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OZET

Bu ¢alisma, gelismig ve geligsmekte olan iilkelerin sermaye piyasalari yapilanmalarim karsilastirmaktadur.
Gelismekte olan iilkelerin performanslar: son yillarda tiim iilkeler tarafindan dikkatle izlenmektedir. Tiirkiye de
son yullarda gosterdigi basarili ekonomik gelismesiyle, dikkatle izlenen iilkeler arasina girmeyi bagarmistir.
Calismaya konu olan iilkeler oncelikle; gelismis tilkeler, ileri gelismekte olan iilkeler ve gelismekte olan iilkeler
olarak simflandinlmistir. Sonrasinda, bu gruplamaya giren iilkelerin niifus, GSYIH, banka varlik toplamlart,
bankalar mevduat ve krediler toplamlar: ve borsa degerleri gibi makro degiskenlerinin 1995, 2000, 2005 ve
2010 yily verileri cesitli kaynaklardan elde edilmistir. Bu verilerin toplam degerleri, beser yillik donemlerdeki
biiyiime hizlari, kigi basina diisen miktarlar: ve bu miktarlardaki beser yillik donemlerdeki biiyiime hizlar analiz
edilerek, gruplanan iilkeler arasindaki farkliliklar tammlanmistir. Son olarak, kisi basina diisen ekonomik
biiyiikliiklerden bir Finansal Sistem Gelismislik Indeksi (FGI) olusturularak, ¢alismaya konu iilkeler finansal
gelismisliklerine gore siralanmuslardur.
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1.GiRiS

Bir {ilkenin sermaye piyasalarinin genel olarak, bankacilik sektorii, hisse senetleri ve
tahvil piyasalari, yatrim ve emeklilik fonlar1 ile sigorta-leasing-faktoring sirketlerinin
toplamindan olustugu soylenebilir. Sermaye piyasalar1 aktif toplaminin biiyiik, bireysel ve
kurumsal oyuncu sayisinin ¢ok, finansal iiriin ¢esitliliginin fazla ve piyasa likiditesinin derin
oldugu iilkelerin genelde gelismis iilkeler oldugu goriilmektedir. Finansal piyasalarin temel
islevi, fon fazlasi olan ekonomik birimlerden (hane halki, sirketler) fon acig1 olan ekonomik
birimlere (hane halki, sirketler, devlet) gerekli fon aktarimini saglayacak mekanizmayi
sunmaktir. Bu mekanizmanm verimli islemesi, her ekonomik birimin sisteme ulasabilmesi,
sistemi kullanabilmesi ve sisteminde bu hizmeti en hizli ve diisiik maliyetlerle saglamasi ile
miimkiin olabilir. Bu durumda 1iyi bir finansal sistemin olmasi ve verimli islemesi, bir
iilkedeki ekonomik gelismenin itici giiclidiir. Gelismis tlilkelerin mi iyi bir finansal sistemi
yaratabildigi veya 1iyi finansal sistemlerin mi gelismis tilkeleri yaratabildigi, halen literatiirde
tartisilmaktadir. Bu soruya net bir cevabin bulunmasmin gii¢cliigii yaninda, iilke gelismisligi
ile finansal gelismisligin birbirinden ayr1 diisiinlilemeyecek pargalar oldugu finans
cevrelerinde genel kabul gormektedir.

Bu calisma, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin sermaye piyasalar1 yapilanmalarini
karsilagtirarak, calismaya konu olan iilkeleri finansal a¢idan bir gelismislik siralamasina tabi
tutmaktadir. Gelismekte olan {tilkelerin performanslar1 son yillarda tiim iilkeler tarafindan
dikkatle izlenmektedir. Tiirkiye de son yillarda gosterdigi basarili ekonomik geligsmesiyle,
dikkatle izlenen lilkeler arasma girmeyi basarmistir. Calismaya konu olan iilkeler oncelikle;
gelismis iilkeler, iler1 gelismekte olan iilkeler ve gelismekte olan iilkeler olarak
siniflandirilmistir. Sonrasinda, bu gruplamaya giren iilkelerin niifus, GSYIH, banka varlik
toplamlari, bankalar mevduat ve krediler toplamlar1 ve borsa degerleri gibi makro
degiskenlerinin 1995, 2000, 2005 ve 2010 yili verileri ¢ok sayida farkli kaynaktan
toplanmistir. Bu verilerin toplam degerleri, beser yillik donemlerdeki biiyiime hizlari, kisi
basma diisen miktarlar1 ve bu miktarlardaki beser yillik donemlerdeki biiyiime hizlar1 analiz
edilerek, gruplanan iilkeler arasindaki farkliliklar tanimlanmistir. Son olarak, kisi basmna
diisen ekonomik biiyiikliikler kullanilarak, bir Finansal Sistem Gelismislik indeksi (FGI)
olusturulmus ve ¢alismaya konu tilkeler finansal gelismisliklerine gore siralanmiglardir.

Calismanin devam eden bolimiinde, ilkelerin gelismislik diizeyleri ile sermaye
piyasalar1 arasindaki iliskileri arastiran bir literatiir incelemesi yapilmaktadir. Daha sonra,
calismaya konu olan iilkelerin secilmesi ve gelismisliklerine gore sniflandirilmasi ile ilgili
veriler analiz edilmektedir. Sonraki bolim, bu calismanin temelini olusturan “Finansal
Gelismislik Indeksi nin nasil olusturuldugunu ve ¢alismaya konu iilkelerin nasil siralandigini
aciklamaktadir. Son boliim ise sonuclar1 6zetlemektedir.
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2. SERMAYE PiYASALARI VE ULKELERIN GELISMISLIiK SEVIiYELERI

Gelismis bir sermaye piyasalar1 sistemine sahip olmak, kuskusuz bir iilkenin
ekonomik gelisimine 6nemli katkilarda bulunur. Ulkelerin ekonomik biiyiimeleri, basitce
milli gelirdeki artig olarak tanimlanirken, iilkelerin gelismislik diizeylerinin dlgiimiinde ise,
genellikle kisi basina diisen milli gelir miktar1 kullanilmaktadir. Ancak {ilkelerin sermaye
piyasalarinin  gelismislik diizeylerini 6lgme iizerine litaratiirde ortak bir konsensus
olusmamistir. Rousseau ve Sylla’nin (2003: 374, 375) yaptig1 calismaya gore 1yi bir finansal
sistemin bes temel bileseni vardir. Bu bilesenler; saglam bir kamu maliyesi ve bor¢ yonetimi;
kararli mali diizenlemeler; bir kism1 ulusal, bir kism uluslararas: ve belki bir kismu her iki
kokenden gelen cesitli bankalarm varlii; i¢ finansmani dengeleyebilecek ve uluslararasi
finansal iliskileri yonetebilecek bir merkez bankasi; iyi isleyen bir menkul kiymetler borsasi.
Boylesine diizenli bir finansal sistem sermayeyi ice dogru harekete gecirir ve iilkenin
ekonomik biiylime ve gelismesini tesvik eder (Rousseau and Sylla, 2003: 374, 375). Bir
iilkenin finans sektoriiniin gelisimi, o lilkenin kisi basi gelirlerinin artis1 iizerinde pozitif
etkiye sahiptir. Ayrica finans sektoriiniin sagladig1 hizmetler ekonomik biiylimenin 6nemli bir
katalizoriidiir (Rajan and Zingales, 1998: 559). Demirgilic-Kunt ve Maksimovic’in yaptigi
calismada finansal kurumlarin ve finansal piyasalarin gelisiminin ekonomik biiylimeyi
kolaylastirdig1 aciklanmistir (Demirgiig-Kunt and Maksimovic, 1998: 2134). Teorisyenler,
finansal piyasalar ve kurumlarin firmalarin ahlaki tehlike ve yanlis se¢im problemlerini
atlatmalara yardimci olarak yabancilardan para alma maliyetlerini azalttigini belirtmektedir
(Rajan and Zingales, 2001: 469). Beck ve digerleri, kisi bast GSYH biiylimesi ve finansal
aract kurum gelisimi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulmuslardir (Beck, Levine
and Loayza, 1999: 295). Coccorese’in arastirmasina gore rekabetci finansal piyasalar aracilik
stirecini gelistirir ve ekonomik biiylimeye yardimci olur. Bankalar mevduatlara daha yiiksek
faiz oderler ve diisiik faizli bor¢ verirler. Boylece birikim ve yatirimlar arttirirlar ve tlkeler
daha yiiksek biiylime hizlarina erisirler (Coccorese, 2008: 558, 559). Ekonomik literatiirde,
finansal gelisme her ekonominin ihtiyaglar1 i¢in temeldir. Cok gelismis finansal piyasalar
ekonomik gelisme i¢in 6nemlidir ve finanstan ekonomik biiyiimeye dogru giden nedenselligin
habercisidir (Coccorese, 2008: 559). Rajan ve Zingales’in arastirmasina gore dis finansmana
bagimli endiistriler, finansal olarak gelismis tilkelerde daha hizli biiyiimektedir, bu durum da
finansal gelismenin biiylime iizerindeki 6nemi hakkinda bir kanit saglamis olmaktadir
(Coccorese, 2008: 559). Ergiingér’iin arastirmasina gore ise kati bir hukuki ¢evrede, eger iyi
gelismis bir bankacilik sistemi varsa {ilkeler daha hizli biiyliyebilir. Tersine, esnek bir hukuki
cevrede ise llkeler iyi gelismis borsalar1 varsa daha hizli biiyliyebilir. Bu hipotezler finansal
sistem yapismin ekonomik biiylime agisindan 6nemli oldugunu gostermektedir (Ergiingor,
2008: 304).

Konu ile 1ilgili literatlir taramasi, ekonomik gelismislik diizeyi ile sermaye
piyasalarinin gelismisligi arasinda kuvvetli bir iligkinin oldugunu desteklemektedir. Takip
eden bolimde, ele alman iilkeler oncelikle gelismis diizeylerine gore gruplanmakta, sonra
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olusturulan bir gelismislik endeksi yardimiyla grup i¢i {lilkeler finansal gelismislik
siralamasina tabi tutulmaktadir.

3. VERI ANALIiZi

Bu caligmada, tilkelerin gelismislik diizeyi siniflandirilmasina referans olarak FTSE’in
(Financial Times Stock Exchange) yaptigi bir c¢alisma esas alinmistir. Esas alman bu
calismaya gore iilkeler gelismislik diizeyine gore; gelismis ilkeler, ileri gelismekte olan
iilkeler, gelismekte olan tilkeler ve az gelismis lilkeler olmak iizere dort gruba ayrilmistir
(FTSE, 2009). Az gelismis iilkeler ile ilgili veri bulma sorunu yasandigindan, az gelismis
iilkeler bu calismanin kapsami disinda birakilmistir. FTSE tarafindan 21 farkhi kritere gore
siniflandirilmaya tabi tutulan tilkelerden 22 tanesi, ilgili grubu daha iyi temsil edebilmesi ve
verilerine ulagilabilirligi g6z Oniinde tutularak, ¢alismaya dahil edilmistir. Calismaya dahil
edilen iilkelerin 9 tanesi gelismis, 6 tanesi ileri gelismekte olan ve 7 tanesi de gelismekte olan
iilkelerden sec¢ilmistir.

Gelismis iilkeler grubuna; Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda,
Isvigre, Ingiltere ve Amerika dahil edilmistir. Bu iilkelerin 2009 yili kisi basi ortalama
gelirleri 44,000 USD kadardir. Ileri gelismekte olan iilkeler grubuna; Brezilya, Macaristan,
Meksika; Polonya ve Giliney Afrika dahil edilmistir. Bu tilkelerin 2009 yili kisi bas1 ortalama
gelirleri 10,200 USD kadardir. Gelismekte olan iilkeler grubuna; Arjantin, Cin, Cek
Cumhuriyeti, Misir, Hindistan, Rusya ve Tiirkiye dahil edilmistir. Bu {ilkelerin 2009 y1il1 kisi
basi ortalama gelirleri 8,300 USD kadardir.

Bu calisma kapsaminda secilen iilkelerin niifus ve ekonomik biiylime verilerinin
yaninda, bankacilik ve borsalarna ait veriler de toplanarak, iilkeler ve iilke gruplar1 arasinda
karsilastirmalar yapilmstir. Ulke gruplarmin 1990-2010 dénemini kapsayan 30 yillik siiredeki
beser yillik niifus artis hiz ortalamalarina bakildiginda, gelismis iilkeler ortalamasinin %2.90,
iler1 gelismekte olan iilkeler ortalamasinin %4.36 ve gelismekte olan {ilkeler ortalamasimnin
%4.68 oldugu goriiliir. Beser yillik niifus biiyiime hizlar1 agisindan, gelismekte olan iilke
hizlar1 gelismis iilkelerin yaklasik iki kati kadardir. Aym ilke gruplarmin beser yillik
donemler itibariyle kisi basma diisen GSYIH artis hizlar1 ortalamasi, gelismis iilkeler igin
%21, iler1 gelismekte olan iilkeler i¢in %45 ve gelismekte olan iilkeler icin %53
seviyelerindedir. Kisi basma diisen GSYIH artis hizlari, gelismekte olan iilkelerde gelismis
iilkelere gore iki katindan fazladir. Ayni1 zaman periyodu igindeki beser yillik borsa degerleri
artis hizlari ise, gelismis tilkelerde %58, ileri gelismekte olan {ilkelerde %192 ve gelismekte
olan iilkelerde %289 diizeyindedir. 2000-2010 periyodunda beser yillik banka aktif toplamlar1
biiylime hizlar1 ortalama olarak, gelismis tilkelerde %48, ileri gelismekte olan {ilkelerde %112
ve gelismekte olan lilkelerde %296 kadardir. Bu veriler toplu bakildiginda, gelismekte olan
iilke niifuslarmin gelismis iilkelere gore iki kat daha hizli arttig1 halde, kisi basma diisen milli
gelirdeki artis iki kat, bankacilik sektorii biiylimesi en az {i¢c kat ve hisse senetleri borsalari
biliylimesi en az dort kat daha fazladir. Bu durum, gelismekte olan {ilkelerin bankacilik ve
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borsalarinda katlanarak artan gelismeler olurken, diger yandan ekonomik olarak ¢ok hizli
biiylidiiklerini isaret etmektedir. Buradan basit bir sonuca ulagmak gerekirse, gelismekte olan
iilkelerdeki finansal sektorlerin biiylimesi ve finansal yapmin ekonomik ihtiyaglara daha hizli
ve verimli cevap verebilir hale gelmesi durumunda, bu {ilkelerin ekonomik biiylime hizlari
daha da artabilecektir.

Gelismis ve gelismekte olan lilkeler arasi sermaye piyasalar1 yapisal farkliliklarini
daha 1yi anlayabilmek i¢in, finansal sistemin kisi basina diisen degerlerine odaklanmak daha
anlamli olacaktir. Bu nedenle, ele alinan iilkelerin finansal gelismislik indeksini olustururken;
kisi basma diisen banka aktif toplamu:, kisi basina diisen banka mevduat toplami, kisi basina
diisen banka kredileri toplami, kisi basina diisen bir ekonomideki tiim finansal varliklar
degeri, kisi bagina diisen menkul kiymetler borsa degeri, bir iilkede her 100000 kisiye diisen
ticari banka subesi sayisi ve ATM sayisi, bir llkenin Krediler/GSYH oran1 gosterge
parametreler olarak dikkate alinmistir.

4. FINANSAL SISTEM GELISMISLIiK INDEKSI (FGI)

Calismanin bu kisminda, ilgili 21 iilkenin sermaye piyasalari yapilar1 incelenmis ve
sozkonusu iilkeler finansal gelismisliklerine goére bir siralamaya tabi tutulmustur. Bu
siralamay1 yapabilmek igin, bir finansal sistem gelismislik indeksi (FGI) olusturulmustur.
Indeksi olusturan parametreler olarak; kisi basma diisen milli gelir, kisi basina diisen banka
aktif toplami, kisi bagmna diisen banka mevduat toplami, kisi basina diisen banka krediler
toplamy, kisi bagina diisen toplam finansal varliklar, kisi basina diisen borsa degeri, kisi basina
diisen banka sube sayis1 ve banka kredilerinin GSYIH’ya olan orani secilmistir. Verileri
sadece 2010 y1l1 i¢in bulunabilen kisi basina diisen ticari banka sube sayilar1 ve ATM sayilari,
2010 yil1 i¢in hesaplanan FGI’ye dahil edilmistir. Her bir iilkenin se¢ilmis parametre degeri
icindeki agirligi hesaplanmis ve ilgili yil i¢cin tiim agrilikli parametre degerleri toplanarak,
toplam R degeri elde edilmistir. Sonra, ilgili yilin R degerleri en biiyilikten kiigiige dogru
dizilerek, en biiyilkk R degeri olan iilkenin FGI siras1 olarak 1, sonraki iilke i¢in 2 degeri
verilmistir. Asagida Tablo 1, 2 ve 3’te incelenen 21 {ilkenin finansal gelismislik yapilarmin
analiz edildigi parametre degerlerini FGI siralamasi verilmektedir.

Tablo 1, ele alman 21 iilkenin 2000 yil1 itibariyle finansal gelismisliklerini belirleyen
FGI sonuglarini sunmaktadir. Bu sonuclara gore, gelismis 9 iilke finansal gelismis
siralamasinda ilk 9 siray1 almaktadir. 2000 yil1 i¢in FGI degerleri Tiirkiye’yi 19. siraya ve
Hindistan’1 21. siraya yerlestirmektedir.
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Tablo 1: Finansal Sistem Gelismislik Indeksi (FGI) - 2000

T R e Bl R
mili | Banka | Banka | Banka ) ‘v, "t pore | gsyin | Celismislik
. Aktif | Mevduati | Kredi .. Endeksi
Ulkeler Gelir | pop. Top. Top. | Degeri
Bin Bin Bin Bin Bin Bin

Gelismis $ |R*|s |R|s |R|$s |R|S |R|$ |R|% |R |Top.R|D**
Kanada 24 | 8 | 36 | 6 | 22 8 27 6| 76 6|27 |7 | 114 |5 ]46944 | 7
Fransa 22 | 8 |5 |9 16 6 | 23 |5 62 5125|7103 |5 [44,022| 8
Almanya 23 1 8 | 61 | 10| 26 9 |34 |8 81 6| 15 |4 | 145 | 7 | 52492 | 6
Ttalya 197 (3115 8 3 19 | 4| 37 3113 (14] 96 |4 (2999 ]| 9
Japonya 37 (13|55 (9| 38 |14 (114 (26| 207 |16 25 | 7 | 309 | 14| 98,916 | 2
Hollanda 24 | 8 | 95 |16| 43 (15| 36 | 8 | 152 | 12| 40 (11| 148 | 7 | 77,133 3
Isvigre 35 (12178 (29| 74 |27 | 60 |[14| 258 (20| 110|30| 172 | 8 | 139,71 1
Tngiltere 2519 | 41 | 7| 21 7 337|242 | 19| 44 |12| 130 | 6 | 67,114 5
Amerika 35 (1228 | 5 16 6 | 70 16| 130 | 10| 54 | 14| 198 | 9 | 72,099 | 4
Tleri
Gelismekte
Brezilya 4 1 2 10 1 0 3 1 3 0 1 0| 72 3 16,3695 | 17
Macaristan 5 2 3 0 2 1 3 1 5 0 1 0| 54 | 2 |65176 | 13
Meksika 620210l 1 o2 o] 3 [ofl1 |0l 34 ]2]54443] 15
Polonya 4 |2 3 0 2 1 2 10 3 0 1 0| 34 | 2 |5,0319 | 18
G. Afrika 3 1 2 0 1 0 5 1 3 0 5 1152 7 | 11,422 | 10
Gelismekte
Arjantin 8 3 1 0 1 0 3 1 2 0| 4 1 34 | 2| 6,576 16
Cin 1 0 1 0 1 0 1 0 2 0| 0 |0]120| 6 | 6,8706 | 11
Cek Cum. 6 2 7 1 3 1 3 1 10 1 1 0| 49 2 | 82178 | 12
Misir tlolt]ol 1t Jol1]ol 1t [o]olofso]|a]sama]2
Hindistan 010 010 0 0 010 0 0| 0 |0 53 2 12,8253 | 21
Rusya 21| 1ol o folofo|l 2 oo/ o|25 |1]22124]14
Tiirkiye 4 1 2 10 1 0 2 10 2 0 1 0| 38 2 14,7596 | 19

Kaynak: www.bis.org, www.imf.org, www.worldbank.org, www.world-exchanges.org

*R degerleri, ait olduklar1 gostergedeki tiim iilkelerin verilerinin toplami igerisinde karsilik geldikleri
iilkenin yilizdesel pay1 hesaplanarak olusturulmustur.

**D degeri, her bir lilkenin R degerleri toplandiktan sonra, iilkelerin en biiyiik deger alandan en kiiciik
deger alana dogru siralanmasiyla olusturulmustur.

Tablo 2°de 2005 yili i¢in ilgili iilkelerin hesaplanan FGI degerleri sunulmaktadir.
Gelismis 9 iilke, FGI degerleri bakimindan yine ilk 9 siray1 alirken, Tiirkiye 19. siradan 16.
siraya yiikselme basarisin1 gostermistir. 2000 yilinda 16. swrada olan Arjantin 19. siraya
gerilemistir.
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Tablo 2: Finansal Sistem Gelismislik Indeksi (FGI) - 2005

it | g |t G el | Baw | e | Sl
. Gelir Aktif Mevduat Kredi Varhk Borsa' /GSYIH Endeksi
Ulkeler Top. Top. Top. Degeri

Bin Bin Bin Bin Top.
Gelismis $ R* |Bin$ |[R |§ R |$ R |Bin§$|R |§ R | % R |R D**
Kanada 35 |86 59 6 | 36 | 81| 71 |11 | 131 | 7 | 46 [ 10| 203 |83 | 59 6
Fransa 34 (84| 91 9128 63| 38 |58 108 | 6 | 29 [6,5]| 109 [4,5]| 46 8
Almanya 34 (83| 84 8 | 38 | 84| 46 | 7 | 123 | 6 | 15 (3,3] 136 | 5,6 | 47 7
italya 30 |74 54 5114 |3 ]335 62 | 3|14 | 3| 108 |44 | 31 9
Japonya 36 [8,7] 51 5138 | 85| 111 |17 | 201 |10| 37 (83| 313 | 13 71 4
Hollanda 39 [9,6] 203 (20| 85 | 19| 69 |11 | 278 | 14| 36 |8,1| 177 | 73| &9 2
Isvigre 50 (12| 288 (28| 122 |27 | 89 |14 | 372 | 19| 126 |28 | 177 | 7,3 | 136 1
Ingiltere 38 193] 95 9136 |79 61 |94 406 |21 | 51 | 11| 162 |6,7| 75 3
Amerika 43 1 10| 39 4124 |53 96 |15 175 | 9 | 57 |13 ]225 (93| 65 5
Tleri
Gelismekte
Brezilya 5 11,21 3 0 1 03] 4 |05 5 0| 3 (0,6 74 |3,1 6 14
Macaristan 11 {2,7] 8 1 4 1 7 1 12 1 3 10,71 62 |26 9 12
Meksika 8 2 3 0 1 03] 3 |04] 5 0 2 (05] 32 |1,3 5 18
Polonya 8 2 4 0 3 10,7] 3 |05 7 0 2 (0,6] 37 | 1,5 6 15
G. Afrika 5 11,31 5 1 4 108 9 |1,4] 14 1|12 (27178 | 7,3 15 10
Gelismekte
Arjantin 5 11,2 2 0 1 102 2 |03 3 0 2 (04] 38 |1,6 4 19
Cin 2 104 3 0 2 04| 2 |04 3 0 1 [0,1] 134 |55 7 13
Cek Cum. 12 | 3 12 1 7 [1,6] 5 [08] 19 1 4 10,8 43 | 1,8 10 11
Misir 1103 1 0 1 102 1 (02| 2 0 1 [(02] 98 4 5 17
Hindistan 1 102 1 0 0o |0,1] 0 |0,1 1 0O 1 [0,1] 58 |24 3 21
Rusya 5 113 2 0 1 102 1 |02] 3 0 4 (09| 22 {09 4 20
Tiirkiye 7 |17 4 0 3 [06] 3 [05] 5 0 2 (05| 46 | 1,9 6 16

Kaynak: www.bis.org, www.imf.org, www.worldbank.org, www.world-exchanges.org

*R degerleri, ait olduklar1 gostergedeki tiim iilkelerin verilerinin toplami igerisinde karsilik geldikleri
iilkenin yilizdesel pay1 hesaplanarak olusturulmustur.

**D degeri, her bir lilkenin R degerleri toplandiktan sonra, iilkelerin en biiyiik deger alandan en kiiciik
deger alana dogru siralanmasiyla olusturulmustur.

Tablo 3’de 2010 yili i¢in ilgili iilkelerin hesaplanan FGI degerleri sunulmaktadir.
Gelismis 9 iilke, FGI degerleri bakimindan yine ilk 9 siray1 alirken, Tiirkiye 16. siradan 15.
siraya yiikselme basarisini gostermistir. 2005 yilinda 19. sirada olan Arjantin, yine 19. sirada
kalmustir.



The Journal of Accounting and Finance July/2012
Tablo 3: Finansal Sistem Gelismislik Indeksi (FGI) - 2010
Kisi Bas: Milli Kisi Bas1 Kisi Bas1 Kisi Bas1 Kisi Bas1 Kisi Bas1 Ba;ka S:be ATM sayisr* Finansal
Ist Dast NI Banka Aktif Banka Banka Finansal Borsa . ag.mk. . (yiizbin Kisi Kredi /GSYiH* Gelismislik
Gelir Top. Mevduati Kredi Top.* Varhk Top. Degeri (y"zi¢;:) 151 igin) Endeksi
Ulkeler
Top.
Gelismis Bin§ | R** Bin § R Bin$ | R Bin$ | R Bin § R Bin$ | R Sayi | R Say R % R R D#**
Kanada 46 19,09 89 64 | 62 |94 75 [89] 209 |83 | 64 | 12| 24 | 6,1 | 203 13 | 190 7 81 4
Fransa 41 | 8,02 | 148 11 | 44 |6,7| 54 |64 135 | 53 | 31 6 |23 | 6 103 6,7 128 | 4,7 | 60 7
Almanya 40 | 7,97 | 111 8 52 |79 54 |64 155 | 6,1 | 17 |34 16 |42 80 52| 132 | 48 | 54 8
italya 34 16,71 80 581 22 |34 50 | 6 75 3 5 1 53 | 14 94 6,1 | 142 | 52 | 51 9
Japonya 42 1839 | 78 56| 60 |91 127 | 15| 245 | 9,6 | 32 63| 13 |3,2| 100 |6,5| 321 12 76 6
Hollanda 45 | 8,96 | 205 151 97 | 15] 105 | 12 | 390 151 39 |7,6] 26 | 6,7 64 (42| 224 | 82 | 93 2
isvigre 65 [ 129 348 | 25 | 183 [ 28 | 117 | 14| 598 | 24 [ 154 |30 | 39 | 10 94 6,1 | 191 7 157 1
ingiltere 36 | 7,2 185 13 | 54 |82] 80 |9,6| 383 15| 50 |98 30 | 78| 127 |83 229 | 84 | 88 3
Amerika 47 19,32 | 48 3429 |45|106 | 13| 205 [ 81| 55 [11] 35 |9, 169 | 11| 230 | 84 | 77 5
ileri
Gelismekte
Brezilya 10 | 2,07 | 11 0,8 4 (06| 8 |09 14 0,5 8 1,6 12 | 3,1 110 7,2 97 3,6 | 20 12
Macaristan 13 [261| 14 | 1 [ 7 | 1|10 [12] 23 [09] 3 [05] 17 [44| 54 [35| 80 |29 | 18 | 14
Meksika 9 [1,82| 4 03] 2 [03] 4 [04] 9 |04]| 4 [08] 14 36| 40 [26| 44 | 1,6 | 12 | 16
Polonya 12 12,28 10 0,7 6 |09 7 [08] 13 0,5 5 1 33 | 84 42 2,7 62 23 | 20 13
G. Afiika 7 1,4 9 0,6 5 10,7 11 [1,3] 12 0,51 20 | 4 8 |21 55 3,6 183 | 6,7 | 21 11
Gelismekte
Arjantin 9 |1,69] 3 02| 1 |02 2 03| 5 |02| 2 |03] 13 [34] 33 |22] 28 | 1 |94 19
Cin 4 1085 7 0,5 5 108 5 |06 9 04| 4 (07| 6 |16 16 1 145 53 12 17
Cek Cum. 20 386 23 [1,7] 15 23| 12 14| 34 [ 13| 4 |o08| 22|57 38 |25| 62 |23 |22 | 10
Misit 3 10,55 3 0,2 2 103 2 (0,2 3 0,1 1 102] 4 1 20 1,3 75 2,8 | 6,7 | 20
Hindistan ofo23| 1 jor| 1 o2 1 o] 1 fol| 1 03] 9 [23] 4 [03] 6 |25 6 | 2
Rusya 11 | 2,08 8 0,6 4 (05| 3 |03 10 0,4 7 |14 3 |08 66 (43| 34 1,2 | 12 18
Tirkiye 10 (1,92 7 (05| 4 [07] 5 (06| 9 |04] 4 |08] 17 |44 41 [27] 63 |23 | 14 | 15

Kaynak: www.bis.org, www.imf.org, www.worldbank.org, www.world-exchanges.org

*2010 verilerine ulagilamadigi i¢in 2009 verileri kullanilmistir.

**R degerleri, ait olduklar1 gostergedeki tiim {ilkelerin verilerinin toplami igerisinde karsilik geldikleri iilkenin
yiizdesel pay1 hesaplanarak olusturulmustur.

***D degeri, her bir iilkenin R degerleri toplandiktan sonra, iilkelerin en biiyiik deger alandan en kiigiik deger
alana dogru siralanmasiyla olusturulmustur.

5. SONUC

Bu arastirmanin amaci, gelismis tilkeler ve gelismekte olan {ilkelerin sermaye

yapilarini analiz ederek, iilke gruplar1 arasindaki farkliliklar1 ortaya koymak, iilkeleri finansal

gelismigliklerine gore smralamak ve Tirkiye’nin bu siralama i¢indeki konumunu analiz
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etmektir. Bu analiz ¢ercevesinde gelistirilen Finansal Sistem Gelismislik Indeksi (FGI)
yardimiyla, incelenen 21 iilkenin 2000, 2005 ve 2010 yillar1 i¢in swralamasi yapilmistir.
FGI’ne gore 2000 yilinda 19.srada olan Tiirkiye, gecen on yil i¢inde konumunu 15.siraya
kadar yiikseltmistir. 2023 yilinda diinyanin en biiyiik ilk on ekonomisine girme ve Istanbul’u
diinyanin ilk on finansman merkezi sehirleri arasina sokma hedeflerini koyan Tiirkiye’nin, bu
hedeflere ulagmasini finansal sisteminin gelisme hiz1 desteklemektedir.
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