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Determinants of the Fintech Investments: Case of the Member
Countries of the European Union and Turkey
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Oz
Finans diinyasi icerisinde uzun zamandir yer alan teknolojik gelismelerin, son yillarda
finansal teknolojiler iizerinde etkisi daha fazla goriilmektedir. Teknolojiyi ara¢ olarak
kullanan, geleneksel finansal hizmetleri kolaylastiran fintek, diinyada internet ve
mobil uygulamalarin yayginlasmast ile hizli bir sekilde ilerleme gostermektedir. Son
donemde finansal teknolojilerin daha sik giindeme gelmesinin sebebi, mobilitenin
artmasi ve dijital diinyanin genislemesiyle hayatimizdaki 6neminin artmasmdan
kaynaklanmaktadir. Bu calismanin amaci, dijital teknolojilerin giin gegtikge ilerlemesi
ile artan fintek yatirimlarinin, teknolojik ve ekonomik belirleyicilerini arastirmak ve
hangi faktorlerin, fintek yatirimlarini etkiledigini tespit etmektir. Bu baglamda, 2006-
2019 yillar1 arasinda, Avrupa Birligine tiye tlkeler ve Tiirkiye icin fintek
yatirimlarinin belirleyicileri, olusturulan 2 farkli panel veri modeli ile test edilmistir.
Bu modeller sonucunda banka subesi sayis1 degiskeni, bagimli degisken olan fintek
yatirimlarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak etkilemekte iken; hesap
sahibi sayis1, gayri safi yurtici hasila degiskenlerinin fintek yatirim tutar: tizerindeki

etkisi pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica enflasyon oran1 ve issizlik
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oranmin fintek yatirimlar1 tizerinde anlamli herhangi bir etkiye sahip olmadigt

sonucuna ulagilmistir.
Anahtar Kelimeler: Fintek ekosistemi, fintek yatirimlari, panel veri

Jel Kodlari: E62; G21; O31

Abstract

The effect of technological developments that took place in the finance world for a long
time was more frequently felt on the financial technologies in recent years. Facilitating
conventional financial services by using technology as a tool, the fintech makes rapid
progress along with the spread of internet and mobile applications across the world.
The reason for the financial technologies to be brought to the agenda more frequently
in the recent period is the increase in their importance along with the enhancement of
mobility and the expansion of the digital world. This study aims to analyze the
technological and economic determinants of the fintech investments which grow along
with the further development of digital technology with each passing day and to
identify which factors affect the fintech investments. In this conjunction, the
determinants of the fintech investments in 2006-2019 for the member countries of the
European Union and Turkey were tested through two different panel data models
created under the study. As per these models, the variable of the number of bank
branches has a statistically significant negative association with the dependent
variable, the fintech investments, whereas the variables ofthe number of bank account
holders and gross domestic product have statistically significant positive associations

with the fintech investments.
Keywords: Fintech ecosystem, fintech investment, panel data

Jel Codes: E62; G21; O31

1. Giris

Hayatimizda artan bir hizla yer bulmaya devam eden dijital
teknolojiler, 2008 krizinin ardindan bir¢ok alanda oldugu gibi finansal
alanda da onemli rol oynamustir. Finans sektorii de finansal
teknolojilerin  kisaltmas1 olan finteklerle bu gelismelere ayak
uydurmustur. Son yillarda adindan sik¢a bahsedilen fintek kavrami,
finans ve teknolojinin birlikte kullanilmasiyla ortaya c¢ikan
inovasyonlarin, finansal sektorle basarili bir sekilde entegrasyonunu
ifade etmektedir. Teknolojinin ilerlemesiyle birlikte finansal
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hizmetlerin gelismesi, bireylerin finansal hizmetlere daha kolay
ulasmasini saglamaktadir (Deloitte, 2017). Diinyada internet ve mobil
uygulamalarin yayginlasmasi ve fintek girisimlerinin aldig1 yatirimlar,
finteklerin etkili bir sekilde sektore girdigini kanitlamaktadir. Fintek,
finansal hizmetleri desteklemek icin gelisen teknolojiyi kullanan
organizasyonlardan olusan bir endustridir (Altimirmak, 2019: 73).
Fintek sirketleri, teknolojiyi kullanarak finansal trtin ve hizmetleri
karsilayan sirketlerdir (Chuen, Lee ve Teo, 2015: 20).

Fintek kavraminin finans ve teknoloji olmak {tizere 2 yoni
mevcuttur. Teknoloji kisminda, yapay zeka, data analizi, bulut bilisim,
makine Ogrenmesi ve siber giivenlik gibi oldukca fazla alan
bulunmaktadir. Bunlarin her biri miihendislik konularin1 kapsayan ve
hizla ilerleyen teknik konulardir. Bu nedenle ¢alisma, teknik ayrmntilar:
kapsamamakla birlikte sadece finans agisindan ele alinmustir.

Teknolojiyi ara¢ olarak kullanarak geleneksel finansal hizmetleri
kolaylastiran fintek, dtinyada internet ve mobil uygulamalarin
yayginlasmasi ile hizli bir sekilde ilerleme gostermektedir. Son
donemde finansal teknolojilerin daha sik giindeme gelmesinin sebebi,
mobilitenin artmasi ve dijital diinyanin genislemesiyle finteklerin
hayatimizdaki 6neminin artmasindan kaynaklanmaktadar.

Fintek  sektdrtinin  yatirnrm  ve isglici g6z  oOniinde
bulunduruldugunda hizli bir biiytime stirecinde oldugu goriilmesine
ragmen, sektor hentiz olgunlasmamistir. Bu stirecte genel finansal
hizmetler sektoriine dahil olmay1 basaran fintek, belli bir pazar payina
ulasmay1 basarmistir (Altmirmak, 2019: 78). Fintekler 2010 yilindan
itibaren trend haline gelmistir. Finteklerin ortaya ¢ikmasmnin 2 temel
nedeni vardir: Birincisi 2008 krizi, ikinci ise maliyetlerin
diistirtilmesine yardimci olan teknojilerin ortaya ¢ikmasidir (Anikina,
vd., 2016: 106).

Fintek sektoriiniin gelismesi 3 donemden olusmaktadir. 1866-1987
arast donem olup “Fintech 1.0” olarak adlandirilmis ve finansal
hizmetler endiistrisi teknoloji ile birbirine baglanmistir. 1987 yili
sonunda, gelismis tilkelerde finansal hizmetler dijitallesmistir.
Ardindan “Fintech 2.0” olarak adlandirilan donem baslamis olup 2008
yil1 sonuna kadar devam ederek finansal trtinler ve hizmetler
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saglamak icin teknolojiyi kullanarak, finansal hizmetler endiistrisi
tarafindan yonetilmistir (Douglas, Barberis ve Buckley, 2017). 2008
yilindan bugtine kadar olan dénem “Fintech 3.0” ve “Fintech 3.5”
olarak adlandirilmis ve yeni girisimler kurularak teknoloji sirketleri
tirtin ve hizmetleri piyasaya ve kamuya sunmaktadir (Yilmaz Ozsoy,
2020: 60). “Fintech 3.5” daha ¢ok gelismis olan {tilkelerde gortiliirken
diger donemlerde goriilen fintekler gelismekte olan tilkelerde
gortilmektedir (Arner, Barberis ve Buckley 2016: 8).

Gelismis ve gelismekte olan ekonomilere sahip tilkelerde,
dijitallesen finans sektoriinde teknoloji ve girisimler araciligy ile
finansal tabana yayilma o©nem kazanmstir. Finansal tabana
yayillmanin amaci, daha 6nce finansal sistemin disinda kalan kisilerin
sisteme dahil edilerek refah seviyelerinin artirilmasidir (Senbayram
Aba, 2019: 527). Mobil uygulamalar ile tilkede yasayan bireylerin
finansal sisteme dahil olmasi finansal tabana yayilma konusunda
onemlidir.

Hem bankacilik hem de finans sektortiniin énemli bir degisime
ugramasini saglayan fintek yatirimlari finansal kurumlar1 oldukga
etkilemistir. ~Geleneksel bankacilik yontemleri goz o6ntinde
bulunduruldugunda teknoloji gelistigi stirece miisterilere daima iyi
hizmet verebilme adina yenilik¢i fikirler kullanilmistir. Fakat 2008
krizinin ardindan bankalar, ¢ok sayida yasal diizenlemelere uymaya
odaklandiklarindan dolay1 bu donemde teknolojik yeniliklere gok
fazla onem verememislerdir. Bu durum, finansal islemler i¢cin daha
hizli ve rahat alanlar arayan mdiisterilerin boslukta kalmasina sebep
olmustur. Fintek girisimleri tam bu dénemde ataga gegerek boslugu
doldurmustur (Arslanian, 2018). Fintek sektortintin stirekli yenilik
halinde olmasindan dolay1 finteklere yapilan yatirimlar genel olarak
merak uyandirmistir.

Teknoloji kullaniminin artmas: ile bankacilik islemleri iginde
internet kullanimi1 ve mobil uygulamalar giin gectikce daha ¢ok tercih
edilen bir yontem olmustur. Akilli telefonlarin yayginlasmasiyla, artan
mobil bankacilik kullanimi fintek sistemini etkilemektedir (Schindler,
2017: 12). Tiirkiye Bankalar Birligi verilerine gore Nisan-Haziran 2019
donemi icinde toplam olarak aktif dijital bankacilik miuisteri sayis1 47
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milyon 723 bin kisiye ulasmustir. 36 milyon kisi mobil bankacilik islemi
yaparken, 4 milyon kisi ise internet bankaciligi islemi yapmustir
(Turkiye Bankalar Birligi, 2019). Mobil 6deme sistemleri, fintek
servisleri icerisinden hizl1 gelisen ve en genis kullanim alanimna sahip
sistemdir. Mobilizasyonun yayginlasmasi, banka subelerine olan
bagimlilig1 azalmaktadir. internet kullaniminin artmasiyla birlikte,
finansal sirketlerin sundugu tiim hizmetleri, mobil sistemleri i¢inde
barmdirmaktadir.

Genel olarak fintek tzerine yapilan calismalara bakildiginda,
piyasada yapilan yatirimlar ve bu yatirimlarin nasil degerlendirildigi
tizerinde durulmustur. Fintek yatirimlarmin nelerden ve nasil
etkilendigi konusu {izerinde ¢ok fazla durulmamustir. Haddad ve
Hornuf (2018), 107 tilkenin yer aldig1 2005-2015 doénemi verilerini
kullanarak yaptiklar: panel veri analizi yardimiyla bireysel internet
kullanim1 ve GSYH degiskenlerinin, fintek yatirimlarii pozitif
etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Tastan ve Uralcan (2019), 49 tilkenin
yer aldigi 2007-2016 donemi yillik verileri ve regresyon analizi
yardimiyla yapmis olduklari calismada issizlik, teknik makale ve dergi
sayilari, inovasyon seviyesi ve is giicii piyasasi verimliligindeki artisin
fintek girisimlerini artirdig1 sonucuna ulagmislardir. Romer (1986) ve
Lucas (1988) tarafindan yapilan calismada bilim ve teknolojideki
ilerlemenin ekonomik biiytime tizerinde 6nemli bir faktor oldugu
belirtilmektedir. Teknolojinin gelismesi ve finteklere yapilan
yatirimlarin, ekonomik degiskenlerden biri olan issizlik {izerine olan
etkisi daha once yapilan ¢alismalarda arastirilmis ve issizlik oranmnin
fintek yatirimlarmi pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir (Tastan ve
Uralcan, 2019). Aynm1 zamanda fintek yatirimlarinin ekonominin
sagladig1 genel istihdam diizeyine olumlu etkisi oldugu iddiasinda
bulunan gortsler mevcuttur. Dijital dontisimiin genel olarak
isttihdamin azalmasina neden olacag diistintiltirken, bazi islerin baska
yerlere kaydirilip yeni islerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur ve
olacaktir (Orhan ve Savuk, 2014: 15). Iman (2018) yapmis oldugu
calismasinda mobil o6deme sistemlerinin finteklerin gelistigi
donemdeki gegerliligini arastirmis ve mobil 6deme kanallarmin
vazgecilmez olmayacagl sonucuna ulasmistir. Fintek literatiiri
incelenirken, fintek girisimlerinin finansal sistem {izerinde oldukca
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etkili oldugu goriilmektedir. Ozellikle bankacilik sektortii ile rekabetin
yogun olarak yasanacagi goriilmektedir (Lu, 2017: 279, Lynn, vd., 2019:
57). Finteklerin giin gectikce gelismesi ticari bankalarin geleneksel
islerini oldukca etkilemistir (Petralia vd., 2019: 38). Fintek girisimleri,
gelismis tilke ekonomilerinde daha sik gortilmektedir. Bu tilkelerde
GSYH o6nemli bir belirleyicidir. Ulkelerin ekonomileri ne kadar
gelismisse bireylerin finansal araglara yonelimi o kadar fazladir
(Haddad ve Hornuf, 2018: 9). Teknolojinin hem gelismekte olan hem
de gelismis tilkelerde ekonomik buiytimeyi ve kalkinmay1 tesvik ettigi
yapilan literattir calismalarinda goriilmektedir.

Finteklerle ilgili yapilan calismalarda genel olarak finteklerin
gelisimi, yatirimlarmin zorunlulugu, fintekler icin nasil bir zemin
hazirlanmasi gerektigi, fintek sirketlerinin karsilastig1 zorluklar ve
firsatlara  deginilmistir. Fintek yatirimlarmin nelerden, nasil
etkilendigi konusunda yapilan galismalar oldukca smirh kalmistir. Bu
calisma, sinirli olan bu alandaki boslugu doldurmak amaciyla yapilms
olup, diger calismalardan farkli olarak fintek yatirimlarmin belirleyici
etkenlerini arastirmaktadr.

Bu ¢alismanin amacr; dijital teknolojinin giin gectik¢e artmasindan
dolay1 fintek yatirimlarinin, teknolojik ve ekonomik belirleyicilerini
gozoniinde bulundurarak, fintek yatirimlarinin belirleyicilerini
arastirmaktadir. Bu baglamda, 2006-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye ve
Avrupa Birligi'ne tiye olan tilkelerdeki fintek yatirimlarmi etkileyen
degiskenler panel veri analizi yardimiyla arastirilmistir. Calismanin
fintek yatirimlarmin belirleyicini tespit etmesi bakimindan literattire,
finansal islemlerin; fintek ekosistemi ile daha kolay, giivenilir bir
sekilde yapilmasi ayrica fintek ekosisteminin uygulama alanlarinin
aciklamasiyla da yatirimcilara faydali olacagr dustintlmektedir.
Calismada sirasi ile fintek kavrami ve gelisimi hakkinda bilgi, fintek
ekosistemi ve Onemi, calismanin yontem ve veri seti, calisma
sonucunda elde edilen bulgular ve sonuc kismi yer almaktadir.
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2. Fintek Ekosistemi ve Onemi

Fintek ekosistemi genel olarak mobilitenin ve teknolojinin
gelismesiyle geleneksel bankaciligi bir kenara birakarak, finans ve
teknolojinin  verimli kullanilmasiyla ¢oztiim odakh calisarak,
kullanicilarin  finansal islemlerini ve yasamlarmi kolaylastirmay:
hedeflemistir. Finans ve teknolojinin bir araya gelmesiyle olusan fintek
kavrami gtincel yazilimlar ve yenilik¢i teknolojinin kullanimiyla
ortaya c¢ikan finansal {irtinler ve hizmetlerdeki yeniliklerden
olusmaktadir (Akkizidis ve Stagars, 2016: 2). Diinyanin en biiytk
sektorti olarak kabul edilen finans sektorii, degisime agik dinamik bir
yapida oldugundan mobil teknolojiler ve inovasyon hususu oldukca
onemlidir. Fintek kavrami, Oxford sozltigiinde “bankacilik ve finansal
servisleri sunmak ve desteklemek icin kullanmlan bilgisayar programlar: ve
diger  teknolojiler”  seklinde aciklanmaktadir. Fintek, finansal
teknolojileri akla getirsede aslinda inovasyon ve biiyiime anlami daha
fazladir (Senbayram Aba, 2019:526). Fintek, finansal hizmetlerin kolay
erisilebilir hale gelmesiyle yeni is modelleri ve teknolojinin
birlesmesiyle olusan tirtinler ve teknolojik gelismelerin tamamudir.

Fintek ekosistemi; genel olarak fintek girisimleri, devlet, finansal
kurum ve kuruluslar, musteriler ve yeni teknolojik unsurlardan
olusmaktadir (Lee ve Shin, 2018: 37). Fintek girisimleri faaliyet
alanlarina gore ayrilmaktadir. Varlik yonetimi, kitlesel fonlama,
odeme yonetimi, vb. alanlarda faaliyet gosteren fintek girisimleri
ekosistemin birinci unsurunu olusturmaktadir (Nicoletti, 2017: 21).
Devlet, girisimcilik faaliyetlerini tesvik ederek bu sistemin gelismesi
icin politikalar ve yasal duizenlemeler yaparak o©nemli katkilar
saglayacak unsurdur. Devletler, vergi ve harclarda saglanacak olan
kolayliklarla, fintek merkezlerine sunulacak olan fon ve hibelerle,
firmalara saglanacak olan tesviklerle fintek ekosisteminin gelismesine
katk: saglar (Diemers vd., 2019: 6). Finansal kurum ve kuruluslar,
finansal yenilikleri tesvik ederek fintek girisimcileriyle is birligi
yaparak ekosistemin gelismesini saglar (Walchek, 2015). Girisimciler
ise, geleneksel finansal kuruluslara gore yenilik¢i teknolojik
coziimlemeler sunarak onemli katkilar saglamaktadir (Dorfleitner,
2017: 5). Bu unsurlar haricinde kulucka merkezleri, {iniversiteler,
yatirimcilar, tiiketiciler ve alt yap1 sirketleri de fintek ekosistemine
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katki saglamaktadir. Fintek ekosisteminden verim alabilmek igin her
unsurun roliinii yerine getirmesi gerekir. Boylece fintek uygulamalar:
hizli giivenilir ve esnek bir yapiya sahip olarak tiiketiciler tarafindan
daha fazla tercih edilebilir. Fintek unsurlar1 pazar yapisi, rekabet,
tuketiciler, gtivenlik regiilasyonlar, bankalar, devlet destegi, is
modelleri ve maliyet gibi bircok faktorden etkilenmektedir (Besli,
Yazic1 ve Canko, 2018: 10).

Fintek sirketleri ilk etapta 6deme, bor¢ verme ve sermaye birikimi,
yatirim ve ticaret isleviyle hizmet sunmaya baslamis olmalarma
ragmen zamanla uygulama alanlar1 oldukca genislemistir. Fintek
girisimleri baslica; kisisel finans hizmetleri ve ddemeler, blokzincir,
sigorta, sermaye piyasasi, varlik yonetimi, emlak gibi bircok uygulama
alanma yayilmistir (Mosteanu, 2019:131). Fintek sirketlerinin saglam
bir gekilde varliklarini siirdiirebilmeleri icin 5 temel ilke mevcuttur
(Chuen, Lee ve Teo, 2015: 25).

e Diustik kar marji: Fintek sirketleri ilk zamanlar duistik kar
marjiyla calismak durumundadir. Zamanla belli bir kitleye
ulastiktan sonra daha ytiksek kar elde edebilirler.

o Az varlik: Fintek sirketlerinin varliklarini siirdiirebilmeleri i¢in
diistik sabit maliyetle ayni zamanda yenilik¢i bir yapiyla
calismalar: gerekir.

e Olgeklenebilme: Fintek sirketleri kiiciik bir yapiya sahip olsa
dahi teknoloji sayesinde is hacminin artmasi yoniinde
ongoriilerde bulunarak planlama yapmasi gerekir.

e Yenilikci: Fintek isletmelerinin sunacagy tirtin ve hizmetlerin
daima yenilik¢i yapida olmas: gerekir.

e Kolay wuyum: Fintek sirketlerinin yasa yonetmelik ve
mevzuatlara uyum saglamasi gerekir.

Fintek sirketleri, finansal tabana yayilmaya onciilik eden
girisimlerdir (Soriano, 2017: 80). Finansal tabana yayilma kayit dis1
yontemlerle finansal hizmet ihtiyaclarmi karsilayan genellikle diistik
gelirli bireylerin ekonomiye dahil olmasidir (Bruhn ve Love, 2017:
1354). Finansal tabana yayilma ile diisiik gelirli bireylerin sisteme dahil
olmasi yatirimlarin artmasina katki saglayarak ayn: zamanda mevduat
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tabanmin genislemesiyle de bankalarin ekonomide olusabilecek
olumsuzluklardan daha az etkilenmesi adma faydali olacaktir
(Mentes, 2019: 172). Bu baglamda finansal tabana yayilma, yeni is
modellerinin gelismesini saglarken ayn1 zamanda sosyal sorumluluk
acisindan ekonomik sisteme de katki saglayacaktir.

2.1. Verilerle Fintek

Finteklerle ilgili baz1 giincel istatistikler su sekildedir (Gilbert,

2019).

Global finansal sektoriintin 2022 yilinda 26,5 trilyon $ olmasi
beklenmektedir.

Fintek pazar pay1, 2019’un ilk 6 ayinda 187 milyor $'dir.

Diinya genelinde fintek yatirimlari 2019 y1li i¢in, 55,3 milyar $
civarmdadir.

2019 yili icin diinya genelinde miisterilerin %64'i, en az bir
kere fintek platformu kullanmistir.

Diinya genelinde miisterilerin %96’s1 fintek servislerinden
haberdardir.

2021 yilinda diinyada her iki insandan birinin, mobil bankacilik
kullanmasi s6z konusudur.

Calismada yer alan tilkelerin verileri kullanilarak seriler arasimndaki
iliski gorsellerde sunulmustur.

Tablo 1: Gorselde kullanilan iilke ve numaralar:

1 Arnavutluk 2 Avusturya 3 Belgika 4 Bosna Hersek 5 Bulgaristan
6 Hirvastistan 7 Kibris 8 Fransa 9 Estonya 10 Finlandiya
11 Macaristan 12 Tiirkiye it . 14 Danimarka 15 Irlanda
Yunanistan

. . 20
16 Italya 17 Kosovo 18 Letonya 19 Litvanya Litksemburg
21 22 Hollanda 23 Polonya 24 Portekiz 25 Romanya
Montenegro
26 Slovak R. 27 Slovenya 28 [spanya 29 fsveg 30 Almanya
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Sekil 1: 2019 Y1l Ulkelerin Fintek Yatirimlar: ve GSYH Iliskisi

=
® 30
e
®25 -2 -1
. P ®14 @10 g -1z
Sl .o -2
= - ®26 o5 @
= ®7 -c ®15
E ®19
= -4 - 20
=l
dad
§ -2y ®16
2o -1
= -7
L J-=

L

==

~ T T T T

22 24 28 30

26
GSYH (log)

Sekil 1’de analize dahil edilen {iilkelerin 2019 yili Fintek yatirim
tutarlar1 ve Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) degerleri goriilmektedir.
Sekil 1'den goruldiigi tizere iilkelerin GSYH ve fintek yatirimlar:
arasinda pozitif bir iliskinin oldugu gozlemlenmektedir. Grafigin daha
anlasilir olmasi icin, 13 numarali Yunanistan (en dustik fintek yatirimi
yapan {ilke) ve 29 numaral Isveg (en yiiksek fintek yatirimi yapan
tilke) grafige dahil edilmemistir. Sekil 1’e gore fintek yatirimlari en az
olan tilkeler Yunanistan, Hollanda ve Kibris olurken, en yiiksek tilkeler
Isvec, Almanya ve Fransa’dur.

Sekil 2: 2019 Yili Ulkelerin Fintek Yatirimlari ve internet Kullanimu iliskisi
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Sekil 2'de analize dahil edilen tilkelerin Fintek yatirim tutarlar: ve
internet kullanim degerleri goriilmektedir. Sekil 2'den gortldigu
tizere tilkelerin internet kullanimu ve fintek yatirimlar: arasinda pozitif
bir iliskinin oldugu gozlemlenmektedir. Ulkelerin internet kullanimi
arttikca fintek yatirimlarmin da arttig1 soylenebilir.

3. Veri Seti ve Yontem

Fintek yatirim tutarmnin belirleyicilerinin tespit edilmesine yonelik
yapilan bu calismada oncelikle, metodoloji ve veri seti hakkinda bilgi
verilip ardindan ampirik incelemeye yer verilmistir. Calisma Avrupa
Birligi'ne {tiye tilkeler ve Turkiye ile toplamda 30 tilkenin 2006-2019
yillik verileri kullanilarak gerceklestirilmistir.

Fintek yatirim tutarmin bagimli degisken oldugu bu calismada
bagimsiz degiskenler ise literatiire uygun olarak ekonomik ve
teknolojik degiskenlerden secilmistir. Yapilan calismalar goz oniinde
bulundurularak ¢alismada atm sayisi, hesap sahibi sayisi, ticari banka
sube sayis;, mobil bankacilik kullanic1 sayisi, bireysel internet
kullanimi, kisi basina dusen GSYH, enflasyon ve issizlik oram
bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.

Tablo 2'de modellerde kullanilan degiskenler ile ilgili aciklamalar
ve veri kaynaklar1 6zetlenmistir. Ampirik bulgular1 analiz etmek icin
Stata 15 paket programi kullanilmistir.

Tablo 2: Verilerin Aciklanmasi

Degiskenler Aciklama Kaynak

Atm 100.000 kisi basmna ATM sayisidir. www.worldbank.org

Hss Hesap Sahibi sayist www.worldbank.org

Chbb Ulkelerde bulunan ticari bankalari www.worldbank.org
sube sayilaridir.

Mb Mobil bankacilik kullanici sayis1 www.worldbank.org

Internete erisim olan kullanicilarin

Int iilkelerin toplam niifusuna oranidur. www.worldbank.org

Gsyh IIfIi§i basina diisen Gayri Safi Yurtici www.worldbank.org
asila,

Enf Enflasyon www.worldbank.org

Une Issizlik www.worldbank.org

Fintek Fintek Yatirim Tutar: www.statica.com
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Tablo 3'te ilgili donemler itibariyle toplam 420 gozlem degerinden
olusan 9 seriye iliskin tanimlayic1 istatistiklere yer verilmistir.

Tablo 3.Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Ortalama  Standart Sapma  Minimum  Maksimum
Atm 198.6119 114.0804 1 394
Hss 80.39419 19.28567 20.13 101.24
Cbb 33.59662 19.91217 1.43 104.21
Mb 48.87476 112.7546 1 68.01
Int 69.01831 17.74925 9.61 98.14
Gsyh 5.15e+11 8.42e+11 2.72e+09 3.95e+12
Enf 2.271571 2.581436 4.48 16.33
Une 6.674881 4.430137 1.46 2248
Fintek 15.5 8.665764 1 30

Tablo 4'te modelde kullamilan degiskenlere iliskin korelasyon
katsayilar1 verilmistir. Buna gore; internet kullanimi ve hesap sahipleri
degiskenleri arasinda yiiksek korelasyon gozlemlenmistir. Kurulacak
modellerde ¢oklu baglant1 sorununun 6niine ge¢mek adina ytiksek
korelasyona sahip degiskenler aynt modelde kullanilmamustir.

Tablo 4. Degiskenlere Ait Korelasyon Katsayilar:

Degisken Atm Hss Cbb Mb Int Gsyh  Enf Une Fin
Atm 1.000

Hss 0.048  1.000

Cbb 0.013  0.002  1.000

Mb 0,017 0,017 0167  1.000

Int 0137 0711 -0.229 0.036  1.000

Gsyh 0212 029 0025 0002 0150  1.000

Enf 0.099 -0328 0.004 0127 038  0.073  1.000

Une 0.095 029 0023 0020 -0293 -0.18 -0.067 1.000

Fin 0.048 0189 -0.164 0171 0309 0.086 -0.003 -0.117  1.000

Panel veri, zaman serisi verileri ile kesit serileri bir araya getirilerek
zaman veya kesit etkisinin arastirilmasidir (Gujarati, 2006: 11). Panel
veri analizinin ¢6ziimii, sabit terim, hata terimi ve egim katsayist
hakkindaki varsayimlara bagh olarak sabit etkiler ya da rassal etkiler
yaklasimui ile yapilmaktadir (Gujarati, 2004: 640).

Calismada secilen bagimsiz degiskenlerin, fintek yatirim tutarlar:
tizerindeki etkisini 8lgmek amaciyla 2 farkli model olusturulmus olup,
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bu modeller (1), (2) numarali denklemlerde gosterilmistir. Bu denk-
lemlerde t zamany, i bir ilkeyi ¢ ise hata terimini gostermektedir. Birim
boyutu 30 tilkeden olusurken, zaman boyutu 14 yillik veri setinden
olusmaktadir. Modeller olusturulurken birinci modele bazi yillarda
eksi degerlere sahip olduklar: i¢in enflasyon orani ve igsizlik oranlar:
dahil edilmemistir. Ayrica kurulan ilk modelde sonuclarin daha
guvenilir sonuclar vermesi icin degiskenlerin logaritmas1 alinmustir.

Modell: Infintek = By + f1lnatm;, + Bylncbb; + fzlnmb + Bylmint; +

Pslngsyh; + £ 1)

Modelll: fintek = [y + B1hssj: + Bocbbiy + B39dpir + Baenfis +

Psune;; + £;¢ 2)
3.1. Bulgular

Calismada, ilk olarak sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli
arasinda bir tercih yapilmasi gerektiginden dolayr Hausmann Model
Belirleme Testi testi kullanilmistir!. Hausmann testinde Ho: E (eit,
Xi,t)=0 Ho hipotezi hata terimleri ile bagimsiz degiskenler arasinda bir
iliski olmadigmi gosterir. Yani, sabit etkiler ile rassal etkili model
arasinda bir fark olmadigini ifade eder. Her iki modelde de Tablo 5'te
sunulan Hausman Model Belirleme Test Sonuclar1 Ki-Kare Olasilik
Degerleri dikkate alindiginda, Ho hipotezi reddedilememektedir. Bu
nedenle her iki model icin, sabit etkiler panel veri yonteminin
kullanim1 uygundur (Greene, 1997, 632-633).

Tablo 5. Hausman Model Belirleme Test Sonugclar1 Ki-Kare Olasilik Degerleri

Model I Model IT
X2 0.0035 0.0016

1 Modellerde kullanilacak biittin degiskenlere LLC ve IPS panel birim kok testi ve
Pesaran yatay kesit bagimlilik testi yapilmis olup sonuclar calisma kapsaminda
raporlanmamuistir. Bu test sonuglari, serilerin duragan ve yatay kesti bagimliligin
olmadigini desteklenmektedir. Arastirmacilarin bu testleri talep etmeleri durumunda
kendileri ile sonuglar paylasilacaktir.
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Sabit etkiler panel veri yonteminde her iki modelde de
otokorelasyon ve degisen varyans sorunu olup olmadigr test
edilmistir. Her iki model de otokorelasyon ve degisen varyans
sorunlar1 tespit edilmistir. 2 farkli model igin panel veri yontemi
yardimiyla sabit etkiler modeline gore olusturulmus Otokorelasyon ve
degisen varyans sorunlarin1 dikkate alan kiimelenmis standart hatalar
(Cluster) tahmini test edilmis olup, sonuglari Tablo 6’da paylasilmustir.

Tablo 6. Sabit Etkiler Panel Veri Tahmin Sonuglar (Cluster Modeli)

Degiskenler Model I Model IT
0.144126
Atm [0.0240277]
(0.553)
92496.2
Hss [43620.89]
(0.043)**
-.3051013 -82827.03
Cbb [0.1294221] [44751.59]
(0.025)** (0.074)
0.6950128
Mb [0.014601]
(0.429)**
0.845743
Int [0.2483362]
(0.002)*
14468039 4.92e-06
Gsyh [0.2441715] [2.57e-06]
(0.078)*** (0.065)***
139779.8
Enf [101377]
(0.178)
126947.9
Une [85500.76]
(0.048)***
1.043191 4109430
Sabit [6.016411] [5113524]
(0.064) (0.028)**
R2 (Within) 0.4356 0.1046
F (5,29) 13.01 5.07

Not: Koseli parantez icindeki degerler standart hata tahminini, parantez icindeki
degerler p degerlerini gostermektedir. Ayrica *** %10, ** %5, *%1 diizeyinden
anlamlili$1 gostermektedir.

Model 1’de bagimli degisken olan fintek yatirim tutari, banka
subesi say1s1 degiskeninden negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli
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olarak etkilenmekteyken; bireysel internet kullanimi, mobil bankacilik
ve gayri safi yurtici hasila degiskenlerinin, fintek yatirim tutar:
tizerindeki etkisi pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamlidir.

Ayrica Model I'de yer alan atm sayis1 degiskeninin fintek yatirim
tutar1 tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig gortilmektedir.
Model I test sonuglarina gore, ticari banka sube sayisindaki %1’lik bir
artis fintek yatirnmlarmi ortalama olarak %0.3 diizeyinde
azaltmaktadir. Bireysel internet kullanimindaki %1’lik artis fintek
yatirimlarini ortalama olarak %0.8 diizeyinde artirmaktadir. Mobil
bankacilik kullanic1 sayisisindaki %1’lik artis fintek yatirimlarini
ortalama olarak %0.6 diizeyinde artirmaktadir. Gayri safi yurtici
hasilada meydana gelen %1’lik bir artis fintek yatirimlarini ortalama
olarak %0.14 diizeyinde artirmaktadir. Ulkelerin ekonomilerinin
gelismis olmasi bireylerin finansal araclara yonelmesini artirarak
fintek yatirimlarinin artmasina neden olmustur.

Model II'de banka subesi sayis1 degiskeni, bagimli degisken olan
fintek yatirimlarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak
etkilemekteyken; hesap sahibi sayisi, issizlik orani, gayri safi yurtici
hasila, degiskenlerinin fintek yatirim tutar1 tizerindeki etkisi pozitif
yonde ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica Model II'de yer alan
enflasyon oraninin fintek yatirim tutar: tizerinde herhangi bir etkiye
sahip olmadig1 gortilmektedir.

4. Sonug

Calismanin ampirik kisminda, fintek yatirimlarinin belirleyicileri
icin degiskenler literatiire ve teoriye uygun degiskenler arasmndan
secilmistir. Fintek yatirimlarinin belirleyicileri panel veri modeli ile
tahmin edilmis olup, testler icin Stata 15 paket programindan
faydalanilmistir. Calismada 100.000 kisi basina ATM sayisi, hesap
sahibi sayisi, ticari banka sube sayilari, bireysel internet kullanima,
GSYH, enflasyon orani, issizlik orani bagimsiz degisken olarak
kullanilmigtir.  Fintek yatirimlarinin  belirleyicilerini  bulabilmek
amaciyla segilen bagimsiz degiskenlerden 2 farkli model
olusturulmustur.
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Model I sonuglarina gore banka sube sayis1 degiskeni fintek yatirim
tutarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak etkilemekte
olup, bu bulgu Haddad ve Hornuf (2016) ve Tastan ve Uralcan (2019)
calismasiyla parelellik gostermektedir. Mobil bankacilik kullanici
sayisi, bireysel internet kullanimi ve gayri safi yurtici hasila
degiskenlerinin fintek yatirim tutar: tizerindeki etkisi pozitif yonde ve
istatistiki olarak anlamlidir. Bu sonu¢ Haddad ve Hornuf (2016)
calismalariyla paralellik gosterirken Tastan ve Uralcan (2019)
calismastyla ayrigsmaktadir. Tkinci modele gore banka subesi sayisi
degiskeni, bagimli degisken olan fintek yatirimlarini negatif yonde ve
istatistiki olarak anlamli etkilemekteyken; hesap sahibi sayis1 ve gayri
safi yurtici hasila fintek yatirim tutar1 tizerindeki etkisi pozitif yonde
ve istatistiki olarak anlamlidir. Gelismis ve gelismekte olan tilkelerde
kisilerin refah dtizeyleri arttikca, {iilkelerin fintek yatirimlari da
artmaktadir. flave olarak enflasyon oranmin fintek yatirimlart
tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna ulasilirken;
issizlik oran1 degiskeninin fintek yatirim tutari tizerindeki etkisi pozitif
yonde ve istatistiki olarak anlaml oldugu goriilmiistiir. Bu sonugclar
Tastan ve Uralcan (2019)'nin calismasiyla parelellik gostermektedir.

Genel olarak her iki modelin de sonuglarina gore; ticari banka
subesi say1s1 degiskeni fintek yatirim tutarmi negatif yonde ve anlaml
olarak etkilemektedir. Bu durumda bankalarin yatirimlarmi sube
saysilarma yonelttigi durumlarda finteklere gerekli yatirimlarin
yapilmadigr anlasilmaktadir. Calisma sonucunda mobilitenin
artmastyla bireylerin internet kullanimindaki artistan kaynakli olarak
fintek yatirimlarinin arttigy gortlmektedir. Ayrica gayri safi yurtici
hasilanin artmasinin fintek yatirimlar1 {izerinde pozitif bir etki
gostermesi galismanin 6nemli sonuclarindan biridir. Buna gore;
bireylerin satin alma giicti arttigi durumlarda daha fazla finansal
islemlere yoneldigi anlasilabilir.

Calismanin fintek yatirimlarinin  belirleyicini tespit etmesi
bakimindan literatiire, finansal islemlerin; fintek ekosistemi ile daha
kolay, gtivenilir bir sekilde yapilmas: ayrica fintek ekosisteminin
uygulama alanlarinin actklanmasiyla da yatirimcilara faydali olacagi
dustintilmektedir. Calisma 2006-2019 donemini ve Tiirkiye ile Avrupa
Birligi'ne tiye olan {ilkeleri kapsamaktadir. Bu calisma 30 tilkenin
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verileri kullanilarak yapilmis olmasmndan dolayr bundan sonra
yapilacak olan calismalarda daha fazla iilke analize dahil edilerek
hatta gruplandirilarak ayr1 ayr fintek yatirimlarmin belirleyicileri
tespit edilebilir. Tiirkiye nin Insurtech (sigortacilik) sektorii de tirtin ve
hizmetleri miusterilere yakinlastiran mobil uygulamalara dogru
ilerlemesinden dolay1 bu calisma Insurtech sektorii tizerine yapilacak
calismalar igin yol gosterici olabilir. Tiirkiye’de fintek sektorii zamanla
gelistikce Tiirkiye'deki fintek girisim sayilar1 veya yatirimlar: ayhik
olarak elde edildikten sonra farkli bir arastirma yapilabilir. Ayni
zamanda yapilacak olan kapsamli arastirmalarla birlikte enflasyon ve
igsizlik oranlari ile fintek yatirimlar1 arasindaki iliskinin belirlenmesi
icin bu calisma 6rnek olarak literatiire katki saglayacaktir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu her iki yazar tarafindan beyan edilmistir.
Aksi bir durumun tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir
sorumlulugu olmayip, tim sorumluluk calismanin yazarlarina
aittir.

Yazar Katkilari: Emine Karacayir, calismada verilerin toplanmasi,
veri analizi ve raporlama boltimlerinde katki saglamistir. Asli Afsar,
calismada konunun belirlenmesi ve literatiir agsamalarinda katk:
saglamustir. 1. yazarin katki orani yaklasik olarak %70, 2. yazarin
katki orani ise %30’ dur

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'ma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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