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OZET

Gelir diizeyi ne olursa olsun herkesin finansal hizmetlere esit diizeyde ve uygun fiyatlarla erisiminin
saglanmasi anlamina gelen finansal icerme (kapsayicilik) diinya ¢apinda onemli bir sorundur. Ozellikle
gelismekte olan iilkelerde yasayan yaklasik bir buguk milyar insanin krediye erigimi bulunmamaktadir. Bu ¢alisma
MINT (Meksika, Endonezya, Nijerya, Tiirkiye) iilkeleri penceresinden finansal icerme iizerinde ekonomik, politik
ve finansal degiskenlerin roliinii belirlemeyi amaglamaktadir. 2004-2021 donemini kapsayan ¢alismada ncelikle
temel istatistiki testler, yatay kesit bagimliligi, birim kok testleri ile degiskenlerin analizlere uygunlugu sinanmis
sonraki asamada momentler yontemi panel kantil regresyonlart (MM-QREG) ve esanli panel kantil regresyon
cercgevesinde ekonometrik analizler yapilmigtir. Yapilan analizler sonucunda finansal i¢cerme iizerinde dzellikle
politik istikrar ve kisi basina diisen gayrisafi yurtici hasilanin rollerine dair giiclii parametrik olmayan kanitlara
ulasilmistir. Buna gore politik istikrar ve kisi basina diisen gayrisafi yurtici hasila degiskenleri tiim kantil
seviyelerinde anlamli ve pozitif etkilere sahiptir. Buna karsin dogrudan yabanci yatirimlarin finansal icerme
tizerindeki etkisi sumirli kantil diizeylerinde anlaml olup, negatif yonliidiir.
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ABSTRACT

Financial inclusion, which means ensuring equal access to financial services at affordable prices for all,
regardless of their income level, is a major global issue. Around one and a half billion people, mainly in developing
countries, have no access to credit. This study aims to determine the role of economic, political, and financial
variables on financial inclusion from the perspective of MINT (Mexico, Indonesia, Nigeria, and Turkey) countries.
The study, which covers the period 2004-2021, first tested the suitability of the variables for the analyses using
basic statistical tests, cross-sectional dependence and unit root tests. Subsequently, econometric analyses were
carried out within the framework of the method of moments panel quantile regressions (MM-QREG) and
simultaneous panel quantile regression. As a result of the analyses, strong non-parametric evidence was obtained
regarding the roles of political stability and GDP per capita on financial inclusion. Accordingly, political stability
and per capita GDP variables have significant and positive effects at all quantile levels. Moreover, the effect of
foreign direct investment on financial inclusion is considerable at limited quantile levels and is negative.
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EXTENDED SUMMARY
Introduction and Research Questions & Purpose

The ability of people and organizations to access a broad array of financial services and products that
reliably, easily, affordably, and sustainably address their financial requirements is known as financial inclusion.
By creating opportunities for everyone, financial inclusion seeks to decrease poverty and income disparity while
accelerating economic growth. Nevertheless, financial inclusion serves to reduce the informal economy by
bringing individuals and businesses that have been excluded from the economic and financial system into the legal
system. According to World Bank data, the average growth rate in MINT countries in 2022 is 3.83%, while the
world average is 3.08%. In 2022, 4.12% of the World GDP belongs to this country group. Additionally, 5.34% of
the world’s population live in these countries. As can be seen from the data, MINT countries have a significant
economic potential. The study aims to determine the economic, political and financial determinants of financial
inclusion from the perspective of MINT countries. In the study covering the period 2004-2021, econometric
analyses were conducted within the framework of MM-QREG and simultaneous panel quantile regressions, and
strong pragmatic evidence was obtained regarding the roles of political stability, GDP per capita, and foreign direct
investment on financial inclusion in the countries forming the sample.

Literature Review

It can be said that there are many scientific studies on financial inclusion, conducted in different periods
and with different methods, and focused on different countries and/or country groups. For example, Liu et al.
(2021) and Ahmad et al. (2021) examined the examined the effects of digital financial inclusion on Chinese
economic growth; Cheng et al. (2024), Yang et al. (2022), Wang et al. (2022), and Lee et al. (2022) examined the
role of financial inclusion in combating carbon emissions. Examples of studies addressing financial inclusion
specifically for developing countries (Kaya, 2024; Oyewole et al., 2024) can be given. This study contributes to
the literature by investigating the economic, political, and financial determinants of financial inclusion from the
perspective of MINT countries. The study conducted by Murshed et al. (2023) focused on South Asian countries.
The results of the study show that solutions to internal conflict elements and lower levels of corruption increase
financial inclusion. Alhassan et al. (2021) examined the asymmetry of the relationship between political instability
and financial participation. Results from the study show that political instability is associated with lower levels of
financial participation. In their study, Ukaegbu & Oino (2014) examined the entry of foreign banks into Kenya
and their impact on local banking transactions, using data from 19 banks in the period 2001-2009. The authors
point out that the arrival of foreign banks has a negative impact on domestic banks' profitability while
simultaneously improving domestic banking's efficiency, notably by bringing down lending interest rates.

Methodology

Financial inclusion (finiger), the variable explained in the study, is represented by the number of
commercial bank branches per 100,000 adults and was obtained from the IMF official website. Explanatory
variables are foreign direct investment (dyy), GDP per capita (kobmg), and political stability (polist) indicators,
which were compiled from the World Bank corporate website. In the study, the Moment Method Quantile
Regression (MM-QREG) approach was used to model the fixed effect panel data set. The MM-QREG estimator
provides robust and valid estimates without requiring strong distributional assumptions. None of the variables used
in the study meet the assumption of normality at the 5% significance level, according to Jarque-Bera statistics and
probability values. Accordingly, except for the dyy variable, there is cross-sectional dependence in all other
variables. According to the CIPS panel unit root test results, all variables are stationary at their level values, that
is, they have the 1(0) feature. According to the results obtained from econometric analyses, kgmg and polist
variables have a significant and positive effect on financial inclusion in MINT countries at all quantile levels.
However, the effect of foreign direct investments on financial inclusion is negative.

Conclusion

This study aims to obtain pragmatic evidence on the roles of political stability, GDP per capita, and foreign
direct capital on financial access in MINT countries. In the study covering the period 20042021, strong empirical
evidence regarding the effects of the variables in question was obtained from the econometric analyses conducted
within the framework of MM-QREG and simultaneous panel quantile regression. According to this, 1) the political
stability variable has a positive effect on financial inclusion. 2) GDP per capita is another important determinant
of financial inclusion and contributes positively. 3) Although the effect of FDI on financial inclusion is negative,
this effect is valid at limited quantile levels.
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1. Giris

Finansal igerme (finansal katilim, finansal tabana yayilma), bireylerin ve isletmelerin finansal ihtiyaglarini
giivenilir, erigilebilir, ucuz ve uzun vadeli bir sekilde karsilayan ¢ok ¢esitli finansal iiriin ve hizmetlere erisime
sahip olmasi olarak tanimlanabilir. Odemeler, islemler, tasarruflar, bor¢lanma, sigorta ve havale akislar1 bu tiir
hizmet ve iiriinlere 6rnektir. Bu tiir finansal hizmetlere erisimin artmasinin ekonomik biiyiimeyi hizlandirdigi, aym
zamanda herkese firsatlar sunarak gelir esitsizligini azalttigi; dolayisiyla iilkelerin ekonomik istikrarmin bir
gostergesi olarak kabul edilebilir (Zeraibi vd., 2023: 140). Sonug olarak, daha iyi ekonomik biiyiimeye ulagsmada
finansal katilimin 6nemi g6z ardi edilemez. Nitekim (Afonso & Blanco-Arana,2024; Chinoda & Kapingura, 2024;
Ofoeda vd., 2024; Hussain vd., 2024; Siddiki & Bala-Keffi, 2024; Ozili vd., 2023; Adedokun & Aga, 2023; Daud
& Ahmad, 2023; Avci, 2022) calismalarinda finansal igermenin ekonomik biiylime {izerinde pozitif etkisi
olduguna dair ampirik kanmtlar sunmaktadir. Finansal igermeyi tesvik etmenin bir¢ok toplumsal etkisi vardir.
Omegin finansal esitsizligi azaltarak gelir ve servet esitsizliginin de azalmasimna yol agabilir ve hanehalk1
tiiketimini tesvik edebilir (Yu & Tang, 2023: 1). Aym zamanda finansal icerme ekonomik ve finansal sistem
disinda kalmis olan bireyleri ve isletmeleri yasal sistem igine ¢ekerek kayit disi ekonominin azaltilmasina da
hizmet eder. Finansal icerme tiim topluluk paydaslarinin resmi finansal sisteme erisimini, kullanilabilirligini ve
kullanimini saglayan bir mekanizma olarak tanimlanir. Dolayisiyla finansal icermenin yayilmas: kayit dist
ekonomideki faaliyetleri 6nemli 6l¢iide azalmaktadir (Younas vd., 2022: 613).

Finansal icerme yoksullugun azaltilmasi i¢in bir yap1 tas1 ve ekonomik biiyiimenin kolaylastiricist olarak
goriilmektedir. Bunun tersi bir kavram olarak tanimlanan finansal diglanma, bireyleri 6demeler, tasarruflar, uygun
maliyetli kredi ve sigorta gibi ihtiyaglarini karsilayan kullanigshi ve uygun fiyathi finansal {iriin ve hizmetlere
erisimden mahrum birakan bir olgu olarak tanimlanir. Finansal diglanma ¢ogu zaman hanelerin, resmi finans
kurumlarindan ¢ok daha maliyetli olabilen ve daha az tiiketici korumasina sahip olan alternatif finansal {iriin ve
hizmetleri kullanmasini1 gerektirir (Caplan vd., 2021: 58). Finansal katilimin diisiik diizeyde olmasi, toplumdaki
gelir ve engellilik agisindan dezavantajli olan kesimin finansal sistemden digslanmasiyla ilgili bir durumdur (Yildiz
& Awadh, 2022: 1146). Bireylerin, ailelerin ve genel olarak toplumun finansal a¢idan dislanmasi, onlarin
Ozgiivenlerini digiiriir ve ailelerin normal yasamlarmi sekteye ugratir. Bu durum ise o6zellikle kirsalda
yasayanlarin, yoksullarin ve diigiik gelirlilerin daha pahali, istikrarsiz ve travmatik bir yasam tarziyla karsi karsiya
birakacak ve bu da onlarin bireysel biiyiimelerini ve ekonomik ilerlemelerini kisitlayacaktir (Zhang vd., 2024: 2;
Achugamonu vd., 2020: 2). Dolayisiyla finansal igermenin varlig1 ve yayginlagsmanin sagladigi bir¢ok ekonomik,
finansal ve sosyal faydanin yani sira finansal icermenin olmamasi veya toplumdaki bazi kesimlere degisik
nedenlerle finansal hizmetlerin ulastirilmamasi (cografi nedenler, etnik ve dini sebeplerle finansal iiriin ve
hizmetlerden mahrum birakilmasi) finansal dislanma kavramini dogurmaktadir.

Calisma MINT iilkeleri penceresinden finansal igermenin ekonomik, politik ve finansal belirleyicilerini
saptamayi amaglamaktadir. Diinya Bankasi verilerine gore 2022 yilinda MINT {ilkelerinde biiylime orani ortalama
%3,83 iken Diinya ortalamas1 % 3,08’dir. 2022 yilinda Diinya GSMH’ nin %4,12’si bu iilke grubuna aittir. Ayrica
diinya niifusunun %5,34’i bu tilkelerde yasamaktadir. Verilerden goriilecegi iizere MINT iilkeleri 6nemli bir
ekonomik potansiyeli biinyelerinde barindirmaktadirlar. Dolayisiyla MINT iilkeleri {izerinde finansal icermenin
belirleyicilerini ele almanin kesfedilmeye deger bir ¢aligma konusu oldugu diistiniilmiistiir. Bu baglamda
literatiirde MINT iilkeleri 6zelinde finansal igerme {izerinde kullanilan degiskenlerin etkilerini ele alan ¢alismaya
rastlanmamigtir veya ¢ok azdir. Bu yonii ile ¢alismanin 6zgiin nitelige sahip oldugu ve literatiire; 1) MINT
iilkelerinde finansal erisim iizerinde politik istikrar, kisi bagina diisen gayrisafi yurti¢i hasila (GSYIH) ve dogrudan
yabanc1 yatirimlarin rollerini belirlemesi, 2) Omeklemi olusturan iilkelerin gelismekte olan iilke olmalar:
nedeniyle elde edilen bulgularin az gelismis veya gelismekte olan diger iilkelerdeki karar verici otoriteler igin
onemli bir referans niteligi tagimasi itibariyle katki sagladigi sdylenebilir. 2004-2021 donemini kapsayan
calismada MM-QREG ve esanlt panel kantil regresyonlart ger¢evesinde ekonometrik analizler yapilmis ve
orneklemi olusturan iilkelerde politik istikrar, kisi basmna diisen GSYIH ve dogrudan yabanci sermayenin finansal
icerme tizerindeki rollerine iliskin giiclii pragmatik kanitlara ulagilmstir.

Dort boliimden olusan ¢alismada birinci boliimde konu teorik ve kavramsal gercevede ele alinmus, ikinci
béliimde ise ampirik literatiir incelemesi ve arastirma hipotezlerine yer verilmistir. Ugiincii bdliim olan uygulama
asamasinda Onsel testler, temel ekonometrik analizler ve elde edilen bulgular paylasilmistir. Son boliimde ise elde
edilen sonuglar agiklanmig ve ilgili karar verici otoriteler i¢in pratik oneriler getirilmistir.

2. Literatiir incelemesi ve Hipotez Gelistirme

Finansal igerme lizerinde farkli donem ve farkli yontemlerle yapilmis ve degisik iilke ve/veya iilke
gruplarma odaklanmis ¢ok sayida bilimsel ¢alismanin oldugu séylenebilir. Ornegin, Liu vd. (2021) ve Ahmad vd.
(2021) dijital finansal igermenin Cin ekonomik biiylimesi {izerindeki etkilerini; Wang vd. (2024); Wang & He
(2020) ile Lee vd. (2023) Cin’de dijital finansal igermenin yoksulluk iizerindeki roltnii; Cheng vd. (2024), Yang
vd. (2022), Wang vd. (2022) ile Lee vd. (2022) karbon emisyonu ile miicadelede finansal igermenin roliinii
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incelemislerdir. Gelismekte olan iilkeler 6zelinde finansal icermenin ele alindig1 ¢alismalara ise (Kaya, 2024;
Oyewole vd., 2024; Compaore & Sawadogo, 2024; Ediagbonya & Tioluwani, 2023; Hussain vd., 2023) 6rnek
verilebilir. Gelismis iilkeler iizerine yapilan ¢alismalarda ise (Afonso & Blanco-Arana, 2024; Liu vd., 2023)
finansal icermenin belirleyicileri iizerinde kanitlar sunmaktadir. Tiirkiye 6zelinde bireysel, aile ve sehir temelinde
finansal icermenin belirleyicilerini ele alan ¢alismalara (Takmaz vd., 2024; Dogan vd., 2022; Habesoglu, 2021;
Dogan vd., 2021; Ozsuca, 2019) 6rnek verilebilir. Cabrera vd. (2024), Grubbauer & Escobar (2021), Marin ve
Schwabe (2019) Meksika baglaminda finansal icermenin belirleyicilerini aragtirmiglardir. Setiawan vd. (2024),
Saifurrahman & Kassim (2024), Widyastuti vd. (2024) Endonezya 6zelinde; Nnaomah vd. (2024), Nwankwo
(2024), Oyadeyi (2024) ise Nijerya baglaminda finansal i¢ermenin belirleyicilerini yonelik incelemelerde
bulunmuslardir. Bu ¢alisma ise MINT iilkeleri penceresinden 100.000 yetiskin bagina diisen ticari banka subesi
sayist ile temsil edilmis olan finansal igermenin ekonomik, politik ve finansal belirleyicilerini aragtirmasi itibariyle
literatiire katki sunmaktadir. Konu ile ilgili literatiir incelemesi alt bagliklar seklinde asagida 6zetlenmistir.

2.1. Politik istikrar ve Finansal icerme Arasindaki iliski

Ozili (2024) calismasinda terér olaylarindan engok etkilenen 10 iilkeye ait 2010-2021 dénemini kapsayan
verilerden olusan bir 6rneklem tizerinden terdrizmin, otomatik para ¢ekme makinelerinin yayginlagsmasi ve banka
subelerinin genigletilmesi yoluyla elde edilen finansal icerme {izerindeki etkisini arastirmayi1 amaclamaktadir.
Calismadan elde edilen sonuglar, terdrizmin, terérizmle karsi karsiya kalan tilkelerde finansal igerme diizeyini
azalttigina, ancak gii¢lii yasal kurumlarin, hesap verebilir yonetisim kurumlarinin ve politik istikrar varliginin,
terorizmin finansal icerme tizerindeki olumsuz etkisini azalttigina dair kanitlar sunmaktadir. Murshed vd. (2023)
tarafindan yapilan ¢alisma Giiney Asya iilkelerinde politik risk unsurlarindan biri olan i¢ ¢atisma unsurlarinin
¢Ozlimiiniin finansal igerme iizerindeki etkilerini incelemektedir. 2004-2018 donemini kapsayan ¢aligmadan elde
edilen sonuglar i¢ gatisma ¢oziimlerinin, finansal igermeyi artirdigini gostermektedir. Ilarslan & Yildiz (2022) ise
yaptiklari ¢alismada, bankalarin 6zel sektore kullandirdiklar: yurt igi kredileri etkileyen faktorler, gelismekte olan
on iilke baglaminda ele alinmistir. 1970-2018 dénemini kapsayan ¢alismada ekonometrik modellerden elde edilen
sonuglara gore, 6zel sektore verilen yurt i¢i banka kredileri ile teror olaylari arasinda negatif bir iliski oldugu tespit
edilmigtir. Buna gore oOzellikle terériin yogun oldugu iilkelerde yatirim ortamimin bozulmasi nedeniyle
yatirnmcilarin vazge¢mesi veya yatirimlar: ertelemesi 6zel sektdre verilen kredileri azaltmaktadir. Benzer
nitelikteki bir diger calismada Lyons & Kass-Hanna (2021), Ortadogu ve Kuzey Afrika iilkelerinin siyasi,
ekonomik ve sosyal istikrarsizliklarla dolu uzun bir ge¢misi oldugu ve bunun da finansal igermenin
iyilestirilmesini zorlastirdigini ifade etmektedir. Konu ile ilgili literatiirde politik istikrar ve bankacilik sektorii
arasindaki iliskiyi dogrudan ele alan ¢alismalarda bulunmaktadir. Tlgili calisma sonuglar1 genel olarak politik risk
unsurlarindaki iyilesmelerin bankacilik sektoriindeki istikrara, bireyler ve isletmeler i¢in finansal sistemlere giiven
sagladiklar1 vurgulanmaktadir. Bu giiven ortami insanlarin ve isletmelerin bankacilik hizmetlerini kullanmalarini
artirabilir ya da istikrarli bir bankacilik sektorii, finansal hizmetlerin erisilebilirligini artirabilir. Boylece bankalar
daha genis bir miisteri tabanina hizmet verebililir. Ornegin, bu yonde bulgulara ulasan Athari vd. (2023) tarafindan
yapilan ¢aligma politik, ekonomik ve finansal riskleri kapsayan iilke riskinin bankacilik sektorii istikrari iizerindeki
etkisini incelemektedir. 2004-2017 doénemi i¢in 107 lilkeye ait verilerin kullanildig1 ¢alismadan elde edilen
sonuglar siyasi, ekonomik ve finansal risklere kars1 kirilganligin azaltilmasinin, bankacilik sektoriinde istikrarin
artmasina katkida bulundugunu gostermektedir. Ayrica bu olumlu etkinin 6zellikle diisiik gelir seviyelerindeki
iilkelerden orta ve yiiksek gelir seviyelerine dogru ilerledikge belirginlestigi belirtilmektedir. Athari (2022) ise
¢aligmasinda 105 tilke igin finansal igerme ve yurt i¢i politik riskin bankacilik sektorii istikrari tizerindeki etkisini
incelemistir. Dinamik panel veri tekniginin (GMM-System) uygulanmasiyla elde edilen tahmin sonuglar1 siyasi
istikrarsizliktaki azalmanin, basta OECD diilkeleri olmak iizere kiiresel diizeyde bankacilik sektorii istikrarinin
artmasina yol agtigimi ortaya koymaktadir. Al-Shboul vd. (2020) tarafindan yapilan ¢aligma 2008-2017 déneminde
MENA iilkelerinde politik risk ile banka istikrar1 arasindaki iliskiyi incelemektedir. Yapilan analizler sonucunda
politik riskin banka istikrari ile olumsuz iliskili oldugu ifade edilmistir. Ayrica elde edilen bulgular, politik riskin
geleneksel ve Islami bankalarim istikrar diizeyini farkli sekilde etkiledigini gdstermektedir. Bu gergevede politik
riskin, geleneksel bankalarla karsilastirildiginda islami bankalarin riskliligi {izerinde daha az zararli etkisi oldugu
vurgulanmustir. MENA {ilkeleri 6zelinde yapilan bir diger ¢alismada Alhassan vd. (2021) siyasi istikrarsizlik ile
finansal icerme arasindaki asimetri iligkisini incelemiglerdir. Calismadan elde edilen sonuglar siyasi istikrarsizligin
daha diisiik finansal icerme seviyeleriyle iligkilisi oldugunu gostermektedir. Yukarida gosterimi yapilan ampirik
literatiir incelemesi sonucunda olusan teorik beklentiler dogrultusunda politik istikrar ve finansal igerme arasindaki
baglantiy1 arastirmak i¢in asagidaki hipotez gelistirilmistir.

Ha: Politik istikrarin, finansal icerme iizerinde pozitif yonlii etkisi vardir.
2.2. Kisi Basina Diisen GSYiH ve Finansal icerme Arasindaki iliski

Boachie & Adu-Darko (2024) Sahra alt1 Afrika tilkelerine odaklandiklar1 ¢alismalarinda finansal igermenin
belirleyicilerini incelemislerdir. 2010-2020 doneminde 47 Afrika iilkesine ait verilerden olusan 6rneklem iizerinde
yapilan analizler sonucunda finansal igerme ile kisi bagma diisen GSYIH arasinda pozitif yonlii korelasyon
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iligkisinin bulundugu ifade edilmistir. Sarigul (2020) tarafindan yapilan ¢aligma Tiirkiye’de finansal igerme
tizerinde etkisi olan faktorleri belirlemeyi amaglamaktadir. 1997-2018 donemini kapsayan ¢alismadan elde edilen
sonuglar finansal erisim ile kisi bagina diisen GSYIH arasinda uzun vadede 6nemli 6lgiide pozitif bir ortak hareket
oldugunu gostermektedir. Bozkurt & Karakus (2020) ise diinya genelinde iilkelerin finansal icerme diizeyleri ile
kisi basina diisen GSYIH diizeyleri arasindaki karsilikli iligkileri ekonometrik olarak degerlendirmistir. 108
iilkenin verilerinden hareketle hem uzun dénemde hem de kisa doénemde, kisi basina diisen GSYIH’dan finansal
icerme skoruna dogru bir nedensellik iliskisi s6z konusudur. Buna gére iilkelerin kisi basina diisen GSYIH’da
meydana gelen her 10.000$°lik bir artis, kisa donemde finansal igerme skorlarini 0,01 puan ve uzun donemde ise
0,06 puan artirmaktadir. Kisi basma diisen GSYTH ve finansal erisim arasindaki nedensellik iliskisi Sethi & Sety
(2019) tarafindan Hindistan ve Kim vd. (2018) ise Islam Isbirligi Teskilat1 baglaminda galismalarina konu olmus
ve sirastyla ¢ift yonlii ve finansal erisimden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisine dair
kanitlara ulasmislardir. Konu ile ilgili yapilan bir diger ¢alisma ise Evans & Osi (2017) tarafindan yapilmis ve kisi
basina diisen GSYTH’nin, Afrika’daki 15 iilke 6zelinde daha yiiksek finansal igermeye déniisebilir olup olmadig1
incelenmistir. 2005-2014 dénemini kapsayan c¢alismadan elde edilen sonuglar kisi basma diisen GSYIH nin
finansal erisim tizerinde 6nemli etkileri oldugunu gostermektedir. Yukarida gosterimi yapilan ampirik literatiir
incelemesi sonucunda olusan teorik beklentiler dogrultusunda kisi basmna diisen GSYIH ve finansal igerme
arasindaki baglantiy1 arastirmak icin asagidaki hipotez gelistirilmistir.

Hy: Kisi basina diisen GSYIH, finansal icerme iizerinde pozitif yonlii etkisi vardir.
2.3. Dogrudan Yabanci Yatirim ve Finansal icerme Arasindaki liski

Abor vd. (2024) tarafindan yapilan ¢alisma 90 tilkenin 2004-2017 dénemi verilerinden olusan drneklemin
analizinden elde edilen sonuglara gore DY, finansal icermeyi hem finansal erisim hem de finansal hizmetlerin
kullanimu itibariyle artirdigina yonelik kanitlar sunmaktadir. Arastirmacilar bu etkinin, zengin ve gelismis tilkelere
kiyasla nispeten fakir iilkeler ve gelismekte olan iilkeler i¢in daha belirgin oldugunu ifade etmislerdir.
Qamruzzaman (2023)’a gore DYY, finansal erisimi olumlu ve/veya olumsuz yonde etkileyebilir ve bireyler,
isletmeler ve ekonomiler icin finansal firsatlar yaratilmasina yardimci olabilir. Ancak belirli gruplarin finansal
hizmetlere ve kaynaklara erisiminin engellenmesine de katkida bulunabilir. Bir yandan, dogrudan yabanci
yatirnmlar gelismekte olan piyasalardaki sirketlerin sermayeye erisiminin artmasina yol acabilir, bu da onlarin
islerine yatirim yapmalarina ve operasyonlarini genigletmelerine yardimci olur. Ancak yerli igletmelerin
yabancilarla rekabet edemeyecegi bir duruma da yol agabilir. Khan vd. (2023) 99 iilkenin 2005-2016 dénemi
verilerini inceledikleri ¢calismalarinda DYY ’nin tiim kantil seviyelerinde finansal erisim {izerinde pozitif ve anlami1
etkisi oldugunu vurgulamiglardir. Ukaegbu & Oino (2014) ise ¢aligmalarinda 2001-2009 doneminde 19 bankanin
verilerini kullanarak, yabanci bankalarin Kenya’ya girisini ve yerel bankacilik islemleri iizerindeki etkisini
incelemislerdir. Yazarlar, yabanci banka girisinin yerli bankalarm karliligini olumsuz yonde etkiledigini ancak
ayni zamanda bor¢ verme faiz oranlarinin disiiriilmesi de dahil olmak iizere yerli bankaciligin verimliligini
artirdigini belirtmislerdir. Yukarida gosterimi yapilan ampirik literatiir incelemesi sonucunda olusan teorik
beklentiler dogrultusunda DYY ve finansal icerme arasindaki baglantiyr arastirmak igin asagidaki hipotez
gelistirilmistir.

Hs: Dogrudan yabanci yatirimin, finansal icerme tizerinde bir etkisi vardir.
3. Ekonometrik Metodoloji
3.1. Veriler

2004-2021 donemini kapsayan calisma MINT iilkelerinin verilerinden olusan Orneklem iizerine
modellenmistir. Biiylik niifusa sahip olmalari, hizli biiyliyen ekonomileri ve kiiresel Olgekte artan 6nemleri
itibariyle MINT {ilkelerine odaklanilmistir. Calismada agiklanan degisken olan finansal igerme, 100.000 yetiskin
basia diisen ticari banka subesi sayisi ile temsil edilmis olup IMF resmi internet sitesinden elde edilmistir.
Aciklayict degiskenler ise dogrudan yabanci yatirim, kisi basina diisen GSYTH ve politik istikrar gostergesi olup
Diinya Bankas1 kurumsal internet sitesinden derlenmigtir. Veriler nominal degerleri iizerinden analizlerde yer
almigtir. Veri seti zaman ve birim (iilke) boyutuna sahip olmasi nedeniyle panel veri niteligindedir. Verilerin elde
edildikleri kaynaklar ve kisaltmalar1 agsagidaki Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1: Verilere Ait Ozet Bilgiler

Degisken Kisaltma Kaynak

Finansal Icerme finicer https://data.imf.org/
Dogrudan Yabanci Yatirim dyy https://data.worldbank.org/
Kisi Bagina Diisen Gayrisafi Yurt I¢i Hasila kbmg https://data.worldbank.org/
Politik Istikrar polist https://data.worldbank.org/

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.
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3.2. Yontem

Calismada sabit etkili? panel veri setinin modellemesi i¢in Momentler Yontemi Kantil Regresyon (MM-
QREG) yaklasimi kullanilmistir. Machado & Silva (2019) tarafindan gelistirilen MM-QREG tahmincisini
kullanarak dyy, kbmg ve polist’in MINT filkelerindeki finiger lizerindeki etkisi belirlenebilir. Diger panel kantil
regresyon tekniklerinde oldugu gibi, MM-QREG tahmincisi, giliclii dagilim varsayimlar1 gerektirmeden saglam ve
gegerli tahminler saglar. MM-QREG algoritmasi, kosullu konum 6l¢egi kaydirma modeline dayali regresyonlar
olusturarak bireysel etkilerin tiim dagilimi etkilemesine olanak tanir (Nwani vd., 2023: 3308). MM-QREG
yonteminin en biiyiik avantaji, agiklayici degiskenlerin agiklanan degisken iizerindeki dagilimsal etkilerini farkl
oranlarda hesaba katma yetenegidir (Anochiwa vd., 2023: 25). MM-QREG tekniginin matematiksel formu
asagidaki gibi gosterilebilir (Okolo vd., 2023: 9):

Qu (z1X;) = (a4 +6,0(2)) + Xow + Zyp(7) (1)
Burada X, ; regresorleri, Q,(7|X,); finansal igermenin tim X; regresorleri iizerindeki kantil kosullu
dagihmmi, o; + 4 p(r); her iilke igin sabit etkili 7 kantilini gosteren skaler parametreleri ifade etmektedir.

Ayrica p(r) asagida sunulan optimizasyon teknigi araciligtyla yaklasik olarak hesaplanan 7 ’inci nicelik dilimini

arastirir:

min 3> (R —(0 +Z)q) @

3.3. Ekonometrik Strateji

Bu boliimde ekonometrik modellemenin giivenilirligini ve verimliligini belirlemek ve daha ileri ampirik
degerlendirmeler yapmak amactyla 6n inceleme testleri ele alinmis ve elde edilen bulgular paylagilmistir.

3.3.1. Temel istatistiki Testler

Calismanin bu asamasinda analizlerde kullanilan degigkenleri daha iyi tanima ve genel 6zelliklerini
o0grenmek amaciyla betimleyici testler ve korelasyon analizi yapilmis ve bulgular asagidaki Tablo 2’de
sunulmustur.

Tablo 2: Temel istatistiki Test Sonuclar

Panel A: Betimleyici Test Sonuclar:

finigcer dyy kbmg polist
Ortalama 11952 1.58E+10 6152.574 -1.144
Ortanca 13.923  1.38E+10 5182.329 -0.885
Maksimum 19.634  5.08E+10 12507.590 -0.214
Minimum 3.781  7.75E+08 992.745 -2.211
Std. Sap. 5160 1.11E+10 3764.841 0.583
Carpiklik -0.307 0.704 0.090 -0.441
Basiklik 1.554 2.953 1.327 1.713
Jarque-Bera 7.296 5.963 8.490 7.305
Probability 0.026 0.050 0.014 0.025

Panel B: Korelasyon Analizi

finiger 1
dyy 0.547 1
kbmg 0.746 0.603 1
polist 0.660 0.703 0.440 1

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Buna gore calismada kullanilan degiskenlerden higbirisi Jarque-Bera istatistik ve olasilik degerlerine gore
%35 anlam diizeyinde normallik varsayiminmi saglamamaktadir. Nitekim degiskenlere ait carpiklik ve basiklik
degerlerinin 0 ve 3 (Chaudhary vd. 2020: 136; Beroual &Khaled, 2020: 112619) degerlerine uzak olmasi bu
durumu destekler niteliktedir. Dolayisiyla ¢alismada parametrik olmayan yontemlerle analiz yapilmasinin uygun
olacagi degerlendirilmistir. Ayrica korelasyon katsayilar1 degiskenler arasinda pozitif yonli iliskiye isaret
etmektedir.

2 Hausman model spesifikasyon test sonuglarindan elde Ki-Kare istatistigine (9.90) ve p-degeri=0,007'e gore sabit etkiler modeli tercih
edilmistir.
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3.3.2. Yatay Kesit Bagimhihg:

Yatay kesit bagimliligr (YSB) kiiresellesme ve ekonomilerin birbiriyle iliskili yapisindan dolay1 panel
verilerde ortaya ¢ikan bir olgudur. Sorunun kékeninde i¢ ve dig soklarin yani sira gériinmeyen faktdrlerin birlesimi
yatmaktadir. Diger bir ifade ile kesitsel bagimliliga neden olan baz1 faktorler arasinda beklenmeyen petrol fiyati
soku, tlkeler arasinda ekonomik ve finansal piyasalarin entegrasyonu, kiiresel finansal krizler ve artiklar
arasindaki korelasyonun yani sira gozlemlenmeyen bazi ihmal edilen ortak faktorler yer almaktadir. Yatay kesit
bagimliligi konusunun dikkate alinmasi gerekir ¢ilinkii analiz sirasinda sahte sonuglar, boyutta bozulma, duraganlik
sonuglarinda yanlilik gibi birgok soruna neden olabilir. Dolayisiyla YSB’nin goz ardi edilmesi durumunda
regresyon analizi hatali ve dngdriilemeyen bulgular tiretebilir. Yatay kesit bagimlilig: testinin sonuglari, analizde
kaginct nesil birim kok testini kullanmasi gerektigini belirlemeye yardimci olabilir. Bu dogrultuda YSB testi
analizdeki ilk adim olmalidir (Mughal vd. 2024: 71; Nasir & Zhang, 2024:5; Para & Alam, 2024: 7). Yatay kesit
bagimlilig1 i¢in yapilan test sonuclart asagidaki Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3: YSB Test Sonuclar:
Breusch-Pagan LM  Pesaran CD

finiger 43.096*** 5.837***
dyy 7.613 0.359
kbmg 60.782*** 7.669***
polist 28.423*** -1.567

**%. Anlam diizeyi %1

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.

YSB testleri sifir hipotezi altinda yatay kesit bagimsizligini varsayar. Buna gore dyy degiskeni hari¢ diger
degiskenlerde yatay kesit bagimlilig1 s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlerin duraganliginin sinanmasinda dyy
degiskeni i¢in birinci nesil, digerleri i¢in ikinci nesil panel birim kok testlerinin kullanilmast uygun olur.

3.3.3. Birim Kok Testi

Yatay kesit bagimliligina iliskin test bulgulart dogrultusunda g¢aligmada kullanilan degiskenlerin
duraganligi ikinci nesil birim kok testlerinden CIPS testi ve birinci nesil testlerden LLC testi ile sinanmis ve elde
edilen bulgular asagidaki Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Birim Kok Test Sonuglar:

CIPS LLC
finiger -4.340%**
dyy -2.831***
kbmg -3.126**
polist -4.521*** -3.146***

*Hk | **, Anlam diizeyi %1, %5

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.

Buna gore, finicer ve kbmg degiskenleri yatay kesit bagimlilig1 goriildiigiinden ikinci nesil panel birim kok
testlerinden CIPS testi ile sinanmig ve degiskenlerde birim kok olmadigt goriillmiistiir. Ayrica polist degiskeni igin
yatay kesit bagimlilik test sonuglari farkli sonuglar iirettigi icin hem birinci hem de ikinci nesil testlerle duraganligi
smanmig ve birim kdk icermedigi goriilmiistiir. Dyy degiskeni ise yatay kesit bagimliligina sahip olmadig1 i¢in
birinci nesil birim kok testleri ile sinanmig ve birim kok icermedigi goriilmiistiir. Dolayisiyla analizlerde kullanilan
tiim degiskenler seviye degerlerinde duragandir yani I(0) 6zelligine sahiptir.

3.3.4. Ampirik Analiz ve Bulgular

Calismanin temel ekonometrik analiz yontemi olan MM-QREG tahmincisinden elde edilen sonuglar Tablo
5’te verilmistir.

Tablo 5: MM-QREG Analizi Sonuglar:

10 20 30 40 50 60 70 80 90
6.96¢-11 7.26e-11 7.55¢-11 8.14e-11 904e-11  -987e-11  -1.13e-10  -1.23e-10  -1.35¢-10
dyy [0.094]* 0.073]* [0.066]* [0.077]* [0.136] [0.203] [0.307] [0.363] [0.415]
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
kbmg  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.007]***  [0.034]**
2.746 2.951 3.150 3.556 4172 4.737 5.727 6.423 7240
polist  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.001]***  [0.002]***  [0.005]***  [0.018]**
c 7.919 8.525 9.112 10.313 12.137 13.810 16.738 18.797 21213

[0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.002]***
HAk wx % Anlam diizeyi %1, %5 ve %10

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.
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Tablo 5°’te verilen sonuglara gore MINT iilkelerinde finansal igerme {iizerinde kbmg ve polist
degiskenlerinin tiim kantil seviyelerinde anlamli ve pozitif yonde etkisi bulunmaktadir. Buna gore polist
degiskeninin finansal igerme iizerindeki etkisi heterojen nitelikte olup giderek artan bir dzellige sahiptir. Bu
iilkelerde politik istikrar gdstergesindeki artis daha fazla finansal igermeye neden olmaktadir. Dolayisiyla etnik,
dini veya bolgesel i¢ catismalarin, yer alt1 siyasi orgiitlerinin siddet iceren faaliyetlerinin ve sosyal ¢atigsmalarin
yogunlugu, terdrizm, sik hiikiimet degisikligi gibi eylemlerde ortaya ¢ikacak yavaslama ve istikrar, finansal
igermenin artmasina neden olmaktadir. Bunun sonucunda iilkelerde finansal igermenin artmasiyla bireylerin ve
isletmelerin finansmana erigimi daha olanakli hale gelmektedir. Calismadan elde edilen bu sonucun Athari vd.
(2023), Murshed vd. (2023), Athari (2022) ve Eldomiaty vd. (2020) tarafindan yapilan arastirmalardan elde edilen
sonuglar ile tutarli oldugu sdylenebilir. Kisi basina diisen GSYTH degiskeni de finansal icerme iizerinde tiim kantil
seviyelerinde pozitif yonlii ve anlaml bir etkiye sahiptir. Ancak bu etkilere ait katsay1 biiyiikliiklerinin olduk¢a
kiiclik oldugu goriilmektedir. Bu baglamda bireylerin gelirlerindeki artis finansal igermeye 6zellikle bankacilik
sistemi iizerinden tasarruflarin degerlendirilmesi yonii ile bir katki sundugu sdylenebilir. Dolayisiyla bireylerin
gelirlerinin artmasi, zenginlesmesi ve ferah diizeylerindeki gelismeler ile birlikte finansal icermeyi tanimlarken
vekil degisken olarak kullanilan 100.000 yetigkin basina diisen ticari banka subesi sayisinda artisa neden
olmaktadir. Kisi basina diisen GSYIH’nin finansal icerme iizerindeki bu rolii Sarigul (2020), Bozkurt & Karakus
(2020) ve Evans & Osi (2017) arastirma sonuglari ile paralellik gostermektedir. Bununla birlikte dogrudan yabanci
yatirimlarin finansal icerme tizerindeki etkisi negatif yonliidiir. Ancak bu etki 6zellikle ilk dort kantil seviyesi igin
istatistiksel olarak gegerlidir. Bu durumun potansiyel nedenini ve isleyis mekanizmasim soyle agiklamak
miimkiindiir. MINT iilkelerinde bankalar gibi finansal kuruluslarin dogrudan yabanci yatirim olarak iilkeye giren
yabanc1 sermayeli finans kuruluslari karsisinda rekabet edememeleri s6z konusu olabilir. Dolayisiyla gerek giiclii
sermaye yapilari gerekse yenilikgi finansal tiriinler ile piyasaya giren yabanci sermayeli bankalar karsisinda yerli
finans kurumlarin operasyonel diizeyde faaliyetlerini azaltmalar1 olasidir. Bu durumu yabanci sermaye yatirimlari,
orneklemdeki iilkelerde birlesme ve/veya satin almalar yoluyla stratejik is birliklerine giderek, etkin olmayan
banka subelerinin kapatilmasi, misterilerine finansal teknolojik tiriinlerle (mobil bankacilik, internet bankaciligi
gibi) dogrudan ulagma yolunu tercih etmelerine baglanabilir. Calismadan elde edilen bu sonug ise Qamruzzaman
(2023) ve Kokko & Thang (2014) tarafindan yapilan arastirma sonuglari ile benzerlik gostermektedir.

Calismanin bu agamasinda temel regresyon yontemi olan MM-QREG analizinden elde edilen katsayilara
iligkin egim homojenliginin varligi Delta testi ile degerlendirilmistir. Bu test, paneldeki katsayilarin yatay kesit
birimleri boyunca homojen (degisken olmayan) veya heterojen olup olmadigini tespit etmek i¢in gereklidir
(Ibrahim vd., 2022: 248). Test sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Egim Heterojenligi Test Sonuglari

Pesaran, Yamagata, 2008 Testi  Blomquist, Westerlund, 2013 Testi

Delta 4.668 3.294
[0.000]*** [0.001]***
Adj.Delta 5.507 3.887
[0.000]*** [0.000]***

***. Anlam diizeyi %1

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.

Tablo 6°daki delta ve diizeltilmis delta istatistiklerinin sonuglarindan anlagilacagi iizere egim katsayilariin
homojen oldugu sifir hipotezini reddetmek i¢in yeterli ampirik kanitlar saglamaktadir. Dolayisiyla degiskenlerin
katsayilarinin heterojen oldugu soylenebilir.

Caligmanin uygulama asamasinda, temel analiz yontemi olan MM-QREG tahmincisi ile elde edilen katsay1
tahminlerinin gegerliligi sinamak ve gliglii ampirik kanitlar elde etmek amaciyla esanli panel kantil regresyonu
gercevesinde analizler yapilmis ve sonuglar asagidaki Tablo 7’da sunulmustur.

Tablo 7: Esanli Panel Kantil Regresyon Analizi Sonug¢lari

10 20 30 40 50 60 70 80 90

1.066-10  5.75e-11  -7.08e-11  -1.21e-10  -1.12e-10  -1.24e-10  -1.28¢-10  -2.97e-11  4.27e-11

dyy [0.176] [0.245] [0.184]  [0.001]***  [0.001]***  [0.013]** [0.286] [0.855] [0.780]
0.001 0.000 0.001 0.001 0.001 0.001 0.000 0.000 0.000

kbmg  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]***  [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.000]*** [0.007]*** [0.000]***
1226 2.535 2445 2.691 2.554 4.136 6.197 5.699 5.178

polist [0.371]  [0.039]**  [0.009]*** [0.060]* [0.262]  [0.099]* [0.002]***  [0.012]**  [0.004]***
4334 7.594 7.382 7.804 8.209 12.096 16.838 16.511 15.550

c [0.158]  [0.006]***  [0.000]***  [0.003]*** [0.071]*  [0.026]*  [0.004]***  [0.003]***  [0.000]***
Pseudo 0.566 0.598 0.613 0.596 0.522 0.438 0.392 0.344 0.285

RZ
Fxx F*, %, Anlam diizeyi %1, %5 ve %10

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.
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Buna gore Tablo 7°da sunulan esanli panel kantil regresyon analizi sonucu elde edilen polist, kbmg ve dyy
katsayilarina iliskin tahmin sonuglarinin temel analiz yonteminden elde edilen sonuglarla hem iligkinin yonii hem
de katsay1 biiyiikliigii itibariyle benzer ve ¢ok yakin sonuglar verdigi goriilmektedir. Farkli ekonometrik model
sonuglari iizerinden aragtirma hipotezlerinin gegerlilikleri agagidaki Tablo 8’de gdsterilmistir.

Tablo 8: Arastirma Hipotezlerinin Gecerliliklerinin Karsilastiriimasi

Kantil_Seviyeleri

Yontem Hipotezler Teo. 10 20 30 40 50 60 70 80 90
Bekl.
Hy + v v v v v v v v v
MM-QREG H> + v v v v v v v v v
Hs +/- v v v v ~ ~ ~ ~ ~
. H; + v v v v ~ v v v v
Esanli Panel Kantil H, n 7 7 7 7 7 7 7 7 7
Regresyonu Hs v — — YV v v = — —

v/; Sifir hipotezi red edilir giinkii katsayi istatistiksel olarak anlamhidir ve isaret beklentiyle tutarlidir. ~; Sifir hipotezi red edilemez ¢iinkii
katsay istatistiksel olarak anlamsizdir ancak isaret beklentiyle tutarlidir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmugtir.

Buna gore Hj ve Hy hipotezleri i¢in her iki modelden gegerli ve tutarli sonuglar elde edilmistir. Hz hipotezi
ise iki modelde sinirli kantil seviyelerinde dogrulanabilmistir. Dolayisiyla ekonometrik analizler sonucunda MINT
tilkelerinde finansal igermenin belirleyicileri olarak ¢aligmada degerlendirilen polist, kbmg ve dyy degiskenlerinin
rollerine dair giiglii ampirik kanitlar elde edilmistir.

4. Sonug ve Oneriler

Gigli bir finansal sistem bireylerin ve ekonomik birimlerin finansman ihtiyaglarin1 uygun kosullarda ve
siirede temin etmelerine zemin hazirlar. Finansal sistem, iki alt mekanizmasi olan finansal kurumlar ve finansal
piyasalar araciligi ile iilke ekonomisi i¢ginde olusan finansal ekosistem ile fon kaynaklarinin toplanmasi ve etkin
bir sekilde tahsis edilmesi ile ekonomik biiyiimeye, yoksullukla miicadeleye, gelir adaletsizliginin 6nlenmesine
onemli katkilar saglar. Bu islevlerini etkin bir sekilde yiiriitebilmesi i¢in finansal sistemin ekonomi iginde tiim
bireylere ve isletmelere ulasilabilir nitelikte olmasi gerekir. Bu sekilde tabana yayilmig bir finansal sistem 6zellikle
yasal olmayan finansal birimlere olan talebin azalmasim saglayarak kayit digt ekonominin olusumunu da
engellemektedir.

Bu calisma MINT iilkelerinde finansal erisim iizerinde politik istikrar, kisi basma diisen GSYIH ve
dogrudan yabanci sermayenin rollerine dair pragmatik kanitlara ulasmay1 amaglamaktadir. 2004-2021 dénemini
kapsayan ¢alismadan MM-QREG ve esanli panel kantil regresyon gerg¢evesinde yapilan ekonometrik analizlerden
s6z konusu degiskenlerin etkilerine iliskin gii¢lii ampirik kanitlara ulasilmistir. Buna gore; 1) Politik istikrar
degiskeni finansal icermenin iizerinde pozitif yonlii bir etkiye sahiptir. Politik risk unsurlarindaki iyilesmeler
ilkelerde yatirim ortammin da iyilesmesine olanak saglayarak finansal icermenin artmasina zemin
olusturmaktadir. Kisaca politik istikrar saglanmadan finansal tabana yayilmay1 gerceklestirmek olasit degildir. 2)
Kisi bagina diisen GSYIH finansal icermenin énemli bir diger belirleyicisidir ve pozitif yonde katki saglamaktadir.
Ozellikle bireylerin gelirlerinin artmasi, zenginlesmesi ve dolayisiyla refah diizeylerindeki artis ticari banka sube
sayilarinda da artisa neden olarak finansal igermeye pozitif katki sunmaktadir. Bu baglamda kisilerin gelir artist
hem harcamalari itibariyle hem de tasarruflari itibariyle banka subelerine olan talebi artirmaktadir. 3) Dogrudan
yabanci sermayenin finansal igerme tizerindeki etkisi negatif olmakla birlikte bu etki sinirli kantil seviyelerinde
gecerlidir. Dogrudan yabanci sermayenin iilkelere girisi ya sifirdan yeniden yatirim ya da yerli bagka firmalarla
birlesme ve/veya satin alma seklinde gerceklesen stratejik is birlikleri mekanizmalari ile olmaktadir. Caligmadan
elde edilen dogrudan yabanci sermayenin bu roliinii, yabanci sermayeli finans kuruluslar1 karsisinda yerli
bankalarin rekabet edemeyip subelerini kapatmalarina veya stratejik is birligi ¢ergevesinde tilkeye giren yabanci
sermayeli finans kurumlarinin operasyonel ve finansal etkinligi diisiik olan banka subelerini kapatarak yenilik¢i
finansal hizmetler araciligi ile (mobil bankacilik, internet bankaciligi gibi) miisterilerine dogrudan ulagmak
istemelerine baglanabilir. Nitekim Huynh (2024), Kallel & Triki (2024), Khamphoumy & Sarntisart (2023), Al-
Smadi (2023), Ozili (2018), Claessens & Van Horen (2013) calismalarinda bu ¢ercevede degerlendirmelerde
bulunmaktadirlar.

Calismadan elde edilen bulgularin pratik karsiliklarinin oldugu diistincesi ile ilgili karar verici otoriteler
i¢in asagidaki oneriler getirilebilir. Oncelikle politik risk unsurlarinda bir iyilesme olmadan finansal tabana
yayllma amacina ulasilmasi zordur. Dolayistyla politik unsurlardaki istikrar tilkede yatirim ikliminin iyilegsmesine
zemin saglayarak finansal tabana yayilma olanakli hale gelmektedir. Ayrica iilkelerde kisi basina diisen GSYTH
artis1 saglanarak bankacilik mekanizmasi yoluyla finansal tabana yayilmanin saglanmasi miimkiindiir. MINT
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iilkelerinde oldugu gibi gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci sermaye karsisinda mali yapis1 zayif kalan
yerli finansal kurumlar basta yenilik¢i finansal tiriinler gelistirmeli ve uygulamalidir. Caligmanin en énemli kisiti
finansal icermenin tanimlama ve Sl¢tilmesi ile ilgilidir. Literatiirde bu konuda net bir uzlagi bulunmamaktadir.

Katki Oram Beyani
Bu ¢aligma tek yazar tarafindan yapilmis olup tiim agsamalar ilgili yazar tarafindan hazirlanmistir.
Destek ve Tesekkiir
Degerli yorumlar1 ve yapici elestirileri icin editore ve hakem heyetine tesekkiir ederim.
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