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Oz
Iktisadi ve istatistiksel teorilerin gelismesi ile birlikte yakinsama hipotezleri birgok makroekonomik
degisken tizerinde ampirik olarak uygulanabilmektedir. Son yillarda iilkelerin faiz orani, doviz kuru,
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Arastirma igsizlik orani gdstergelerinin yaninda finans sistemleri i¢in de yakinsama hipotezinin gegerliligi analiz
Makalesi edilmeye baglanmigtir. Bu ¢alismanin amaci, BRICS-T olarak adlandirilan/ifade edilen Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye nin finansal gelisim seviyelerinin finans alaninda basat iilke
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finansal yakinmasa gostermektedir. Rusya, 1990’11 yillarda keskin kirilma yasayarak yakinsama iginde
olsa da 2000°1i yillara kadar iraksama yasayip 2010’dan sonra tekrar yakinsama trendine girmektedir. Cin,
Giiney Afrika, Hindistan ve Tiirkiye genel olarak 2000°1i yillara kadar raksama yoniinde seyir izlerken
2000 sonrasinda ise finansal yakinsamanin gergeklestigi goriilmektedir. Genel olarak biitin BRICS-T
iilkelerinin farkl seviyelerde de olsa 2000°li yillardan sonra yakinsama trendine girdikleri sonucuna
ulasilmustir.

Anahtar Kelimeler: Yakinsama, finansal gelisme, BRICS Ulkeleri, Tiirkiye.

Abstract

Convergence hypotheses can be empirically tested on a variety of macroeconomic variable thanks to the
advancement of economic and statistical theories. In recent years, the validity of the convergence
hypothesis has been started to be analyzed for the financial systems as well as the interest rate, exchange
rate, unemployment rate indicators of the countries. The aim of this study is to analyze how the financial

ggc(g‘;%‘;:?) development levels of Brazil, Russia, India, China, South Africa and Turkey, which are expressed as

e BRICS-T, converge to the USA, which is considered as the dominant country in the field of finance.
Accepted: Structural break unit root tests for the BRICS-T countries were conducted to evaluate the validity of the
19.06.2023 theory. Brazil demonstrated financial concerns after 2000, despite convergence and divergence occurring
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up until 1998 between 1984 and 2020. Russia separated till the 2000s before returning to the convergence
trend after 2010 despite having had a major break in the 1990s. Up until the 2000s, Turkey, China, South
Africa, and India generally adopted different paths, but it is clear that financial convergence started to
happen following that year. Overall, it was determined that all of the BRICS-T nations began to experience
convergence after the 2000s, but at varying rates.

Keywords: Convergence, financial development, BRICS Countries, Tiirkiye.
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Extended Abstract
Introduction and Research Questions & Purpose:

The convergence hypothesis is a hypothesis based on the assumption that poor countries can grow faster than
rich countries. The view that the per capita income of countries will approach the income level of rich countries
over time and the gap between them will gradually close, dates back to D. Hume (1711-1776). According to
Solow (1956), who is one of the economists who advocate the neoclassical growth model, the growth rate in
per capita income is in an inverse relationship compared to the initial per capita output level in the long run.
Until the 2008 global financial crisis, investors who wanted to earn high profits turned to BRICS-T exchanges
and contributed significantly to the development of these exchanges (Wang et al., 2019). With this orientation,
BRICS-T exchanges developed rapidly in terms of both investment volume and economic size and managed
to attract the attention of international funds. While developing economies can sometimes be seen as central
countries, such as BRICS-T countries, in terms of investment and portfolio diversity, sometimes it also means
that transactions in financial assets are made homogeneously (Ahmad et al., 2013). With the development of
economic and statistical theories, convergence hypotheses can be applied empirically on many macroeconomic
variables. In recent years, the validity of the convergence hypothesis has been started to be analyzed for the
financial systems as well as the interest rate, exchange rate, unemployment rate indicators of the countries. In
this context, the aim of the study is to determine how much the financial structure in the BRICS-T countries,
which are among the emerging economies among the developing countries, converges with the USA, which
catches and sets international standards in this field. Knowing the validity of financial convergence will
contribute positively to the economies and financial systems of developing countries, so the study is important
with this aspect. Thus, it will be able to act as a guide by shedding light on the political decision makers. It is
thought that the method used and the lack of many similar studies on the country group examined both create
the original value of the study and enrich the literature with this aspect.

Literature Review:

The convergence hypothesis is theoretically built on the convergence of output growth pioneered by Solow
(1956), Romer (1986), and Lucas (1988). Most empirical studies on the neoclassical growth model use cross-
sectional or time-series methodology to test the convergence hypothesis. When the studies in the literature are
examined, Murinde, Agung and Mullineux (2004), Di Giacinto and Esposito (2005) and Rughoo and Sarantis
(2014) in EU member countries, Dekle and Pundit (2016) in Asian countries Bayat et al., (2019) USA and
Turkey In, Ugur and Bing6l (2020) tested the financial convergence hypothesis in Turkey and G-7 countries.
In the studies on BRICS countries, the convergence relationship on per capita income and trade (Lohani, 2021),
industrial production (You et al., 2017) and finance (Das et al., 2021; Mukherjee et al., 2022) has been
examined.

Methodology:

In this study, the financial convergence hypothesis was tested in the BRICS-T economies for the 1984-2020
period. To test the validity of the hypothesis, structural break unit root tests for BRICS-T countries were used.
In order to understand whether the series have a unit root, Lee-Strazicich (2003) (LS) and Zivot-Andrews
(1992) (ZA) break unit root tests were applied because they gave relatively unbiased and consistent results
compared to linear tests. These tests were estimated using the EViews 9.0 and Gauss 10 package program.As
the financial indicator for BRICS-T economies, the financial development index (FDI), developed by
Svirydzenka (2016) and calculated for all years retrospectively, was used.

Conclusions:

In the study, in which the validity of the financial convergence hypothesis for the BRICS-T countries was
tested, the USA was considered as the leading country that developed its financial systems. As a result of the
findings, it is understood that although Brazil experienced convergence and divergence until 1998 between
1984 and 2020, it showed financial complaints in the post-2000 period. Although Russia, which was in the
process of disintegration of the Soviet Union, converged sharply in the 1990s, it is seen that it diverged until
the 2000s and entered the convergence trend again after 2010. While China, South Africa, India and Turkey
generally diverged until the 2000s, they entered the process of financial convergence after 2000.
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1. Giris

Yakinsama hipotezi, fakir iilkelerin zengin {iilkelere kiyasla daha hizli biiyliyebilecegi varsayimina
dayanan bir hipotezdir. Ulkelerin kisi basina diisen milli gelitlerinin zamanla zengin iilkelerin gelir
seviyesine yaklasacagi ve aradaki makasin giderek kapanacagi goriisii D. Hume’a (1711-1776) kadar
dayanmaktadir.

Neoklasik biiyiime modelini savunan iktisat¢ilardan olan Solow’a (1956) gore kisi basina diisen
milli gelirdeki biiylime oran1 uzun dénemde baslangigtaki kisi basina ¢ikt1 seviyesine kiyasla ters
orantil bir iligki i¢inde olmaktadir. Jan Tinbergen (1959), Solow’u destekleyen calismalari ile iilkeler
arasindaki gelir farkliliklarinin zamanla azalarak kapanmasini ifade etmektedir. Boylece hipotezin
temelinde sermayenin marjinal verimliliginin gelismekte olan tilkede daha fazla oldugu varsayimi yer
almaktadir. Yani gelismekte olan takipei lilke, gelismis lider iilkeyi yliksek biiylime hizi ile yakalama
egilimi i¢inde olmaktadir. Bdylece neoklasik biiylime modeli bakis acis1 ile yakinsama hipotezinin
iktisat literatiiriinde teorik olarak temellerinin atildig1 goriilmektedir.

Abramovitz (1986) tarafindan yakinsama hipotezi olarak tanimlanan ¢aligmalara bakildiginda,
ilk olarak Baumol’in (1986), 16 gelismis ekonomi iizerinde yaptig1 ¢alisma dikkat ¢cekmektedir.
Kiiresellesmenin artis1 ve liberal iktisadi politikalarin benimsenmesi ile birlikte iilke ekonomilerine
ait verilerin ekonomistler tarafindan degerlendirmeleri 1980 ve sonrasinda hiz kazanmaktadir.
Boylece iilkeler arasindaki mal, hizmet ve sermaye hareketlili§i ekonomileri birbirleri ile daha fazla
entegre ederek biiyiime ve gelir seviyesinin yaninda faiz, istihdam, doviz kuru gibi makroekonomik
parametrelerin de yakinsama olgusu ile analizini miimkiin kilmaya baglamistir. Solow (1956) ile
formiilize edilip, Abramovitz (1986) ile tanimlanarak literatiire kazandirilan yakinsama olgusu son
yillarda bir¢ok makroekonomik gdsterge kullanilarak istatistiksel olarak da arastirilmaktadir.

Yakinsama hipotezi biinyesinde bircok sorunun cevabi aranmaktadir. Bu sorulardan bazilari
sunlardir: Ekonomiler arasindaki mevcut gelir esitsizligi zamanla azalip daralabilir mi, gelir seviyesi
diisiik ekonomiler, yiiksek olan ekonomilerden daha hizli biiylime egilimi gosterirler mi, gelismis
zengin ekonomiler gelecek yiizyilda zenginliklerini koruyabilecekler mi? Buradan yola ¢ikarak
gelismis ve oncii finans sistemleri ile dikkatleri ¢eken biiylik ekonomiler, diger diinya iilkeleri ile
iktisadi ve ticari faaliyetlerini arttirdiklarinda o6zellikle “Gelismekte olan {ilkelerin finans
sistemlerinde nasil bir yakinsama durumu s6z konusu olmaktadir?” sorusunu beraberinde giindeme
getirmektedir.

Yukarida yer alan ve buna benzer biitiin sorularin temelinde gelir seviyesi diistik iilkelerin
gelismis iilkelerin gelir seviyelerini yakalayip yakalayamayacagi sorunsali yer almaktadir.
Yakinsama hipotezi, iilke ekonomilerinde iyilesme, refah seviyesinde artis, gelir esitsizligi ve
yoksullugun azalmasi gibi sorunlara cevap verebilmektedir. Ayrica gelisen teknoloji seviyesi ve
kiiresel finans sistemindeki gelismeler neticesinde ekonomilerin birbiri ile entegre olmasi finansal
yakinsamanin gecerliligi iddiasin1 desteklemektedir. Bu baglamda arastirmaya konu olan tilkelerin
finansal gelismelerine genel olarak bakildiginda, BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney
Afrika-Tiirkiye) iilkeleri ekonomik gelisimlerinde yiiksek potansiyele sahip olmanin yan sira hizla
geligen finansal piyasalara ve bu piyasalarda isttihdam edilen finansal uzman kapasitesi bakimindan
ciddi beseri sermayeye sahip olduklar1 goriilmektedir (Mensi vd., 2018: 74). Dolayisiyla son yillarda
BRICS-T iilkeleri kiiresel ekonomide yasanan olumsuzluklara ragmen yatirim ve ticaret agisindan
fevkalade gelisim kaydetmistir (Mo vd., 2019: 234).

BRICS-T iilkeleri sahip olduklari ekonomik kosullar ve karl1 yatirim potansiyelleri bakimindan
onemli bir ekonomik model olarak da goriilmektedir. BRICS-T iilkeleri arasindaki ticari ve finansal
entegrasyon sayesinde, birinde yasanan pozitif bir sokun diger iilkeleri de pozitif yonde etkiledigi
diisiiniilmekte ve bu durum son 20 yilda bu iilkelerin 6nemli Ol¢lide finans sektorlerinde gelisim
meydana getirdigini gdstermektedir. Her ne kadar giinlimiizde yasanan finansal krizler global capta
biitiin tlkeleri etkilemis olsa da bu {ilke grubu s6z konusu olumsuz gelismelerden daha az etkilenmis
ve hizl bir iyilesme siireci yagamistir (Samargandi ve Kutan, 2016: 56).
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2008 kiiresel finansal krizine kadar, yiiksek kazang¢ elde etme arzusunda olan yatirimcilar
BRICS-T borsalarina yonelmis ve bu borsalarin gelisimine énemli katki saglamistir (Wang vd.,
2019). Bu yonelis ile BRICS-T borsalar1 gerek yatirnm hacmi gerekse iktisadi biiyiikliik agisindan
hizla gelismis ve uluslararas: fonlarin ilgisini ¢ekmeyi basarmistir. Yatirim ve portfoy cesitliligi
acisindan gelisen ekonomiler BRICS-T iilkeleri gibi bazen merkez iilkeler olarak goriilebiliyor iken
bazen de finansal varliklarda islemlerin homojen olarak yapildigi anlamini da tasimaktadir (Ahmad
vd., 2013: 209).

Bu baglamda ¢aligmanin amaci, gelismekte olan lilkeler arasinda yiikselen ekonomiler olarak
yer alan BRICS-T iilkelerindeki finansal yapinin, bu alanda uluslararasi standartlar1 yakalayan ve
belirleyen ABD’ye ne oranla yakinsadigiin belirlenmesidir. Finansal yakinsamanin gegerliliginin
bilinmesi gelismekte olan iilke ekonomilerine ve finans sistemine olumlu katki saglayacagindan
caligma bu yonii ile 6nem arz etmektedir. Boylece politik karar mercilerine 151k tutarak yol gosterici
nitelik tasiyabilecektir. Kullanilan yontem ve incelenen iilke grubu {izerinde ¢ok fazla benzer
caligmanin olmamasi hem c¢aligmanin 6zgilin degerini olusturmakta hem de bu yonii ile literatiire
zenginlik katacagi diistiniilmektedir.

Caligsma, giris boliimii ile birlikte alt1 boliimden olugmaktadir. Giris bdliimiiniin ardindan ikinci
béliimde yakisama hipotezi teorik olarak izah edilmektedir. Ugiincii bdliimde finansal yakinsamaya
dair literatlirde yer alan ampirik ¢alismalarin 6zeti yer almaktadir. Dordiincii boliim, ¢caligmanin veri
seti ve modeli hakkinda bilgi sunarken, besinci béliimde BRICS-T iilkelerinin ABD’ye dogru finansal
yakinsama sergileyip sergilemedigi analiz edilmistir. Altinct bdliimde ise elde edilen bulgularin
yorumlandigi ve ¢calismanin genel degerlendirmesinin yapildigi sonug boliimii yer almaktadir.

2. Yakinsama Hipotezinin Teorik Cercevesi

Yakinsama hipotezi, Abramovitz’in (1986) tanimi1 ve Baumol’in (1986) analizleri ile ilk defa
literatiirde yer almaya baglamistir. Zaman igerisinde yakinsama olgusunun literatiirde kabul
gormesinin ardindan hipotezin, teorik olarak iki yonii ile degerlendirildigi goriilmektedir. Bunlar
yakinsamanin kaynaklar1 ve yakinsama tiirleridir. Yakinsama olgusunun teorik temelleri, uygulamali
olarak analiz edilen biitlin gosterge tiirlerinde ilgili lilkenin basat iilkeye yakinsayip yakinsamadigini
ifade ederek aciklanmaktadir. Calismanin bu boliimiinde yakinsamanin kaynaklarina ve yakinsama
tiirlerine kisaca yer verilmektedir.

2.1. Yakinsamanin Kaynaklari

Yakinsama hipotezinin kaynaklarina bakildiginda, {i¢ ana ayagin yer aldig1 gortilmektedir. Bunlar;
Neoklasik biiylime modeli, teknolojik yayilim ve kiiresellesmedir (Rassekh, 1998).

Neoklasik biiyiime modeline gore, biiyiime trendinde olan bir ekonomi kendi duragan durum
gelir seviyesine dogru yakinsamaktadir. Yani baglangigtaki emek-sermaye orani duragan durumdaki
emek-sermaye oranindan kii¢clik olursa sermayenin marjinal verimliliginin yiliksek oldugunu
gostermektedir. Bu durumdaki ekonomi diger ekonomilere gore daha yiiksek biliylime hizina
ulagmaktadir (Ceylan, 2010: 52).

Teknolojik yayilimin yakinsama iizerinde etkilerinin oldugunu ilk olarak 18. yiizyilin
ortalarinda D. Hume, teknoloji transferi ile gelismekte olan iilkeler, gelismis tilkelere gore daha hizl
biliyiime saglayacag1 seklinde dile getirmistir (Elmslie, 1995). Ardindan 6nce Abramovitz (1986)
sonra da Veblen (1915) calismalarinda desteklemislerdir.

Kiiresellesme ile birlikte, neoklasik modele gore uluslararasi ticaret, iilkelerin biiyiik ticaret
partnerlerinin olusmasina ve dolayisiyla ekonomilerde reel ¢iktilart arttirici etkiye neden olacagi
distintilmektedir (Slaughter, 1997). Sachs ve Warner (1995), c¢alismalarinda yakinsamanin
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gerceklesebilmesi i¢in gelismekte olan iilkelerin karsilastigi ticareti engelleyici faktorlerin ortadan
kalkmasi gerektigi sonucuna ulagmiglardir.

2.2. Yakinsamanin Tiirleri

Yakinsama hipotezi, Solow modeli ¢ergevesinde birtakim varsayimlarin kabulii ile ortaya ¢ikmustir.
Fakat hipoteze yapilan bazi elestiriler ve kabul edilen varsayimlar bir¢ok yakinsama tiirlerinin ortaya
c¢ikmasina ve g¢esitlenmesine neden olmustur. Bunlar su sekilde siralanmaktadir (Polat, 2019: 4):
Mikro yakinsama ve makro yakinsama, gelir diizeyinde yakinsama ve bilylime oraninda yakinsama,
iilkeleraras1 yakinsama ve iilke i¢i yakinsama, kosulsuz yakinsama ve kosullu yakinsama, kosullu
yakinsama ve kuliip yakinsamasi, beta (f) yakinsama ve sigma (o) yakinsama, stokastik yakinsama
ve deterministik yakinsama.

Mikro yakinsama, ekonomiler arasindaki faktor gelirlerinin esitligi durumunu Hecksher-Ohlin
modeli varsayimi ¢ergevesinde analiz ederken; makro yakinsama, bir ekonomideki makroekonomik
gostergelerden biiyiime orani, toplam faktor verimliligi, is¢i basina ¢ikti diizeyi gibi degiskenler
iizerinden yakinsamanin olacagini ifade etmektedir (Rassekh, 1998).

Gelir diizeyinde yakinsama, iilkeler arasindaki yakinsamanin kisi basina milli gelir diizeyinde
gerceklesecegini ifade ederken; biiylime oraninda yakinsama biiyiime oranlarinda analiz edilmektedir
(Ceylan, 2010: 55).

Ulkeleraras1 yakinsama, biiylime orami ve gelir seviyesi basta olmak iizere bir¢ok cesitli
gostergeler ile iilke ekonomilerinin birbirlerine yakinsayacagini ifade ederken, iilke i¢i yakinsama,
bir iilkedeki bolgeler arasinda gelir esitsizliginin zamanla ortadan kalkarak yakinsayacagini
varsaymaktadir (Sala-i Martin, 1996).

Kosulsuz ve kosullu yakinsama, Solow modeli ¢er¢evesinde Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu
baz alinarak degerlendirilmektedir. Kosulsuz yakinsama, ele alinan ekonomilerin duragan durum
gelir diizeylerini gosteren parametrelerin aynt olmasi durumunda ortaya c¢ikarken; kosullu
yakinsamada, iilkelerin kendi yapisal 6zelliklerinden kaynakli duragan durum seviyeleri farklilik
gostermektedir. Yani ekonomiler farkli farkli duragan durum gelir seviyesinde birbirlerine
yakinsamaktadir (Galor, 1996).

Temelleri Baumol (1986) tarafindan ortaya atilan fakat formiilizasyonu, Durlauf ve Johnson
(1995) ile Galor (1996)’a ait olan kuliip yakinsamasi, kosullu yakinsama ile iliskilidir. Kiyaslanan
biitlin ekonomilerin yaklasacagi farkli denge durumunu ifade eden kosullu yakinsamada oldugu gibi
kuliip yakinsamas1 da ¢oklu denge tlireten modellere dayanmaktadir. Baslangigta benzer 6zelliklere
sahip llkeler benzer davranislar sergilemislerse bu iilkeler 6zel bir dengede yakinsayabilirler. Buna
kuliip yakinsamasi denilmektedir.

Beta (B) yakinsama, ekonometrik olarak iilkelere ait serilerin duragan olup olmamasini gosteren
birim kok testine bakilarak yorumlanmaktadir. Serilerin duragan olmasi durumunda yakinsamanin
varlig1 kabul edilirken duragan olmamasi durumunda ise yakinsamanin olmadig1 anlagilmaktadir. Bu
yakinsama tilirii hem iki {ilke arasinda hem de iilke grubu ile bir kriter arasinda uygulanabilmektedir
(Sapmaz, 2019: 50). Bu yakinsama tiirii ile iilkelerin birgok makroekonomik gostergeleri lizerinde
yakinsama hipotezinin test edilebilmesine olanak saglanmaktadir. Boylece birgok ekonominin
mukayeseli analizi yapilabilmektedir. Sigma (o) yakinsama ise, 6rneklem varyansi veya standart
sapma degerleri yardimiyla analiz edilerek yorumlanabilmektedir. Yakinsanacak iilke ile yakinsayan
iilke arasindaki sapmalar zamanla azaliyor ise yakinsamanin varlig1 kabul edilmektedir.

Stokastik yakinsama, biiylime oranlarinin baslangic gelir diizeyinde yatay kesit
regresyonlariyla yapilan yakinsama tiirlerini elestirerek yakinsamanin varligini test etmek icin reel
serilerin kullanilmas1 gerektigini savunurken (Nisancit ve Emsen, 2014); deterministik yakinsama,
degiskenlerin logaritmasinin diizey degerinde duraganligini ifade etmesi, sabit katsayi, trend ve
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mevsimsellik durumlarinin dikkate alinmasi ile yakinsa durumunu analiz etmektedir (Carlino ve
Mills, 1993: 336).

3. Literatiir incelemesi

Ekonomik ve kalkinma isbirligi hamlelerinin sayisinin artmasi ve diinyadaki iilke iligkilerinin daha
i¢c ice girmesi makroekonomik gostergelere yansiyor mu? Bu sorunun cevabi aranirken 1990’11
yillardan bu yana yakimsama hipotezi iizerinde bir¢ok calisma yapilmistir. Ulkeler arasindaki bu
yakinsama iligkisi basta faiz, doviz, mevduat olmak {izere bir¢cok finansal ve makroekonomik
degisken araciligiyla incelenmektedir.

Y akinsama hipotezi teorik olarak, onciiliiglinii Solow (1956), Romer (1986) ve Lucas'in (1988)
yaptig1 ¢ikt1 biiylimesinin yakinsamasi {izerine inga edilmistir. Neoklasik biiylime modeli iizerine
yapilan ampirik ¢aligmalarin ¢ogunda, yakinsama hipotezini test etmek i¢in kesitsel veya zaman serisi
metodolojisi kullanilmaktadir. Yani bu durum arastirmacilarin genellikle B (beta) ve o (sigma)
yakinsama tiirii lizerinden analiz yaptiklar1 anlamina gelmektedir. Barro ve Sala-i-Martin (1992),
fakir tlkelerin zengin iilkelerden daha hizli biiyiidiigiine ifade eden B (beta) yakinsamasina
odaklanirken, buna karsilik, Friedman (1993) ve Quah (1990), ekonomiler arasinda gelir diizeylerinin
dagiliminin azaldig1 ¢ (sigma) yakinsamasina odaklanmaktadirlar. Finansal yakinsamaya dair yapilan
ampirik caligmalarin  6zetlendigi Tablo 1°de genel olarak sigma ve beta agisindan
degerlendirildiginde, beta yakinsamasina ulagan ¢alismalarin (Bartiloro ve De Bonis, 2005; Stolbov
ve Veysov, 2011; Bruno vd., 2012) sigma yakinsamasina gore daha fazla oldugu goriilmektedir.
Ayrica ¢aligsmalarin biiyiik bir kisminda finansal yakinsama oldugu bulgular1 mevcut iken finansal
yakinsamanin zayif veya hi¢ olmadigi ¢aligma sayist literatiir igerisinde ¢ok az bir yere sahiptir.

BRICS iilkeleri tizerine yapilan ¢alismalarda kisi basina diisen gelir ve ticaret (Lohani, 2021),
endiistriyel iiretim (You vd., 2017) ve 35 farkli sektor lizerinde yakinsama iliskisinin incelendigi
goriilmektedir. Bu g¢alismanin BRICS-T iilkeleri iizerinde yapilmasinin nedeni, ilgili iilkelerde
finansal yakinsama tizerine smirli sayida ¢alisma (Chansomphou ve Ichihashi, 2013) yapilmis
olmasidir. Ayrica bu iilkelerin diinya ekonomisi igerisindeki ticaret hacminin genis olmasindan dolay1
finansal gelismislik diizeyleri arasindaki farklarin ortaya konulmasinin Onemli olabilecegi
diistiniilmektedir.

Literatiirde yakinsama iliskilerini ele alan bazi1 c¢alismalar asagidaki gibi Tablo 1’de
sunulmustur.

Tablo 1. Finansal Yakisama Literatiir Ozeti

Yazar Ulke /Dénem Yontem Sonuc
Murinde vd AB Uye Ulke- Genellestirilmis Oz sermaye finansmani kullanimi acisindan AB
(2004) ' ler Momentler Metodu iiyesi iilkeler arasinda finansal yakinsama egilimi
1972-1996 (GMM) oldugu tespit edilmistir.

Bartiloro ve 12 Avrupa Pancl Regresyon Calismada Beta (B) yakinsama sinyalleri
De Bonis (2005) Ulkesi Anaigizi Y bulunmus fakat Sigma (o) yakinsamasina dair
1995-2000 bulgulara ulagilamamastir.

) g:éﬁzia&?sgin(gsgé 1:1 Doviz, mevduat ve hisse digindaki menkul
Bruno ve OECD Ulkeleri OLS) kiymetler i¢in karigtk sonuglar bulunmus,
De Bonis (2009) 1980-2005 Sabit Btkiler ve Rassal genellikle bu  degiskenler  disindakilerde
Etkiler Modelleri yakinsamaya dair kanit bulunamamastir.
Di Giacinto ve 13 Ulke Faktriyel Matris Caligmada bankacilik iiriinlerinde degil, finansal
Esposito (2005) 19932005 | Analiz Teknigi (FAMA) | Sclisme  gostergelerinde  yakinsama — oldugu
bulgusuna ulagilmistir.
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Tablo 1 (Devam). Finansal Yakinsama Literatiir Ozeti

Iyi gelismis bir finansal sektére sahip olan diisiik

Sabit Etkili Dinamik gelirli iilkelerin orta ve yiiksek gelirli emsallerini
Fung (2009) 57 Ulke Panel Genellestirilmis | yakalama olasilig1 daha yiiksek iken az gelismis
& 1967-2001 Momentler Metodu bir finansal sektore sahip olan iilkelerin yoksulluk
(GMM) tuzagina diisme olasiligt daha yiiksek oldugu
bulunmustur.
.- Gelismekte olan piyasalardaki cari hesap
- Uygulanabilir . L
Herrmann ve 27 Ulke Genellestirilmis En dengeleri ve gercek yakinsama modellerini
Winkler (2009) 1994-2006 - $ $ aciklarken finansal entegrasyonun karakterinin
Kiigiik Kareler (FGLS) | .. . -
onemli oldugu bulgusuna ulagilmistir.
NMS tahvil getirilerindeki degisikliklerin avro
S bolgesi getirilerindeki degisikliklere belirgin bir
- Genellestirilmis > N .
. AB Yeni Uye ; duyarliligi olduguna dair kanitlar bulunmustur.
Gabrisch ve o Otoregresif Kosullu Lo ,
. 10 Ulke (NMS) - Cek Cumhuriyeti, Slovenya ve Polonya’da
Orlowski (2010) Degisken Varyans o . ,
2001-2009 (GARCH-M-GED) belirgin, Macaristan ve Slovakya’da avro
bolgesindeki devlet tahvili getirileri arasinda daha
zayif yakinsama bulunmustur.
Euro  bolgesi, bankacilik  yakinlasmasini
Affinito (2011) 17 Ulke Grubu Regresyon Analizi, dogrulamaktadir. Ayrica bankacilik yakinsamasi,
1964-2007 Birim K6k Analizi gercek yakinsamayi tesvik etmede olumlu ve
onemli bir etkiye sahiptir.
Antzoulatos vd. 38 Ulke Phillips ve Sul (2007) | Bulgular ne.plr biitiin ngrak finansal 51stemlevrde
Panel Yakinsama ne de ana gostergeler i¢in yakinsama olmadigini
(2011) 1990-2005 e .. .
Teknigi gostermektedir.
i Bulgular, finansal gelisme icin yakinsama
Apergis vd. (2012) 50 Ulke Phll)giisl \;;aliﬂs(azrggn kuliipleri ile bu iki ger¢ek degisken (sabit sermaye
pere ' 1980-2003 Teknigi yatrmmi  ile  GSYH) arasindaki uyumu
£ destekledigi sonucunu ortaya koymustur.
Ulkelerin, Sigma (o) yakinsamasi gostermedigi
Stolbov ve 102 Ulke Panel En Kiigiik Kareler l;g;i?g;“i’ahzarﬁe te(il(l)?gr?n}llzleﬁg:ﬁdiagli %ﬁigl?sls
Veysov (2011) 1980-2009 (POLS) mevcuttur. Ayrica iilkelerin Beta (B) yakinsamasi
sergiledigi sonucuna ulagilmgtir.
G-7 Ulkeleri, Panel En Kiigiik Kareler

Her iki veri setinde de hisse senetleri ve sigorta

Bruno vd. (2012) 23 OECD (POLS), Panel P -
- . " ; iriinlerinin Beta (B) yakmsamasmin varligin
Ulkeleri Dizeltmeli Standart destekleyen gii¢lii kanitlar bulunmustur
1980-2005 Hatalar (PCSE) yen gue stuf.
Ruchoo ve Euro Bolgesi Phillips ve Sul Yeni 2008 krizinin baglangicina kadar finansal
Sarangtis (2014) Ulkeleri Panel Yakinsama yakinsama mevcut iken 2008'den sonra
2003-2011 Teknigi yakinsama olmadigi bulunmustur.
Bahadir ve 45 Ulke ggzzg:;ifﬁnmeils Banka kredil?rinin g}SYH’}'/e. oraninin Ve'd'iger
Valev (2015) 1965-2009 Momentler Metody | nansal - gelisme lgiitlerinin  zaman —iginde
(GMM) yakinsadigina dair bulgulara ulasiimustir.
Dekle ve Pundit 23 Ulke Panel Veri Analizi Biitiin iilkelerde finansal gelismede yakinsama
(2016) 2004-2011 oldugu bulunmustur.
ADF ve PP Birim Kok
ABD ve leri . L vak Kl .
Bayat vd. (2019) Tiirkiye Tes.t. ei Finansal yakinsamanin ger¢eklesmedigi sonucuna
’ 1980-2016 Markov Rejim Degisim | ulagsmiglardir.
Modeli
- - Tiirkiye ve Christopoulos ve Leon- | Ingiltere ve Fransa disindaki G-7 iilkeleri ve
Ugur ve Bingol -
(2021) G-7 Ulkeleri Ledesma Birim Kok Tiirkiye’de finansal yakinsama oldugu sonucuna
1980-2017 Testi (FADF) ulastlmigtir.
22 Ulke . . . Bulgular, yiikselen ve gelismekte olan iilkelerin
Agdoyuran (2020) 1996-2016 Birim K&k Testleri gelismis tilkeleri yakinsadigi yoniindedir.
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4. Veri Seti ve Model

Bu calismada, veri setinin mevcut oldugu 1984-2020 dénemine ait, BRICS-T ekonomilerine yonelik
Svirydzenka (2016) tarafindan gelistirilen ve geriye doniik tiim yillar i¢in hesaplanan finansal gelisme
endeksi (FDI) kullanilmistir. Finansal piyasalar1 ve kurumlarin yapisini erigim, derinlik ve verimlilik
yonii ile 6zetleyen finansal gelisim endeksi bir¢ok faktdrden olusmaktadir. Finansal piyasalardaki
unsurlar hisse senedi ve bono piyasasi verilerinden olusurken finansal kurumlar bankalar, yatirim
fonlar1, sigorta sirketleri ve emeklilik fonlarmi yoneten kurumlardan olugsmaktadir. Calismaya ait
finansal gelisim endeksi veri seti Uluslararasi Para Fonu (IMF) veri tabanindan elde edilmistir.
EViews 9.0 ve Gauss 10 paket programi kullanilarak ampirik modelin tahmini yapilmistir. Bernard
ve Durlauf (1996) tarafindan Onerilen yakinsama hipotezinde finansal gelisim endeks degeri en
yiksek olan ABD, ¢alismada basat iilke olarak kabul edilmistir. Bernard ve Durlauf (1996), iki iilke
arasindaki finansal gelisim endeks degerini simdiki zamana nazaran gelecekte kapanmasi durumunu
yakinsama olarak tanimlamaktadir.

Degiskenlere yonelik agiklayict bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Modelde Kullanilan Degiskenler

Degisken Aciklama Dénem Kaynak
FDIg Brezilya Finansal Gelisme Endeksi 1984-2020 (Yillik) IMF
FDIg Rusya Finansal Geligme Endeksi 1984-2020 (Y1llik) IMF
FDI, Hindistan Finansal Gelisme Endeksi 1984-2020 (Y1llik) IMF
FDI, Cin Finansal Gelisme Endeksi 1984-2020 (Y1llik) IMF
FDI G. Afrika Finansal Gelisme Endeksi 1984-2020 (Y1llik) IMF
FDI; Tiirkiye Finansal Gelisme Endeksi 1984-2020 (Y1llik) IMF

Her iilkenin finansal gelisme endeksinden ABD finansal gelisme endeksi ¢ikarilarak elde edilen
seriler analize tabi tutulmustur. Bu durum asagidaki gibi (1) nolu denklemde gosterilmektedir.

Model: FDI = FDI;, — FDI,54; (1)

5. Yontem ve Ampirik Bulgular

Calismanin ampirik bulgular kisminda degiskenlerin birim kok tasiyip tasimadiginin anlagilmasi i¢in
dogrusal testlere nispeten daha sapmasiz ve tutarli sonuglar verdigi i¢in Lee-Strazicich (2003) (LS)
ve Zivot-Andrews (1992) (ZA) kirilmali birim kok testleri uygulanmistir. Yakinsama hipotezleri
geregi serinin birim kok tasimasi iraksamanin varligini, duraganligi ise yakinsamanin varligini isaret
etmektedir. Bu kisimda sirasiyla elde edilen bulgular degerlendirilip yorumlanacaktir.

5.1. Birim Kok Test Sonuglari

Ekonometrik analizlerde degiskenlerin duraganlik seviyelerinin sinanmasi i¢in birim kok testleri
uygulanmaktadir. Ciinkii serilerin birim kok tasiyip tagimamalarinin bilinmemesi elde edilen test
sonuglarinin sapmali veya tutarsiz yorumlanmasina neden olmaktadir (Karhan ve Aydin, 2018: 408).

Serilerin yapisal kirilma igermesi durumunda klasik birim kok testlerinin sapmali sonug
vermesi muhtemeldir. Bu durumda yapisal kirilmalar1 hesaplayarak birim kok testi yapmay1 saglayan
kirilmali test kullanmak daha saglikli sonuglar verecektir. Bu ¢alismada, sirasiyla tek ve iki yapisal
kirilmali birim kok testi Zivot-Andrews (1992) (ZA) ve Lee-Strazicich (2003) (LS) testleri
kullantlmistir.

Zivot-Andrews (1992) birim kok testinde kirilma tarihi igsel ve tek kirilmali olarak
belirlenmektedir. Test, bu yonii ile yapisal kirilmalarin ilgili modellerde digsal bir olgu olmasina
elestiri getirmektedir. Bu yonii ile literatiirde yapisal kirilmali zaman serisi analizlerine onciiliik eden
caligmalar arasinda yer almaktadir. Bu teste iligkin sifir hipotezi serinin yapisal kirilma igermedigini
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ve birim kok tasidigini, alternatif hipotez ise serinin yapisal kirilma igerip duragan oldugunu ifade
etmektedir. Zivot-Andrews (1992) tarafindan gelistirilen testte {ic model kullanmaktadir. Bunlar
Model A, Model B ve Model C olarak ifade edilmektedir. Diizeyde kirilmayr Model A, egimde
kirilmay1 Model B, hem diizey hem de egimde kirilmay1 ise Model C ifade etmektedir (Zivot ve
Andrews, 1992: 254). U¢ modelin matematiksel olarak gdsterimi asagidaki denklemlerdeki gibi yer
almaktadir:

Model A: y¢ = p + B¢ + pye—1 + @: DU (D) + T pibye—; + e, (2)
Model B: y, = i + B¢ + pye—1 + @ DT (A) + X1 piAy,—; + e 3)
Model C: y; = p + B; + pye—1 + @1 DU (D) + @z DT () + Ti1pibye—i + e (4)

Lee-Strazicich (2003) birim kok testi ise, igsel ve ¢ift kirilmali birim kok testlerden biri olarak
kabul edilmektedir. Lagrange carpani (LM) yardimiyla elde edilen birim kok testi olan Lee-Strazicich
birim kok testinin denklemi agagidaki gibi (5) nolu denklemde gosterilmektedir:

Ve=0"Zite ;& =Pt U (5)

(5) nolu denklemde yer alan Z;, digsal degisken vektoriinii ifade ederken (Z; =
1,t,Dyt, Do, DTy, DTy.]), & ise (& = iidN(0,0%) saf hata terimini gostermektedir. Ayrica
D;; ile DTy terimleri ise su sekilde formiilize edilmektedir:

ro 1, t=TB;
Z=LtDi Dy]', 1=12 Dy =f(x)= { 0, diger dlurumlar ©)
o t—TB; +1
Z=[L6Dy DT DTY', =12 D= fG) ={o googit ™

Denklem (6) ve (7)’de yer alan T B;, kirilma tarihlerini simgelemektedir. Zivot-Andrews (1992)
birim kok testinde oldugu gibi Lee-Strazicich (2003) birim kok testinde de ii¢ farkli model
cergevesinde lic model vardir. Model A, sabitte tek kirilmay1; Model B, sabitte ¢ift kirilmay1; Model
C ise sabit ve trendde cift kirilmay1 ifade etmektedir (Lee ve Strazicich, 2003: 1082-1083).

Tablo 3’te Brezilya’ya ait test sonuglart incelendiginde, ZA testinde hem sabitli modelde hem
de sabit+trendli modelde serinin yapisal kirilma igerip duragan oldugu dolayisiyla yakinsamanin bu
iilke icin gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Her iki modelde kirilma yili olarak 1994 tespit
edilmigtir. LS sonuglarina bakildiginda, iki modelde de seri birim kok icermektedir.

Tablo 3. Brezilya I¢in Birim K&k Testi Sonuglari

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -6,3209%** -6,2364***
Kiridma Tarihi (1994) (1994)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,39
Kritik Degerler (%5) -4,80 -3,77
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,47
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -2,5996 -4,9691
Kirilma Tarihi (1997-2006) (1989-1997)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,16
Kritik Degerler (%5) -3,84 -5,59
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,27

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***, ** ve * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.
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Tablo 4, Rusya’ya ait birim kdk sonuglarini géstermektedir. Test sonuglar1 incelendiginde hem
sabitli hem de sabit+trendli modellerde ZA ve LS test sonuglari, serinin yapisal kirilma icerip duragan
oldugunu gostermektedir. Dolayistyla bu sonu¢ Rusya i¢in yakinsamanin s6z konusu oldugunu ifade
etmektedir. ZA testinde kirilma yillar1 iki model i¢in sirasiyla 1989 ve 1991 olarak tespit edilmis iken
LS i¢in iki kirtlmanin s6z konusu oldugu bu sira 1988-1993 ve 1988-1994 olarak gerceklesmistir.

Tablo 4. Rusya i¢in Birim K&k Testi Sonuglari

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -5,0747** -5,1700%**
Kiridma Tarihi (1989) (1991)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,39
Kritik Degerler (%5) -4,80 -3,77
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,47
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -4,5286** -6,2110***
Kirtlma Tarihi (1988-1993) (1988-1994)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,16
Kritik Degerler (%5) -3,84 -5,59
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,27

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***, ** ve * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.

Hindistan i¢in birim kok test sonuglarinin gosterildigi Tablo 5’te, ZA testinde seri sabitli
modelde birim kok iceriyor iken sabit+trendli modelde ise serinin yapisal kirilma altinda duragan
oldugu sonucuna ulasilmis ve modelde kirilma y1l1 olarak 2003 tespit edilmistir. LS test sonuglari ise
aksini gostermekte yani her iki model i¢inde serinin birim kok igerdigi dolayisiyla Hindistan i¢in
yakinsamanin s6z konusu olmadigini ifade etmektedir.

Tablo 5. Hindistan I¢in Birim Kok Testi Sonuclari

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -3,4282 -4,0427**
Kiridma Tarihi (1994) (2003)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,32
Kritik Degerler (%5) -4,80 -3,76
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,46
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -2,2580 -3,6650
Kirilma Tarihi (1991-1994) (1989-1994)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,16
Kritik Degerler (%5) -3,84 -5,59
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,27

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***_ ** ye * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.

Cin i¢in birim kok test sonuglarinin 6zetlendigi Tablo 6 incelendiginde, ZA testi serinin sabitli
modelde birim kok tasidigini gostermekte ancak sabit+trendli modelde serinin yapisal kirilma igerip
duragan oldugu dolayisiyla yakinsamanin bu modelde gegerli olduguna isaret etmektedir. Bu
modelde kirilma yili olarak 1994 tespit edilmistir. LS sonuglarina bakildiginda, ZA sonuglariyla
ortiisen bulgular elde edilmistir. Bu testte sabit+trendli modelde serinin yapisal kirilma altinda
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duragan oldugu yani yakinsamanin gegerli oldugu sonucuna ulasiimustir. iki kirilmaya izin veren bu
testte kirilma yillart 1993 ve 2001 olarak tespit edilmistir.

Tablo 6. Cin I¢in Birim Kok Testi Sonuclar

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -3,8784 -5,3785% %%
Kirtlma Tarihi (1994) (1994)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,39
Kritik Degerler (%35) -4,80 -3,77
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,47
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -1,2824 -6,1909***
Kiridma Tarihi (1992-2002) (1993-2001)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,16
Kritik Degerler (%35) -3,84 -5,59
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,27

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***, ** ve * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.

Tablo 7, Giiney Afrika’ya ait birim kok sonuglarini gostermektedir. Test sonuglari
incelendiginde hem sabitli hem de sabit+trendli modellerde ZA test sonuglari, serinin yapisal kirilma
icerip duragan oldugunu gostermektedir. LS testinde ise sabit+trendli modelde sadece duraganlik s6z
konusudur. Dolayisiyla bu sonuglar Giiney Afrika i¢in yakinsamanin séz konusu oldugunu ifade
etmektedir. ZA testinde kirilma yillar1 iki model i¢in sirasiyla 1992 ve 2000 olarak tespit edilmis iken
LS i¢in iki kirilmanin s6z konusu oldugu bu sira sabit+trendli modelde 1993-2006 olarak
gerceklesmistir.

Tablo 7. Giiney Afrika I¢in Birim Kok Testi Sonuglar

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -4,9773** -5,5393%**
Kiridma Tarihi (1992) (2000)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,34
Kritik Degerler (%35) -4,80 -3,72
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,44
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -1,8420 -6,1623**
Kirilma Tarihi (1987-1998) (1993-2006)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,41
Kritik Degerler (%5) -3,84 -5,74
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,32

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***, ** ye * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.

Tirkiye i¢in birim kok test sonuglar1 Tablo 8’de 6zetlenmistir. Test sonuglar1 incelendiginde,
Zivot-Andrews (ZA) testinde serinin sabitli modelde birim kok tasidigini gostermekte ancak
sabit+trendli modelde serinin yapisal kirilma igerip duragan oldugu dolayisiyla yakinsamanin bu
modelde gegerli oldugunu isaret etmektedir. Bu modelde kirilma yili olarak 1995 tespit edilmistir.
Lee-Strazicich (LS) sonuglarma bakildiginda, ZA sonuglariyla ortiisen bulgular elde edilmistir. ki
kirilmaya izin veren bu testte kirilma yillar1 1995 ve 2005 olarak tespit edilmistir.
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Tablo 8. Tiirkiye I¢in Birim K&k Testi Sonuglari

ZA ZA
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -4,5608 -5,6464%**
Kirdma Tarihi (1994) (1995)
Kritik Degerler (%1) -5,34 -4,39
Kritik Degerler (%35) -4,80 -3,76
Kritik Degerler (%10) -4,58 -3,46
LS LS
(Model A) (Model B)
Sabitli Trendli
Test Istatistigi -1,8298 -5,6881%**
Kiridma Tarihi (1993-2001) (1995-2005)
Kritik Degerler (%1) -4,54 -6,41
Kritik Degerler (%35) -3,84 -5,67
Kritik Degerler (%10) -3,50 -5,31

Not: Olasilik degerlerini gosteren parantez i¢indeki sonuglar ***, ** ve * isaretleriyle %1, %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin
duraganliklarmi sirastyla gostermektedir.

Birim kok testi sonuclart genel olarak degerlendirildiginde, elde edilen ampirik bulgularin
Tirkiye, Cin, Rusya, Giiney Afrika ve Brezilya i¢in finansal yakinsama hipotezinin gegerli oldugunu
ancak Hindistan i¢in bunun s6z konusu olmadigin1 géstermektedir.

1 — —T— —T w T
1985 1990 19

‘ —T — —T— ‘ ‘ ‘
95 2000 2005 2010 2015 2020

—— CIN BREZILYA G. AFRIKA
—— HINDISTAN RUSYA ——— TURKIYE

Sekil 1. BRICS-T Ulkeleri Finansal Gelisme Endeksi

Sekil 1, BRICS-T iilkeleri i¢in, finansal gelisme endeksinin ABD’ye nispeten yakinsama ve
iraksama durumlarinmi grafiksel olarak gostermektedir. Serilerin farklar1 alinarak olusturulan finansal
gelisme endeksi analizinde, yatay eksenin ABD’yi temsil ettigi Sekil 1 incelendiginde, Cin i¢in genel
trend 2000°’1i y1illarin basina kadar iraksamanin yasandig1 ancak sonras1 donemde yakinsama siirecine
girildigini gostermektedir. Brezilya’da 1987-1993 aras1 yakinsama yasanirken 1993’te gerceklesen
kirilma sonucu 1998 yilina kadar iraksama yasanmis ve 1998 sonras1 donemde Cin gibi yakinsama
donemine gecilmistir. Giliney Afrika, Tiirkiye ve Hindistan ayni1 Cin gibi genel olarak 2000’11 yillara
kadar yasadig1 iraksama siirecinden sonra 2000 sonrasi donemde yakinsama donemine ge¢mistir.
Rusya’nin ise Sovyetlerin dagilma siirecini yasadigi 1989-1990 yillarinda keskin kirilma yasayip
diger tlkeler gibi 2000°li yillara kadar iraksama yasarken sonraki donemde 2010’lara kadar
yakinsama yasandig goriilmektedir.
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6. Sonuc¢

Kiiresellesme hizindaki artis, gelisen teknolojik seviye ve uluslararasi dinamik finansal sistemin
yapis1 tiim diinyada standart bir finans sisteminin yapisini zorunlu kilmaktadir. Bu durumdan en ¢ok
etkilenen iilkelerin basinda gelismekte olan iilkelerin finans yapilar1 gelmektedir. Gelismis ve
gelismekte olan iilkelerin finansal yapilar literatiirde bircok ¢alismaya konu olmaktadir. Ulkeler
arasindaki bu finansal seviye farkliliklar1 yakinsama hipotezi ile uygulanabilir bir¢ok analizin test
edilmesinde olanak saglamaktadir (Ugur ve Bing6l, 2021: 128).

Kiiresellesme ve teknolojik gelismeler neticesinde uluslararasi piyasalarda etkilesim artmais,
iirlin cesitliligi ve finansal derinlik saglanmistir. Bu durum karsisinda tasarruf arzi ve talebinin
dengesi, yatirimlarin verimli alanlara kanalize edilmesi, finansal gelisim seviyesinin artmasi giderek
daha 6nemli hale gelmektedir. Ulkeler arasindaki finansal entegrasyon gelismekte olan takipci
iilkelerin finans sistemlerinin gelismis basat iilkenin finans seviyesine yakinsamasini beraberinde
getirmistir. Finansal yakinsama ile birlikte para ve sermaye piyasalarinda yasanan gelismeler
sermayenin marjinal verimliligini arttirarak yakinsama hipotezinin temel varsayimini teyit eder
niteliktedir (Ozek ve Ergiir, 2020: 238).

BRICS-T iilkelerine yonelik finansal yakinsama hipotezinin gecerlili§inin test edildigi
caligmada, finans sistemlerini gelistirmis basat iilke olarak ABD ele alinmistir. Elde edilen bulgular
neticesinde Brezilya’nin 1998 yilina kadar 6nce yakinsama sonra iraksama durumunu yasamasina
karsin 2000 sonrasi donemde finansal yakinmasa gosterdigi anlasilmaktadir. Sovyetler Birligi’nin
dagilma siirecindeki Rusya, 1990 yillarinda keskin kirilma yasayarak yakinsama iginde olsa da
2000’1 yillara kadar 1raksama yasayip 2010°dan sonra tekrar yakinsama trendine girdigi
goriilmektedir. Cin, Giiney Afrika, Hindistan ve Tiirkiye genel olarak 2000’11 yillara kadar iraksama
yoniinde seyir izlerken 2000 sonrasinda ise finansal yakinsamanin gergeklestigi stirece girmektedir.

Kiiresellesme, teknolojik gelisim ve iktisadi birlikteliklerin arttig1 giiniimiiz diinyasinda
ekonomilerin birbirleri ile iliskileri sinirlar1 aradan kaldirmaktadir. Bu durum diinya iilkelerinin
finansal sistemlerinin sorunsuz ve esglidiimlii olarak ¢aligmasini beraberinde getirmektedir. Finansal
gelisme endeksi ile elde edilen bulgular neticesinde finansal yakinsamanin varliginin ve diizeyinin
bilinmesi politika yapicilar i¢in, uygulanan ve uygulanmakta olan politikalarin finansal piyasalarin
gelisim durumuna ve diizeyine yonelik etkinligini gostermesi agisindan 1sik tutabilecek nitelik
tagimaktadir. Ayrica finansal istikrar gostergesi olarak, iktisadi kalkinma i¢in hayati 6nem tasiyan
ulusal ve uluslararas1 fonlarin iilke ekonomisine yonelik yatirimlara kanalize edilmesi agisindan
finansal yakinsama diizeyi Onem arz etmektedir. Bu yoOniiyle yakinsama hipotezlerinin
makroekonomik gostergeler ile ele alinarak analiz edilmesi iilke ekonomilerinin trend analizlerinde
onemli veri ve bilgi saglayacagi diistiniilmektedir.

Yakinsama hipotezlerinin faiz, enflasyon, igsizlik gibi birgok makroekonomik gostergeye teorik
olarak uygulanabilir olmasi politika koyucular agisindan 6nem arz etmektedir. Ciinkii ilgili
gostergelerde ideal seviyede olan basat lilkelere ne diizeyde yakinsama ya da iraksamanin
gerceklestiginin bilinmesi {ilke i¢in bir trend analiz saglayacak ve gelecege dair atilacak adimlarda
151k tutacaktir. Bu acgidan cesitli gostergeler icin bir¢cok yakinsama analizi yapilip bu alanda literatiire
zenginlik katilmas1 amaglanabilir.
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