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FiNANSAL YAKINSAMA HipgTEZiNjN GE(_:_ERLi_Li(‘;i:
SECILI iISLAM iSBIRLiGI TESKILATI UYESI
ULKELERDEN KANITLAR

TESTING THE FINANCIAL CONVERGENCE HYPOTHESIS: EVIDENCE
FROM SELECTED OIC MEMBER COUNTRIES

Omer KESKIN®

Oz: Bu calisma, Islam Isbirligi Teskilati iiyesi on iilkede finansal yakinsama
hipotezinin gegerli olup olmadigini sinamay1 amaglamaktadir. Finansal gelismislik
diizeyi en yiiksek bes iilkenin ortalamasi referans alinarak yiiriitiilen analizde 1980-
2020 doneminin yillik verileri kullanilmaktadir. Analizde yontem olarak panel
Fourier KPSS birim kok testi uygulanmaktadir. Elde edilen ampirik bulgulara gore
Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri, referans alinan bes gelismis
iilkenin finansal gelisme endeks degerlerinin ortalamasina dogru yakinsamaktadir.
Dolayistyla finansal yakinsama hipotezi, sadece bu {i¢ iilke icin gegerlidir. Panelin
geneli i¢in yakinsama s6z konusu degildir. Bu bulgular, finansal sistemlerde yapisal
ve politika temelli iyilestirmeler yapilmadigi siirece tilkeler arasindaki biiyiik finansal
gelismislik farkinin devam edebileceginin altin1 ¢izmektedir. Finansal yakinsama
saglanmayan {ilkelerde finansal kapsayicilifi genisletmek, piyasalara derinlik
kazandirmak ve kurumsal/diizenleyici altyapiy1 giiclendirmek dnem arz etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Yakinsama, Islam Isbirligi Teskilat;, Fourier Birim
Kok Testi

Abstract: This study investigates the validity of the financial convergence hypothesis
across ten member countries of the Organization of Islamic Cooperation. The analysis
covers the period from 1980 to 2020 using annual data and utilizes the average of the
five countries with the highest levels of financial development as a benchmark.
Methodologically, the panel Fourier KPSS unit root test is employed. Empirical
findings indicate that Malaysia, Saudi Arabia, and the United Arab Emirates
converge toward the average financial development index values of the five reference
countries. Consequently, the financial convergence hypothesis holds true only for
these three nations, while convergence is not observed for the panel as a whole. These
results underscore that significant disparities in financial development among
countries may persist unless structural and policy-based improvements are
implemented within financial systems. For countries where financial convergence is
not achieved, expanding financial inclusion, enhancing market depth, and
strengthening institutional and regulatory frameworks are crucial.

Keywords: Financial Convergence, Organization of Islamic Cooperation, Fourier
Unit Root Test

JEL: G2, N2, C4
1. Giris

Kiiresellesme ve finansal serbestlesme olgusu, iilkelerin finansal sistemlerinin
birbirine entegre olmasi ve gelismisliklerinin birbirine yakinlagmasi beklentisini
ortaya ¢ikarmistir (Mishkin, 2009: 168). Finans literatiiriinde "finansal yakinsama"
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olarak bilinen bu kavram, finansal piyasalar1 az gelismis iilkelerin teknoloji transferi
ve sermaye akislari sayesinde geligsmis finansal piyasalara sahip iilkeleri yakalayacagi
hipotezine dayanmaktadir (Kaya, 2024: 1252). Solow’un (1956) 6ne siirmiis oldugu
biiyiime modeli, sermayenin azalan marjinal getirisi nedeniyle, diisiik sermaye
birikimi olan iilkelerin daha hizli biiyliyerek zengin iilkeleri yakalayacagini
ongormektedir. S6z konusu yakimsama mantigi finansal gelisme siirecine
uyarlandiginda, iilkeler arasinda finansal ara¢ ¢esitliligi, banka sermaye yapisi,
kurumsal kalite ve piyasa hacmi agiginin zaman igerisinde kapanmasi beklenmektedir
(Bruno vd., 2012: 141; Kazak, 2024: 789; Kiling vd., 2017: 47).

Finansal yakinsama, geligsmiglik diizeyleri farkli iilkelerin finansal piyasalar1 arasinda
bir iliski kurulmasi siirecidir. Finansal yakinsamaya yol agabilecek cesitli faktorler
bulunmaktadir. Bu faktorler arasinda iilkeler arasindaki ticaret ve uluslararasi sermaye
akimlari, bankalar ve diger finansal kurumlarin uluslararasi varliklari, {ilke
piyasalarina ve finansal kuruluslara iliskin acik ve dogru bilginin erisilebilirligi,
ekonomik, hukuki ve kiiltiirel agidan benzer altyap1 ve kurumsal 6zelliklerin varlig
sayilabilir (Iranmanesh, 2025: 8). Finansal yakinsama, hem politika yapicilar hem
arastirmacilar agisindan 6nemli bir konu niteligindedir. Nitekim finansal yakinsamay1
harekete gegiren veya engelleyen faktorler iyi anlagilabilirse aragtirmacilar politika
tasarimlarina bilimsel bir temel olusturabilirler. Politika yapicilar da yakimsama
stirecini hizlandirmaya ve ekonomik biiylimeyi, gelir esitligini ve finansal istikrar
giiclendirmeye yonelik politikalar1 etkin sekilde gelistirebilirler (Zhao vd., 2024:
1599).

Finansal yakinsama, literatiirde bir¢ok yonden arastirilmistir. Bu kapsamda ekonomik
bliylime, bankacilik, hisse senedi piyasalari, kayit disilik ve kredi piyasalar1 ele
alinmistir. Ulke analizleri genellikle bagimsiz olarak vyiiriitiilse de iilke gruplarindaki
yakinsamanin nasil gergeklestigi ve bu yakinsamanin daha derin ekonomik ve finansal
entegrasyona nasil yol agabilecegi de ele alinmaktadir (Selcuk ve Asutay, 2025: 710).
Boylelikle politika yapicilar igin {ilkeler arasindaki finansal yakinlasmanin
dinamiklerini anlayarak ekonomik isbirligini ve entegrasyonu giiclendirmeye yonelik
politika tasarimlart yapmak kolaylagmaktadir.

Finansal gelisme, bir iilkedeki finansal kurumlarin ve piyasalarin niceliksel ve
niteliksel olarak ne kadar gelismis oldugunu gostermek icin kullanilan 6nemli bir
kavramdir (Canh ve Thanh, 2020: 37). Finansal gelismislik diizeyi, bir iilkede finansal
derinligin, erisimin ve verimliligin ne kadar iyi isledigini gdstermektedir. Bunu ortaya
koyabilmek i¢in Svirydzenka (2016) tarafindan gelistirilip Uluslararasi Para Fonu
(IMF) tarafindan yaymlanan finansal gelisme endeksi O ile 1 arasinda deger
almaktadir. Degerin 1’e yaklasmasi, ilgili iilkenin finansal gelismisliginin arttigina
isaret etmektedir (Lechman ve Marszk, 2019: 206). Bu endeks, bir¢ok farkli finansal
ve ekonomik degiskenle iligkisi ag¢isindan akademik ¢aligmalarda sik sik
kullanilmaktadir (Apergis vd., 2026: 1; Cikiryel, 2025: 125; Nguyen vd., 2025: 337;
Savas Celik, 2025: 68).

Ampirik literatiirde finansal gelismenin iilke ekonomilerine katkisi agisindan genel
olarak fikir birligi bulunsa da gelisen {lilkelerdeki finansal geligmenin gelismis
iilkelerdeki diizeye ulasip ulagsmadigi konusu tartigmalidir. Nitekim bazi ¢aligmalarda
gelismekte olan {ilkelerin  gelismis iilkelere yakinsamadigi belirlenmistir
(Seyranlioglu, 2024: 7; Temiz ve Konat, 2023: 737). Bazilarinda ise yakinsamanin
gerceklestigi tespit edilmistir (Agdoyuran ve Sahbaz, 2024: 373; Ugur ve Bingol,
2021: 125). Dolayisiyla finansal yakinsama konusunu farkl {ilke gruplari {izerinden
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ele alip detayli analizlerle ¢6ziimlemeyi siirdiirmek, ilgili literatirdeki metodoloji ve
orneklem cesitliligini artirmaya katkida bulunmak agisindan anlamlidir.

Son kirk yilda Islam Isbirligi Teskilat1 (IIT) biinyesindeki ¢cogu ekonomi, Islami
finans ilkelerini merkeze alan bir bankacilik sistemini benimsemistir. Ozellikle
Bahreyn, Endonezya, Malezya, Pakistan, Katar, Suudi Arabistan, Tiirkiye, Birlesik
Arap Emirlikleri, Kuveyt ve Iran olmak iizere 10 iilke diinyada Islami bankacilik
varliklariin ¢ok biiyiik kismina sahiptir (LSEG, 2025). S6z konusu iilkelerde finansal
gelisim siireci, 1980’lerde yasanan kurumsallasma adimlarindan 2008 finans
krizinden sonraki direngli biiyiime evresine kadar ciddi bir doniisiim gegirmistir.
Diger taraftan, Islami bankacilik sistemi, kar-zarar paylasimi ve varliga dayali
finansman gibi ayirt edici dzellikler tasimaktadir. Sistemin &zellikleri, T ye iiye
tilkelerde finansal kapsayiciligi ve derinligi artirarak konvansiyonel sisteme kiyasla
farkl1 bir yakinsama dinamigi yaratabilir (Hassan vd., 2023: 1298).

Bu galismada, Islami bankacilik varligiyla 6ne ¢ikan secili 10 IiT iiyesi iilkenin
finansal gelismislik acisindan en yiiksek endeks degerine sahip 5 iilkenin (ABD,
Isvigre, Avustralya, Japonya ve Ingiltere) ortalamasina yakinsayip yakinsamadiginin
sinanmasi amaclanmaktadir. Finansal gelisme endeksi verisine giincel bir panel
Fourier birim kok testi uygulayan bu ¢alismanin analiz donemi 1980-2020 arasidir.
Calismanin literatiire katkisi dort yonliidiir. Ilk olarak, Islami finansin 6nem kazandig:
tilkelerde finansal yakisama hipotezini uzun vadeli (41 yil) ele almaktadir. Ikinci
olarak, iilkeler arasindaki yatay kesitsel bagimliligi ve yumusak gecisli yapisal
kirilmalar1 dikkate alan gelismis bir ekonometrik yaklasim sunmaktadir. Ugiincii
olarak, ABD gibi basat tek bir lilkeye degil, gelismis bir iilke grubuna yakinsamay1
6lgmektedir. Son olarak, segili iilkelerde finansal sistemlerin homojenlesme niteligini
belirlemek suretiyle politika yapicilar i¢in bolgesel entegrasyon ve finansal istikrar
konusunda kritik degerlendirmelere yer vermektedir.

Bu calismada, “Islami bankacilik sisteminin gelismis oldugu 10 IiT iiyesi iilkede
1980-2020 doneminde finansal gelismiglik diizeyleri, yapisal kirilmalarin varligt
altinda, gelismis {ilkelerin ortalamasina yakimsamakta midir?” sorusuna cevap
aranmaktadir.

Calismanm geri kalan kisimlari su sekilde tasarlanmistir. 2. boliim, finansal
yakinsama hipotezi {izerine ampirik ¢aligmalari incelemektedir. 3. boliim, veri setinin
ve panel Fourier birim kok testinin metodolojik ¢ergevesini ana hatlariyla
sunmaktadir. 4. boliim, secili 1IT iiyesi iilkelerde finansal yakinsama hipotezinin
gegerli olup olmadigina iligkin ampirik bulgulart sunmakta ve tartismaktadir. Son
boliim ise politika Onerilerinde ve gelecekteki arastirmalar igin ¢ikarimlarda
bulunarak ¢aligmay1 sonuglandirmaktadir.

2. Literatiir Ozeti

Finansal yakinsama hipotezi, temelde neoklasik biiyiime modellerinden ve finans-
bliylime iliskisinden kaynaklanmaktadir. Bu hipotez, ulusal ekonomiler entegre
oldukea ve serbestlestik¢e derinlik, verimlilik ve erisimle 6l¢iilen finansal sistemlerin
istikrarli bir duruma veya ortak bir sinira dogru yakinsayacagini vurgulamaktadir
(Eryer, 2025: 112). IiT iiyesi iilkeler baglaminda bu teori, segili iiye iilkelerin finansal
piyasalarinin finansal agidan daha gelismis piyasalara sahip referans iilkeler grubuna
kiyasla daha hizli biiyiimesi gerektigini ongdrmektedir. Bu siirecte segili tiye iilkeler
grubuyla gelismis ilkeler grubu arasindaki finansal gelismislik farkinin zamanla
daralmas1 veya bu iki grup arasindaki finansal gostergelerin varyansinin azalmasi
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beklenmektedir. Literatiirde dogrudan Islami bankacilik faaliyetlerinin yogunlastig
iilkeleri 6rneklem secip finansal yakimsama hipotezini sinamis tek c¢alisma vardir
(Hassan vd., 2023: 1298). Bununla birlikte, Islam iilkeleri tarafindan olusturulan
gruplar temelinde finansal yakinsama konusunu ele almig bazi ¢aligmalarin mevcut
oldugu da goriilmektedir (Salah Yaseen, 2012: 153; Selcuk ve Asutay, 2025: 710).
Ancak bu g¢alismalar, finansal yakinsama hipotezinin Islam iilkelerinin kendileri
arasinda gegerli olup olmadigina bakmis, gelismis iilke gruplarina yakinsamay1 ise
dikkate almamistir. islam iilkelerinin yani1 sira diger iilkeler iizerinden finansal
yakmsama hipotezinin gegerliligini incelemis c¢aligmalara asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

incelenen Ulke

Yazar(lar) Grubu ve Dénem Metodoloji Bulgu(lar)
D-8 iilkelerinde finansal degiskenler,
orta ve uzun vadede zaman zaman
birlikte hareket etmektedir. Bu durum,
Selcuk ve D-8 iilkeleri, 2010- Dalgacik uyum belli tilkeler ve belli donemler igin
Asutay (2025) 2025 analizi kismi finansal yakinsama oldugu
anlamina gelmektedir. Ancak bu
yakinsama, tiim dénemler ve tiim
tilkeler igin siirekli ve tutarl degildir.
BRICS ve OECD iilkeleri arasinda
hem para piyasast hem sermaye
BRICS ve OECD Log-t kuliip piyasasi agisindan genel bir finansal
Iranmanesh - .
ilkeleri, 2007- yakinsama yakinsama yoktur. Ancak para
(2025) N . . . .
2020 yontemi piyasasinda ii¢, sermaye piyasasinda
ise bes finansal yakimsama kuliibii
mevcuttur.
. Klasik ADF, Kirilgan besli iilkeleri finansal
< Kirilgan besli . .. . .
Seyranlioglu iilkelori. 1980- Fourier ADF ve gelisimleri agisindan referans tilke
(2024) v 2050 Sollis birim kok ABD’ye yakinsamadig i¢in finansal
testleri yakinsama hipotezi gecerli degildir.
Her iki bolgede de finansal
Kiiresellesme g?h"smlshktev kuliip yaklngarpam
LT - goriilmektedir. Bununla birlikte,
diizeyi yiiksek ve Log-t kuliip . .
Zhao vd. 1 . yakinsama hizi, iist kiiresellesmis
diisiik bolgelerdeki yakinsama - N .
(2024) . . . bolgede daha yiiksek seyretmektedir.
19 iilke, 1984- yontemi .
2016 Dolayisiyla kiiresellesme, finansal

gelisme dinamiklerini hizlandirici bir
role sahiptir.

Sever ve Yiicel

Farkl1 gelismislik
diizeylerine sahip

Panel sabit etkiler

156 iilkenin finansal gelisimi, zaman
igerisinde yakinsama egilimi
sergilemektedir. Ancak kayit dis

(2024) 156 iilke, 1991- modeli ekonominin dl¢egi biiylidikge finansal
2017 gelisme yakinsamasi tersine/ayrigmaya
donebilmektedir.
Acdoyuran 12 gelismekte olan ~ KPSS ve Fourier 12 g;hf;?ili(fei Olaﬁ ﬂl;elélqlﬁnre:&sal
FeOYUran Ve - yilke ve 5 gelismis  KPSS birim kok SeliSmISUZL, gElmIS - ke
Sahbaz (2024) . . finansal gelismislik ortalamasina
tilke, 1996-2016 testleri
yakinsamaktadir.
9 islam iilkesi, sadece Islami finansal
islami finans varlik hacmi gostergesinde yakinlagsma
Hassan vd. faaliyetlerinin one Fourier KPSS egilimi gdstermektedir. Diger ii¢
(2023) ¢ikt1g1 9 Islam birim kok testi gosterge (Islami bankacilik varlik

iilkesi, 2013-2021

hacmi, sukuk hacmi ve tekafiil hacmi)
i¢in ise yakinsama mevcut degildir.
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Tablo 1 (Devam). Literatiir Ozeti

Kirilgan besli iilkelerinin finansal
gelisme gostergeleri 4 iilkenin (ABD,

Temiz ve iﬁli:lleg:lin lb ;g(l)l_ Fourier KPSS Ingiltere, Avustralya ve Japonya)
Konat (2023) 2050 birim kok testi gelismislik ortalamasina yakinsamadigi
i¢in finansal yakinsama hipotezi
gegcersizdir.
60 tilkenin finansal entegrasyon
Farkli gelismislik - gostergeleri, genel olarak tek bir esik
Akram vd. diizeylerine sahi Log-tkulip seviyesine dogru yakinsamamaktadir.
Y P kinsama Y ey
(2023) 60 iilke, 1970- yax . Ancak benzer baglangi¢ kosullarina
2015 yontemt sahip iilke gruplar arasinda kuliip
yakinsamasi vardir.
i i _ Zivot-Andrews ve Tﬁrkiye, Cin, Rusya,_Gﬁ_ney Afrika ve
Kiing vd. BRICS-T iilkeleri, Lee-Strazicich Brezilya, finansal gelismislik agisindan
(2023) 1984-2020 birim kok testleri basat iilke olarak dikkate alinan
ABD’ye yakinsamaktadir.
. . Tiirkiye, finansal gelisme agisindan
Ugur ve %1131](:1?912;(; Kesirli FADF Ingiltere ve Fransa harig diger G7
Bingol (2021) e, birim kok testi iilkelerine (ABD, Almanya, Italya,
2017
Kanada ve Japonya) yakinsamaktadir.
Genellestirilmis 24 iilkede finansal sektor gelisiminde
Angelia ve Asya kitasindaki hem mutlak hem kosullu yakinsama
. momentler e
Purwono 24 iilke, 2010- di . | durumu gegerlidir. Ayrica enflasyon
inamik pane . . S
(2021) 2018 veri modeli finansal gelismeyi olumsuz, ticari
aciklik ise olumlu etkilemektedir.
EU-15 iilkelerinde finansal gelisme
Sistem gostergeleri zaman igerisinde
Kiling vd EU-15 iilkeleri, genellestirilmis yakisamaktadir. Kontrol degiskenleri
(2017) ’ 1963-2012: 1988- momentler (ticari agiklik, kisi bagma gelir,
2012 dinamik panel enflasyon ve yolsuzluk endeksi)
veri modeli modele eklendiginde yakinsama
hizlanmaktadir.
GCC iilkelerinin bankacilik sistemleri,
kredi portfoyleri ve vadesiz mevduatlar
Salah Yaseen, GCC iilkeleri, Dinamik panel agisindan belli dlglide yakinsamaktadir.
(2012) 2002-2007 tahmin yontemi Ancak tiim bankacilik gostergelerinde
tam bir finansal yakinsama
bulunmamaktadir.
OECD iilkelerinde finansal sistemler,
Sabit etkiler ve ozellikle sermaye piyasasi araglar
Bruno vd OECD iilkeleri, Rassal etkiler (hisse senetleri ve sigorta iriinleri)
2012) ) 1980-2005: 1960- modelleri, En acisindan yakinsamaktadir.
2009 kiigtik kareler Ancak bankacilik temelli araglarda

yontemi

(mevduat ve borglanma araglarr)
yakinsama daha zayiftir.

Tablo 1 incelendiginde ¢alisma bulgularinin homojen bir goriiniim sergilemedigi ve
bulgularin genellikle incelenen doneme ve uygulanan ydnteme bagli olarak
sekillendigi  goriilmektedir. Ozellikle gelismis iilke gruplarinda finansal
entegrasyonun daha belirgin oldugu, ancak gelisen ve Islami finansin varlik
biiyiikligii agisindan 6ne ¢giktig1 iilke gruplarinda ise yakinsamanin ¢ok sinirli sekilde
veya kuliip yakinsamasi seklinde yasandigi dikkat c¢ekmektedir. Son yillarda
serilerdeki yapisal degisimleri daha hassas sekilde yakalayan Fourier tipi birim kok
testlerine yonelim gliclenmistir.

Bu caligma, literatiirden ii¢ yoniiyle ayrismaktadir:
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e Islami bankacilik varhiklariyla dikkat ceken 10 Islam iilkesi i¢in finansal
yakinsama hipotezinin gegerliligini, en yiiksek finansal gelismislik diizeyine
sahip 5 gelismis lilkenin ortalamasini referans alarak sinamakta ve bunu hem
iilkelerin her biri i¢in hem panelin geneli i¢in yapmaktadir.

e 1980-2020 gibi uzun bir analiz donemini kapsamakta ve dolayisiyla bu
donem boyunca ortaya ¢ikan yapisal kirilmalar1 dikkate almaktadir.

e  Fourier tabanli bir birim kok testi uygulayarak seride olusan yumusak yapisal
kirilmalar1 modele ickin sekilde yakalamaktadir.

Bu yoénleriyle calisma, hem Islam iilkelerine iliskin sinirh literatiir bulgularina
finansal gelisme endeksi baglaminda yeni bulgular ekleyerek hem gelismis bir iilke
grubu ortalamasina mutlak yakisama hipotezini uzun dénemli ve yapisal kirilmalari
dikkate alan bir yaklagimla test ederek literatiire 6zgiin bir katki sunmaktadir.

3. Veri ve Yontem

Secili 10 IIT iiyesi iilke 6zelinde finansal yakinsama hipotezinin gegerliligini sinayan
bu caligmanin veri seti 1980-2020 arasin1 kapsamaktadir. Veri baglangicinin 1980
olmasmin nedeni, finansal gelisme endeks verisinin bu tarihte yayinlanmaya
baglanmasidir. Veri setindeki gozlem sayisi1 41°dir. Verinin kaynagi, kisaltmasi ve
aciklamasi Tablo 2°de gosterilmektedir.

Tablo 2. Calismanin Veri Seti

Veri Adi Kisaltmasi Kaynag Aciklamasi

Ulkeler i¢in y1llik olarak
hesaplanan finansal gelismenin
genel degerini temsil etmektedir.

Finansal . -
Gelisme FGE (IMF, 2025) ~ ndeks, Oile 1 arasinda deger
Endeksi almaktadir. Bir tilke degerinin

1’e yaklagmasi, o tilkenin
finansal gelismislik diizeyinin
yiikseldigi anlamina gelmektedir.

Finansal gelisme endeksi degiskeninin tanimlayici istatistikleri Tablo 3’te yer
almaktadir. Tablo 3’e gére Endonezya ve Iran’m finansal gelisim serileri normal
dagilmamaktadir. En yiikksek ve en diisik oynaklik, sirasiyla Malezya ve
Endonezya’nin serilerinde goriilmektedir. En yiiksek seri degeri Malezya’ya, en
diistik seri degeri ise Pakistan’a aittir.

Tablo 3. Tammlayia: istatistikler

BAE BAH END iRA KAT
Ortalama 0,312 0,367 0,295 0,294 0,473
Medyan 0,265 0,401 0,303 0,271 0,477
Maksimum 0,572 0,486 0,395 0,474 0,571
Minimum 0,127 0,237 0,133 0,217 0,345
Standart Sapma 0,139 0,078 0,060 0,063 0,065
Carpiklik 0,331 -0,308 -0,912 1,171 -0,326
Basiklik 1,597 1,614 3,529 3,797 1,841

Jarque-Bera p=0,127 p=0,139 p=0,045"" p=0,005" p=0,220
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Tablo 3 (Devami). Tanimlayici Istatistikler

KUV MAL PAK SAR TUR
Ortalama 0,349 0,508 0,204 0,364 0,348
Medyan 0,361 0,547 0,203 0,360 0,350
Maksimum 0,505 0,725 0,366 0,519 0,540
Minimum 0,161 0,272 0,097 0,155 0,116
Standart Sapma 0,105 0,143 0,089 0,089 0,136
Carpiklik -0,161 -0,335 0,387 -0,312 -0,157
Basiklik 1,617 1,616 1,806 2,756 1,630
Jarque-Bera p=0,178 p=0,132 p=0,177 p=0,680 p=0,184

" ve " sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Sekil 1’de goriildigii izere her bir {ilkenin serisinde yapisal kirilmalar bulunmaktadir.
Dolayistyla bulgularin saglamlilig1 i¢in analiz kisminda yapisal kirilmalar1 dikkate
alan testler uygulanmasi gerektigi anlasilmaktadir. Caligmada bu durum g6z oniinde
bulundurularak Fourier fonksiyonlarina dayali bir birim kok testi uygulanmaktadir.
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Sekil 1. Yillara Gore Ulke Serilerindeki Degisim

Bu caligmada finansal yakinsama hipotezi, secili her bir iilkenin finansal gelisme
endeks degeri ile referans alman gelismis {ilke grubunun finansal gelisme endeks
degeri ortalamasi arasindaki fark serisi iizerinden test edilmektedir. Analiz edilen
temel seri, Denklem 1’°de oldugu gibi gosterilebilir:

Yir = FGE,, — FGE,’ (1)
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Burada FGE;; i lilkesinin t donemindeki finansal gelisme endeks degerine, WZ“
ise referans alinan gelismis lilkelerin ortalama finansal gelisme endeks degerine
karsilik gelmektedir. Finansal gelisme endeks degerleri, logaritmik doniisiim
uygulanmadan ham halleri ile analize dahil edilmistir.

Bu ¢alismada uygulanan Bahmani-Oskooee vd. (2014) panel Fourier KPSS birim kok
testi, Carrion-i-Silvestre vd. (2005) panel KPSS birim kok testini temel almaktadir.
KPSS testindeki temel hipotez (Ho), paneldeki tiim elemanlarin duragan oldugunu
gostermektedir. Bu baglamda, test istatistifinin kritik degerden biiylik olmasi
durumunda Hy reddedilmekte ve serinin duragan olmadig1 degerlendirilmektedir.

Bahmani-Oskooee vd. (2014), yapisal degisimleri kukla degiskenlerle yakalayan
panel KPSS birim kok testine Fourier fonksiyonlarini eklemislerdir. Gelistirdikleri
panel Fourier KPSS birim kdok testi, bir serideki yapisal degisimlerin hepsini kukla
degiskenlere kiyasla daha iyi yakalayabilmektedir. Panel Fourier KPSS birim kok
testinde yatay kesit bagimliliga ve her panel elemaninin farkli sayilarda ani ve yavas
degisimlere sahip olmasina izin verilmektedir.

Panel Fourier KPSS birim kok testinde dikkate alinan panel veri modeli s6yledir:

m;
i Zﬂkit 27Tkit
Yie =a; + z ;1 DU; g + 51,1'51"( T ) + 52,1'005( T ) + Wit (2)
t=1

Denklem 2’deki t trendi, k frekans degerini ve T gozlemi ifade etmektedir. DU ise
ani degisimleri yakalayan kukla degiskendir (Bahmani-Oskooee vd., 2014: 1431).
Kukla degisken, asagida gosterildigi gibi sembolize edilebilir:

DU;yr = {1/0 TB)_, < t < TB], iken, diger durumlarda 3)

Trigonometrik terimlerin anlamliligs, su F istatistigiyle sinanabilir (Bahmani-Oskooee
vd., 2014: 1431):

_ (SSR, — SSR,.(k"))/2

O = Zssr. a0/ =) @

Panel Fourier KPSS birim kok testinde trigonometrik terimlerin anlamliliginin
smanmasinda bakilan F test istatistigi ve duraganligin sinanmasinda bakilan test
istatistiginin dagilimlar1 standart degildir. Gerekli kritik degerler, bootstrap
simiilasyonlari ile elde edilmektedir. Bu test, hem panelin geneli hem paneli olusturan
birim bazinda sonu¢ vermesi nedeniyle avantajli sayilabilir.

Caligmada test istatistiklerinin hesaplanmasinda uzun dénem varyansinin tahmini i¢in
Sul, Phillips ve Choi (2003) tarafindan dnerilen yontem esas alinmis ve Bartlett kernel
fonksiyonu kullanilmstir.

4. Bulgular

Bu ¢alismada panel Fourier KPSS birim kok testini uygulayabilmek icin yatay kesitsel
bagimlilik durumunun varligmin ortaya konulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla
analizde oncelikle bu durumun varlig1 incelenmistir.
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Bu islem, c¢aligmada uygulanmasi gereken birim kok testinin hangi nesil olmasi
gerektigini belirleyebilmek i¢in dnemlidir. Nitekim panel Fourier KPSS birim kdk
testi 2. nesil test niteligindedir.

Tablo 4. Yatay Kesitsel Bagimlilik Test Sonucu

Testler Test istatistikleri
CD 27,78"
CDw 8,74
CDw+ 194,59"

* %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 4’teki ii¢ farkli test sonucunda goriildiigii iizere secili 10 IiT iiyesi iilkede yatay
kesit bagimlilik durumu bulunmaktadir. Bu baglamda, calismada 2. nesil birim kok
testi olan panel Fourier KPSS testini uygulayabilme sart1 saglanmstir.

Tablo 5. Birim Kok Test Sonucu (Panel)

Panel KPSS Test %10 %5 %1
Istatistigi

3,157 1,836 2,430 3,814
** %5 anlamhilik diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gdstermektedir. Degerler, 5000 bootstrap simiilasyonu
kullanilarak belirlenmistir.
Not: Test istatistiginin tablo kritik degerinden biiyiik ¢cikmasi, ilgili degiskenin birim kok igerdigi anlamina
gelmektedir.

Panel KPSS test istatistigi, panelin geneli icin hesaplanan test istatistigini
gostermektedir. Burada temel hipotez, degiskenin duragan oldugunu ifade etmektedir.
Tablo 5°te panel KPSS test istatistiginin %5 anlamlilik diizeyine iliskin kritik degeri
astig1 goriilmektedir. Bu durumda temel hipotez reddedilmekte ve panel genelinde
serinin duragan olmadig1 degerlendirilmektedir. Dolayisiyla secili IiT iiyesi iilkelerin
finansal gelismislik diizeylerinin referans iilke ortalamasma yakinsamadigi ifade
edilebilir. Bu bulgu, Seyranlioglu (2024) ve Temiz ve Konat (2023) tarafindan ortaya
konulan bulgular1 desteklemektedir.

Panelin geneli i¢in finansal yakinsama olmadigi belirlendikten sonra iilkeler 6zelinde
de yakinsama olup olmadig1 incelenmistir.

Tablo 6. Birim Kok Test Sonucu (Ulkeler)

Ulkeler Barlett %10 %S5 %1
BAH 0,350 0,064 0,050 0,043
END 0,158 0,107 0,076 0,063
MAL 0,145 0,506 0,324 0,246
PAK 0,217 0,098 0,066 0,054
KAT 0,106 0,101 0,069 0,057
SAR 0,047" 0,142 0,102 0,082
TUR 0,143 0,107 0,074 0,060
BAE 0,093 0,108 0,080 0,066
KUV 0,174 0,154 0,102 0,080
IRA 0,325 0,081 0,061 0,051

" ve ™" sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel anlamlihg1 gdstermektedir.
Not: Degerler, 5000 bootstrap simiilasyonu kullanilarak belirlenmistir.

Tablo 6°da segili 10 IiT iiyesi iilke igin ayr1 ayr1 uygulanan Fourier KPSS birim kék
testinin test istatistikleri goriilmektedir. Burada temel hipotez, ilgili tilke verisinin
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duragan oldugunu gostermektedir. Barlett siitunundaki bir deger ilisik tablo kritik
degerlerinden biiylikse o iilkeye ait veri birim kokli demektir. Sonuglara gore
Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri i¢in veri duraganligi
mevcuttur. Yani bu iilkeler, referans aliman 5 gelismis iilkenin ortalamasina
yakinsamaktadir. Hassan vd. (2023) ile Salah Yaseen (2012), literatiirde buna benzer
nitelikte bulgular ortaya koymuslardir.

Ulke bazindaki bulgular, finansal yakinsamanin iilkeler arasinda homojen sekilde
gerceklesmedigini gostermektedir. Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri’nde finansal yakinsamanin gozlemlenmesi, bu iilkelerin finansal
sistemlerinin kurumsallagsma diizeyinin yiliksek olmasi, finansal piyasa derinliginin
gelismis olmasi ve uluslararasi finansal sistemle entegrasyonlarinin giiclii olmasiyla
aciklanabilir. Ozellikle Korfez iilkelerinde petrol gelirlerine dayali sermaye
birikiminin finansal sisteme etkin sekilde aktarilmasinin finansal gelismiglik
diizeyinin artmasina katki sagladigi ifade edilebilir. Malezya ise Islami finans
alaninda kurumsal altyapisini erken dénemde gelistirmis ve diizenleyici ¢ergevesini
uluslararasi standartlara uyumlu hale getirmistir.

Buna karsilik Katar, Kuveyt ve Bahreyn gibi iilkelerde finansal gelismislik belli bir
seviyede olsa da piyasa gesitliliginin sinirli olmasi ve finansal yapilarin bankacilik
agirlikli olmast yakinsama siirecini zayiflatabilmektedir. Tiirkiye, Endonezya ve
Pakistan gibi iilkelerde ise finansal piyasa derinligindeki mevcut sinirliliklar,
makroekonomik dalgalanmalar ve diizenleyici ¢ergevede gozlemlenen farkliliklar
yakinsamanin gerceklesmemesinde etkili olabilmektedir. iran &rneginde ise
uluslararas1 yaptirimlar nedeniyle kiiresel finans sistemine entegrasyonun sinirlt
olmasi, finansal gelismislik diizeyinin referans aliman gelismis iilkeler ortalamasina
yaklagmasini giiclestirmektedir.

Bu bulgular, secili iilkelerde Islami finans sektdriiniin varhiginin tek basma finansal
yakisamayi sekillendirmedigini; kurumsal yap1, diizenleyici gergeve, finansal piyasa
derinligi ve uluslararasi entegrasyon gibi faktorlerin de belirleyici oldugunu ortaya
koymaktadir.

Tablo 7. Kirilma Tarihleri

Ulkeler Kirilma
BAH 1984 1999 2006 2010
END 1988 1992 1998 -
MAL 1985 - - -
PAK 1983 1993 2008 -
KAT 1983 1993 2006 -
SAR 1989 1995 2007 -
TUR 1983 1996 2003 2011
BAE 1986 1996 2003 2007
KUV 1985 1997 2003 -
IRA 1986 1992 2004 2011

Tablo 7’de her iilke i¢in belirlenen kirtlma tarihleri gosterilmektedir. Buna gore en
¢ok kirilma Bahreyn, Tiirkiye, Birlesik Arap Emirlikleri ve Iran igin tespit edilmistir.
Dolayisiyla s6z konusu iilkelerde finansal gelisme dinamiklerinin yapisal degisimlere
nispeten daha sik maruz kaldig: sdylenebilir.
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Tablo 8. Ulkelere Gore Uygun Frekans Degerleri

.. Uygun F Test

Ulkeler Fer%ans istatistikleri 10 el “l
BAH 1 13,995" 2,130 3,032 4,270
END 5 2,426"" 1,946 2,550 4,773
MAL 2 7,130 2,243 3,091 3,872
PAK 2 6,697 2,787 3,762 4917
KAT 3 16,415" 2,519 2,766 5,026
SAR 5 10,866" 2,270 3,134 4,896
TUR 3 7,965 2,666 3,263 5,036
BAE 5 13,055" 2,457 3,439 4,351
KUV 5 10,633" 2,132 3,671 4,520
IRA 3 45,1417 2,480 3,249 5,016

* ve ™" sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel anlamlihg1 gdstermektedir.
Not: Frekans parametresi, 1 ile 5 arasinda degisen alternatif frekans degerleri igin tahmin edilen modeller
arasindan en diisiik kalint1 kareler toplamin1 veren model esas alinarak belirlenmistir.

Tablo 8’de her iilke i¢in Fourier fonksiyonlarmin anlamli olup olmadigina iliskin F
test istatistikleri gosterilmektedir. Temel hipotez, ilgili iilkede fonksiyonlarin
anlamsiz oldugunu ifade etmektedir. F test istatistigi tablo kritik degerlerinden biiyiik
ciktiginda o iilke icin Fourier fonksiyonlarinin istatistiksel olarak anlamli oldugu
degerlendirmesi yapilmaktadir. Tablo 8’de goriildiigli iizere her iilkenin F test
istatistigi, farkli anlamlilik diizeylerinde kritik degerlerden daha biiyiik ¢ikmustir.
Buna gore F test istatistigi, 9 lilkede %! anlamlilik diizeyine iligkin kritik degerin
iizerinde iken sadece Endonezya’da %10 anlamlilik diizeyine iliskin kritik degerin
iizerindedir. Ozetle, her iilke igin Fourier fonksiyonlarinin anlamli oldugu
soylenebilir. Ancak bazi iilkelerde bu anlamlilik, sadece belli diizeylerde gecerli
olabilmektedir. Bu durum, iilkeler arasinda yapisal kirilmalarin etkisinin farklilik
gosterdigine isaret etmektedir.

Referans alinan 5 gelismis lilkenin finansal geligsmislik ortalamasina yakinsayan
Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri i¢in yakinsamanin sekil olarak
gosterimine asagida yer verilmektedir. Sekil 2, iilkelerdeki yapisal degisimlerin
Fourier fonksiyonlartyla modellenmesini igermektedir.
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Sekil 2. Ulkelere Gore Finansal Gelisme Serilerinin Fourier Fonksiyonlariyla
Modellemesi

Her iilkenin grafiginde yatay eksen, referans alinan 5 gelismis iilke ortalamasini temsil
etmektedir. Malezya’da genel olarak 1987 yilina kadar raksama, 1987-1992 yillart
arasinda yakinsama, devam eden yillarda ise karmasik bir siirecin yasandigi
anlagilmaktadir. Suudi Arabistan’da 2005 yilina kadar genellikle 1raksama
durumunun, 2005-2009 ile 2010-2016 donemlerinde ise yakinsama durumunun
gergeklestigi ifade edilebilir. Birlesik Arap Emirlikleri’ndeki siireg, genel itibariyla
2001 yilma kadar iraksama, 2001-2008 ile 2011-2014 yillar1 arasinda ise
yakinsamadir.

5. Sonuc ve Oneriler

Bu ¢aligmada finansal yakinsama hipotezinin gegerliligi, islami bankacilik varligiyla
éne ¢ikan secili 10 IIT iiyesi iilke i¢in incelenmistir. Analizde finansal gelismislik
acisindan diinyada en yiliksek endeks degerine sahip olan 5 gelismis tlkenin
ortalamasi referans alinmig ve 1980-2020 donemine ait veriler kullanilarak panel
Fourier KPSS birim kok testi uygulanmistir. Fourier tabanli yaklasim benimsendigi
i¢in yapisal kirilmalarin ve dogrusal olmayan dinamiklerin etkileri dikkate alinmustir.
Boylelikle bulgularin saglamlilig: giiclendirilmistir.

Elde edilen bulgular, incelenen iilkeler arasinda finansal gelismislik agisindan
homojen bir yakinsama siirecinin yaganmadigmi gdstermektedir. Analizde sadece
Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri agisindan finansal gelismislik
gostergelerinin gelismis iilkeler ortalamasina yakinsadigi tespit edilmistir. Buna
karsilik diger iilkelerdeki finansal gelismislik diizeyinin geligsmis {ilkelerin
ortalamasina istikrarli bir yakinsama sergilemedigi goriilmektedir.

Bu durum, segili IiT iiyesi iilkeler arasinda finansal sistemlerin gelismislik diizeyi,
finansal altyapi, diizenleyici g¢erceve ve kurumsal kapasite bakimindan onemli
farklihklarin  bulunduguna isaret etmektedir. Ozellikle Malezya ve Korfez
iilkelerinden Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri, Islami finans
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bankaciliginda kurumsallasma diizeyleri, gii¢lii finansal altyapilar1 ve finansal
piyasalarinin derinligi sayesinde gelismis nitelikteki finansal sistemlere daha hizl
uyum saglayabilmektedir. S6z konusu iilkeler, Islami finans gelisimi konusunda 2025
yil1 siralamasinda ilk iictedir (LSEG, 2025).

Bu calismanin temel arastirma sorusu, islami bankacilik varligiyla 6ne ¢ikan segili [iT
iiyesi iilkeler i¢in finansal yakinsama hipotezinin gecerli olup olmadigidir. Analiz
bulgularina gdre bu hipotez, sadece Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri igin gecerlidir. Dolayistyla arastirma sorusunun yamiti, secili 1iT iiyesi
iilkelerde gelismis iilkelerin ortalamasina yonelik kismi ve heterojen bir yakinsama
slirecinin s6z konusu oldugudur.

Elde edilen bulgular, literatiirdeki ¢aligmalarla karsilastirildiginda kismi benzerlikler
ve farkliliklar gostermektedir. Calismada panel genelinde finansal yakinsamanin
bulunmamasi, Seyranlioglu (2024) ve Temiz ve Konat (2023) tarafindan elde edilen
bulgularla 6rtiismektedir. Buna karsilik Malezya, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri i¢in finansal yakinsamanin tespit edilmesi, literatiirde belli iilke gruplari
icin yakinsama veya kullip yakinsamasi bulundugunu ortaya koyan calismalarla
paralellik sergilemektedir (Hassan vd., 2023: 1298; Salah Yaseen, 2012: 153).

Diger taraftan, bazi caligmalarda gelismekte olan filkelerin gelismis {ilkelere
yakinsadig1 yoniinde bulgular elde edilmistir (A¢doyuran ve Sahbaz, 2024: 373; Ugur
ve Bingdl, 2021: 125). Bu ¢alismadan elde edilen bulgularin s6z konusu ¢alismalardan
farklilagsmasi, kullanilan yontem, analiz donemi ve Orneklem grubu segiminden
kaynaklaniyor olabilir. Ozellikle Fourier tabanli yontemlerin yapisal kirtlmalart
hassas sekilde dikkate almasi, bir galigmada elde edilen bulgularin diger ¢aligmalardan
farklilasmasina yol agabilmektedir.

Elde edilen bulgular, politika yapicilar i¢in énemli ¢ikarimlar sunmaktadir. Oncelikle
finansal yakinsama saglanmasi i¢in finansal piyasalara derinlik kazandirilmasi,
araglarin  cesitlendirilmesi ve kurumlardaki etkinlik diizeyinin artirtlmasi
gerekmektedir. Bunun yani sira diizenleyici ve denetleyici yapinin uluslararasi
standartlarla uyumlu bir hale getirilmesi, finansal seffafligin artirilmast ve kurumsal
yonetisim mekanizmalarinin giliglendirilmesi finansal sistemleri gelismis iilkelerle
uyum siirecini hizlandirabilir. Ozellikle Islami finans sektoriiniin one ¢iktig1
ilkelerdeki kurumsal altyapisinin saglamlastirilmast ve uluslararast finansal
sistemlere entegrasyonunun artirtlmast finansal gelisim diizeyini destekleyebilir.
Ayrica finansal teknolojilerin yaygin hale getirilmesi, dijital finans uygulamalarinin
tesvik edilmesi ve sermaye piyasalarmin derinlestirilmesi de finansal yakinsama
stirecine katki saglayabilecek politika araglari arasinda sayilabilir.

Elde edilen bulgular dogrultusunda politika Onerilerinin iilke gruplarina gore
farklilagtirilmasit 6nem arz etmektedir. Finansal yakinsama gosteren Malezya, Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri agisindan politika yapicilarin odagi, mevcut
finansal gelismislik diizeyinin korunmasi ve uluslararasi finansal entegrasyonun daha
da giiclendirilmesi olmalidir. Bu fiilkelerde o6zellikle sermaye piyasalarinin
derinlestirilmesi, finansal iiriin ¢esitliliginin artirtlmasi ve finansal teknolojilerin etkin
kullanimmin tesvik edilmesi yakinsama siirecinin siirdiiriilebilirligine katk1
saglayacaktir.

Buna karsilik finansal yakinsama gostermeyen iilkelerde ise daha kapsamli ve yapisal
politika uygulama adimlarma ihtiya¢ vardir. Bu iilkelerde oncelikle finansal piyasa
derinliginin artirilmast ve bankacilik dis1 finansal kurumlarin gelistirilmesi
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gerekmektedir. Bunun yanmi sira diizenleyici ve denetleyici g¢er¢evenin
giiclendirilmesi, kurumsal yonetisim kalitesinin artirilmasi ve finansal seffafligin
tesvik edilmesi 5nem tasimaktadir. Ozellikle makroekonomik istikrarin saglanmasi ve
uluslararas1 finansal sistemle entegrasyonun artirilmasi, finansal gelismislik
diizeyinin yiikselmesine ve uzun vadede yakinsama siirecinin desteklenmesine katki
saglayacaktir.

Bu caligmanin bazi smirliliklar1 bulunmaktadir. Oncelikle analiz, sadece finansal
gelisme endeksi kullanilarak gergeklestirilmistir. Finansal sistemin farkli boyutlarim
temsil edebilecek diger alternatif gostergeler ise calismaya dahil edil(e)memistir.
Ayrica calisma, belirli sayida IIT iiyesi iilkeyle sinirli kalmistir. Dolayistyla gelecek
calismalarda farkli ve daha genis iilke gruplari {izerinde analiz gergeklestirilerek farkl
bulgular elde edilebilir.

Analiz, IMF tarafindan hesaplanan finansal gelisme endeksinin sadece genel durumu
ifade eden bileseni lizerinden gergeklestirilmistir. S6z konusu endeksin finansal
kurumlar ve piyasalar i¢in derinlik, erigim ve etkinlik gibi alt bilesenler i¢erdigi bilinse
de bu calismada biitlinciil bir degerlendirme sunabilmek amaciyla genel bileseni
kullanmak tercih edilmistir. Bununla birlikte, alt bilesenler iizerinden yapilacak
analizlerin finansal yakinsama dinamiklerine iligkin daha ayrintili bulgular
sunabilecegi degerlendirilmektedir.

Ayrica referans olarak secilen gelismis lilke grubunun degistirilmesi durumunda
sonuglarin farklilagip farklilagsmayacaginin incelenmesi de bulgularin saglamliligimi
degerlendirmek agisindan Snemlidir. Bu dogrultuda, finansal gelisme endeksini
olusturan alt bilesenler ve alternatif referans iilke gruplart kullanilarak yapilacak
analizler gelecekteki ¢aligmalar i¢in dnemli bir arastirma alani olarak disiiniilebilir.
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