciligin saglanmasi, yoksullugu azaltict ve gelir esitsizligini giderici bir

mekanizma olarak kritik bir 6neme sahiptir.

2.5. Finansal Kapsayicihgin Diger Degiskenler Uzerine Etkilerini Inceleyen

Arastirmalar

Finansal kapsayicilik, ekonomik biiylime, yoksulluk ve gelir esitsizligi gibi
temel makroekonomik gostergelerin yani sira, bircok farkli ekonomik ve sosyal
degisken ilizerinde de 6nemli etkiler yaratmaktadir. Literatiirde, finansal kapsayiciligin
issizlik, gelir diizeyi, tiiketim kaliplari, finansal istikrar ve dijitallesme gibi ¢esitli
alanlardaki etkilerini inceleyen ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bu arastirmalar,
finansal kapsayiciligin ¢cok boyutlu etkilerini kavrayabilmek i¢in farklt metodolojiler
ve veri setleri kullanmakta, boylece finansal kapsayiciligin ekonomi lizerindeki genis
kapsamli roliinii ortaya koymaktadir. Bu bdliimde, finansal kapsayiciligin cesitli

ekonomik ve sosyal degiskenler iizerindeki etkilerini inceleyen onemli ampirik
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caligmalar detaylandirilarak, literatiirdeki temel yaklagimlar ve bulgular sistematik

bicimde sunulmustur.

Le, T. H., Chuc, A. T. ve Taghizadeh-Hesary, F. (2019) c¢alismasinda finansal
kapsayiciligin siirdiiriilebilirlik ve finansal verimlilik tizerindeki etkisini 2004-2016
yillart aras1 31 Asya iilkesinden elde edilen veriler kullanilarak temel bilesenler analizi
ve uygulanabilir genellestirilmis en kii¢iik kareler (FGLS) yontemleriyle incelemistir.
Calismanin sonucunda; artan finansal kapsayiciligin finansal verimliligi olumsuz
etkiledigi ve finansal kapsayicilik ile finansal verimlilik ve siirdiiriilebilirlik arasindaki
iligkilerin karmagsik oldugunu ve bu iligkilerin tilkeden iilkeye degisiklik gosterdigini

sonuclarina varilmistir.

Ahamed, M. M. ve Mallick, S. K. (2019) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin
bireysel bankalarin saglamligi tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Caligmada 2004-
2012 yillar1 arasinda 87 iilke i¢in finansal erisim anket verileri kullanilarak analiz
yapilmistir. Calismanin sonucunda; daha yiiksek finansal kapsayicilik seviyelerinin
bankalarin daha iyi bir stabilite gostermesiyle iliskilendirilmis ve bu olumlu etkinin,
bankalarin daha yiiksek pazar giiciine sahip oldugu ve siyasi istikrar, hukukun
istiinliigii ve diizenleyici ortamin giiclii oldugu tlkelerde daha belirgin hale geldigi

sonucuna ulagilmistir.

Bozkurt, 1., ve KARAKUS, R. (2020) calismasinda finansal kapsayicilik ile
ekonomik gelismisligi 2010-2018 yillar1 aras1 verileri kullanarak 108 iilke i¢in panel
veriyle analiz etmistir. Bu ¢alisma sonucunda kisi bast GSYIH ile finansal kapsayicilik
arasinda uzun dénemli denge iliskisi tespit edilmistir. GSYIH deki her 10,000
USD’lik artisin finansal kapsayiciligi kisa donemde 0.01 uzun donemde ise 0.06 puan

artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Kiiciik, S. Y., ve Zor, 1. (2022) calismasinda 2010-2018 yillar1 arasi1 verileri
kullanilarak panel veri analiziyle finansal kapsayicilik endeksi olusturularak gelir
tizerindeki etkileri incelenmistir. Calisma sonucunda; yliksek gelir seviyesindeki
ekonomilerde kisi basi GSYIH’ nin finansal kapsayicili1 olumlu etkiledigi, orta iist
gelirli ekonomilerde mobil kullanan bireylerinin oranindaki artislarin finansal

kapsayicilig1 olumlu etkiledigi sonuglarina ulagmiglardir.
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Ertiirk, D. O. (2022), calismasinda Tiirkiye'deki kadin girisimciler tarafindan
yonetilen kiigiik ve orta boy isletmelerin (KOBI) bankacilik finansmanina erisimini
etkileyen faktorleri incelemistir. 2,258 kadin isletme iizerinde yapilan ¢alismanin
sonucunda, firmalarin yas1 arttik¢ca bankacilik finansmanina erisimlerinin de olumlu
yonde etkilendigi bulunmustur. Calisma sonucunda kadin girisimcilerin bankacilik
finansmanina erisimi; firmalarin yasi, sektorii ve bulundugu bolge gibi faktorlerden
etkilendigi ve bankalarin cinsiyet duyarli politikalar gelistirmesi ve destekleyici

programlar sunmasi gerektigi vurgulanmistir.

Shahbaz, M., Li, J., Dong, X. ve Dong, K. (2022) ¢alismasinda 2011-2017 yillar1
arasinda 30 Cin eyaletinden olusan bir 6rneklem kullanarak finansal katilimin karbon
emisyonlarinin azaltilmasimi etkileyip etkilemedigini arastirmistir. Bu ¢alisma
sonucunda, finansal katilimin karbon emisyonlarinin azaltilmasimi sagladigini ve
finansal katilimin karbon emisyonlar1 tizerindeki etkisinin asimetrik ve cografi olarak

degisiklik gosterdigine ulasmistir.

Malik, A. H., bin Md. Isa, A. H., bin Jais, M., Rehman, A. U. ve Khan, M. A.
(2022) calismasinda, Asya lilkelerinde finansal istikrarin korunmasinda ve finansal
katilimin arttirllmasinda yonetisim kalitesinin roliinii incelemislerdir. Calismanin
sonucunda; yonetisim kalitesinin finansal kapsayiciligi olumsuz etkiledigini, ancak
finansal istikrar lizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu bulmuslardir. Ayrica,
finansal kapsayicilik Asya'daki finansal istikrar1 olumlu yonde etkiledigini ve finansal
katilimin yOnetisim kalitesi ile finansal istikrar arasindaki iligkiye aracilik ettigi

sonucuna ulagmiglardir.

Liu, H., Yao, P., Latif, S., Aslam, S. ve Igbal, N. (2022) ¢alismasinda; finansal
katilimin, yesil finansmanin ve finansal teknolojinin E7 ekonomilerinin enerji
verimliligi lizerindeki roliinii incelemistir. Calismanin neticesinde yesil finansmanin
enerji verimliligi tizerindeki etkisinin, finansal katilimin ve finansal teknolojinin

roliine nazaran daha 6nemli rol oynadigini géstermistir.

Fareed, Z., Rehman, M. A., Adebayo, T. S., Wang, Y., Ahmad, M. ve Shahzad,
F. (2022) ¢alismasinda finansal katilim ile ¢evresel bozulma arasindaki iliskiyi 1995-
2018 yillar1 arasinda 27 Avrupa llkesinin panel verilerini kullanarak aragtirmistir.
Calismanin sonucunda finansal katilimi Avrupa Bolgesi'nde ¢evresel bozulmaya yol

actigini sonucuna ulagmistir.
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Jungo, J., Madaleno, M. ve Botelho, A. (2022) ¢alismasinda finansal
kapsayicilik ve rekabetgiligin bankalarin finansal istikrar1 iizerindeki etkisini Sahra
Alt1 Afrika, Latin Amerika ve Karayipler iilkelerinde analiz etmislerdir. Bu ¢alisma
neticesinde, finansal kapsayiciligin Sahra Alt1 Afrika ve Karayipler iilkelerinde banka
istikrarint arttirdigini ve finansal diizenlemenin LAC iilkelerinde finansal istikrarin

artmasina katkida bulunduguna ulasmislardir.

Lee, C. C., Wang, F. ve Lou, R. (2022) calismasinda dijital finansal katilimin
karbon nétrliigiinii nasil etkiledigini bulmak igin, 2011-2017 yillar1 arasinda Cin'deki
277 sehirden olusan bir Orneklem araciligiyla dijital finansal katilimin karbon
yogunlugu ve karbon tutumu tizerindeki dogrusal olmayan etkisini analiz etmistir.
Calismanin sonucunda dijital finansal katilimin kisi basina harcanabilir geliri ve
dijitallesmeyi artirarak karbon yogunlugunun azaltilmasini destekledigini, bu tiir bir
katilmin ise yesil alan ve yesil teknoloji yoluyla karbon tutulmasinin artmasini

destekledigi sonucuna ulagsmistir.

K Koomson, I., ve Danquah, M. (2021) calismasinda finansal kapsayiciligin
enerji yoksullugu {tizerindeki etkisini Gana iizerinde analiz etmistir. Calismanin
sonucunda, finansal kapsayiciliktaki iyilesme muhtemelen enerji harcamalarinda en

bliylik azalmaya yol agacagi sonucuna ulagmustir.

Khan, S., Aslan, H., ve Omer, A. (2023) calismasinda dogrudan yabanci
yatirimlarin finansal kapsayicilik tizerindeki etkileri 2005-2016 yillari aras1 99 iilkenin
verileriyle kantil regresyon analiziyle incelenmistir. Calismanin sonucunda dogrudan
yabanci yatirimlarin finansal kapsayicilik {izerinde pozitif bir etkisinin oldugu

sonucuna ulagmislardir.

Ouedraogo, H., ve Thiombiano, N. (2025) calismasinda finansal kapsayicilik ile
kurumsal kalite arasindaki etkilesimin insan gelisimi tizerindeki etkisini incelemistir.
Calismada 2007-2022 yillar1 arast 9 bati Afrika iilkesinin verileri kullanilarak
ekonometrik analiz yapilmistir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayicilik ve
kurumsal kalitenin insan gelisimi iizerinde olumlu ve anlamli bir etkisi oldugu,
kurumsal kalitenin artmasiyla finansal kapsayiciligin insan gelisimi iizerindeki olumlu

etkilerinin gliclendigi sonucuna varilmistir.
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Finansal kapsayicilik, sadece bireylerin ve isletmelerin finansal hizmetlere
erisimini artirmakla kalmayip, ayn1 zamanda daha genis ekonomik ve ¢evresel etkiler
de yaratmaktadir. Finansal kapsayiciligin bu c¢esitli alanlardaki etkileri, sadece
ekonomik biiylimeyi degil, ayni zamanda toplumsal refah1 ve c¢evresel
stirdiiriilebilirligi de destekleyen ¢ok boyutlu bir etki alanina sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu baglamda, saghikli bir finansal ekosistemin gelistirilmesi, bu

konularin birbirleriyle etkilesimli bicimde ele alinmasini gerektirmektedir.

2.6. Finansal Kapsayicihgin Onciilleri Uzerine Yapilan Cahsmalar

Finansal kapsayiciligin ekonomik ve sosyal etkilerini anlamanin yani sira, bu
kapsayiciligin hangi faktorler tarafindan sekillendirildiginin belirlenmesi de literatiirde
Oonemli bir arastirma alani olarak 6ne ¢ikmaktadir. Finansal kapsayiciligin onciilleri,
bireylerin ve kurumlarin finansal sisteme erisimini ve kullanimini etkileyen ekonomik,
demografik, yapisal ve politik faktorleri kapsamaktadir. Bu onciillerin tespiti, politika
yapicilarin - kapsayict finansal sistemler olusturmasina rehberlik etmektedir.
Bu boliimde, finansal kapsayiciligin onciillerini farkli acilardan ele alan ampirik ve
teorik ¢aligmalara yer verilmekte; ¢esitli yontemler ve gostergelerle yapilan analizler
1s1ginda bu alandaki temel bulgular degerlendirilerek, c¢alismanm bu konudaki

yaklagimi i¢in saglam bir temel sunulmaktadir.

Hannig, A., ve Jansen, S. (2010) calismasinda finansal kapsayiciligin finansal
istikrar tizerindeki etkilerini anket yontemiyle incelemislerdir. Caligmanin sonucunda
finansal kapsayiciligin diistik gelirli bireylerin savunmasizliklarini azaltarak finansal
istikrara katki sagladigini, diisiik gelirli hanelerin kriz dénemlerinde tasarruf yapmaya
devam ederek istikrarli bir tutum sergiledikleri, finansal kapsayicilii artirmaya
yonelik uygulanan politikalarin finansal sistemde cesitlilik ve derinlik saglayarak

finansal istikrar1 destekledigini vurgulamiglardir.

Demirgii¢-Kunt, A., ve Klapper, L. F. (2012) calismasinda Afrika'daki bireylerin
ve KOBI’lerin resmi ve resmi olmayan finansal hizmetlere erisimlerini
incelemislerdir. Caligmada global findeks verileri kullanilarak 148 iilkede yapilan
anketler kullanilarak analiz yapilmistir. Calismanin sonucunda, Afrika’daki ortalama

yetiskinlerin ylizde 23’{inilin resmi bir finansal kurulusta hesab1 oldugu; yetersiz para,
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maliyet, mesafe ve belgelerin eksikligi problemlerinin resmi hesabi olmamanin

nedenleri oldugu sonucuna ulasilmstir.

Atkinson, A., ve Messy, F. A. (2013) calismasinda finansal kapsayiciligi
artirmak i¢in finansal egitimin 6nemini 14 iilkeden elde edilen OECD/INFE finansal
okuryazarlik 6l¢iim anketleri verileri kullanilarak incelenmistir. Caligma sonucunda;
diisiik finansal kapsayicilik seviyelerinin finansal okuryazarhigin diisiik seviyeleriyle

baglantili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Demirgii¢c-Kunt, A., Klapper, L. F., Singer, D., ve Van Oudheusden, P. (2015)
caligmalarinda diinya genelinde bireylerin finansal erisim ve kullanim durumunu 143
iilkede yapilan anketlerle incelemislerdir. Bu ¢alisma sonucunda 2014 yil1 itibariyle
yetiskinlerin yiizde 62’sinin finansal kurulus veya mobil saglayicida hesab1 oldugu,
hesap sahipliginde cinsiyetler arasi farkin 6nemli oldugu ve kadinlarin hesap sahipligi

yiizde 58 iken erkeklerin hesap sahipliginin ylizde 65 oldugu bulunmustur.

Sarigiil, H. (2015) ¢alismasinda 2007-2013 yillar1 aras1 verileri kullanarak panel
veri analiziyle bankacilik hizmetlerine erisimin belirleyicileri lizerine c¢alisma
yapmistir. Calismanin sonucunda bankacilik hizmetlerine erisimle niifus yogunlugu,
sehirlesme orani, gayri safi katma deger, motorlu tasit sayisi ve elektrik tiikketimi gibi

degiskenler arasinda anlaml iligkiler bulunmustur.

Allen, F., Demirguc-Kunt, A., Klapper, L. ve Peria, M. S. M. (2016)
caligmasinda finansal kapsayiciligi global findeks veri tabani kullanilarak 140 iilke
tizerinde incelemislerdir. Calisma sonucunda; daha diisiik maliyetlerin, finansal
aracilara yakinligin siyasi istikrarli ortamlarin finansal kapsayicilig artirdigini; yiiksek
gelir ve egitim seviyesine sahip olanlarin hesap sahipligi oraninin yiiksek oldugunu

bulmuslardir.

Demirgii¢-Kunt, A., ve Singer, D. (2017) ¢alismasinda finansal kapsayiciligin
bireylerin ve ailelerin hayatlarini iyilestirme potansiyeli 2014 global findeks veri
tabani kullanilarak incelenmistir. Calisma sonucunda; gelismis iilkelerde yetiskinlerin
yiizde 94’iiniin hesab1 oldugu, gelismekte olan iilkelerde yetigkinlerin ylizde 54’liniin
hesab1 oldugu, diinya genelinde yetiskinlerin ylizde 62’sinin banka veya finansal

kuruluglarda hesab1 oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Cam, H., Ayaydin, H., Cam, A. V., ve Akdeniz, F. (2018) calismasinda
bireylerin finansal okuryazarlik seviyesi ile finansal katilim seviyesi arasindaki iliski
Artvin, Giresun, Giimiishane, Ordu, Rize ve Trabzon illerinin bulundugu TR 9
bolgesinde 480 kisiyle yapilan goriismeyle incelenmistir. Yapilan ¢aligma sonucunda

gelir arttik¢a finansal okuryazarlik seviyesinin de yiikseldigi sonucuna ulagilmistir.

Ozili, P. K. (2018) calismasinda dijital finansin, finansal kapsayicilik ve istikrar
lizerindeki etkilerini literatiir incelemesi tlizerinden incelemistir. Calismanin
sonucunda dijital finans ile finansal kapsayicilik arasinda ¢ift yonlii bir iligski olduguna;
dijital finansin erisiminin artmasinin, finansal kapsayicilig artirabilecegine ve finansal
kapsayiciligin artmasinin, dijital finans hizmetlerinin kullaniminm1 artirabilecegine

ulasilmstir.

Alizada, N. (2018) c¢alisgmasinda Tirkiye'deki finansal kapsayiciligin
belirleyicilerini incelemistir. Calismada; ekonomik biiylime, kayit disi1 ekonomi,
enflasyon ve kentlesmenin finansal kapsayicilik tizerindeki etkileri, 1985-2015
dénemi i¢in Granger nedensellik yontemiyle arastirilmaktadir. Calismanin sonucunda
ekonomik biiylime ve kentlesmenin finansal kapsayiciligi olumlu etkiledigi, kayit dist

ekonomi ve enflasyonun olumsuz etkiler yarattig1 vurgulanmastir.

Ozsuca, E. A. (2019) calismasinda 2017 Diinya Bankas: Kiiresel Findeks
verilerini kullanarak bireysel diizeyde Tiirkiye'deki finansal kapsayiciligi incelemistir.
Calismanin sonucunda; erkek, yasli, daha yiiksek gelir sahibi ve daha egitimli
bireylerin resmi hesap ve tasarruf sahibi olma olasiliginin daha yiiksek oldugu

sonucuna ulagmustir.

Sarigul, H. (2020) c¢alismasinda Tiirkiye’de finansal kapsayiciligi etkiyen
faktorleri incelemistir. 1997-2018 yillar1 arasi veriler kullanilarak Johansen es
biitiinlesme yontemi ve nedensellik testleri kullanilmistir. Bu ¢alisma sonucunda
finansal kapsayicilik ile kentlesme ve kisi basina diisen Gayri Safi Yurt I¢i Hasila
(GSYIH) arasinda olumlu bir iliski oldugunu géstermektedir. Ayrica, finansal
kapsayiciligin isgsizlik ve yasam maliyeti ile olumsuz bir iligkiye sahip oldugu

sonucuna ulagmustir.

Cetin, A. (2020) calismasinda 2007-2018 yillar1 arasinda 81 ilin kredi ve

mevduat verileri kullanilarak finansal kapsayiciligin  artirllmasinda  katilim
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bankaciliginin roliinii incelemistir. Calismanin sonucunda Katilim bankalarinin
mevduat ve kredi oranlari, genel ortalamanin iizerinde olan illerde belirgin bir etki

gosterdigi ve finansal sistemin istikrari igin 6nemli oldugu vurgulanmistir.

Rahimyar, A. M., ve Ciiriik, S. A. (2021) c¢alismasinda Tiirkiye’deki finansal
kapsayiciligin gelisimini ve finansal kapsayiciligi etkileyen onciilleri belirlemek igin
anket ve sonrasinda Probit regresyon analizi yaparak analiz etmistir. Calisma
sonucunda bireylerin gelir ve egitim diizeyleriyle bireylerin hesap sahipligi arasinda

anlamli iliski bulunmustur.

Aziz, A. ve Naima, U. (2021) calismasinda Banglades kirsalinda dijital
teknolojinin finansal kapsayicilik tizerindeki etkisini katilimcilarla goriismeler
yaparak analiz etmistir. Caligmanin sonucunda; kirsal alandaki insanlar arasinda dijital
hizmetlerin kullaniminin, dijital cihazlara gerekli erisime ve destekleyici bir sosyal
cevreye (sosyal aglar, sosyal destek gibi) erisimleri olmadigi siirece dijital finansal

katilimla sonu¢lanmayacagini bulmuslardir.

Ramzan, M., Amin, M. ve Abbas, M. (2021) c¢alismasinda 20 Pakistan
bankasmin 2008-2017 yillar1 arasinda yaptig1r sosyal sorumlulugun projelerinin,
bankacilik sektoriiniin finansal performansi, finansal kapsayicilik ve finansal istikrar
tizerindeki etkisini incelemektedir. Bu calisma neticesinde bankalarin sosyal
sorumlulugun projelerinin bankacilik sektoriiniin finansal performansi, finansal
kapsayicilik ve finansal istikrar iizerinde de olumlu etkilerinin oldugu sonucuna

ulagmustir.

Naring O., ve Aktan, M. N. (2022) ¢alismasinda Global Findeks 2017 verileri
kullanilarak finansal kapsayicilifin en yiliksek ve en diisiik ylizde 20’lik gelir
diizeyindeki etkileri  ¢oklu uygunluk analizi (MCA) yontemiyle incelenmistir.
Calisma sonucunda Avrupa ve Orta Asya’nin diisiik gelirli iilkelerindeki bireyler acil
finansman ihtiyacinda geleneksel kanallara yoneldigi, yiiksek gelirli {ilkelerdeki
bireyler acil finansman ihtiyacinda finans kuruluslarina yoneldigi veya ytiksek gelirli
ilkelerde finansman ihtiyaglarimin isttihdam kanaliyla karsilandigi sonucuna

varilmistir.

Wang, R. ve Luo, H. R. (2022) calismasinda gelismekte olan ekonomilerde
finansal kapsayiciligin banka istikrar1 tizerindeki etkisini 2004-2018 yillar1 aras1 36
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gelismekte olan {ilke ekonomisinin banka verileriyle panel veri yontemiyle
incelemistir. Calismanin sonucunda; finansal kapsayiciligin banka istikrarini artirdigi

sonucuna varilmistir.

Zeqiraj, V., Sohag, K. ve Hammoudeh, S. (2022) ¢aligmasinda gelismekte olan
yetmis li¢ ililkede kurumsal kalitenin finansal katilim {izerindeki dinamik etkisini
incelemektedir. Calismanin sonucunda, kurumsal kalitenin, gelismekte olan iilkelerde
resmi finansal hizmetlere hem erisimi hem de bu hizmetlerin kullanimini tesvik ettigini

ortaya koymaktadir.

Lee, C. C., Wang, C. W. ve Ho, S. J. (2022) c¢alismasinda 21 gelismekte olan
ilkeye iliskin verileri kullanarak, finans sektoriinii hedef alan yardim akislarinin, alict
iilkenin finansal katilmini1 gelistirip gelistiremeyecegini inceliyor. Calismanin
sonucunda, finansal yardimin bir firmanin ve iilkenin finansal katilim1 i¢in 6nemli bir

belirleyici oldugu sonucuna ulagmaistir.

Lu, Z., Wu, J., Li, H. ve Nguyen, D. K. (2022) calismasinda yerel bankalarin ve
dijital finansal katilmm KOBI’lerin finansman kisitlamalar {izerindeki etkisini
arastirmiglardir. Calismanin sonucunda yerel banka subeleri ve dijital finansal
katilmin, KOBI'lerin mali kisitlamalarmi hafifletmede ikame etkisi oldugunu

bulmusglardir.

Yildiz, M. (2022) ¢alismasinda 6zel sektor yatirimlarinin finansal hizmetlere
erisim lizerindeki etkisini 1980-2019 Tiirkiye verileri kullanilarak ARDL yontemiyle
incelemistir. Caligma sonucunda Tiirkiye’deki 6zel sektor yatirimlarmin finansal

erisim lizerinde olumlu etkisinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Asyik, N. F., Wahidahwati, W., Laily, N. ve Wahidahwati, W. (2022)
caligmasinda, finansal davranigin ve finansal okuryazarlifin finansal kapsayicilik
tizerindeki etkisini Endonezya o6zelinde 500 kisilik Orneklemle analiz etmistir.
Calismasi neticesinde, finansal davranisin ve finansal okuryazarligin finansal katilm

tizerinde anlaml1 ve pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Kouladoum, J. C., Wirajing, M. A. K. ve Nchofoung, T. N. (2022) calismasinda
2004-2019 donemleri aras1 43 Afrika iilkesinde finansal katilim ve dijital teknoloji
iliskisini incelemislerdir. Calismanin sonunda Sahra Alt1 Afrika'da finansal katilim

oraninin yiikselen dijital teknolojilerle birlikte yiikseldigi sonucuna ulasilmistir.
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Canatan, B., ve Ipek, O. (2023) calismasinda finansal katilim1 etkileyen mikro
diizeydeki faktorleri hane halki biit¢e anket verilerini kullanarak incelemistir. Calisma
sonucunda egitim seviyesi, harcama diizeyi ve internetten alisveris yapma durumunun

finansal katilim {izerinde etkili olan en 6nemli faktdrler oldugunu vurgulamiglardir.

Law, S. H., Sabri, M. F. ve Afham, M. K. (2023) calismasinda finansal
kapsayicilikla finansal okuryazarlik arasinda nasil bir iligki oldugunu 73 iilkeyi
kapsayan veri setiyle yatay kesit esik regresyon yontemini kullanarak analiz etmistir.
Calismanin sonucunda finansal okuryazarligin finansal kapsayicilik ile dogrusal ya da

monoton bir iligskiye sahip olduguna ulagmislardir.

Anifowose, O. L., ve Chummun, B. Z. (2025) ¢alismasinda finansal katilimin
belirleyicilerini 1999-2024 yillar1 arasinda 45 Alt-Sahra Afrika iilkesinde temel
bilesenler analiziyle finansal kapsayicilik endeksi olusturarak panel veri analiziyle
incelemistir. Calismanin sonucunda; ekonomik biiyiime, Islami bankacilik, para arzi,
internet kullanicilar1 ve kredi erisimi finansal katilim1 olumlu ve anlamli sekilde artiran

onceller olarak belirlemislerdir.

Finansal kapsayiciligin Onciillerini inceleyen bu c¢alismalar, toplumlarin
ekonomik gelisiminde ve bireylerin yasam standartlarinin yiikseltilmesinde finansal
katilimin kritik bir rol oynadigini ortaya koymaktadir. Arastirmalar, finansal
hizmetlere erisimin artirllmasinin, yoksullukla miicadele, gelir esitsizliginin
azaltilmas1 ve genel ekonomik istikrar ilizerinde olumlu etkiler olusturdugunu
gostermektedir. Bu sebeple, finansal kapsayiciligin saglanmasi i¢in gerekli stratejilerin
belirlenmesi, sadece bireylerin degil, ayni zamanda toplumsal ve ekonomik yapinin da

giiclenmesine katkida bulunacaktir.

Tiim bu aragtirmalar, finansal kapsayiciligin yalnizca biiyiime veya yoksullukla
degil, ayn1 zamanda fiyat istikrar1 ve para politikasinin etkinligi ile de dogrudan iligkili
oldugunu gostermektedir. Ancak literatiiriin biiylik boliimii Afrika ve Asya gibi
gelismekte olan bolgelerde yogunlagsmistir; Tiirkiye gibi yiikselen piyasa
ekonomilerinde bu iligkinin kapsamli bir bicimde ele alindig1 ¢alismalara nadiren
rastlanmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye 6zelinde finansal kapsayiciligin parasal aktarim
mekanizmas1 ve enflasyon {izerindeki etkilerini analiz etmek hem literatiirdeki bu
boslugu doldurmakta hem de politika yapicilar agisindan Onemli ¢ikarimlar

sunmaktadir.
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Kisacasi, finansal kapsayiciligin genisletilmesi yalnizca ekonomik katilimi
artirmakla kalmayip, ayn1 zamanda merkez bankalarinin hedefledigi fiyat istikrarina

ulagmalarinda 6nemli bir araci hale gelmektedir.
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UCUNCU BOLUM

FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI TURKIYE
UYGULAMASI

Caligmanin tiglincti boliimiinde Tiirkiye’deki finansal kapsayiciligi 6l¢mek igin

bir endeks tasarlanarak bu endeksin hesaplanmasi i¢in kullanilan boyutlar hakkinda

detayli

bolgelerinin ve illerinin 2007-4.Ceyrek ile 2024-4.Ceyrek donemleri arasi finansal

inceleme  yapilmstir.

kapsayicilik endeksleri hesaplanmustir.

Sonrasinda olusturulan endeksle Tiirkiye’nin,

3.1. TFKE’nin Ol¢iimiine Yénelik Verilerin Elde Edilmesi

Calismada kullanilan tiim veriler Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

(BDDK) tarafindan sunulan internet sayfasindan alinmstir.

Calismada kullanilan boyutlar ve boyutlar1 olusturma i¢in kullanilan degiskenler

asagida Tablo 4’te 6zetlenmistir.

Tablo 4. Aragtirmada kullanilan finansal kaj

psayicilik boyutlart ve degiskenler

Boyutlar Degigkenler Aciklama
Finansal Sube Sayisi (Cografi) 1,000 km?’ye diisen Sube Sayisi
Erisim
Sube Sayis1 (Demografik) 100,000 kisi basina Sube Sayisi
Nakdi Krediler (Cografi) 1,000 km?’ye diisen Nakdi Krediler
Finansal Nakdi Krediler (Demografik) 100,000 kisi basina Nakdi Krediler
Kullanim Toplam Mevduat (Cografi) 1,000 km?’ye diisen Toplam Mevduat
Toplam Mevduat (Demografik) [ 100,000 kisi basina Toplam Mevduat
Toplam Nakdi Kredinin Toplam | Toplam Nakdi Kredinin Toplam
Mevduata Orani Mevduata Orant
Finansal T . - o P -
Kalite Takipteki Krediler (Cografi) 1,000 km? "ye diisen Takipteki krediler
Takipteki Krediler 100,000 kisi bagina diisen Toplam
(Demografik) Mevduat

Kaynak: Aragtirmaci tarafindan hazirlanmistir.
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Yukarida Tablo 4’te gosterildigi iizere calismada ii¢c adet boyut kullanilmistir.

Bu boyutlar; finansal erisim, finansal kullanim ve finansal kalite boyutlaridir.

Finansal erisim boyutunu aciklamak i¢in Sube Sayis1 degiskeni kullanilmstir.
Sube sayis1 degiskeni de kendi igerisinde iki agidan ele alinmistir. Secilen bolge veya
il diizeyinde 1,000 km?’ye diisen sube sayisi; cografi olarak finansal erisim boyutunu
gostermektedir. Segilen bolge veya il diizeyinde 100,000 kisi basina sube sayisi;
demografik olarak finansal erisim boyutunu gostermektedir. Bu degiskenler finansal
kapsayiciligi 6lgmek igin endeks iireten ana ¢alismalarda kullanilmigtir (Beck vd.

2007; Sarma, 2012; Amidzic vd. 2014).

Finansal kullanim boyutunu ifade etmek i¢in Toplam Mevduat ve Nakdi
Krediler degiskenleri kullanilmistir. Toplam Mevduat ve Nakdi Krediler degiskenleri
de hem cografi olarak 1,000 km*’ye diisen hem de demografik olarak 100,000 kisi
basina olmak {izere iki agidan boyuta eklenmistir. Bankalarin temel islemi mevduat
toplayarak bu mevduatlar1 uygun vadelerde miisterilerine kullandirmak oldugu i¢in bu
alanlardaki derinliklerinin diger alanlardan daha yiiksek oldugu diisiiniilmektedir. Bu
degiskenler Mevduat/GSYIH ve Kredi/GSYIH seklinde kullanilmistir (Sarma, 2012;
Kainth, 2013).

Finansal kalite boyutunu agiklamak i¢in Toplam Nakdi Kredinin Toplam
Mevduata Oran1 ve Takipteki Krediler kullanilmigtir. Nakdi Kredinin Toplam
Mevduata Orani arttik¢a daha ¢ok nakdi krediye ihtiya¢ duyan kesimlere ulagildig: ve
finansal diglamanin az oldugu diisiiniilmektedir. Nakdi Kredinin Toplam Mevduata
Orani, oran oldugu i¢in cografi ve demografik baza ¢evrilse bile ayn1 neticenin ¢iktig
gozlemlenmistir. Takipteki kredilerin tutar1 artik¢a geliri daha diizenli olmayan
gruplara bankacilik sektoriiniin yayildig: diisiiniilmektedir. Takipteki Krediler hem
cografi olarak 1,000 km*’ye diisen hem de demografik olarak 100,000 kisi basina

olmak iizere iki agidan boyuta eklenmistir.

Finansal kapsayicilik gostergelerinin tek tek yorumlanmasi yamltict sonuglar
tiretebilmektedir. Bu sebeple calismada il, bolge ve iilke bazinda finansal kapsayicilik
endeksi olusturulmustur. Bolge bazli finansal kapsayicilik endeksi olusturulurken
Tiirkiye Istatistik Kurumu nun (TUIK) “Istatistiki Bolge Birimleri Smniflandirmas:”
(IBBS) esas almmustir. Devlet Planlama Teskilati ve TUIK tarafindan Avrupa

Birligine uyum siireci dogrultusunda, 2002/4720 no'lu kanun kapsaminda hazirlanan
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illerin; niifus, cografya ve sosyoekonomik geligmislik siralamalarina gore olusturulan

siniflandirma detaylar1 agagida Tablo 5’te aciklanmustir.

Tablo 5. istatistiki bolge birimleri siniflandirmasi

Bolge Bolge Adi Mler I
Sirasi say1s1

TR1 Istanbul Istanbul 1

TR2 Balikesir, Edirne, Canakkale, Kirklareli, 5
Bati Marmara Tekirdag

TR3 Afyon, Aydin, Izmir, Denizli, Kiitahya, 8
Ege Manisa, Usak, Mugla

TR4 Bursa, Eskisehir, Kocaeli, Bilecik, Sakarya, 8
Dogu Marmara Bolu, Diizce, Yalova

TR5 Bat1 Anadolu Ankara, Karaman, Konya 3

TR6 Adana, Antalya, Hatay, Burdur, Isparta, 8
Akdeniz Mersin (Igel), Osmaniye, Kahramanmaras

TRY Kirikkale, Aksaray, Nigde, Nevsehir, 8
Orta Anadolu Kirsehir, Kayseri, Sivas, Yozgat

TR8 Zonguldak, Karabiik, Kastamonu, Bartin, 10

Cankari, Sinop, Tokat, Samsun, Corum,

Bat1 Karadeniz Amasya

TR9 Trabzon, Rize, Artvin, Ordu, Giimiishane, 6
Dogu Karadeniz | Giresun,

TR10 Kuzeydogu Bayburt, Erzurum, Erzincan, Agr1, Kars, 7
Anadolu Ardahan, Igdir

TR11 Ortadogu Malatya, Elazig, Tunceli, Bingol, Van, Mus, 8
Anadolu HakKkari, Bitlis

TR12 Giineydogu Gaziantep, Adiyaman, Sanlurfa, Kilis, 9
Anadolu Diyarbakir, Mardin, Sirnak, Siirt, Batman

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Yukarida Tablo 5°te TUIK tarafindan yapilan Istatistiki Bolge Birimleri
Siiflandirmasina gore illerin bulundugu bolgeler gosterilmektedir. Tiirkiye; niifus,
cografya ve sosyoekonomik gelismislik siralamalara goére 12 bolgeye ayrilmigtir.

Calismada il ve iilke bazinda finansal kapsayicilik endeksi 6l¢iildiigii gibi IIBS ye gore
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olusturulan bolgelere gore de Finansal kapsayicilik endeksi Olciilmiistiir. Asagida

Sekil 3’te IBBS ye gore Tiirkiye nin bdlgeleri haritada gosterilmistir.

iBBS'ye Tiirkiye'nin Bdlgeleri

irklareli

Erzurum

Balikesic

Eskigehir

W Bdlge W Akdeniz W GuneydoguAnadolu Ege W KuzeydoguAnadolu M Orta Anadolu W Ban Karsdeniz

W Bam Anadolu W Dogu Karadeniz B Ban Marmara W Dou Marmara M Ortadofufnadolu M Ist@nbul

Sekil 3. IBBS’ye gore Tiirkiye nin bdlgeleri

3.2. Finansal Kapsayicilik Endeksinin Ol¢iimii

Calismada 1il, bolge veya lilke bazli finansal kapsayicilik endeksi Olgiiliirken
Sarma endeksi baz alinmistir. Sarma endeksinde her boyut agirliklar1 bir olarak
alinmaktadir. Finansal kapsayicilik endeksi hesaplanirken {i¢ adet boyut kullanilmistir.
Bu boyutlar; finansal erisim, finansal kullanim ve finansal kalite boyutlaridir. Her bir
boyutun agirligi bir kabul edilmekle birlikte, bu agirlik degeri kullanilan degisken
sayisina boliinmiistiir. Finansal kapsayicilik endeksi olusturulurken kullanilan

degiskenler ve degiskenlerin boyut agirlig1 asagida Tablo 6’da gosterilmistir.
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Tablo 6. Finansal kapsayicilik boyutlari, degiskenleri ve agirliklar

Boyutlar Degiskenler Agirlik
Finansal Sube Sayisi (Cografi) 0.50
Erisim
Sube Sayisi (Demografik) 0.50
Nakdi Krediler (Cografi) 0.25
Finansal Nakdi Krediler (Demografik) 0.25
Kullanim Toplam Mevduat (Cografi) 0.25
Toplam Mevduat (Demografik) 0.25
Toplam Nakdi Kredinin Toplam
Mevduata Orant 0.50
Finansal
Kalite | Takipteki Krediler (Cografi) 0.25
Takipteki Krediler (Demografik) 0.25

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmistir.

Finansal erisim boyutunun agirlig1 bir olmakla birlikte, bu boyutu olusturmak
i¢in sube say1s1 cografi ve sube sayis1 demografik olmak tizere iki degisken kullanildig:

icin, boyut agirlig1 0.50 olarak her iki degiskene dagitilmistir.

Finansal kullanim boyutunun agirlig1 bir olmakla birlikte, bu boyutu olusturmak
icin nakdi krediler cografi, nakdi krediler demografik, toplam mevduat cografi ve
toplam mevduat demografik olmak tizere dort degisken kullanildigi i¢in, boyut agirligi
0.25 olarak her dort degiskene dagitilmistir.

Finansal kalite boyutunun agirlig1 bir olmakla birlikte, bu boyutu olusturmak
i¢in toplam nakdi kredilerin toplam mevduata oran1 ve takipteki krediler degiskenleri
kullanilmistir. Toplam nakdi kredilerin toplam mevduata orani degiskeni 0,50 agirlik
almmis ve diger takipteki krediler cografi ve takipteki krediler demografik
degiskenleri 0.25 agirlik alinmistir.

Agirlik degerleri belirlendikten sonra gergek degerden minimum deger
cikarilmak suretiyle elde edilen sonug, maksimum degerden minimum deger

cikarilmak suretiyle elde edilen sonuca bdliinerek, agirlik degeriyle carpilarak boyut
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endeksi degerleri olusturulmustur. Boyut endeksleri olusturulurken asagidaki denklem

uygulanmustir.

Gergcek Deger — Minimum Deger

Boyut Endeksi = Boyut Agirligt .(2)

Maksimum Deger — Minimum Deger

Boyut degerleri olusturularak degiskenlerin 0 ila 1 arasinda olmasi saglanarak
veri indirgeme teknigi kullanilmistir. Daha sonra agirlik degerleriyle carpilarak boyut
endeksleri olusturulmustur. Finansal erisim boyutu i¢in; sube sayisi cografi ve sube
sayist demografik degiskenlerinin boyut degerleri hesaplanmis daha sonra her iki
degisken boyut degerleri 0.50 ile ¢arpilarak toplanmistir. Finansal kullanim boyutu
i¢in; nakdi krediler cografi, nakdi krediler demografik, toplam mevduat cografi ve
toplam mevduat demografik degiskenlerinin boyut degerleri hesaplanmis daha sonra
her dort degisken boyut degerleri 0.25 ile ¢arpilarak toplanmistir. Finansal kalite
boyutu i¢in; toplam nakdi kredilerin toplam mevduata orani, takipteki krediler cografi
ve takipteki krediler demografik degiskenlerinin boyut degerleri hesaplanmis daha
sonra toplam nakdi kredilerin toplam mevduata oran1 degiskeni 0.50 ile ¢arpilarak,
takipteki krediler cografi ve takipteki krediler demografik degiskenleri 0.25 ile
carpilarak toplanmistir. Boylelikle finansal erisim, finansal kullanim ve finansal kalite

boyutlar1 hesaplanmistir.

Boyut endeksleri hesaplandiktan sonra, her bir boyutun degeri asagidaki formiil

kullanilarak tek bir degere indirgenmistir.

(1-d1)?2+(1-dp)?+-+(1—dp)?
R R (5)

Daha sonra Tablo 2’deki Sarmanin finansal kapsayicilik diizeyi tablosuna gore
siniflandirilmistir. 0.30’un altinda kalan finansal kapsama diizeyleri diistik, 0.30 ile
0.50 arasindaki finansal kapsama diizeyleri orta ve 0.50 ile 1 arasinda kalan finansal

kapsama diizeyleri yliksek diizey olarak kabul edilmistir.

3.3. Finansal Kapsayicilik Endeksinin Kontrolii

Cok boyutlu endeks hesaplamalarinda, Kaiser- Meyer- Olkin (KMO) katsayisi
ve Bartlett boyutsallik testi ile boyutlarin faktérlesmeye uygunlugu analiz edilir
(Biiytikoztiirk, 2007; Sencan, 2005). KMO katsayisinin 0.60’tan yiiksek olmasi ve
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Barlett boyutsallik testinin anlamli ¢ikmasi, verilerden faktor cikabilecegine isaret
etmektedir (Biytikoztirk, 2007; Sencan, 2005). Tirkiye finansal kapsayicilik
endeksinin olustururken kullandigimiz boyutlari tek boyuta diisiiriirken faktérlesmeye

uygunlugunu anlamak i¢in KMO testi yapilmis asagida Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7. KMO ve Bartlett testi

Kaiser-Meyer-Olkin 0.686681
orneklemin Faktorlesmeye
uygunlugu
Bartlett Anlamlilik testi Ki-Kare 69.84947
P 0.0000

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.
Yukaridaki Tablo 7 incelendiginde Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksini
olusturdugumuz boyutlarin faktérlesmeye uygun oldugu goriilmektedir.

3.4. i1 Bazh Finansal Kapsayicihk Endeksi

Calismanin diger calismalardan farklarindan biri de il bazinda finansal
kapsayicilik endeksinin 2007-Aralik ve 2024-Aralik donemleri arasinda Ol¢iilmiis
olmasidir. Boylelikle finansal ekosistemde finansal altyapinin artmasi gerekli olan

sehirlere dikkat ¢ekilmek istenmistir.

Asagida Sekil 4’te 2024 Aralik ay itibariyle illere gore finansal kapsayicilik
endeksi haritalandirilmigtir. Kullandigimiz veriden bir¢ok harita {iretilebilmesine

ragmen giincel durumu gosteren haritanin eklenmesi tercih edilmistir.
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illere Gore FKE

2024-Aralik |

73,38%

Sekil 4. Illere gore finansal kapsayicilik endeksi(2024-Aralik)

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmastr.

Yukarida Sekil 4’te 2024 Aralik ay1 itibariyle Tiirkiye nin Finansal kapsayicilik
endeksinin en yiiksek oldugu iller; Istanbul (yiizde 73.38), Ankara (yiizde 30.46) ve
Gaziantep (yiizde 22.45) tir. 2024 Aralik ay1 itibariyle Istanbul ilinin finansal
kapsayicilik diizeyi yiiksek, Ankara ilinin finansal kapsayicilik diizeyi orta ve diger
tiim illerin finansal kapsayicilik diizeyi diisiiktiir. Istanbul ilinin yiiz6l¢iimiin kiigiik ve
niifus yogunlugunun fazla olmasi diger illerden ayrigmasini saglamistir. EK-A’da

illerin y1l sonlari itibariyle finansal kapsayicilik endeksi bulunmaktadir.

3.5. Bélge Bazh Finansal Kapsayiciik Endeksi

Asagida Tablo 8’de 2024-Aralik itibariyle bdlgelere gore finansal kapsayicilik
endeksi belirtilmistir. Kullandigimiz veriden bir¢ok harita iiretilebilmesine ragmen

giincel durumu gosteren haritanin eklenmesi tercih edilmistir.
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Tablo 8. Bolgelere gore finansal kapsayicilik endeksi

Bolge Adi FinanszllzlnI;:E:lylclhk Finansal Kapsayicilik Diizeyi
istanbul 0.711325 Yiksek
Bat1 Marmara 0.153832 Disik
Ege 0.223209 Diisiik
Dogu Marmara 0.209381 Diisiik
Bat1 Anadolu 0.314858 Orta
Akdeniz 0.206181 Diistik
Orta Anadolu 0.150526 Diisiik
Bat1 Karadeniz 0.160742 Diisiik
Dogu Karadeniz 0.162838 Diisiik
Kuzeydogu Anadolu 0.128278 Diisiik
Ortadogu Anadolu 0.063314 Diisiik
Giineydogu Anadolu 0.166388 Diisiik

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Yukaridaki Tablo 8’de goriildiigii iizere, Istanbul Bolgesinin finansal
kapsayicilik endeksi 0.711325 ile yiiksek diizeydedir; Bati Anadolu Bolgesi ise
0.314858 ile orta diizeyde yer almakta, diger tiim bolgeler ise 0.30’un altinda kalarak
diisiik finansal kapsayicilik diizeyinde bulunmaktadir. Ozellikle Istanbul’un diger
bolgelere kiyasla bariz sekilde yiiksek olmasi, finansal altyap1 ve hizmet erisimindeki
gelismislik ile ekonomik ve demografik faktdrlerin bir sonucudur. Istanbul gibi biiyiik
metropollerde bankacilik ve finansal hizmetlere erisim kolayligi, is merkezlerinin
yogunlugu ve yiiksek gelir seviyeleri finansal kapsayiciligin yiikselmesine katki
saglamaktadir. Buna karsin, diger boélgelerde ozellikle kirsal alanlarda altyapi
eksikligi, diisiik gelir diizeyi, finansal okuryazarlik seviyesinin yetersizligi ve finansal
tiriinlerin uygunlugundaki sinirlamalar finansal kapsayicilik diizeylerinin diisiik

kalmasinin temel nedenlerindendir.

63



Asagida Sekil 5’te 2024 Aralik ayi itibariyle bolgelere gore finansal kapsayicilik
endeksi haritalandirilmistir. Kullandigimiz veriden bircok harita iiretilebilmesine

ragmen giincel durumu gosteren haritanin eklenmesi tercih edilmistir.

Tlrkiye'nin Bolgeleri

Boige Akdeniz GlneydoguAnadolu M Ege m KuzeydoguAnadolu M Orta Anadoiu B2 Karadeniz

W Bati Anadolu W Dogu Karadeniz W 8atMarmar W Dogu Marmara M OrtadoguAnadolu M istanbul

Sekil 5. Bolgelere gore finansal kapsayicilik endeksi(2024-Aralik)
Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Yukaridaki Sekil 5 incelendiginde goriilecegi iizere Istanbul Bélgesinin finansal
kapsayicilik endeksi 0.711325 yiiksek diizeyde ve diger bolgelere nazaran yiiksek
diizeydedir. EK-B’de bolgelerin yil sonlar itibariyle finansal kapsayicilik endeksi

bulunmaktadir.

Finansal kapsayiciligi artirmak, yalnizca finansal altyapimin gelistirilmesiyle
siirl degildir; asil kritik nokta, farkli gelir gruplarindan, ozellikle alt gelir
kesimlerinden bireylerin finansal sisteme etkin sekilde dahil edilmesidir. Finansal
kapsayicilik, gelir diizeyi yliksek kesimlere saglanan finansal hizmetlerin
yayginlastirilmast degil, finansal sistemin tabana yayilmasi anlamina gelir. Bu
nedenle, finansal altyapiyr gelistirirken, hizmetlerin ulasilabilirligi, uygun maliyetle

sunulmasi, finansal okuryazarligin artirilmasi, dijital finansal hizmetlerin
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yayginlastirilmas: ve diigilk gelir gruplarinin ihtiyaglarina uygun {irlinlerin

gelistirilmesi hayati 6nem tasimaktadir.

Calismanin temel hedeflerinden biri, bu kapsayicilik artisin1 saglamak i¢in hangi
politika araglar1 ve stratejilerin etkili olabilecegine dair cevaplar aramaktir. Finansal
altyapi iyilestirmeleri, egitim ve bilinglendirme programlari, uygun regiilasyonlar ve
finansal Triin cesitliliginin artirllmasit gibi bilesenler, finansal kapsayiciligin
yiikseltilmesinde kilit rol oynamaktadir. Ozellikle alt gelir grubunun sisteme
entegrasyonu, siirdiiriilebilir ekonomik biliyiime ve gelir dagiliminin iyilestirilmesi

acisindan énem arz etmektedir.

Sonu¢ olarak, finansal kapsayiciligin bolgesel farkliliklarinin nedenlerini
derinlemesine analiz etmek ve kapsayiciligi artirmaya yonelik cok boyutlu politikalar
geligtirmek, iilke ekonomisinin genel finansal gelisimine Onemli katkilar

saglayacaktir.

3.6. Ulke Bazh Finansal Kapsayicihk Endeksi

Ulke endeksi olustururken boyut endekslerindeki en biiyiik ve en kiigiik degerler
bolge endeksi verilerinden alinmistir. Tiim boyutlarda Tiirkiye verilerinin bolgelerin
ortalamas1 olmasi gerektigi varsayimi ile bolge endekslerinin maksimum ve minimum
degerleri kullanilarak {ilke endeksi olusturulmustur. Asagida Tablo 9°da 2024-Aralik
itibariyle Tirkiye finansal kapsayicilik endeksi yil sonlari itibariyle belirtilmistir.
Kullandigimiz veriden birgok tablo {iretilebilmesine ragmen giincel durumu gosteren

tablonun eklenmesi tercih edilmistir.

Tablo 9. Tirkiye finansal kapsayicilik endeksi

. Tiirkiye Finansal . Tiirkiye Finansal
Tarih Kapsayicilik Endeksi Tarih Kapsayicilik Endeksi
2007-12 22.00% 2016-12 21.12%
2008-12 19.78% 2017-12 21.17%
2009-12 20.27% 2018-12 21.10%
2010-12 22.11% 2019-12 21.32%
2011-12 21.88% 2020-12 20.66%
2012-12 21.53% 2021-12 20.54%
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2013-12 21.39% 2022-12 20.77%

2014-12 21.02% 2023-12 21.04%

2015-12 20.94% 2024-12 22.00%

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Yukaridaki Tablo 8 incelendiginde, 2024 Aralik itibariyle Tiirkiye’ nin finansal
kapsayicilik endeksinin yaklasik %22 seviyesinde oldugu goriilmektedir. Bu sonug,
tilke genelinde finansal kapsayicilik diizeyinin halen diisiik oldugunu gdstermektedir.
Endeksin hesaplanmasinda, sadece ¢alisan niifusun degil tiim niifusun kapsanmasi ve
PTT gibi posta bankaciligt hizmeti sunan kurumlarin verilerinin endekse dahil
edilmemesi, ayrica hizla gelisen platform bankaciligt ve dijital bankacilik
uygulamalarina ait verilerin smirli olarak dikkate alinmasi, gergek finansal
kapsayicilik diizeyinin birkac¢ puan daha yiiksek olabilecegini gdstermektedir. Ancak
bu iyilesmelere ragmen, Tiirkiye finansal kapsayicilik alaninda kayda deger bir

ilerleme saglamis olsa da, kapsayiciligin yeterli seviyeye ulasmadigi agiktir.

Asagida Sekil 6’da 2024 Aralik ayi itibariyle Tiirkiye finansal kapsayicilik

endeksi grafik olarak gosterilmistir.

Turkiye Finansal Kapsayicilik Endeksi

22,50%
22,00% 2240%
21,50% 2\
21,00% .
20,50%
20,00%
19,50%
19,00%
18,50%
18,00%

2007-12
2008-6
2008-12
2009-6
2009-12
2010-6
2010-12
2011-6
2011-12
2012-6
2012-12
2013-6
2013-12
2014-6
2014-12
2015-6
2015-12
2016-6
2016-12
2017-6
2017-12
2018-6
2018-12
2019-6
2019-12
2020-6
2020-12
2021-6
2021-12
2022-6
2022-12
2023-6
2023-12
2024-6
2024-12

e T(irkiye

Sekil 6. Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksi(2024-Aralik)

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.
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Yukaridaki Sekil 6 incelendiginde goriilecegi iizere Tirkiye finansal
kapsayicilik endeksinin diisiik diizeyde seyrettigi goriilmektedir. Tiirkiye'nin finansal
kapsayicilik endeksinin zaman iginde dalgalanmalar gosterdigi goriiliiyor. 2007
yilinda yiizde 22 seviyesinden baslayan endeks, 2010 yilinda yiizde 20.1 seviyesine
kadar diigmiis, sonrasinda dalgali bir seyir izleyerek 20224 yili itibariyle yiizde 22
seviyesine ulagsmistir. Calismanin kisitlar1 nedeniyle Tiirkiye finansal kapsama diizeyi
birka¢ puan daha iistte olabilmesine ragmen yine de diisik kapsama diizeyinde
kalacaktir. EK-C’de tiim donemler itibariyle Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksi

bulunmaktadir.

Tiirkiye’nin diisiik finansal kapsama diizeyinden orta diizeye ilerleyebilmesi i¢in
egitim ve finansal okuryazarlik seviyelerinin arttirilmasi, bolgesel esitsizlik ve altyap1
sorunlarinin giderilmesi, kayit disi ekonominin resmi kanallara yonlendirilmesi,
Ozellikle kadinlarin finansal katilima tesvik eden politikalarin gelistirilmesi, 6zellikle
alt gelir gruplarinin ihtiyaclarina uygun, erisilebilir finansal {iriinlerin gelistirilmesi ve

dijital finansal hizmetleri yayginlastirici uygulamalarin artirilmas: gerekmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI VE PARASAL
AKTARIM MEKANIZMASI iLISKiSI

Bu bdliimde; Tiirkiye Finansal kapsayicilik endeksinin parasal aktarim
mekanizmasi tizerindeki etkilerini analiz etmek i¢in ekonometrik model kurularak, bu
modelin testleri yapilmistir. Ekonometrik analizinde takip edilen metodoloji,
degiskenlerin zaman serisi Ozelliklerinin incelenmesi, gerekli veri doniisiimlerinin
yapilmasi, ekonomik modelin olusturulmasi ve bu modelin gegerliliginin test edilmesi

adimlar1 bu boliimde yer almigtir.

4.1. Veri Seti ve Yontem

Calismada kullanilan TFKE haricindeki tiim veriler TCMB’nin elektronik veri
tabani sayfasindan alinmistir. TFKE ise Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

(BDDK) tarafindan sunulan internet sayfasindan alinan verilerle olusturulmustur.

Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksinin para politikas1 aktarim mekanizmasina
etkilerini denklem olarak ifade edebilmek i¢in ARDL ve FMOLS yontemleri

kullanilmastir.
Izlenilen metodoloji ana hatlariyla asagida belirtilmistir.

e 2007-4.Ceyrek ile 2024-4.Ceyrek donemleri arasindaki degiskenlerin
duraganlik testleri yapilarak degiskenlerin duraganliklari tespit edilmistir.

e 2008 1. Ceyrek ile 2024 3. Ceyrek donemleri arasinda uzun dénem iligki ve
esbiitiinlesme analizleri i¢in Pesaran (2001) tarafindan gelistirilen ARDL
(Auto-Regressive Distributed Lag) yontemi ile Phillips ve Hansen (1990)
tarafindan 6nerilen FMOLS (Fully Modified Ordinary Least Squares) yontemi

kullanilmistir.

e Olusturulan modelin istatistiki olarak anlamli olup olmadigini anlamak igin
hata terimlerinin normal dagilimi, otokorelasyon, degisen varyans, yapisal

kirilma testleri yapilmistir.
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Finansal kapsayicilik endeksinin parasal aktarim mekanizmasi iizerindeki
etkilerini analiz etmek amaciyla, Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL
(Autoregressive Distributed Lag) smir testi yaklasimi kullanilmistir. Bu g¢ergevede
kurulan model, hem degiskenlerin gecikmeli diizey (seviye) degerlerini hem de birinci
farklarint iceren ARDL sinir testi bi¢imindedir. Asagidaki Denklem (6), ARDL
modelinin standart yapisin1 yansitmaktadir ve geleneksel regresyon denklemlerinden
farkli olarak hem kisa déonem dinamiklerini hem de uzun donem iliskisini ayn1 yap1

icerisinde modellemektedir.

LogTUFE, = aq + Xb_, ayALogTUFE,_; + ¥¥_, a,LogGSYIH,_; +
P asALogDK, ; + XP_ ayAKFO,_; + YF_, asAMFO,_; +

b aeAKFE, ;+ ¥¥  a;ATFKE, ; +y;ALogTUFE,_; + y,LogGSYIH,_; +
¥3ALogDK,_; + V4AKFO,_; + ysAMFO,_,+y¢AKFE,_,+y,ATFKE,_; +

Fag KuKIa 4 €1 oo (6)
LogTUFE = Logaritmik TUFE
LogGSYIH = Logaritmik Gayri Safi Yurt i¢i Hasila
LogDK = Logaritmik Doviz Kuru
KFO = Kredi Faiz Orani
MFO = Mevduat Faiz Orani
KFE = Konut Fiyat Endeksi
TFKE = Tiirkiye Finansal Kapsayicilik Endeksi
KUKLA = Digsal Kukla Degiskeni
a = sabit terim (Bankacilik Sektoriine dair)

@1 2345,6,78= t zamandaki degiskenlere ait kisa donem katsayilar
Y1,2345678~ t zamandaki degiskenlere ait uzun donem katsayilar
I, p = gecikme sayilar1

& = hata terimleri

ARDL analizi i¢in degiskenler segilirken gecikme uzunlugu olarak 2. gecikme
secilmistir. Kukla degiskeni digsal olarak modele eklenmis, 2020 1.Ceyrek-2020
4.Ceyrek ve 2022 3.Ceyrek-2023 2.Ceyrek donemleri i¢in kullanilmistir.
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ARDL sinir testi yontemi, kisa donem ve uzun donem dinamikleri i¢in bir¢ok
asama gerektirir. Oncelikle, uzun dénem iliskisini belirlemek igin F ve t istatistiklerini
kritik degerlerle karsilastirarak es biitiinlesme igin smir testi yapilir. Ikincisi,
degiskenlerin kisa donem tahminleri i¢in bir ECM (hata diizeltme) modeli

olusturulmalidir. ARDL hata diizeltme modelini ifade eden esitlik asagida verilmistir:

ALogTUFE, = By + YF_, 01ALogTUFE,_; + ¥!_, 0,LogGSYIH,_; +
Y1 63ALogDK,_; + X1 9;AKFO,_; + ¥I_ ;AMFO,_; + ¥, y;AKFE,_; +
Y PIATFKE;_j + @ECMy_1 + Vg e e e e et eee eee v e s s e e eee see evs e e s (7)

Hata diizeltme terimi, uzun donem dengesinden kisa donemdeki sapmalari

temsil etmektedir. Katsayisi (a), dengeye doniis hizin1 gostermektedir.

Ekonometrik modelde kullanilan degiskenlere ait agiklama ise Tablo 10’da

belirtilmistir.
Tablo 10. Degiskenler ve agiklamalari
Degisken Aciklama Alindig1 Beklenen isaret
LodTUFE | Tiiketici Fiyat Endeksi TCMB-EVDS
LogGSYI | Gayri Safi Yurt ici Hasila TCMB-EVDS +
LogDK TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru TCMB-EVDS -
KFO Kredi Faiz Orani TCMB-EVDS -
MFO Mevduat Faiz Orani TCMB-EVDS +
KFE Konut Fiyat Endeksi TCMB-EVDS +
TFKE Tiirkiye Finansal Kapsayicilik Endeksi Aragtirmaci -
tarafindan
KUKLA Calismada yapisal kirilma tarihlerini i¢eren Arastirmaci
digsal kukla degiskeni kullanilmistir. Yapisal tarafindan
kirilmalarin tahmin sonucunu etkilememesi olusturulmustur
icin dissal kukla kullanilmustir.

Kaynak: Arastirmaci tarafindan olusturulmustur.

Yukaridaki Tablo 10°da goriilecegi iizere; gayri safi yurt i¢i hasila, mevduat faiz
orant (MFO) ve konut fiyat endeksi degiskenlerinin enflasyon oranini artirmasi; reel
doviz kuru, kredi faiz orani ve finansal kapsayicilik endeksinin ise enflasyon oranim
diistirmesi beklenmektedir. Bu degiskenler, parasal aktarim mekanizmasinin temel
bilesenleri olarak ¢aligmaya dahil edilmistir. Ciink{i parasal aktarim mekanizmasi

kapsaminda, faiz oranlari, doviz kuru ve kredi kosullarinin enflasyon tizerindeki etkisi
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onemli iken, finansal kapsayiciligin da ekonomide fiyat istikrarina olan katkis1 giderek
artmaktadir. Dolayisiyla, secilen degiskenler, parasal aktarim kanallarinin enflasyon
dinamikleri iizerindeki etkilerini anlamak amaciyla tercih edilmistir. GSYIH’ nin
artmasi, ekonominin biiyiimesiyle birlikte talebin artmasina yol agmaktadir. Artan
talebe verimlilik artiglarinin hemen cevap verememesi nedeniyle, talep yonlii
enflasyonun kisa vadede artmasi beklenmektedir. Ancak, kisa vadede enflasyon ile
GSYIH arasinda pozitif bir iliski bulunurken, uzun vadede bu iliskinin
zayiflayabilecegi veya negatif olabilecegi belirtilen ¢alismalar mevcuttur
(Nkikabahizi, Ndagijimana ve Musabanganji, 2017; Raju, Manjunath ve Rehaman,
2018; Mazher, Nizami ve Tramankuti, 2025). Calismada Tiife bazli reel efektif doviz
kuru kullanildig i¢in, reel doviz kurundaki deger kaybinin ithal iirlinlerin maliyetini
artirarak enflasyonu yiikseltmesi beklenmektedir. Bu nedenle, bu ters yonlil iligkinin
modelimizde negatif bir katsay1 olusturacagi ongoriilmektedir (Achsani, Fauzi ve
Abdullah, 2010; Ozen, Ozdemir ve Grima, 2020; Dzupire, 2020; Siinbiil, 2023). Kredi
faiz oranlarmin artmasi, kredi maliyetlerini yiikselterek yatirim ve tiikketim
harcamalarinin azalmasina neden olur. Bu durumun, toplam talebi diisiirerek enflasyon
baskisinin azalmasina yol agmasi beklenmektedir (Lutz, 1974; Anari ve Kolari, 2016;
Mirza ve Rashidi, 2018; Sarialioglu, Lodin, Aimar ve Kiiglikosman, 2024). Mevduat
faiz oraniin artmasi, hane halklarinin harcama ve tasarruf tercihlerini degistirerek
tasarrufa yonelmelerine yol acabilir. Artan tasarruflar, yatirnm harcamalarini artirarak
cikt1 artisiyla birlikte enflasyonu artirabilir (Mahdikhani, Parandein, Sherzadi ve
Porvazn, 2013). Konut fiyat endeksi arttikga, servet etkisiyle tiiketim harcamalarinin
artabilecegi ve bunun da enflasyon lizerinde baski olusturabilecegi diisiiniilmektedir
(Anari ve Kolari, 2002; Ting ve Huangjin, 2013; Inglesi-Lotz ve Gupta, 2013;
Korkmaz, 2019). Finansal kapsayicilik endeksinin artmasi, finansal etkinligin artmasi,
kayit dist ekonominin bir kisminin finansal sisteme dahil olmasi ve finansal
okuryazarligin artmasiyla birlikte tiiketimin daha bilingli yapilmasina yol agabilir. Bu
durum, para politikasinin daha genis kesimlere etki etmesini saglayarak enflasyonun
azalmasina ve katsayimin negatif olmasina neden olabilir (Demirgiig-Kunt ve Singer,
2017; Han ve Melecky, 2013; Ozili, 2018; El Bourainy, Salah ve El Sherif, 2021;
Komala ve Widodo, 2022; Biswas ve Ahamed, 2023; Herlina, Suci ve Prastuti, 2024).
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4.2. Zaman Serisi Analizi

Bu boliimde 6ncelikle 2007-4.Ceyrek ile 2024-4.Ceyrek donemleri arasindaki
zaman serileri grafikleri incelenmistir. Bu bolimde, bazi degiskenlerin veri

doniistimleri de yapilmaistir.

4.2.1. TUFE degiskeni zaman serisi

Tiketici fiyat Endeksi (TUFE) zaman serisi bagimli degisken olarak

kullanilmistir. TUFE degiskeni zaman serisi Sekil 7’de sunulmustur.

2,500
2,000
1,500
1,000

500

S

0
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

—— TUFE TUFETREND

Sekil 7. TUFE degiskeni zaman serisinin grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmstir.

TUFE zaman serisi yukaridaki Sekil 7°de goriilecegi tlizere 6zellikle 2020
yilindan sonra yogun bir yiikselis gostermektedir. Bu sebeple TUFE zaman serisiyle
analize baslamadan once istatistik programmin sundugu Hodrick-Prescott filtresi
kullanilarak kisa vadeli dalgalanmalardan ayiklayarak TUFETREND zaman serisine
ulasilmigtir. TUFETREND zaman serisi incelendiginde duragan olmayacagi zaman
serisinden anlasildig1 i¢in logaritmast alinmistir. Logaritmas: alinan TUFETREND
degiskeni LogTUFE olarak isimlendirilmistir. LOQTUFE degiskeni zaman serisi Sekil

8’de sunulmustur.
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LOGTUFE
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Sekil 8. LogTUFE degiskeni zaman serisinin grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmistir.

Yukaridaki Sekil 8’deki LogTUFE degiskeni zaman serisi incelendiginde, Sekil
‘deki TUFETREND zaman serisinin iz diisiimii seklindedir.
4.2.2. KFE zaman serisi analizi

Konut fiyat endeksi (KFE) zaman serisi Sekil 9’da sunulmustur.

KFE
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Sekil 9. KFE zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.



Sekil 9’daki KFE zaman serisi incelendiginde grafikleri incelendiginde 2022 yili
itibariyle artis trendi goriilmektedir.
4.2.3. KFO zaman serisi analizi

Calismada faiz orani olarak 3 ay vadeli ihtiyag kredisi faizi kullanilmistir. Kredi
faizi oran1 (KFO) zaman serisi grafikleri asagidaki Sekil 10°da goriilmektedir.

KFO

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Sekil 10. KFO zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Yukaridaki Sekil 10°da KFO zaman serisi grafigi incelendiginde herhangi bir

trend veya mevsimsellik goriilmemektedir.

4.2.4. DK zaman serisi analizi

Calismada déviz kuru i¢in TUFE bazli Reel Efektif Doviz Kuru (2003=100)
kullanilmistir. Doviz kuru grafigi asagidaki Sekil 11°de goriilmektedir.
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Sekil 11. DK zaman serisi grafigi

Kaynak: Aragtirmaci tarafindan hazirlanmsgtir.

Doviz kuru grafigi asagidaki Sekil 11°de incelendiginde serinin duragan
olmadig1 anlagilmaktadir. Reel doviz kurunun 2008 yilindan 2024 yilina kadar genel
olarak diislis egiliminde oldugunu gosteriyor. Bu, Tiirk lirasinin reel olarak deger
kaybettigini ifade ediyor. DK zaman serisinin logaritmasi alinmistir. Logaritmasi
alan DK degiskeni LogDK olarak isimlendirilmistir. LogDK degiskeni zaman serisi
Sekil 12°de sunulmustur.

LOGDK
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Sekil 12. LogDK zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.
Logaritmik doviz kuru (LogDK) grafigi, doviz kuru grafiginin izdiisiimii
seklindedir. Sonraki analizlerde LogDK ile analize devam edilmistir.
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4.2.5. Reel GSYIH zaman serisi analizi

Calismada cikt1 diizeyini dlgmek icin reel GSYIH kullanmilmustir. Reel GSYIH

zaman serisi grafigi asagida Sekil 13’te goriilmektedir.

GSYIH
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Sekil 13. Reel GSYIH zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmistir.

Yukarida Sekil 13’teki Reel GSYIH zaman serisi incelendiginde, Tiirkiye
ekonomisinin uzun vadede istikrarli bir biiylime seyri izledigini, ancak zaman zaman
kriz ve durgunluk dénemlerinden etkilendigini gosteriyor. Bu sebeple reel GSYIH
zaman serisiyle analize baglamadan 6nce paket programin sundugu Hodrick-Prescott
(HP) filtresi kullanilarak kisa vadeli dalgalanmalardan ayiklayarak GSYIHTREND
zaman serisine ulagilmistir. Daha sonra GSYIHTREND serisine logaritmik doniisiim
uygulanmustir. Logaritmik déniisiim uygulanmis GSYIHTREND (LogGSYIH) zaman
serisi grafigi asagida Sekil 14’te gortilmektedir.
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LOGGSYIH
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Sekil 14. LogGSYIH zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmistr.

Yukaridaki Sekil 14te LogGSYIH zaman serisi grafigi incelendiginde
GSYIHTREND grafiginin izdiisiimii seklindedir.

4.2.6. MFO zaman serisi analizi

Mevduat faiz oran1 (MFO) olarak ¢alismada 3 aya kadar vadeli Tiirk lirasi
mevduat faizi kullanilmigtir. MFO zaman serisi grafigi asagida Sekil 15’te

goriilmektedir.
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Sekil 15. Mevduat faiz oraninin grafigi
Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.



Yukaridaki Sekil 15’teki MFO zaman serisi grafigi incelendiginde herhangi bir
trend veya mevsimsellik goriilmemektedir. Mevduat Faiz Oranlarinin (MFO)
2008'den giinlimiize dalgali bir seyir izledigini, ancak genel olarak artis egiliminde

oldugunu gosteriyor.

4.2.7. Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksi zaman serisi analizi
Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksi (TFKE) zaman serisi grafigi asagida Sekil
16°da gosterilmistir.
TFKE
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Sekil 16. TFKE zaman serisi grafigi

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Yukaridaki Sekil 16°daki TFKE zaman serisi grafigi incelendiginde herhangi bir
trend veya mevsimsellik goriilmemektedir. TFKE'nin zaman icinde yiiksek
dalgalanmalar gostermesi, finansal hizmetlere erisim ve kullanimdaki belirsizlik ve

degiskenligi yansitiyor.

4.3. Duraganhk

Zaman serileri genellikle iki kategoriye ayrilir: duragan ve duragan olmayan
seriler. Duragan olmayan serilerde ortaya ¢ikan anlamli gibi goriinen iliskiler, yliksek
R? degerleri elde edilmesine ragmen, sahte regresyonun isaretleri olabilir. Bu nedenle,
analizlere baglamadan dnce zaman serisinin duraganlik durumu test edilmelidir. Eger

serinin duragan olmadigi tespit edilirse, uygun analiz yontemleri uygulanmalidir.
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Zaman serisinin  duraganhigini  degerlendirmek igin ¢esitli yontemler
kullanilmaktadir. Bu yontemler arasinda grafik analizi, korelogram testi ve birim kok
testleri yer alir. Ozellikle birim kok testleri daha kesin sayisal sonuglar sagladigi igin
bu caligmada tercih edilmistir. Calismada genisletilmis (Augmented) Dickey-Fuller
(ADF) testi ve PP (Phillips-Perron) birim kok testi uygulanmustir.

ADF testi, Dickey-Fuller testinin genisletilmis versiyonudur ve otoregresif bir
model kullanarak birim kok varligini test eder. ADF testi asagidaki denklemlerin temel

alindig1 bir model kullanmaktadir.

AKt = (Zth_l + Z?=1 ﬁiAKt—l + Ut ................................................ (8)
AKt - 0(0 + ath_l + Z?=1 ﬁiAKt—l + Ut ....................................... (9)
AK; = ag + 1Ky + axTrend + X5 BidK; 1 + Upevenoiiiiiiieee, (10)

Bu denklemlerden 8 numarali denklem sabit terimsiz ve trendsiz modeli, 9
numarali denklem sabit terimli modeli ve 10 numarali denklem sabit terimli ve trendli

modeli temsil etmektedir.

Eger p <1 ise K; zaman serisi duragandir. Baska bir ifadeyle serinin ortalamasi

ve varyansi zaman i¢inde sabit kalmaktadir.

Eger p = 1 ise K; zaman serisi duragan degildir ve K, nin varyansi zamana gore

degismektedir.

Eger p > 1 ise K; zaman serisi duragan degildir ve K; nin varyans: zamanla

katlanarak artmaktadir (Dickey, Fuller, 1979: 427).
Dickey-Fuller testinde;

Hy: p =0 ise seri duragandir.

H,: p <0 ise seri duragan degildir.

ADF testinde bos hipotez, serinin birim kok i¢erdigi; alternatif hipotez ise serinin

duragan oldugu seklindedir.

PP (Phillips-Perron) birim kok testi, ADF testine benzer bir yaklasim
benimsemekte ancak var olan otokorelasyonu diizeltmek i¢in farkli bir yontem
kullanmaktadir (Phillips ve Perron, 1988). PP testi, asagidaki denklemler ile

uygulanmaktadir
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Kt = 0(0 + ath_l + Ut ............................................................. (ll)
t
Kt = ao + ath_l + az(t - (E) + Ut ........................................... (12)

Burada U, hatalarin otokorelasyonunu dikkate alir. Philips — Perron testi
asagidaki denklemi temel almaktadir. Philips Perron testinde hipotez su sekilde

kurulmaktadir.
Hy: p =0 ise seri duragan degildir.

H,: p <0 ise seri duragandir.

Temel denklem olan K; = ay + a@;K;_1 + U, hipotezi altinda katsayilar tahmin
edilmektedir. Philips-Perron birim kok testinde kullanilan kritik degerler ADF testi ile
aynidir. Burada yer alan kritik degerlere gore H,, hipotezi kabul ya da reddedilir.

ADEF testinin sonucunda; ADF Test istatistigi degerinin sabitli, trend ve sabit
degerli modeller hesaba katildiginda, yiizde 1, yiizde 5 ve ylizde 10 seviyelerindeki
ADF ve PP Test Kritik degerlerinden mutlak degerce biiylik olmast ve olasilik
degerinin 0.05'ten az olmas1 gerektigi belirlenmistir. Diizeyde duragan olan
degiskenler 1 (0) olarak, birinci farkinda duragan olan seriler ise 1 (1) olarak

adlandirilmistir.

Degiskenlerin duraganligini 6lgmek igin yapilan sabitli modeldeki ADF ve PP
testi sonuglar1 agagida Tablo 11°de belirtilmistir.

Tablo 11. Sabitli model birim kok testleri

Degiskenler ADF Test PP Test

Seviyede -1 (0) | 1. Farkinda-I (1) | Seviyede-I (0) | 1. Farkinda-I (1)
LogTUFE 3.4438 -3.3726** 8.0194 -3.1831**
KFE -9.3558*** -8.0843*** -9.3558*** -57.2402***
KFO 2.1841 -5.4782%** 1.5905 -5.5680***
LogDK -0.8037 -10.7882*** -1.0535 -10.9599***
TFKE -3.3239** -8.4733*** -3.6858*** -8.4779***
LogGSYIH | 0.0493 -10.0783*** -0.1023 -10.0558***
MFO -0.0182 -3.6573*** 1.7884 -5.1943***

Kaynak: Aragtirmaci tarafindan hazirlanmstir.
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Not: (*) %10, (**) %5, (***) %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Mc Kinnon (1996)
dan elde edilmektedir.

Degiskenlerin duraganligini 6l¢mek i¢in yapilan sabitli ve trendli modeldeki

ADF ve PP testi sonuglar1 agagida Tablo 12°de belirtilmistir.

Tablo 12. Sabitli ve trendli model birim kok testleri

Degiskenler ADF Test PP Test
Seviyede -1 (0) | 1.  Farkinda-l | Seviyede-1 (0) | 1. Farkinda-I (1)
1)

LogTUFE 1.4469 -4.7203*** 3.0867 -4.6533***
KFE -9.2873*** -8.0440*** -9.2873*** -62.6119***
KFO 0.6946 -5.8823*** 0.2108 -5.8855***
LogDK -2.9346 -10.7029*** -2.7864 -10.8689***
TFKE -3.2243 -8.4209*** -3.6215** -8.4244%**
LogGSYIH | -3.4112 -10.0320*** -3.4219 -10.0100***
MFO -1.7997 -4.3835*** 0.3465 -5.6306***

Not: (*) %10, (**) %5, (***) %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Mc Kinnon (1996) dan elde
edilmektedir.

Yukaridaki Tablo 11 ve Tablo 12 incelendiginde; KFE ve TFKE degiskenlerinin
1(0) yani diizeyde duragan olduklari, LogTUFE, KFO, LogDK, LogGSYIH ve MFO
degiskenlerinin ise I(1) yani birinci farkinda duragan olduklar1 goriilmiistiir. Bu
degiskenlerin farkli duraganlik derecelerine sahip olmalar1 nedeniyle, model
seciminde esneklik saglayan ve hem I (0) hem | (1) degiskenlerle ¢aligabilen ARDL

yontemi tercih edilmistir.

4.4. ARDL Uygulamasi

Bu boliimde, finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasi {izerindeki
etkilerini analiz etmek amaciyla olusturulan modelde, degiskenler arasindaki uzun
donemli iliskinin varligit ARDL (Autoregressive Distributed Lag) sinir testi yaklagimi
kullanilarak arastirilmistir. ARDL yontemi, ozellikle serilerin farkli diizeylerde
duraganlik (I(0) ve I(1)) gostermesi durumunda tercih edilen esnek bir esbiitiinlesme

analiz yontemidir.
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Uygulama Oncesinde yapilan duraganlik testleri sonucunda, LogTUFE,
LogGSYIH, LogDK, KFO ve MFO degiskenlerinin birinci farkta duragan (I(1)), KFE
ve TFKE degiskenlerinin ise seviyede duragan (I(0)) oldugu belirlenmistir. Bu farkli
duraganlik derecelerine sahip degiskenlerle es biitiinlesme iligkisi incelenebilecegi

icin, ARDL simir testi yontemi tercih edilmistir.

Bu yontem, degiskenlerin farkli diizeylerde duragan olmasi durumunda dahi,
herhangi bir veri kaybina yol agmadan es biitiinlesme testi yapmaya olanak saglar.
Geleneksel es biitiinlesme testleri, degiskenlerin ayni diizeyde duragan olmasini
gerektirirken, ARDL testi bu kisit1 ortadan kaldirir. Ayrica, ARDL modeli kiigiik
orneklemlerle de tutarli sonuglar verebilmekte, kisa ve uzun dénem dinamiklerini ayni
modelde inceleme imkan1 sunmakta ve parametre Kkestirimlerinde esneklik
saglamaktadir. Ayrica ARDL modelinin kisitsiz hata diizeltme formu, daha giivenilir
sonugclar iiretmektedir (Narayan ve Narayan, 2005). Bu nedenle, degiskenlerin farkli
diizeylerde duragan olmasi ve ARDL modelinin daha giivenilir sonuglar vermesi

sebebiyle, bu calismada ARDL analizi tercih edilmistir.

ARDL segeneklerinde sabit katsayili ve trendin olmadigi iiglincii modele gore
analiz yapilmistir. Sirastyla; LogTUFE, KFE, KFO, LogDK, TFKE, LogGSYiH ve
MFO ve eklendiginde ARDL (2, 1, 2, 1, 2, 1, 0) modeli dnerilmistir.

4.4.1. ARDL es biitiinlesme simir testi sonuglari

ARDL analizi kapsaminda, ilk olarak degigkenler arasindaki uzun dénemli
iliskinin varlig1 ve es biitiinlesme durumu incelenir. Bu amagla, ARDL sinir testi
(bound test) uygulanir. ARDL sinir testinde, F-istatistigi hesaplanir. Bu F-istatistigi,
degiskenler arasinda es biitiinlesme olup olmadigina dair karar vermek i¢in kullanilir.
Eger hesaplanan F-istatistigi, belirli anlamlilik diizeylerindeki iist smir kritik
degerlerinden daha biiyiikse, degiskenler arasinda uzun donemli bir es biitlinlesme
iligkisi oldugu sonucuna varilir. Diger taraftan, hesaplanan F-istatistigi, tist sinir kritik
degerlerinden daha kiiclikse, degiskenler arasinda uzun donemli bir es biitiinlesme
iligkisi olmadig1 anlamina gelir. Asagida Tablo 13’te es biitiinlesme sinir testi sonuglari

gosterilmektedir.
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Tablo 13. Es biitiinlesme sinir testi sonuglari

Hesaplanan F Istatistigi: 29.498396 Kritik Degerler

Anlam Diizeyi Oranmi Alt Sinir 1 (0) Ust Smir I (1)
%1 3.15 4.43

%5 2.45 3.61

%10 2.12 3.23

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmustir.
Hesaplanan F istatistigi degeri olan 29.498396 yiizde 1 anlam diizeyi iist sinir1
olan 4.43’ten yiiksek oldugu i¢in degiskenler arasinda uzun dénemde es biitiinlesme

oldugu sonucuna ulasilir.

4.4.2. ARDL uzun donem katsayilari
Asagida Tablo 14’te ARDL modeli i¢in uzun donem katsayilar1 gosterilmistir.

Tablo 14. ARDL (2,1, 2,1, 2, 1, 0) modeli uzun dénem katsayilari

Bagiml degisken: LogTUFE

Degisken Katsay1 T-istatistigi P Degeri
LogGSYIH 0.801907 39.45317 0.0000***
LogDK -0.815275 -31.87919 0.0000***
KFO -0.414250 -2.987154 0.0044***
MFO 0.002985 2.319206 0.0246**
TFKE -1.559972 -2.675932 0.0101**
KFE 0.000498 10.36429 0.0000***

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.
Not: (*) %10, (**) %5, (***) %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Mc Kinnon (1996) dan elde
edilmektedir.

Uzun doénemde LogGSYIH, LogDK, KFO, MFO, TFKE ve KFE
degiskenlerinin P degeri 0.05’ten kiiclik oldugu i¢in yiizde 5 anlam diizeyinde

istatistiksel olarak anlamli olduklar1 bulunmustur.

Tablo 14°teki sonuglara gére TFKE degiskeninin enflasyon iizerinde negatif ve
istatistiki olarak anlamli etkisi vardir. TFKE degiskeni yiizde 1 arttifinda, enflasyon
yiizde-1.559972 azalmaktadir. LogGSYIH degiskeninin enflasyon iizerinde pozitif ve
istatistiki olarak anlamli etkisi vardir. LogGSYIH degiskeni yiizde 1 arttiginda,
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enflasyon yiizde 0.801907 artmaktadir. GSYIH degiskeninin katsayis1 0.801907 olup,
bu durum GSYIH da yiizde 1°lik bir artisin, uzun dénemde enflasyonu yaklasik yiizde
0,80 oraninda artirdiginit gostermektedir. LogDK degiskeninin enflasyon {izerinde
negatif ve istatistiki olarak anlamli etkisi vardir. LogDK degiskeni yiizde 1 arttiginda,
enflasyon yiizde-0.815275 azalmaktadir. KFO degiskeninin enflasyon {izerinde
negatif ve istatistiki olarak anlamli etkisi vardir. KFO degiskeni yiizde 1 arttiginda,
enflasyon yiizde-0.414250 azalmaktadir. KFO degiskeninin katsayis1-0.414250 olup,
ihtiya¢ kredisi faiz oranindaki yiizde 1'lik artisin, enflasyonu yaklasik yiizde 0,41
oraninda azalttigin1 gostermektedir. MFO degiskeninin enflasyon iizerinde pozitif ve
istatistiki olarak anlamli etkisi vardir. MFO degiskeni ylizde 1 arttifinda, enflasyon
yiizde 0.002985 artmaktadir. KFE degiskeninin enflasyon lizerinde pozitif ve istatistiki
olarak anlamli etkisi vardir. KFE degiskeni yilizde 1 arttiginda, enflasyon yiizde
0.000498 artmaktadir.

4.4.3. ARDL hata diizeltme modeli

Uzun donem katsayilari, modeldeki degiskenler arasindaki denge iligkisini
ortaya koymakta; bagimli degiskenin bagimsiz degiskenlerdeki kalict degisimlere
nasil tepki verdigini gostermektedir. Ancak ekonomik degiskenler arasindaki iligkiler
yalnizca uzun vadeli denge ile siirli degildir. Kisa vadede meydana gelen sapmalarin
ne Ol¢liide ve ne hizda dengeye dondiigii, modelin dinamik yapisinin anlasilmasi
acisindan biiyiik onem tasimaktadir. Bu baglamda, ARDL modelinin tamamlayici bir
unsuru olan hata diizeltme modeli (ECM), kisa donem dinamiklerini ve sapmalarin
uzun donem denge diizeyine ne hizla yaklastigini analiz etme imkani sunmaktadir.
Asagida, calismada elde edilen hata diizeltme modeli sonuglar1 degerlendirilerek, kisa

donem etkiler ile uzun donem dengesine doniis siireci ayrintili olarak ele alinmigtir.

Tablo 15’te Hata Diizeltme modeli (ECM) kullanildiktan sonra olusturulan

ekonomik modelin son haline iliskin ARDL sonuglar1 gosterilmektedir.
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Tablo 15. ARDL (2, 1, 2, 1, 2, 1, 0) modeli hata diizeltme modeli sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standa T P Degeri
C 0.193339 0.0139 -13.82425 0.0000**
D(LogTUFE(-1)) 0.182179 0.0452 4.024907 0.0002**
D(logGSYIH) 0.088508 0.0483 1.830338 0.0733*
D(LogDK) -0.087186 0.0211 -4.113412 0.0001**
D(KFO) -0.143455 0.0470 -3.048190 0.0037**
D(KFO (-1)) -0.132396 0.0505 -2.617138 0.0118**
D(TFKE) 1.337341 0.4209 3.177280 0.0026**
D(TFKE (-1)) 1.079403 0.4373 2.468327 0.0171**
D(KFE) 0.001006 4.71E- 21.37200 0.0000**
DUMMY 0.015164 0.0046 3.283210 0.0000**
ECM(-1) -0.252891 0.0166 -15.22409 0.0000**
Tanisal Test Sonuglari

R? 0.956569

Diizeltilmis R? 0.948672

Durbin-Watson 2.375301

Not: (*) %10, (¥*) %5, (***) %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Mc Kinnon (1996) dan elde
edilmektedir.

Hata diizeltme katsayisinin (ECM(-1)) olasiliginin 0.05 ten kiigiik anlamli bir

deger ifade etmesi ve bu katsayinin negatif bir deger gostermesi gerekmektedir.

Tablo 15 incelendiginde hata diizeltme katsayisinin-0.252891 oldugu ve negatif
oldugu goriilmektedir. Bonth (2005) ve Aydin (2007), ¢alismalarinda (1-a; /ECM(-1))
formiiliiyle uzun dénem dengeye ulagmanin ne kadar siirecegini hesaplamiglardir. Kisa
donemdeki sapmalarin uzun donemde ne kadar siirede dengeye yaklagtigin1 gérmek
icin (1-0.182179) /0.252891=3.233887 donem c¢ikmaktadir. 3’er aylik donemler
kullanildigr igin 3.233887 * 3 = 9.701662 ay gibi kisa donemdeki sapmalar uzun

donemde dengeye yaklastigini gostermektedir.
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4.5. Ekonomik Modele iliskin Tanisal ve Degerlendirme Test Istatistikleri

Ekonometrik model tahmin edildikten sonra hata terimlerinin normal dagilip
dagilmadiklari, degisen varyans problemi olup olmadigi, degiskenler arasinda oto

korelasyon olup olmadigi test edilerek modelin tanisal testleri yapilmistir.

45.1. Hata terimlerinin normal dagilim testi

Ekonometrik analizlerde, hata terimlerinin normal dagilim gostermesi 6nemli bir
varsayimdir. Normal dagilim varsayiminin saglanmasi, model tahminlerinin
giivenilirligi agisindan kritik 6neme sahiptir. Hata terimlerinin normal dagilim gosterip
gostermedigi, Jarque-Bera istatistigi kullanilarak test edilir. Jarque-Bera istatistiginin
olasilik degerinin 0.05'ten biiyiik olmasi, hata terimlerinin normal dagilim gosterdigini
ifade eder. Diger bir deyisle, Jarque-Bera istatistiginin olasilik degeri 0.05'ten
biiyiikse, hata terimlerinin normal dagilim varsayimini sagladigi sonucuna varilir. Aksi
takdirde, hata terimlerinin normal dagilim gostermedigi anlamina gelir. Asagida Sekil

17'de ekonometrik modele iligkin hata terimlerinin normallik testi yer almaktadir.

12
Series: Residuals

10 Sample 2008Q2 2024Q3
Observations 66

(e}

Mean -1.68e-15

Median -3.20e-05
Maximum 0.029744
Minimum -0.025905
Std. Dev. 0.009643
Skewness 0.246916
2 I Kurtosis 4.074897
o Illl HH NN
0.00 0.01

0.02 0.01 0.02 0.03 Jarque-Bera  3.847998
Probability  0.1460228

(=2}

~

Sekil 17. Hata terimlerinin normallik testi

Sekil 17'de ekonometrik modele iliskin hata terimlerinin normallik sinamasi
gosterilmektedir. Bu sinama, Jarque-Bera istatistigi kullanilarak gerceklestirilmistir.
Jarque-Bera istatistiginin olasilik degeri 0.146022 olarak hesaplanmistir. Bu deger,
0.05 anlamlilik diizeyinden biiytiktiir. Dolayisiyla, Jarque-Bera istatistiginin olasilik
degerinin 0.05'ten biiylik olmasi, kurulan ekonometrik modelin hata terimlerinin

normal dagilim gosterdigini ortaya koymaktadir.
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4.5.2. Otokorelasyon testi

Ekonometrik analizlerde, zaman serisi verilerinin kullanilmasi durumunda
otokorelasyon problemi ile Kkarsilagilabilir. Otokorelasyon, hata terimlerinin
birbirleriyle iliskili olmasi anlamina gelir. Otokorelasyon varligi, model tahminlerinin
giivenilirligini olumsuz etkileyebilir. Kurulan ekonometrik modelde otokorelasyon
probleminin olup olmadigini tespit etmek i¢in, Breusch-Godfrey seri korelasyon LM

testi kullanilmastir.

Tablo 16'da ekonometrik modelin Breusch-Godfrey seri korelasyon LM testi

sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 16. Breusch-Godfrey seri korelasyon LM testi tablosu

Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM Testi:

F-Istatistigi 1.621360 P Degeri F (2,47) 0.2085

Gozlem*R-Kare 4.2597112 P Degeri y> 0.1189

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmigtir.

Tablo 16'daki sonuglara gore, Breusch-Godfrey seri korelasyon LM testi olasilik
degeri 0.2085 olarak hesaplanmistir. Bu deger, 0.05 anlamlilik diizeyinden biiyiiktiir.
Breusch-Godfrey seri korelasyon LM testi olasilik degerinin 0.05'ten biiyiikk olmasi,
modelin hata terimlerinde otokorelasyon probleminin olmadigimi gostermektedir.
Yani, ekonometrik modelin hata terimleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunmamaktadir. Bu sonug, model tahminlerinin gilivenilir oldugunu ve
otokorelasyon sorununun olmadigini ifade etmektedir. Tablo 16'daki test sonuglari,
ekonometrik modelin hata terimlerinde otokorelasyon problemi olmadigim

dogrulamaktadir.

4.5.3. Degisen varyans sinamasi

Ekonometrik modellerde, hata terimlerinin varyansinin sabit olmas1 6nemli bir
varsayimdir. Aksi takdirde, degisen varyans problemi ortaya ¢ikabilir. Degisen
varyans, model tahminlerinin etkinligini ve giivenilirligini olumsuz etkileyebilir.
Ekonometrik modeldeki degisen varyans probleminin varligini test etmek igin,

Breusch-Pagan-Godfrey testi kullanilmistir. Bu test, hata terimlerinin varyansinin
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sabit olup olmadigmni analiz eder. Asagida Tablo 17’de Breusch-Pagan-Godfrey

testinin sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 17. Breusch-Pagan-Godfrey testi sonug tablosu

Breusch-Pagan-Godfrey Testi Sonug Tablosu

F-Istatistigi 1.525481 Olasilik F (16,49) 0.1288
Gozlem*R-Kare 21.94467 Olasilik x2 (16) 0.1450
Olgeklenmis Agiklanan Kare 18.59662 Olasilik % (16) 0.2901

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 17'de, Breusch-Pagan-Godfrey testinin sonuglari gosterilmektedir. Testin
olasilik degeri 0.1288 olarak hesaplanmistir. Bu deger, 0.05 anlamlilik diizeyinden
biiyiiktiir. Breusch-Pagan-Godfrey testinin olasilik degerinin 0.05'ten biiylik olmasi,
ekonometrik modelde degisen varyans probleminin olmadigini gostermektedir. Yani,
hata terimlerinin varyansi sabittir ve degisen varyans sorunu bulunmamaktadir. Bu
sonu¢, model tahminlerinin gecerliligini ve giivenilirligini desteklemektedir.
Ekonometrik analizde, degisen varyans varsayiminin saglanmasi, model sonuglarinin
dogru yorumlanmasi igin 6nemlidir. Kisacasi, Tablo 17'deki Breusch-Pagan-Godfrey

testi, ekonometrik modelde degisen varyans probleminin olmadigini dogrulamaktadir.

4.5.4. Yapisal kirilma testi

Ekonometrik modelinin yapisal kirtlma kosullarin1 anlamak i¢in CUSUM ve
CUSUMQ testi yapilmustir.

Asagida Sekil 18’de CUSUM ve CUSUMQ testlerine iliskin grafikler

goriilmektedir.
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Sekil 18. CUSUM ve CUSUMQ test grafikleri

Yukaridaki CUSUM ve CUSUMQ testleri incelendiginde; her iki test i¢in elde
edilen degerler ylizde 5 anlam diizeyinde belirlenen siirlarin disina ¢ikmadigi icin

modelin istikrarli oldugu anlagilmustir.

455. Model kurma hatasi Sitnamasi

Ekonometrik model kurulurken, modelin dogru bir sekilde belirlenip
belirlenmediginin test edilmesi 6nemlidir. Aksi takdirde, model kurma hatalarindan
kaynaklanan sorunlar ortaya ¢ikabilir. Modelin dogru bir sekilde kurulup
kurulmadigini anlamak i¢in, Ramsey RESET testi kullanilmistir. Bu test, modelin
spesifikasyonunun uygun olup olmadigini analiz eder. Tablo 18'de, ekonometrik

modelin Ramsey RESET test sonuglar1 gosterilmektedir.
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Tablo 18. Ramsey RESET test sonuglari

Ramsey Reset test sonuglari

Deger P Degeri
t-Istatistigi 0.351229 0.7269
F- Istatistigi 0.123361 0.7269

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmstir.

Yukaridaki Tablo 31 incelendiginde testin olasilik degeri 0.7269 olarak
hesaplanmistir. Bu deger, 0.05 anlamlilik diizeyinden biiyiiktiir. Ramsey RESET test
olasilik degerinin 0.05'ten biiyiilk olmasi, ekonometrik modelin dogru bir sekilde
kuruldugunu ve model kurma probleminin olmadigini gostermektedir. Model
spesifikasyonu uygun olup, degiskenler arasindaki iligkiler dogru bir sekilde
belirlenmistir. Bu sonug, model tahminlerinin giivenilir oldugunu desteklemektedir.
Kisacasi, Tablo 18'deki Ramsey RESET test sonuglari, ekonometrik modelin dogru bir

sekilde kuruldugunu ve model kurma probleminin bulunmadigini ortaya koymaktadir.

Bu boliimde gergeklestirilen testler sonucunda, ARDL yo6ntemi kullanilarak
olusturulan ekonometrik modelde otokorelasyon, model kurma hatas1 ve varyans
degiskenligi tespit edilmemistir. Ayrica, bu modelde hata terimlerinin normal
dagildigi, yapisal kirilma kosullarinin saglandigi ve model kurma ile ilgili herhangi bir

problem bulunmadig1 sonucuna varilmstir.

4.6. FMOLS Uygulamasi

Kurulan ekonometrik modelin saglamligini ve sonuglarin tutarliligini test etmek
icin FMOLS analizi yapilmistir. Asagida Tablo 19°da ekonometrik modelin FMOLS

model sonuglar1 gosterilmistir.

Tablo 19. FMOLS model sonuglari

Degiskenler Katsay1 T istatistigi Olasilik

KFE 0.001056 35.80814 0.0000***
KFO -1.297491 -6.942804 0.0000***
LogDK -0.494085 -12.34703 0.0000***
LogGSYIH 0.821874 19.05728 0.0000***
MFO 0.006966 3.382745 0.0013**
TFKE -2.219697 -2.279540 0.0262**

Kaynak: Arastirmaci tarafindan hazirlanmustir.
Not: ** ve *** jsaretleri sirastyla %5 ve %1 anlamlilik gostermektedir.
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Yukaridaki Tablo 19 incelendiginde KFE, LogGSYIH ve MFO
degiskenlerinin enflasyonu artirdigi; KFO, LogDK ve TFKE degiskenlerinin ise
enflasyonu azalttifi goriilmektedir. Ekonometrik enflasyon modeli i¢in FMOLS

sonugclar1 katsayilar1 farkli olmakla birlikte ARDL uzun donem sonuglariyla tutarlidir.
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SONUCLAR VE ONERILER

Finansal kapsayicilik, modern para politikasinin etkinligini dogrudan etkileyen
yapisal bir unsur olarak kabul edilmektedir. Parasal aktarim mekanizmasi, faiz orant,
doviz kuru, kredi ve varlik fiyatlar1 gibi kanallar {izerinden isleyerek makroekonomik
hedeflere ulagilmasini saglamayi amaglarken, bu kanallarin toplumsal kesimlere ne
Olclide ulastigi, sistemin kapsayiciligr ile dogrudan iligkilidir. Finansal hizmetlere
erisim diizeyi arttikca, merkez bankalarinin aldigi kararlarin hane halki ve firmalar
tizerindeki etkisi gliclenmekte; bu durum para politikasinin aktarimini daha etkin ve
hizli hale getirmektedir. Diger bir ifadeyle, finansal kapsayiciligin yiiksek oldugu
ekonomilerde, para politikas1 kararlar1 daha genis bir niifus tarafindan hissedilmekte
ve beklenen etkiyi yaratma potansiyeli artmaktadir. Bu baglamda, finansal
kapsayicilik ile parasal aktarim mekanizmasi arasindaki iligkinin hem teorik hem de
uygulamali diizlemde analiz edilmesi, para politikalarinin etkinliginin artirilmasi

acisindan kritik oneme sahiptir.

Bu c¢aligma, Tiirkiye’de finansal kapsayiciligin parasal aktarim mekanizmasi
tizerindeki etkilerini analiz ederek, finansal kapsayiciligin yalnizca ekonomik
kalkinma ve gelir dagilimi gibi makroekonomik hedefler agisindan degil, aym
zamanda para politikasinin etkinligi baglaminda da 6nemli bir unsur oldugunu ortaya
koymustur. Bu kapsamda, Tirkiye’ye 6zgli bir finansal kapsayicilik endeksi
gelistirilmis ve 2007-4.Ceyrek ile 2024-4.Ceyrek arasindaki donemde iller, bolgeler

ve Tiirkiye genelindeki kapsayicilik diizeyleri 6l¢iilmiistiir.

Caligma kapsaminda gelistirilen Tirkiye Finansal Kapsayicilik Endeksi
(TFKE); finansal erisim, finansal kullanim ve finansal kalite boyutlarini dikkate alarak
olusturulmustur. Sarma endeksinin metodolojisinden yararlanilmakla birlikte,
boyutsal farkliliklar ve bolgesel endekslerden ulusal endeksin tiiretilmesi bakimindan

literatiire katki sunmaktadir.

TFKE sonuglari, Tiirkiye genelinde finansal kapsayicihigin diisiik seviyede
seyrettigini gostermektedir. Dijital kapsayicilik endeksinin ve posta bankaciligi
verilerinin dahil edilmemis olmasi, tiim niifusun dahil edilmesi gibi sinirhiliklar dahil
oldugunda kapsayicilik diizeyinin diisiik diizeyin istlerine dogru ilerleyecegi

degerlendirilmektedir. Bu endeks sayesinde, Tirkiye'nin bolgelerinde ve illerinde
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finansal kapsayicilik diizeyleri ortaya konmus, kalkinma planlar1 yapilirken finans

altyapisi olan lokasyonlar belirlenmistir.

Calismada TFKE’nin parasal aktarim mekanizmasi ilizerindeki etkilerini test
etmek amaciyla olusturulan modelde, GSYIH, mevduat faiz oran1 (MFO), konut fiyat
endeksi (KFE), doviz kuru (DK), kredi faiz oran1 (KFO) ve TFKE’nin enflasyon
tizerindeki etkileri 2007-4. Ceyrek ile 2024-4.Ceyrek verileriyle ARDL ve FMOLS
yontemleriyle analiz edilmistir. FMOLS ve ARDL analiz sonuglarina gére, GSYIH,
MFO ve KFE degiskenlerinin enflasyonu artirdigi; DK, KFO ve TFKE degiskenlerinin

enflasyonu azalttigina yonelik bulgular elde edilmistir.

Tiirkiye finansal kapsayicilik endeksi (TFKE) ile enflasyon arasinda negatif
ve istatistiki olarak anlamli bir iligki bulunmustur. TFKE’deki yilizde 1’lik artisin,
enflasyonu yaklasik ylizde 1,56 oraninda azalttig1 tespit edilmistir. Bu bulgu, finansal
kapsayiciligin  fiyat istikrar1 {izerindeki olumlu etkilerini vurgulayan teorik

beklentilerle ve ampirik literatiirle uyum igindedir.

Bu iliskinin arkasinda yatan temel teorik mekanizmalarin ilki hane halkinin
tasarruf egiliminin artmasidir. Finansal kapsayiciligin artmasi, bireylerin ve hane
halklarinin kayith finansal sistemle entegrasyonunu giiclendirerek tasarruf egilimlerini
artirir. Bu durum, tiikketim egilimini sinirlayarak toplam talep baskilarin1 dengelemekte
ve talep yonlii enflasyonist baskilarin zayiflamasina katki saglamaktadir. Bununla
birlikte finansal hizmetlere erisimin yayginlagsmasi, merkez bankasi tarafindan
belirlenen faiz oram1 degisimlerinin toplumun daha genis kesimleri tizerinde etkili
olmasmi saglar. Bu da para politikast kararlarinin aktariminmi  giliclendirerek
enflasyonun daha etkin bir sekilde kontrol altina alinmasina olanak tanir. ilave olarak
finansal kapsayiciligin yiikselmesi, kayit dis1 ekonomik faaliyetlerin sisteme entegre
edilmesini tesvik eder. Boylece ekonomik faaliyetler daha izlenebilir hale gelir, fiyat
mekanizmasi daha seffaf isler ve enflasyon dinamikleri daha 6ngoériilebilir hale gelir.
Ayrica vergi tabaninin genislemesi, mali disiplinin artmasina katki sunarak fiyat

istikrarini destekler.

Bu teorik ¢erceve, Lenka (2021), Kim, Yu ve Hassan (2018), Evans (2016) ile
Demirgii¢-Kunt ve Klapper (2013) gibi ¢alismalarda ortaya konan ampirik bulgularla
paralellik gostermektedir. Lenka (2021), 20 gelismekte olan {ilkeye ait panel veri

analizinde, finansal kapsayiciligin artmasinin enflasyonu istatistiksel olarak anlamli
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bicimde azalttigin1 gdstermistir. Kim, Yu ve Hassan (2018), 80 iilkeyi kapsayan
calismalarinda, finansal kapsayicilikla diisiik ve istikrarli enflasyon arasinda negatif
yonlii bir iligki bulmus; dijital finansal hizmetlerin yayginlagmasinin bu etkiyi daha da
giiclendirdigini belirtmislerdir. Evans (2016), Sahra Alt1 Afrika iilkelerinde yiirtittiigii
calismada, finansal kapsayicilikla enflasyon arasinda negatif bir iligki saptamis ve
kapsayiciligin diisiik oldugu iilkelerde para politikasi aktariminin zayif kaldigini ifade
etmistir. Demirgiig-Kunt ve Klapper (2013) ise, finansal kapsayiciligin para politikasi
etkinligini artirarak ozellikle enflasyon hedeflemesi uygulayan iilkelerde politika

basarisini ylikselttigini belirtmistir.

Sonug olarak, Tirkiye’de gelistirilen TFKE ile elde edilen bulgular; finansal
kapsayiciligin yalnizca ekonomik esitsizlikleri azaltmakla kalmayip, ayni zamanda
fiyat istikrarinin saglanmasinda ve para politikasinin etkinliginin artirilmasinda da
stratejik bir rol oynadigim1 gostermektedir. TFKE ile enflasyon arasindaki negatif
iliski, hem teorik mekanizmalarla hem ampirik ¢alismalarla tam anlamiyla

ortlismektedir.

GSYIH degiskeni ile enflasyon arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlaml1 bir
iliski bulunmustur. GSYIH’deki yiizde 1’lik artisin enflasyonu yaklasik yiizde 0.80
oraninda artirdig1 gozlenmistir. Bu pozitif iligki, Tirkiye gibi gelismekte olan
ekonomilerde siklikla goriilen talep yonlii enflasyon mekanizmasiyla iliskilidir.
Ekonomik biiylime, i¢ talebi canlandirmak suretiyle fiyatlar genel diizeyini yukari
cekmektedir. Literatiirde GSYIH ile enflasyon iliskisi iilkenin ekonomik yapisina ve
doneme gore degisiklik gostermektedir. GSYIH ile enflasyon arasindaki iliski
literatiirde tek yonli degildir. Geligsmekte olan iilkelerde talep artisina bagli olarak
pozitif iliski gézlemlenirken, gelismis iilkelerde arz yonlii politikalar baskin olabilir.
Modelde GSYIH’nin enflasyonu artirici etkisi gézlenmistir. Bu bulgu, Mallik ve
Chowdhury (2001), Rahman, M. M. (2021) ve Lubeniqi, Haziri ve Avdimetaj (2023)
gibi ¢alismalarda ortaya konan ampirik bulgularla paralellik gostermektedir. S6z
konusu calismalar, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimenin i¢ talep
yoluyla enflasyonu artirabilecegini ve bu iki degisken arasinda pozitif ve istatistiki
olarak anlamli bir iliski bulundugunu ortaya koymustur. Ancak teorik olarak
enflasyonun da biiylime iizerinde etkisi olabilecegi, bu iliskinin ¢ift yonlii olabilecegi

literatiirde vurgulanmaktadir. Bu durum, genisleyici para ve maliye politikalar1 ile
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desteklenen ekonomik biiylimenin, i¢ talebi artirarak enflasyonu yukari yonlii

etkileyebilecegi yoniindeki teorik beklentiyle de ortiismektedir.

Reel doviz kuru (DK) ile enflasyon arasinda negatif yonlii ve istatistiki olarak
anlamli bir iliski saptanmistir. DK’daki yiizde 1°lik artigin enflasyonu yaklasik yiizde
0.81 oraninda azalttigi bulunmustur. Bu bulgu, reel déviz kurunun parasal aktarim
mekanizmasindaki 6nemli bir kanal oldugunu gostermektedir. Reel doviz kuru deger
kazandiginda, yani TL’nin yabanci para karsisinda goreli olarak gili¢lenmesi
durumunda ithalat mallarinin yerli para cinsinden fiyatlar1 diismekte; bu durum ithal
tirtinler iizerinden gelen maliyet baskilarini azaltarak enflasyon {izerinde baskilayici
bir etki yaratmaktadir. Bu etki, parasal aktarim mekanizmasi agisindan, para politikasi
araciligiyla reel kurdaki degisimlerin fiyatlar genel diizeyine dogrudan yansimasi
seklinde yorumlanabilir. Tiirkiye nin ithalat bagimlilig1 ve ithal ara mali kullaniminin
yiksek olmasi, bu maliyet kanalinin enflasyon {izerinde belirgin etkisini
aciklamaktadir. Ayrica Tirkiye’nin esnek kur rejimi uygulamasina ragmen Merkez
Bankasi’nin zaman zaman kur miidahaleleri ve siki para politikast uygulamalariyla

reel kurda istikrar saglamasi, bu iliskinin giiglenmesine katki vermis olabilir.

Literatiirde nominal déviz kuru ve enflasyon iliskisine dair ¢aligmalar daha
yaygin olmakla birlikte, reel doviz kuru ile enflasyon arasindaki negatif iligkinin
Tiirkiye 6zelinde desteklendigi ampirik bulgular da mevcuttur. Dibooglu ve Kutan
(2005), Tiirkiye oOrneginde reel doviz kurundaki degerlenmenin enflasyonu
diistirdligiinii gostermistir. Leigh ve Rossi (2002) ise reel kurdaki degisimlerin
enflasyon {izerindeki maliyet kanali etkisine vurgu yapmustir. Bu galismalar, bu

bulguyu teorik ve ampirik agidan desteklemektedir.

Reel doviz kuru ile enflasyon arasinda gozlenen bu ters yonlil iliski, nominal
d6viz kuru tlizerine odaklanan bazi literatiirden farklilik gdsterebilir. Ciinkii nominal
kurdaki oynaklik ve yiikselis genellikle fiyatlar izerinde yukar1 yonlii baski yaratirken,
reel kur degerlenmesi ithalat maliyetlerini azaltarak enflasyonist baskilar
hafifletmektedir. Bu nedenle reel doviz kuru kullanimi, Tiirkiye gibi ithalata bagimli
gelismekte olan iilkelerde enflasyon dinamiklerinin daha dogru analiz edilmesini

saglamaktadir.

Kredi faiz oram (KFO) ile enflasyon arasinda negatif yonlii ve istatistiksel

olarak anlamli bir iliski tespit edilmistir. KFO’daki yiizde 1’lik artisin, enflasyonu
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yaklasik yiizde 0.41 oraninda azalttigi gozlenmistir. Bu bulgu, para politikasinin
parasal aktarim mekanizmasinin 6nemli bir kanali olan banka kredi kanali ile
uyumludur. Para politikasinda faiz oranlarinin artirilmasi, bankalarin kredi verme
istahin1 azaltmakta ve hane halki ile isletmelerin borglanma maliyetlerini
yiikseltmektedir. Bu durum, kredi hacmini sinirlayarak dayanikl tiikketim ve yatirim
harcamalarinda azalmaya yol agmakta, dolayisiyla talep yonlii enflasyonist baskilari

azaltmaktadir.

Caligmada kullanilan ihtiya¢ kredisi faiz orani, Ozellikle bireysel tiiketim
finansmani tizerinde dogrudan etkili oldugu i¢in bu kanal {izerinden enflasyon
izerinde sinirlayici bir etki yaratmis olabilir. Buna ek olarak, faiz oranlarindaki artisin
beklentiler kanali araciligiyla da etkili oldugu diisiiniilebilir. Zira yiiksek faiz oranlari,
gelecek donemde enflasyonun diisecegi beklentisini giiglendirebilir; bu da firmalarin
fiyatlama davraniglarint daha temkinli hale getirerek enflasyonun kontrol altina

alinmasina katki saglayabilir.

Bu sonug, literatiirde kredi faiz oranlar ile enflasyon arasinda negatif iliski bulan
bazi caligmalarla ortiismektedir. Mengesha ve Holmes (2013) Etiyopya {izerine
yaptiklar1 ¢caligmada, kredi faiz orani artislarinin talep yonlii baskilar1 sinirlandirarak
enflasyonu diisiiriicii etkide bulundugunu belirtmislerdir. Benzer sekilde, Chaudhry,
Qamber ve Farooq (2012) Pakistan ekonomisi lizerine yaptiklari analizde, faiz orani

artislarinin enflasyon tlizerinde sinirlayici etkisi oldugunu ampirik olarak gdstermistir.

Bununla birlikte, bazi literatiir caligmalarinda ihtiya¢ kredisi faiz oranlart ile
enflasyon arasinda pozitif iligki tespit edildigi de goriilmektedir. Bu farkliliklar,
tilkelerin makroekonomik yapisi, finansal piyasalarinin derinligi, kredi piyasasinin
gelismislik  diizeyi ve para politikasinin  kredibilitesi  gibi  faktdrlerden
kaynaklanabilmektedir. Ancak bu c¢alismada elde edilen bulgu, 6zellikle Tiirkiye gibi
tikketim odakli i¢ talep bilesenlerinin baskin oldugu ekonomilerde para politikasinin
kredi kanali aracilifiyla enflasyon kontroliinde etkili bir ara¢ olabilecegini

gostermektedir.

Mevduat faiz oram1 (MFO) ile enflasyon arasinda pozitif yonlii, ancak katsayisi
diisiik bir iligski tespit edilmistir. Mevduat faiz oranindaki ylizde 1’°lik artisin,
enflasyonu smirlt da olsa artirdigr gézlemlenmistir. Mevduat faiz oraninin artmasi,

piyasadaki bir kisim mevduat sahibinin paralarini buraya yatirmasi neticesinde
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piyasada TL mevduatin azalmasi neticesinde iiretilen mallarin daha maliyetli olmas1
ve enflasyonun artmasi beklenen bir etkidir. Bu sonug, para politikasinin parasal
aktarim mekanizmasi ¢ergevesinde degerlendirildiginde, ozellikle tasarruf-yatirim
kanal1 ve beklentiler kanali ile iliskilendirilebilir. Mevduat faiz oranlarinin yiikselmesi,
hane halklarmin tasarrufa yonelmesini tesvik edebilir; bu durum kisa vadede
harcamalar1 azaltarak enflasyonu baskilayabilirken, uzun vadede birikmis tasarruflarin
yatirim harcamalarina yonelmesiyle birlikte iiretim artisina degil, talep yonlii baskilara
neden olabilir. Ozellikle faiz oranlarinin yiiksek oldugu dénemlerde, finansal yatirim
araglart daha cazip hale gelirken, bu durum iiretken yatirimlarin yerine mevduat gibi
getiri odakli tercihlere yonelimi artirabilir. Bu tercih degisimi, arz tarafindaki kapasite

genislemesini siirlandirarak fiyatlar genel diizeyi iizerinde baski olusturabilir.

Ayrica, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, faiz artiglarinin ardindan gelen
yiiksek getiri beklentileri, kisa vadeli sermaye akimlarini tesvik ederek kur istikrar
saglasa da, igeride yatirim kararlarinin 6telenmesine neden olabilir. Bu dinamikler,
mevduat faiz oranlarinin artmasiyla birlikte enflasyon tizerinde yukar1 yonlii bir baski

olugmasini kismen aciklayabilir.

Bu bulgu, literatiirdeki bazi ampirik ¢alismalarla da paralellik gostermektedir.
Ornegin, Nas ve Perry (2000), gelismekte olan iilkelerde faiz oranlarindaki artislarin
kisa vadede fiyatlar ilizerinde yukar1 yonlii baskilar yaratabilecegini gostermistir.
Benzer sekilde, Feldstein ve Eckstein (1970), artan tasarruf egiliminin iiretim
yatirimlarini sinirlayarak potansiyel liretimi diistirebilecegini ve bu durumun fiyatlar

genel diizeyi lizerinde baski yaratabilecegini ifade etmistir.

Caligmada, mevduat faiz oranlarinin enflasyon iizerinde pozitif bir etki yarattig
tespit edilmistir. Bu durum, o6zellikle gelismekte olan iilkelerde finansal piyasalarin
derinliginin sinirli olmasi nedeniyle, faiz artislarinin iiretken yatirimlar yerine kisa
vadeli finansal araglara yonelime neden olmasiyla agiklanabilir. Faiz oranlarmin
yiikselmesiyle birlikte tasarruflar reel yatirimlara kanalize edilememekte, bu da arz

yonlii kapasite genislemesini sinirlayarak enflasyonist baskilara yol agmaktadir.

Nitekim Chaudhry ve Choudhary (2006), gelismekte olan iilkelerde finansal
piyasa eksiklikleri nedeniyle faiz oranlarindaki artiglarin talep daraltict etki yaratmak
yerine tiiketimi tesvik edici bir rol oynayabilecegini, bu durumun da enflasyonist

egilimleri artirabilecegini vurgulamistir. Ozellikle bankacilik sistemine erisimin sinirh
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oldugu durumlarda, faiz artiglar1 genis halk kitleleri nezdinde tasarruftan ¢ok,

gelecekteki gelir beklentileri tizerinden tiiketimi artirabilir.

Bu ¢ergevede, ¢alismada elde edilen pozitif yonlii iliski, hem parasal aktarim
mekanizmasinin  karmasik dogasini, hem de Tiirkiye gibi gelismekte olan
ekonomilerin yapisal kirilganliklarin1 yansitmakta ve ilgili literatiirle tutarlilik

gostermektedir.

Konut fiyat endeksi (KFE) ile enflasyon arasinda pozitif ve sinirli diizeyde bir
iligski tespit edilmistir. KFE’deki artisin, servet etkisi yoluyla tiiketim ve yatirim
harcamalarin1 tegvik ederek talep yonli enflasyonist baskilar yaratabilecegi yoniindeki
teorik beklentiyle uyumlu olan bu bulgu, Tiirkiye 6zelinde konut piyasasinin

makroekonomik gostergeler lizerindeki etkisini ortaya koymaktadir.

Bu iligki, parasal aktarim mekanizmasinin "varlik fiyatlar1 kanali" baglaminda
degerlendirilebilir. Konut gibi varliklarin fiyatlarindaki artis, hane halklarinin
algilanan servet diizeyini yiikselterek tiiketim egilimlerini artirabilir. Artan tiikketim
talebi, 6zellikle arzin esnek olmadig1 sektorlerde fiyatlar genel diizeyini yukar1 yonlii
etkileyebilir. Ayrica konut fiyatlarindaki ytkselis, yatirimcilarin alternatif yatirim
araci olarak gayrimenkule yonelmesini tesvik ederek finansal kaynaklarin liretim
yerine spekiilatif alanlara kaymasina yol agabilir. Bu durum, arz yonlii kapasite

kisitlarina neden olarak enflasyon iizerinde dolayli baski olusturabilir.

Bu bulgu, bazi literatiir ¢alismalariyla da ortiismektedir. Goodhart ve Hofmann
(2008), 18 gelismis iilkeyr kapsayan caligmalarinda konut fiyatlarindaki artisin
enflasyon lizerinde gecikmeli ancak pozitif etkileri olabilece§ini gostermistir. Benzer
sekilde, Lacoviello ve Neri (2010), konut fiyatlarinin toplam talep ve dolayisiyla fiyat
diizeyi lizerindeki etkisinin parasal aktarim cergevesinde dikkate alinmasi gerektigini
vurgulamaktadir. Tiirkiye 6zelinde yapilan bazi ¢aligmalarda da (6rnegin Aktas ve
Taskin, 2020) konut fiyatlarindaki artisin tiilketim kanali iizerinden talep yonli

enflasyon baskisi yaratabilecegi ifade edilmistir.

Bu cergevede elde edilen bulgu, Tiirkiye'nin konut piyasasina 6zgii dinamiklerle
birlikte degerlendirildiginde, parasal aktarim mekanizmas1 kapsaminda konut

fiyatlarinin enflasyon lizerindeki dolayl etkisini yansitmaktadir
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Arastirma bulgular1 dogrultusunda, Tiirkiye’'nin finansal sistemi iginde
kapsayiciligin artirilmasi amaciyla finansal egitim ve okuryazarlik egitimlerinin
yayginlastirilmasi, dijital finansal hizmetlerin artirilmasi, diisiik maliyetli finansal
tiriinlerin gelistirilmesinin tesvik edilmesi, finansal hizmetlere ulasimi kolaylastiracak
reformlarin hayata gegirilmesi, finansal erisimdeki bolgesel farkliliklarin giderilmesi,
kayit dis1 ekonomiyi azaltan politikalara devam edilmesi ve finansal kapsayicilik
endeksinin BDDK veya TCMB biinyesinde Olgiilerek takip edilmesi dnerilmektedir.
Bu tiir politikalar, yalnizca daha kapsayict bir finansal sistem olusturmakla
kalmayacak, ayni zamanda enflasyonla miicadelede geleneksel para politikasi

araglarini tamamlayici bir rol iistlenecektir.

Bu calismada gelistirilen finansal kapsayicilik endeksi, veri kisitlart nedeniyle
dijital bankacilik, posta bankaciligi ve resit olmayan bireylerin finansal erisimi gibi
onemli boyutlar1 igermemektedir. Gelecek calismalarda, mobil bankacilik, fintech
uygulamalari ve elektronik 6deme sistemlerinin kapsayiciliga etkisini yansitan dijital
finansal kapsayicilik endeksleri olusturularak, teknolojik doniisiimiin daha biitiinciil
sekilde analize dahil edilmesi miimkiindiir. Ayrica, posta bankacilig1 gibi alternatif
kanallarin Ozellikle kirsal alanlardaki islevi detayli bigimde incelenebilir. Resit
olmayan bireylerin finansal erisimi konusunda mikro veriye dayali yas grubu
ayristirmalar1 yapilabilir ve ailelerin finansal davraniglarinin ¢ocuklar iizerindeki
etkileri arastirilabilir. Bunlara ek olarak, farkli iilkelerle karsilastirmali analizler,
mikro veri setleriyle birey ve hane halki diizeyinde modellemeler ve finansal
kapsayiciligin diger makroekonomik gostergeler iizerindeki etkileri gelecekteki

arastirmalar i¢in 6nemli katkilar sunacaktir.

Sonu¢ olarak, finansal kapsayiciligin artirilmasi Tiirkiye ekonomisinin
stirdiiriilebilir biiytime, gelir esitligi ve fiyat istikrar1 hedeflerine ulasmasi acisindan
stratejik oneme sahiptir. Calisma, finansal kapsayiciligin yalnizca sosyal adaletin bir
unsuru olarak degil, ayn1 zamanda etkin bir para politikasi aktarim mekanizmasinin
yap1 tast olarak degerlendirilmesi gerektigini ortaya koymustur. Tiirkiye’de
kroniklesen enflasyon sorunuyla miicadelede, para ve maliye politikalarinin yani sira
kapsayici finansal reformlarin da temel politika araglar1 arasinda yer almasi gerektigi

Onerilmektedir.
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Ek A. ILLERIN FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI

Sehir 200712 | 2008- [ 2009- [ 2010- [ 20I1- | 2012- | 2013- | 2014- | 2015- | 2016- | 2017- | 2018- | 2019- | 2020- | 2021- | 2022- | 2023- | 2024-
12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12

ADANA 11.01% | 12.64% | 13.68% | 11.95% | 13.20% | 12.48% | 11.45% | 11.93% | 11.79% | 12.56% | 12.24% | 10.26% | 8.91% | 7.66% | 7.20% | 856% | 11.49% | 14.63%
ADIYAMAN 11.10% | 13.85% | 12.88% | 10.02% | 11.59% | 11.20% | 8.75% | 9.20% | 9.01% | 10.03% | 9.23% | 7.92% | 5.71% | 5.37% | 441% | 5.00% | 452% | 4.59%
AFYONKARAHISAR | 7.93% 8.76% | 8.44% | 6.67% | 6.39% | 6.13% | 510% | 5.26% | 527% | 6.36% | 7.12% | 5.86% | 4.81% | 3.22% | 2.41% | 3.00% | 4.43% | 5.80%
AGRI 8.95% 10.02% | 9.77% | 5.22% | 557% | 6.39% | 5.40% | 564% | 6.28% | 7.48% | 7.24% | 7.96% | 7.06% | 6.25% | 4.34% | 4.93% | 6.77% | 7.67%
AKSARAY 1.61% 221% | 2.84% | 3.03% | 2.87% | 2.61% | 152% | 153% | 1.79% | 2.25% | 2.74% | 2.28% | 1.66% | 1.43% | 1.12% | 1.61% | 2.38% | 3.71%
AMASYA 9.04% 10.65% | 11.00% | 9.54% | 10.46% | 9.96% | 8.64% | 8.36% | 8.15% | 9.26% | 8.78% | 7.01% | 6.21% | 470% | 3.50% | 456% | 6.66% | 9.74%
ANKARA 17.84% | 20.01% | 21.35% | 19.26% | 19.21% | 17.62% | 18.05% | 19.84% | 21.02% | 20.96% | 20.79% | 20.84% | 20.70% | 19.34% | 19.47% | 19.49% | 29.71% | 30.46%
ANTALYA 12.75% | 13.92% | 15.10% | 13.27% | 13.03% | 12.23% | 11.46% | 11.69% | 12.30% | 13.90% | 13.65% | 11.82% | 10.23% | 10.07% | 9.04% | 8.64% | 12.77% | 14.53%
ARDAHAN 8.74% 8.19% | 7.28% |535% | 7.49% | 842% | 676% | 7.18% | 6.69% | 9.61% | 10.74% | 9.77% | 8.31% | 6.13% | 3.96% | 451% | 6.85% | 8.25%
ARTVIN 8.40% 8.45% | 8.00% | 6.08% | 6.96% | 6.92% | 552% | 5.02% | 4.43% | 5.05% | 4.82% | 3.93% | 362% | 2.94% | 1.94% | 2.31% | 416% | 5.14%
AYDIN 8.14% 9.38% | 920% | 832% | 7.87% | 7.17% | 595% | 552% | 6.13% | 7.26% | 6.76% | 554% | 499% | 423% | 3.68% | 3.88% | 5.16% | 6.11%
BALIKESIR 6.02% 714% | 761% | 7.26% | 8.23% | 7.25% | 6.31% | 5.66% | 5.76% | 5.92% | 6.02% | 509% | 471% | 406% | 354% | 3.96% | 5.81% | 6.57%
BARTIN 2.69% 358% | 3.77% | 3.23% | 342% | 2.91% | 252% | 243% | 2.93% | 3.33% | 3.83% | 2.81% | 246% | 2.01% | 151% | 1.65% | 1.72% | 2.65%
BATMAN 7.58% 908% | 7.43% | 568% | 7.45% | 7.01% | 577% | 6.61% | 7.39% | 6.70% | 6.74% | 456% | 4.03% | 3.86% | 3.93% | 4.97% | 6.88% | 9.66%
BAYBURT 13.04% | 10.37% | 8.39% | 570% | 584% | 495% | 2.96% | 2.96% | 2.75% | 3.98% | 3.83% | 3.65% | 4.25% | 3.08% | 2.01% | 2.17% | 4.03% | 5.66%
BILECIK 12.60% | 12.63% | 11.67% | 8.44% | 9.19% | 9.31% | 8.48% | 8.00% | 7.99% | 8.22% | 7.35% | 10.37% | 9.36% | 6.71% | 5.00% | 3.56% | 4.67% | 5.48%
BINGOL 1050% | 10.39% | 9.80% | 519% | 554% | 6.34% | 4.09% [ 380% | 310% |357% |3.07% |236% | 1.90% | 160% | 079% | 1.03% | 1.34% [ 1.31%
BITLIS 9.31% 10.54% | 12.11% | 8.23% | 10.32% | 11.28% | 8.78% | 8.69% | 8.39% | 9.76% | 7.61% | 8.10% | 7.54% | 7.00% | 4.16% | 3.85% | 7.87% | 9.42%
BOLU 8.80% 982% | 861% | 7.11% | 845% | 820% | 656% | 658% | 6.48% | 7.02% | 5.95% | 4.98% | 3.78% | 3.28% | 253% | 3.77% | 4.91% | 5.22%
BURDUR 8.54% 9.60% | 834% | 757% | 7.99% | 6.84% | 4.96% | 4.27% | 4.08% | 495% | 5.03% | 430% | 3.66% | 2.49% | 1.82% | 2.06% | 3.83% | 4.31%
BURSA 13.30% | 15.01% | 15.15% | 13.99% | 14.43% | 13.78% | 12.85% | 12.68% | 12.45% | 13.30% | 13.71% | 12.24% | 11.20% | 9.86% | 9.27% | 9.42% | 11.94% | 15.18%
CANAKKALE 8.00% 941% | 932% | 659% | 7.14% |583% | 493% | 431% | 454% | 458% | 5.68% | 3.38% | 3.36% | 2.62% | 1.94% | 2.30% | 3.13% | 3.06%
CANKIRI 13.70% | 13.72% | 12.13% | 8.13% | 9.10% | 7.72% | 4.79% | 553% | 6.10% | 7.48% | 8.83% | 8.00% | 7.03% | 407% | 2.85% | 460% | 7.69% | 8.73%
CORUM 10.03% | 11.09% | 11.23% | 8.31% | 8.68% | 7.80% | 6.34% | 6.46% | 6.97% | 8.65% | 9.00% | 7.67% | 6.63% | 5.15% | 470% | 517% | 6.98% | 9.43%
DENIZLI 9.60% 977% | 864% | 934% | 8.81% | 8.29% | 8.56% | 9.67% | 10.91% | 11.43% | 13.17% | 13.08% | 11.69% | 8.34% | 6.70% | 7.73% | 10.29% | 12.80%
DIYARBAKIR 11.20% | 13.48% | 13.12% | 10.49% | 12.52% | 13.18% | 10.66% | 11.97% | 11.83% | 11.62% | 10.70% | 9.21% | 7.80% | 7.03% | 6.09% | 7.59% | 10.95% | 12.94%
DUZCE 12.24% | 13.71% [ 13.32% | 10.58% | 11.14% | 10.29% | 852% | 8.32% | 847% | 9.94% | 9.29% | 8.26% | 6.31% | 4.96% | 3.45% | 4.33% | 6.48% | 9.10%
EDIRNE 5.90% 745% | 7.30% | 5.78% | 6.88% | 6.40% | 541% | 4.91% | 437% | 4.64% | 422% | 3.30% | 3.09% | 2.65% | 2.40% | 2.70% | 3.54% | 3.69%
ELAZIG 6.42% 7.03% | 668% |599% | 656% | 646% | 525% | 652% | 6.14% | 6.79% | 753% | 6.08% | 6.19% | 5.00% | 4.20% | 4.88% | 573% | 6.97%
ERZINCAN 3.55% 429% | 452% | 3.22% | 345% | 3.71% | 2.27% | 2.21% | 2.37% | 2.37% | 2.38% | 1.87% | 153% | 1.27% | 0.89% | 1.16% | 2.37% | 3.02%
ERZURUM 9.29% 11.18% | 11.65% | 9.63% | 10.80% | 11.14% | 9.06% | 8.92% | 11.15% | 14.33% | 14.31% | 11.69% | 11.54% | 8.86% | 6.88% | 8.57% | 11.71% | 13.12%
ESKISEHIR 4.83% 520% | 556% | 4.64% | 546% | 6.04% | 450% | 4.85% | 5.15% | 5.44% | 4.64% | 3.74% | 3.38% | 3.09% | 2.75% | 341% | 5.22% | 7.13%
GAZIANTEP 18.19% | 18.71% | 18.19% | 19.19% | 19.34% | 19.12% | 18.72% | 19.79% | 20.24% | 20.10% | 19.70% | 17.40% | 15.63% | 13.20% | 12.19% | 14.58% | 17.72% | 22.45%
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EK-A ILLERIN FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI (devam)

Sehir 2007.1p | 2008- [2009- [2010- [ 2011- [ 2012- | 2013- | 2014 | 2015- | 2016- | 2017- | 2018- | 2019- | 2020- | 2021- | 2022- | 2023- | 2024-
12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
GIRESUN 406% | 493% | 568% | 490% | 481% | 4.94% | 3.44% | 3.40% | 343% | 4.13% | 450% | 3.44% | 3.35% | 2.40% | 2.14% | 251% | 4.31% | 5.03%
GUMUSHANE 9.13% | 10.33% | 9.35% | 6.15% | 7.50% | 7.15% | 4.39% | 4.37% | 4.03% | 473% | 4.22% | 3.79% | 3.60% | 2.34% | 1.29% | 158% | 2.93% | 3.78%
HAKKARI 527% | 3.11% | 3.74% | 2.26% | 3.79% | 3.16% | 2.07% | 2.00% | 2.43% | 2.04% | 4.61% | 581% | 569% | 7.08% | 4.27% | 447% | 7.03% | 8.73%
HATAY 8.25% | 8.78% | 12.93% | 16.59% | 15.06% | 13.72% | 11.17% | 11.06% | 11.03% | 11.91% | 11.95% | 10.20% | 8.93% | 7.87% | 6.86% | 8.27% | 8.85% | 11.43%
IGDIR 635% | 5.79% | 5.89% | 494% | 6.07% | 554% | 4.36% | 579% | 5.73% | 6.27% | 589% | 413% | 3.58% | 2.78% | 1.65% | 1.91% | 2.55% | 3.03%
ISPARTA 337% | 501% | 500% | 4.44% | 476% | 3.99% | 317% | 2.65% | 2.91% | 3.13% | 315% | 215% | 1.73% | 1.32% | 1.27% | 1.37% | 2.25% | 2.73%
ISTANBUL 81.82% | 76.71% | 78.28% | 76.37% | 76.02% | 74.45% | 74.05% | 74.48% | 74.72% | 77.26% | 75.81% | 75.18% | 73.95% | 73.59% | 73.18% | 72.81% | 73.07% | 73.38%
iZMIiR 16.70% | 17.96% | 18.08% | 16.93% | 17.08% | 16.04% | 15.57% | 15.78% | 15.52% | 14.89% | 15.04% | 13.63% | 13.23% | 12.59% | 12.11% | 12.17% | 16.59% | 18.94%
KAHRAMANMARAS | 13.15% | 15.03% | 13.15% | 10.95% | 12.41% | 11.49% | 10.95% | 12.19% | 13.18% | 14.80% | 15.98% | 14.03% | 12.59% | 9.30% | 7.17% | 8.28% | 8.55% | 11.87%
KARABUK 896% | 8.75% | 8.84% | 8.32% | 7.99% | 7.43% | 7.61% | 8.02% | 7.52% | 8.94% | 506% | 597% | 507% | 3.34% | 1.41% | 3.05% | 3.53% | 6.34%
KARAMAN 370% | 3.97% | 3.28% | 567% |551% | 577% | 347% | 428% | 455% | 6.11% | 6.10% | 447% | 3.38% | 2.60% | 1.72% | 2.13% | 2.89% | 3.42%
KARS 10.37% | 10.02% | 10.34% | 6.64% | 8.07% | 8.97% | 6.67% | 655% | 6.11% | 7.26% | 6.87% | 6.34% | 4.96% | 4.20% | 3.42% | 4.30% | 6.72% | 7.98%
KASTAMONU 693% | 9.04% | 8.99% | 6.81% | 7.58% | 7.42% | 4.01% | 358% | 4.60% | 6.71% | 6.23% | 501% | 2.95% | 1.99% | 1.15% | 0.88% | 3.60% | 1.60%
KAYSERI 11.15% | 10.17% | 9.03% | 8.49% | 9.60% | 8.74% | 7.51% | 7.94% | 7.68% | 8.89% | 9.12% | 6.98% | 5.84% | 450% | 4.13% | 4.75% | 7.13% | 9.26%
KIRIKKALE 10.74% | 12.01% | 11.55% | 9.32% | 10.58% | 9.59% | 7.88% | 7.91% | 7.36% | 7.86% | 7.37% | 6.46% | 5.09% | 4.19% | 2.84% | 3.60% | 5.65% | 6.59%
KIRKLARELI 445% | 563% | 552% | 424% | 4.67% | 459% | 4.63% | 472% | 4.23% | 475% | 4.72% | 3.96% | 3.81% | 2.81% | 2.34% | 2.49% | 3.10% | 3.86%
KIRSEHIR 217% | 2.03% | 3.05% | 315% | 4.09% | 3.91% | 2.74% | 3.42% | 407% | 547% | 6.09% | 5.89% | 4.73% | 3.56% | 2.28% | 2.76% | 3.63% | 5.27%
KILiS 1044% | 8.78% | 9.78% | 6.83% | 8.17% | 8.33% | 6.68% | 7.28% | 6.36% | 5.40% | 3.01% | 2.45% | 443% | 3.75% | 2.53% | 3.09% | 5.50% | 8.45%
KOCAELI 13.55% | 15.32% | 15.55% | 13.95% | 14.76% | 13.16% | 12.16% | 12.44% | 13.47% | 12.28% | 12.47% | 11.60% | 11.50% | 11.23% | 10.77% | 11.61% | 10.42% | 12.75%
KONYA 11.70% | 12.75% | 12.09% | 10.27% | 10.10% | 10.13% | 10.30% | 11.22% | 12.19% | 14.21% | 13.86% | 11.74% | 10.34% | 8.03% | 7.00% | 8.11% | 12.45% | 13.93%
KUTAHYA 795% | 9.87% | 9.58% | 7.96% | 8.45% | 7.38% | 6.09% | 5.98% | 6.08% | 650% | 6.98% | 562% | 443% | 3.87% | 3.06% | 3.82% | 557% | 6.38%
MALATYA 711% | 7.60% | 8.05% | 6.93% | 8.99% | 7.58% | 641% | 6.19% | 6.03% | 6.49% | 6.60% | 532% | 4.25% | 3.48% | 2.69% | 2.99% | 3.20% | 3.68%
MANISA 11.81% | 13.71% | 13.45% | 10.65% | 10.77% | 10.88% | 9.58% | 9.87% | 9.73% | 10.13% | 9.36% | 8.07% | 7.43% | 596% | 540% | 6.23% | 8.17% | 9.96%
MARDIN 9.66% | 11.60% | 11.70% | 9.45% | 12.28% | 12.35% | 10.50% | 11.60% | 11.34% | 11.28% | 10.37% | 8.23% | 556% | 8.20% | 6.05% | 8.35% | 10.24% | 12.01%
MERSIN 955% | 10.82% | 11.14% | 10.08% | 10.77% | 10.35% | 8.65% | 8.10% | 847% | 9.09% | 8.70% | 7.01% | 652% | 535% | 497% | 4.98% | 7.14% | 9.48%
MUGLA 587% | 7.13% | 6.78% | 5.82% | 552% | 5.12% | 4.37% | 410% | 4.00% | 4.38% | 4.73% | 3.75% | 3.33% | 3.53% | 3.30% | 3.16% | 4.71% | 6.69%
MUS 500% | 490% | 7.80% | 566% | 7.64% | 9.83% | 6.49% | 659% | 5.31% | 7.31% | 7.28% | 7.42% | 625% | 5.45% | 3.75% | 4.53% | 6.70% | 9.49%
NEVSEHIR 6.02% | 554% | 552% | 4.04% | 439% | 454% | 3.05% | 3.26% | 3.21% | 425% | 4.33% | 2.71% | 1.79% | 1.88% | 1.51% | 1.91% | 2.89% | 4.47%
NiGDE 9.05% | 9.83% | 954% | 7.48% | 8.25% | 8.26% | 6.28% | 6.18% | 6.12% | 7.37% | 7.23% | 5.75% | 4.78% | 429% | 3.41% | 4.79% | 7.11% | 8.89%
ORDU 11.05% | 12.36% | 11.82% | 9.42% | 9.74% | 8.83% | 7.60% | 7.13% | 6.18% | 7.55% | 7.55% | 6.48% | 5.62% | 4.31% | 3.56% | 4.03% | 6.55% | 7.66%
OSMANIYE 8.80% | 12.15% | 12.83% | 8.29% | 13.44% | 14.04% | 11.69% | 11.30% | 11.13% | 12.60% | 11.54% | 11.23% | 9.64% | 8.12% | 6.79% | 8.01% | 9.33% | 11.08%
RIZE 10.74% | 12.18% | 12.00% | 9.40% | 10.31% | 9.40% | 7.41% | 7.88% | 7.15% | 9.06% | 8.09% | 7.80% | 7.80% | 6.01% | 4.46% | 3.92% | 5.30% | 4.44%
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EK-A ILLERIN FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI (devam)

Sehir 2007.1p | 2008~ [ 2009- [2010- [ 2011- | 2012- | 2013- | 2014 | 2015- | 2016- | 2017- | 2018- | 2019 | 2020- | 2021- | 2022- | 2023- | 2024-
12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
SAKARYA 11.77% | 13.71% | 14.18% | 11.08% | 11.46% | 11.33% | 9.35% | 9.09% | 8.56% | 10.86% | 10.50% | 8.44% | 7.00% | 534% | 4.23% | 4.69% | 6.71% | 7.79%
SAMSUN 9.93% | 11.01% | 11.33% | 10.43% | 11.02% | 10.58% | 9.03% | 8.62% | 8.33% | 9.14% | 853% | 7.27% | 6.37% | 545% | 4.73% | 549% | 7.93% | 9.93%
SIiRT 6.66% | 7.69% | 593% | 11.33% | 11.56% | 14.10% | 14.07% | 10.26% | 10.45% | 9.49% | 11.38% | 14.03% | 14.05% | 14.03% | 14.05% | 14.04% | 14.07% | 9.00%
siNoP 581% | 487% | 503% | 4.42% | 454% | 419% | 3.04% | 3.17% | 3.16% | 359% | 3.41% | 2.84% | 2.63% | 2.08% | 1.27% | 1.58% | 2.62% | 2.64%
SiVAS 565% | 6.19% | 594% | 456% | 4.78% | 4.35% | 345% | 3.91% | 453% | 549% | 5.94% | 4.68% | 3.67% | 2.68% | 2.01% | 2.08% | 3.44% | 3.91%
SANLIURFA 12.07% | 16.94% | 14.84% | 13.44% | 14.42% | 15.10% | 14.97% | 16.29% | 15.39% | 15.49% | 14.39% | 11.11% | 9.98% | 8.93% | 7.23% | 9.17% | 13.75% | 16.28%
SIRNAK 8.68% | 645% | 8.30% | 10.07% | 10.10% | 954% | 7.16% | 7.50% | 545% | 499% | 455% | 5.60% | 4.85% | 6.02% | 4.71% | 599% | 7.61% | 10.68%
TEKIRDAG 9.48% | 11.16% | 10.08% | 9.20% | 10.03% | 9.41% | 7.83% | 7.59% | 7.57% | 8.43% | 857% | 7.78% | 6.53% | 5.27% | 457% | 4.72% | 555% | 7.42%
TOKAT 12.82% | 14.43% | 14.86% | 10.60% | 11.45% | 10.99% | 9.01% | 8.68% | 8.07% | 9.00% | 8.89% | 7.30% | 6.39% | 4.92% | 3.71% | 4.71% | 7.00% | 8.78%
TRABZON 930% | 979% | 945% | 7.13% | 7.08% | 7.13% | 6.63% | 654% | 5.67% | 6.25% | 6.10% | 5.46% | 4.68% | 4.31% | 3.86% | 4.11% | 5.64% | 6.60%
TUNCELI 004% | 004% | 0.04% [004% | 0.03% | 003% | 0.04% [023% | 002% [003% | 002% [002% |002% [001% | 002% [001% | 0.05% | 0.04%
USAK 263% | 3.00% | 2.92% | 3.10% | 2.98% | 270% | 2.38% | 2.70% | 2.98% | 3.06% | 3.26% | 2.86% | 2.21% | 1.75% | 1.30% | 1.67% | 2.43% | 3.06%
VAN 10.98% | 11.92% | 11.37% | 8.49% | 7.49% | 7.02% | 7.17% | 10.11% | 10.60% | 10.82% | 8.70% | 8.76% | 7.57% | 7.11% | 501% | 593% | 9.22% | 11.87%
YALOVA 494% [ 7.00% | 816% | 7.79% | 7.04% | 633% | 461% | 430% | 4.46% | 500% | 552% | 3.42% | 3.82% | 3.71% | 3.26% | 3.78% | 3.56% | 5.86%
YOZGAT 647% | 8.14% | 8.39% | 6.94% | 7.25% | 627% | 3.95% | 427% | 441% | 523% | 592% | 494% | 419% | 2.91% | 1.98% | 251% | 4.32% | 6.16%
ZONGULDAK 602% | 691% | 542% | 561% | 6.07% | 417% | 4.18% | 2.49% | 2.79% | 2.87% | 2.66% | 2.35% | 3.12% | 2.36% | 2.14% | 254% | 4.46% | 5.23%
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Ek B. BOLGELERIN FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI

mage Enaeisi | " | BT | Y N e T | e | e e | T e [T e [T B |

Akdeniz 17.04% | 18.51% | 21.09% | 22.49% | 21.99% | 21.49% | 21.04% | 19.76% | 20.03% | 20.87% | 21.60% | 20.53% | 20.13% | 19.66% | 18.49% | 18.38% | 18.23% | 20.62%
Bat1 Anadolu 25.55% | 27.25% | 27.90% | 29.03% | 29.70% | 28.57% | 29.52% | 32.42% | 33.62% | 31.45% | 31.84% | 32.96% | 34.31% | 31.29% | 34.46% | 33.44% | 32.99% | 31.49%
Bat1 Karadeniz 15.24% | 15.66% | 15.88% | 16.65% | 16.77% | 16.18% | 15.21% | 13.11% | 13.37% | 14.44% | 13.88% | 13.61% | 14.24% | 12.90% | 11.26% | 13.29% | 16.05% | 16.07%
Bat1 Marmara 16.17% | 17.75% | 17.56% | 19.25% | 19.62% | 18.91% | 18.62% | 16.95% | 16.12% | 15.38% | 16.47% | 15.23% | 16.18% | 14.77% | 13.27% | 14.39% | 15.06% | 15.38%
Dogu Karadeniz | 17.48% | 17.11% | 17.56% | 17.06% | 16.83% | 16.96% | 15.74% | 14.40% | 13.04% | 13.76% | 13.84% | 14.52% | 15.57% | 14.82% | 13.95% | 14.20% | 17.22% | 16.28%
Dogu Marmara 19.28% | 21.04% | 21.43% | 22.51% | 22.44% | 22.07% | 21.40% | 19.92% | 20.05% | 19.41% | 20.04% | 19.22% | 19.92% | 18.58% | 17.68% | 18.51% | 18.58% | 20.94%
Ege 21.51% | 21.69% | 21.29% | 23.40% | 22.65% | 22.35% | 22.18% | 21.77% | 21.31% | 19.95% | 21.37% | 20.35% | 21.05% | 19.56% | 18.32% | 19.48% | 20.24% | 22.32%
iﬁgggﬂfgu 13.99% | 14.75% | 14.86% | 15.40% | 15.13% | 15.27% | 15.53% | 15.41% | 15.46% | 15.18% | 15.23% | 15.35% | 15.26% | 15.21% | 15.37% | 15.71% | 15.88% | 16.64%
Istanbul 81.99% | 71.13% | 71.24% | 75.01% | 74.30% | 73.79% | 73.27% | 71.95% | 71.13% | 72.58% | 71.13% | 71.13% | 71.13% | 71.13% | 71.13% | 71.13% | 71.13% | 71.13%
iﬁzggﬁ?gu 10.93% | 9.90% | 10.85% | 9.74% | 10.19% | 10.76% | 9.08% | 7.96% | 9.30% | 12.03% | 13.81% | 14.79% | 16.57% | 15.66% | 13.85% | 12.96% | 13.94% | 12.83%
Orta Anadolu 13.82% | 12.19% | 11.25% | 13.52% | 13.89% | 13.79% | 12.90% | 12.37% | 12.07% | 13.16% | 14.65% | 12.96% | 12.29% | 10.77% | 9.61% | 12.04% | 13.54% | 15.05%
gg:gglgtlu 6.50% | 5.23% | 5.22% 546% | 6.26% | 6.38% | 547% | 539% | 482% | 4.79% 573% | 649% | 7.74% | 797% | 5.66% | 586% | 6.12% | 6.33%
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Ek C.TURKIYE FINANSAL KAPSAYICILIK ENDEKSI

Zaman Tiirkiye | Zaman | Tiirkiye | Zaman | Tiirkiye | Zaman Tiirkiye | Zaman | Tiirkiye | Zaman | Tiirkiye | Zaman | Tiirkiye

2007-12 22.00% 2010-6 20.91% | 2012-12 | 21.53% 2015-6 20.72% 2018-3 21.14% 2020-9 20.62% 2023-3 21.20%

2008-3 21.43% 2010-9 21.72% 2013-3 21.44% 2015-9 20.57% 2018-6 20.93% | 2020-12 | 20.66% 2023-6 21.16%

2008-6 21.18% | 2010-12 | 22.11% 2013-6 21.57% | 2015-12 | 20.94% 2018-9 20.53% 2021-3 20.50% 2023-9 21.20%

2008-9 20.56% 2011-3 22.04% 2013-9 21.21% 2016-3 21.02% | 2018-12 | 21.10% 2021-6 20.46% | 2023-12 | 21.04%

2008-12 19.78% 2011-6 21.77% | 2013-12 | 21.39% 2016-9 21.35% 2019-3 21.09% 2021-9 20.41% 2024-3 20.85%

2009-3 20.35% 2011-9 21.56% 2014-3 21.27% | 2016-12 | 21.12% 2019-6 21.30% | 2021-12 | 20.54% 2024-6 20.68%

2009-6 20.13% | 2011-12 | 21.88% 2014-6 21.07% 2017-3 21.09% 2019-9 21.16% 2022-3 20.28% 2024-9 21.08%

2009-9 19.56% 2012-3 21.58% 2014-9 20.95% 2017-6 21.19% | 2019-12 | 21.32% 2022-6 20.37% | 2024-12 | 22.00%

2009-12 20.27% 2012-6 21.45% | 2014-12 | 21.02% 2017-9 21.03% 2020-3 21.22% 2022-9 20.17%

2010-3 20.96% 2012-9 20.85% 2015-3 20.97% | 2017-12 | 21.17% 2020-6 21.36% | 2022-12 | 20.77%
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