ISLETME ARASTIRMALARI DERGISI
JOURNAL OF BUSINESS RESEARCH-TURK

2023, 15(3), 2347-2356

https://doi.org/10.20491/isarder.2023.1717

Finansal Erisimin Girisimcilik Uzerindeki Etkisi: G-7 Ulkeleri Ornegi
Impact of Financial Inclusion on Entrepreneurship: Evidence from G7 Countries

Lina KARABETYAN "=

afstanbul Kent Universitesi, Lisansiistii Egitim Enstitiisi, Istanbul, Tiirkiye. linakarabetyan@hotmail.com

MAKALE BILGISi

OZET

Anahtar Kelimeler:
Girigsimcilik

Finans kurumlarina erigim
Finansal piyasalara erisim

Panel veri analizi
G-7 iilkeleri

Gonderilme Tarihi 24 Temmuz 2023
Revizyon Tarihi 14 Eyliil 2023
Kabul Tarihi 20 Eyliil 2023

Makale Kategorisi:
Aragtirma Makalesi

Amag - Girisimciler, isletme hedeflerine ulagsmak icin siirekli olarak stratejik kararlar almak
zorundadir. Bu kararlar, finansal verilere ve analizlere dayandirilarak daha bilingli ve etkili bir
sekilde yapilabilir. Girisimcilerin finansal bilgi ve hizmet erisimine sahip olmalari, isletmenin
uzun vadeli bagaris1 igin kritik neme sahiptir. Calismanin amaci, G-7 tilkeleri 6rneginde, finans
kurumlari ile finansal piyasalara erisimin girisimcilik tizerindeki etkisini belirlemektir.

Yontem - Calismada girisimcilik, finans kurumlarmna erisim ve finansal piyasalara erigim
arasindaki kisa ve uzun dénemli iligkinin analizi, Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi
ile Westerlund ve Edgerton (2007) LM boostrap esbiitiinlesme testi kullanilarak yapilmstir.

Bulgular — Nedensellik testi bulgulari, finans kurumlarina erisim ile finansal piyasalara
erisimden girisimcilige dogru tek yonli nedensellik iliskisi oldugunu gostermektedir. Diger
yandan, egbiitiinlesme testi bulgulari, finans kurumlarina erisim ile finansal piyasalara erisimin
uzun donemde girisimciligi pozitif etkiledigni gostermektedir.

Tartisma - Girisimciligin gercek potansiyeline ulasmasi igin, girisimcilerin ihtiya¢ duydugu
finansal hizmetlere erisimi olmalidir. Finansal erisimin gelistirilmesi, sadece girisimciler icin
degil, tiim ekonomi icin de fayda saglamaktadir. Calismanin bulgular: hem finans kurumlarina
erisimin hem de finansal piyasalara erisimin teorik beklentiler ve ilgili ampirik literatiir ile
uyumlu olarak, kisa ve uzun donemde girisimciligin 6nemli belirleyicileri oldugunu
gostermektedir.
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Purpose- Entrepreneurs constantly need to make strategic decisions to achieve their business
objectives. These decisions can be made more consciously and effectively when based on
financial data and analyses. It is critically important for the long-term success of a business that
entrepreneurs have access to financial knowledge and services.The goal of the study is to
determine the impact of financial institutions access and financial markets access on
entrepreneurship in sample of the G-7 economies.

Design/methodology/approach- In this study, the analysis of the short and long run
relationship among entrepreneurship, financial institutions access, and financial markets access
was done through Dumitrescu and Hurlin (2012) causality test and Westerlund and Edgerton
(2007) LM boostrap cointegration test.

Findings-The findings of the causality test indicate a one-way causality from financial
institutions access, and financial markets access to the entrepreneurship. On the other hand, the
findings of the cointegration test indicates that financial institutions access and financial markets
access positively affect the entrepreneurship in the long run.

Discussion- For entrepreneurship to reach its true potential, entrepreneurs must have access to
the financial services they need. Improving financial access is beneficial not only for
entrepreneurs but also for the entire economy.The findings of the study indicate that both
financial institutions access and financial markets access are significant determinants of
entrepreneurship in the short and long-term in keeping with theoretical expectations and the
related empirical literature.
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1. Giris

Girisimcilik son yillarda stirdiiriilebilir kalkinmanin 6nemli bilesenlerinden birisi haline gelmistir. Ciinkii,
girisimcilik inovaston ve ekonomilerin yapisal doniisiimlerinin 6énemli bir belirleyicisidir (Audretsch vd.,
2002). Girisimci literatiirde farkl sekillerde tanimlanmaktadir:

Schumpeter (1950), girisimciyi, iiretimin koordinatorii ve degisimin temsilcisi ("yaratict yikim") olarak
tanimlamistir.

Kirzner (1973), girisimciyi karl arbitraj firsatlarim belirleyerek degisime uyum saglamay: kolaylastiran kisi
olarak tanimlamistur.

Kanbur (1979) ise girisimciyi, iscilere iicretlerini 6deyerek ve iiretimin risk ve belirsizliklerini {istlenerek {ireten
fonksiyonunu yoneten kisi olarak tanimlamustir.

Bu tamimlardan da goriilecegi iizere, girisimci {iretimin onemli bir bilesenidir. Girisimcilik 19901 yillarin
basinda neo-Schumpeteryan biiylime teorisiyle birlikte yerlesik ekonomik biiyiime modellerine dahil
edilmistir (Henrekson vd., 2021). Bu kapsamda, Kritikos (2014) girisimcilerin ekonomik etkilerine yonelik
asagidaki bulgulara ulagmstir:

e Girigimciler, yenilik¢i teknolojiler, {iriinler ve hizmetler gelistirerek ekonomik biiylimeyi pozitif
etkileme kapasitesine sahiptirler.

e Girisimciler ile birlikte artan rekabet, mevcut firmalar1 da daha rekabetci olmaya yonlendirir.

e Girisimciler kisa ve uzun dénemde yeni is firsatlar1 saglarlar.

e Girisimcilik faaliyetleri firmalarin ve ekonomilerin iiretkenligini artirir.

e Girisimciler yeni, kat1 firmalarin yerini alarak yapisal degisimi hizlandirirlar.

Birgok {ilke, girisimciligin soz konusu pozitif ekonomik etkilerini goz oniinde bulundurarak, girisimcilik
faaliyetlerini artirmaya yonelik politikalar uygulamaya baglamistir. Girisimciligi etkileyen faktorlerin
belirlenmesi, girisimciligi tesvik edici politikalarin tasarlanmasi agisindan 6nem tasimaktadir. Bu kapsamda,
girisimciligin belirleyicileri alti baslik altinda siiflandirilabilmektedir (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi
Orgiitii, 2023):

e Diizenleyici cerceve (idari yiikler, iflas diizenlemeleri, {irlin ve isglicii piyasalarina iliskin
diizenlemeler, mahkeme ve yasal cerceve, sosyal ve saglik giivenligi, gelir vergileri, servet/vasiyet
vergileri, isletme ve sermaye vergileri, patent sistemi ve standartlar)

e Finansmana erisim (bor¢ finansmanina erisim, girisim sermayesine erisim, hisse senedi piyasalari)

e Bilginin yaratilmasi ve yayilmasi (Arastirma gelistirme faaliyeti, ticari olmayan bilginin transferi,
firmalar arasinda isbirligi, teknolojinin mevcudiyeti ve kullanimi)

e Girisimci yetenekler (Isletme ve girisimcilik egitimi ve go¢menlik)

e Girisimcilik kiiltiirii (Serbest meslek sahibi olmanin arzu edilmesi, girisimci niyeti, girisimci
motivasyonu, yoneticiler arasinda girisimcilik, girisimciler is yaratirlar, girisimciler servet yaratmanin
temelidir, bir isletme kurmak i¢in iyi sartlarin mevcudiyeti, girisimcilerin imaji, is basarisizlig: riski,
kendi isine sahip olma istegi ve serbest meslke tercihi)

Bu ¢alismada, ilgili literatiir dikkate alinarak finansal erisimin girisimcilik iizerindeki etkisi analiz edilmistir.
Finansal erisim, girisimcilik faaliyetlerini farkli kanallardan etkileyebilme olanagina sahiptir. Birinci olarak
finansal erisim, kendi veya harici finansmana sahip olmayan bireyler i¢in start-up maliyetlerini diisiirebilir
(Klapper vd., 2006). ikinci olarak, finansal erisimdeki artislar, mevcut firnalarin yenilik olanaklarini artirabilir
(Ayyagari vd., 2007). Dolaysuyla, teorik olarak finansal erisimin girisimciligi pozitif etkilemesi beklenmektedir.

Bu calismada, egbiitiinlesme analizi kullanilarak 2001-2020 déneminde G-7 ekonomileri 6rnekleminde finans
kurumlarina erisim ile finans piyasalarina erisimin girisimcilik {izerindeki etkisi incelenmistir. G-7 {ilkeleri,
diinyanin en biiyiik ekonomik biiytiikliigiine sahip Almanya, Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik Krallik,
Fransa, Italya, Japonya ve Kanada’dan olusmaktadir. Dolayisiyla, bu iilkelerde finansal erisim ile girisimcilik
arasindaki etkilesimin tespit edilmesi, gelismekte olan veya az gelismis ekonomiler agisindan da girisimciligi
tesvik edici politikalarin tasarlanmasi agisindan yararli olacaktir.

Caligmanin ilgili literatiire iki yonden katki saglanmasi beklenmektedir. Finansmana erisim, girisimcilerin
girisimlerini baslatmalar1 oniindeki en 6nemli engellerden birisi olmasina karsin, ilgili literatiirde az sayida
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arastirmaci tarafindan incelenmistir. Dolayisiyla, calismanin ilgili kisith literatiire bu yoniiyle katki
saglanmas1 beklenmektedir. Ikinci olarak, bu calisma G-7 ekonomileri drnekleminde finansal erisim ile
girisimcilik arasindaki etkilesimi inceleyen ilk ¢alismalardan birisi olacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde, finansal erisimin girisimcilik tizerindeki etkisine yonelik ilgili literatiir
Ozetlenmis, tilincii boliimde degiskenler ve yontem sunulmustur. Calismanin dérdiincii boliimiinde, ampirik
analiz uygulanmus ve ilgili teorik ve ampirik literatiir 1s1§1nda ampirik analiz sonuglar: tartisilmistir. Caligma
sonug boliimii ile tamamlanmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

Girisimcilik, stirdiiriilebilir kalkinma ve istihdamin 6nemli bilesenlerinden birisidir. Bu nedenle, girisimciligin
belirleyicilerine yonelik ampirik literatiirde oldukga fazla ¢alisma yapilmistir. Bu ¢aligmalarda, girisimciligin
bireysel (demografik 6zellikler, yas, iicret ve servet, girisimcilik niyeti), ekonomik (kisi basina gelir, beseri
sermaye, igsizlik orani, ekonomik agiklik, finansal gelisme, kiiresellesme, teknolojik gelisme, bilgi ve iletisim
teknolojilerinin gelisimi) ve sosyal (din, girisimcilerin sosyal statiisii, girisimcilik kiiltiirii ve egitim) ¢ok sayida
belirleyicisi tespit edilmistir (Bkz. Garcia (2014); Ferreto Gutierrez et al. (2018), Bras ve Soukiazis (2019); Usman
and Zuru (2019); Gaies ve Maalaoui (2022)). Buna karsin, finansal erisimin girisimcilik tizerindeki etkisi az
sayida arastirmaci tarafindan incelenmis ve bu galismalarda finansal erisimi temsil eden degiskenlerin
genellikle girisimcilik {izerinde pozitif etkiye sahip olduklari belirlenmistir (Fareed vd., 2017; Fan and Zhang,
2017; Ajide, 2020; Anastesia vd., 2020; Eton vd., 2021; Charfeddine ve Zaouali, 2022; Sharma vd., 2023; Gakpa,
2023).

Fareed vd. (2017) Meksika'da 2009-2015 doneminde, finansal erisimin kadin girisimcilik {izerindeki etkisini
arastirmiglardir. Calismalar1 sonucunda, finansal erisimin kadin girisimciligi pozitif etkiledigi sonucuna
ulasmustir. Diger yandan, Fan and Zhang (2017) Cin’in 31 ilinde ve 19 endiistride 2005-2014 doneminde
finansal erisim ile girisimcilik arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismanin bulgular1 finansal erisimin
girisimciligi pozitif etkiledigini, ancak bu etkinin endiistriler arasinda degistigini gostermektedir. Ayrica,
finansal erisimin girisimcilik tizerindeki etkisinin, daha diisiik giris engellerine sahip sektorlerde daha yiiksek
oldugunu belirlemislerdir.

Ajide (2020) panel regresyon analizini kullanarak, 13 Afrika iilkesinde 2005-2016 doneminde finansal erisimin
girisimcilik {izerindeki etkisini aragtirmistir. Calisma sonucunda, finansal erisimin Afrika’da girisimciligi
pozitif etkiledigi bulgusuna ulagmustir. Anastesia vd. (2020), korelasyon ve hata diizeltme yaklagimin
kullanarak, Nijerya'da perakende ve toptancilik alt sektdrlerinde finansal erisimin girisimcilik biiylimesi
tizerindeki etkisini analiz etmislerdir. Analizleri finansal erisimin her iki alt sektorde girisimcilik biiyiimesi
uizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Eton vd. (2021) korelasyon ve regresyon analizlerini kullanarak, Uganda’da finansal erisimin kiigiik ve orta
Olcekli isletmelerin biiyiimesi tizerindeki etkisini analiz etmisler ve finansal isletmelerin kiigiik ve orta 6l¢ekli
isletmelerin biiylimesini pozitif etkiledigi sonucuna varmislardir. Charfeddine ve Zaouali (2022), panel vektor
otoregresif modeli kullanarak, 43 {ilkede 2001-2018 ddneminde finansal erisim ile kurumsal ortamin
girisimcilik tizerindeki etkisini aragtirmislardir. Calismalar: sonucunda, hem finansal erisim hem de kurumsal
ortamin, erken asama girisimler ile firmalar1 pozitif etkiledigini belirlemislerdir. Analiz sonuglari, temel
finansal iriinlerin erken asama girisimlerin desteklenmesinde, kredi desteklerine erisimin ise kurulu
firmalarin yagayabilirlikleri a¢isindan 6nemli oldugunu gostermistir.

Sharma vd. (2023) panel regresyon analizini kullanarak, 2014-2019 déneminde 100 iizerinde iilkeden olusan
bir panelde girisimcilik ekosistemi ile finansal erisim arasindaki iligskiyi analiz etmislerdir. Calismalar:
sonucunda, girisimcilik ekosistemi ile finansal erisim arasinda karsilikli bir etkilesim oldugunu tespit
etmiglerdir. Gakpa (2023), alt1 Sahra Alt1 Afrika {ilkesi i¢in regresyon analizini kullanarak, 2015-2018
doneminde finansal erisimin girisimcilik tizerindeki etkisini analiz etmis ve finansal erisimin girisimciligi
pozitif etkiledigi bulgusuna ulagmstir.

Bazi arastirmacilar da finansal gelismenin girisimcilik tizerindeki etkisini analiz etmisler ve finansal
gelismenin girisimciligi pozitif etkiledigi sonucuna varmuglardir. Bu kapsamda, Bayar vd. (2018), regresyon

analizini kullanarak 2001-2015 doneminde 15 iist orta gelir ve yiiksek gelir diizeyine sahip iilkede finansal
gelismenin girisimcilik {izerindeki etkisini analiz etmisler ve bankacilik sektorii ile hisse senedi piyasasi
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gelisiminin girisimciligi pozitif etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Diger yandan, Dutta ve Meierrieks (2021)
regresyon analizi ile 136 iilkeden olusan bir panelde 2004-2017 doneminde finansal gelismenin girisimcilik
iizerindeki etkisini incelemigler ve finansal gelismenin girisimcili§i pozitif etkiledigini saptamiglardir. Son
olarak, Ajide ve Ojeyinka (2022), dinamik regresyon yaklasimini kullanarak 20 Afrika iilkesinde 2006-2017
doneminde finansal gelismenin girisimcilik tizerindeki etkisini analiz etmisler ve belli bir esik degeri
yakalandiktan sonra finansal gelismenin girisimciligi pozitif etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

3. Veri ve Yontem

Bu arastirma makalesi, nedensellik ve egbiitiinlesme testlerini kullanarak, G-7 ekonomileri 6rneginde finans
kurumlarina erisim ile finansal piyasalara erisimin, girisimcilik tizerindeki etkisini arastirmaktadir.
Ekonometrik analizlerde, girisimcilik (TEA) degiskeni, erken asama girisimcilik faaliyetleri (girisimci say1sinin
18-64 yas arasindaki niifusa orani) degiskeni ile temsil edilmistir ve Kiiresel Girisimcilik Monitorii (2023) nden
saglanmistir. Diger yandan, finans kurumlarina erisim (FIA) ile finansal piyasalara erisim (FMA) degiskeni,
Uluslararasi Para Fonu (IMF-International Monetary Fund) tarafindan hesaplanan finans kurumlarina erisim
endeksi ve finansal piyasalara erisim endeksleri ile temsil edilmistir. Her iki endeks 0 ile 1 arasinda deger
almakta, daha yiiksek degerler daha ytiiksek finansal erisim diizeylerini gostermektedir (Her iki endeksin
metodolojisine iliskin daha fazla bilgi i¢in bkz. Svirydzenka (2015). Calismanin donemi, girisimcilik verisinin
mevcudiyeti dikkate alinarak 2001-2020 olarak belirlenmistir. Ekonometrik analizler, Eviews 12.0 ve Stata 17.0
istatistiksel yazilimlarindan yararlanilarak gergeklestirilmisgtir.

Ekonometrik analizlerde kullarulan TEA, FIA ve FMA degiskenlerinin 6zet karakteristikleri Tablo 1'de
sunulmustur. Bu istatistiklere gore; TEA, FIA ve FMA degiskenlerinin ortalama degerleri sirasiyla 7,030, 0,803
ve 0,544’tlir. Bununla birlikte, TEA degiskeni 2001-2020 donemi boyunca olduk¢a degiskenlik gosterirken, FIA
ve FMA degiskenleri ¢alisma donemi boyunca goreceli olarak oldukga az degiskenlik gostermektedir.

Tablo 1. Degiskenlere Yonelik Tanimsal Istatistik Bilgiler

TEA FIA FMA
Ortalama 7,030 0,8029 0,544
Medyan 5,680 0,829 0,562
Maksimum 18,750 0,975 0,754
Minimum 1,480 0,503 0,174
Std. Sapma 3,856 0,109 0,136
Carpiklik 1,166 -0,934 -0,925
Savrukluk 3,795 3,351 3,290

Finans kurumlarina erigim ile finansal piyasalara erigimin girisimcilik {izerindeki etkisi (1) numarali esitlikte
belirtilen model kullanilarak analiz edilmistir. Modelin bagimli degiskeni TEA, agiklayict degiskenleri ise FIA
ve FMA’dir.

TEAit = Qq; + IBIFIAit + ﬁZFMAit + Eit (1)

Makalenin uygulama kisminda, oncelikle yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik testleri uygulanmistir. Daha
sonra, bu testlerin sonuglar1 dikkate alinarak belirlenen birim kok, egbiitiinlesme ve nedensellik testleri
yapilmustir. Bu kapsamda TEA, FIA ve FMA arasinda yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenlik tespit edildigi
i¢in, s6z konusu ii¢ degisken arasindaki uzun dénemli iliski Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testi
kullanilarak incelenmistir. Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testi, McCoskey ve Kao (1998)
tarafindan gelistirilmis olan LM (Lagrange multiplier)ye dayanmaktadir ve yatay kesit bagimlilig: ile
heterojenlik mevcudiyeti durumunda kullanilmaktadir. Test istatistigi (2) numarali esitlikte belirtildigi gibi
hesaplanmaktadir:

T
LM}, = Z W 2s2 )
t=1

M=

1
NT?Z

l

1l
_
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(2) numarali esitlikte, hata terimlerinin kismi toplami (s3) ile uzun dénem varyanslar1 (w; %) tam gelistirilmis
en kiiciik kareler yontemi (FMOLS- fully modified ordinary least squares) kullanilarak esbiitiinlesme
modelinden tiiretilmektedir. Degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin varhigi LMy test istatistigi ile
sinanmaktadir. Bununla birlikte, degiskenler arasinda yatay kesit bagimliliginin olmasi durumunda,
bootstrapping siirecinden tiiretilen kritik degerler kullamilarak sifir hipotezinin gegerliligi sinanmaktadir.
Ayrica, Monte Carlo simiilasyonunun kullanilmasi, kii¢iik Orneklemler igin egbiitiinlesme testinin
giigluliiglinii artirmaktadir.

Girisimcilik, finans kurumlarina erisim ve finansal piyasalara erisim arasindaki nedensellik etkilesimi ise
Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi kullanilarak stnanmistir. Nedensellik testi vektor otoregresyon
modele dayanmaktadir, heterojenligi dikkate almaktadir ve yatay kesit bagimliliginin olmas1 durumunda
giiclii sonuglar iiretmektedir. T>N olmasi durumunda asimptotik dagilima sahip Zhnc (ZF¥¢) test istatistigi;
N>T durumunda ise yari-asimptotik dagilima sahip Ztild (ZFN¢) istatistigi dikkate alinmalidir. S6z konusu

istatistikler asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

ane _ L - . i isti ]
WHNC = Nz Wir (Wi bireysel Wald istatistikleri) 3)
i=1
N
2 = W —K) TN e N @

VN[Wh© — N2 5 E(Wir)]

(N ar (W)

ZHNC _ N - o0, N(0,1) (5)

4. Ampirik Analiz

Calismanin uygulama boliimiinde, 6ncelikle seriler arasindaki yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenligin varlig1
sinanmustir. Bu kapsamda LM, LM CD ve LMad;. testleri kullanilarak seriler arasindaki yatay kesit bagimliligi
sinanmus, ¢ testin bulgular1 Tablo 2'de paylasilmistir. Her ii¢ testin olasilik degerleri %5 anlamlilik
diizeyinden diisiik olduklar igin, yatay kesit bagimsizligi seklindeki sifir hipotezi red edilmis ve seriler
arasinda yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna varilmgtir. Diger yandan, homojenligin varligi Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen delta tilde ve diizeltilmis delta tilde testleri kullanilarak sinanmus ve
testlerin bulgular1 Tablo 2'de sunulmustur. Her iki testin olasilik degerleri %5 anlamlilik diizeyinden diisiik
olduklar1 i¢in egim katsayilarinin homojenligini One siiren sifir hipotezi red edilmis ve veri setinde
heterojenligi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlilig1 ve Homojenlik Test Sonuglar:

Yatay Kesit Bagimlilig: Testleri Test istatistigi p-degeri
LM (Breusch and Pagan (1980) 52.781 0.000
LM agj (Pesaran vd. (2008) 54.902 0.003
LM CD (Pesaran (2004) 53.667 0.028
Homojenlik Testleri Test istatistigi p-degeri
Delta_tilde 7.365 0.000
Delta_tilde_adj 8.541 0.001

Aragtirmada, yatay kesit bagimlhliginin tespit edilmesi nedeniyle, degiskenlerin duraganliklarinin
belirlenmesi i¢in ikinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Bu kapsamda, Pesaran (2007)'nin gelistirdigi
CADF testi kullanilarak TEA, FIA ve FMA degiskenlerinin duraganliklar analiz edilmis ve birim kok testinin
sonuglart Tablo 3'de paylasilmistir. Testin uygulanma siirecinde, Schwarz bilgi kriteri dikkate alinarak
gecikme uzunlugu 1 alinmistir. Test sonucunda, {i¢ serinin de diizey degerleri ile duragan olmadiklari, ancak
birinci farklar: alanudiktan sonra ii¢ degiskenin de duragan olduklari belirlenmistir.
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Tablo 3. ikinci Nesil Panel CADF Birim Kok Testi Sonuclar:

Desiskenler Diizey T.mertebe fark
813 Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
TEA -0.867 20.928 ~6.398*** 7112
~ 45
FIA 0.913 -1.110 -5.325%+* 6.026
N %%
FMA -1.056 1168 83414 9-105

** %1 anlamlilik diizeyinde duragan olduklarim gostermektedir.

Finans kurumlarina erisim, finansal piyasalar1 erisim ve girisimcilik degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme
iliskisi yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenligi dikkate alan Westerlund ve Edgerton (2007) LM boostrap
esbiitiinlesme testi kullanularak sinanmus ve testin bulgulari Tablo 4'te paylasilmistir. Testin bootstrap olasilik
degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan, asimptotik olasilik degerleri ise standart normal dagilimdan elde
edilmistir. Test bulgularina gore, olasilik degerleri %10’dan yiiksek olduklar1 i¢in degiskenler arasinda anlamh
bir egbiitiinlesme iligkisi oldugunu &ne siiren sifir hipotezi kabul edilmistir. Dolayisiyla, seriler arasinda

esbiitiinlesme oldugu ve serilerin uzun donemde birlikte hareket ettigi sonucuna ulagilmisgtir.

Tablo 4. Westerlund ve Edgerton (2007) LM Boostrap Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Sabit Sabit+trend
LMn~* Test Istatistigi| Asimtotik Bootstrap | Test Istatistik | Asimtotik Bootstrap
p degeri p degeri p degeri p degeri
5.324 0.179 0.210 6.478 0.278 0.315

Finans kurumlarina erisim, finansal piyasalara erisim ve girisimcilik degiskenleri arasinda istatistiksel olarak
anlamli egbiitiinlesme iligkisi tespit edildikten sonra, Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen AMG
(Augmented Mean Group) tahmincisi kullanilarak egbiitiinlesme katsayilari tahmin edilmistir. AMG
tahmincisi, yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenligi dikkatte alan ve hem panelin geneli hem de {iilke bazh
katsayilar1 hesaplayabilen bir tahmincidir. AMG tahmincisi; serilerdeki ortak faktorlerin yaninda ortak
dinamik etkilerin de dikkate almaktadir. AMG tahmincisi ile tahmin edilen esbiitiinlesme katsayilar1 Tablo
5de sunulmustur. Panel diizeyi esbiitiinlesme katsayilar1 hem finans kurumlarina erisim (FIA) hem de
finansal piyasalara erisim (FMA) katsayilarinin uzun dénemde girisimciligi pozitif etkiledigini, FMA
degiskeninin girisimcilik {izerindeki etkisinin FIA degiskeninin etkisine gore daha yiiksek oldugu
belirlenmistir. Ulkelerin egbiitiinlesme katsayilari da FIA ve FMA'nin girisimcilik {izerinde pozitif etkiye sahip
oldugu ve FMA'min FIA’ya gore tiim iilkelerde girisimcilik iizerinde daha yiiksek pozitif etkiye sahip
oldugunu gostermektedir.

Tablo 5. Panel AMG Tahmin sonuglari

Ulkeler FIA FMA

Almanya 0.041* 0.089***
Amerika Birlesik Devletleri 0.052%** 0.098***
Birlesik Krallik 0.045*** 0.090%***
Fransa 0.027*** 0.077%**
Italy 0.008*** 0.062%**
]aponya 0.049*** 0.082*%*
Kanada 0.036** 0.092%%*
Panel 0.037%** 0.092%**

%% sirastyla %1 ve %5 anlamliliklarini ifade etmektedir.
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Finans kurumlarina ve finansal piyasalara erisimin yiikselmesi, teorik olarak girisimcilerin erken evre
girisimlerini uygulamalarina yonelik finansman gereksinimlerini karsilama olanaklarini artirdigi i¢in, finansal
erisimin teorik olarak girisimciligi pozitif etkilemesi beklemektedir. Nitekim, finansal erisimin girisimcilik
tizerindeki etkisine yoOnelik yapilan ampirik calismalarda, iki degisken arasinda pozitif bir iligki tespit
edilmistir (Fareed vd., 2017; Fan and Zhang, 2017; Ajide, 2020; Anastesia vd., 2020; Eton vd., 2021; Charfeddine
ve Zaouali, 2022; Sharma vd., 2023; Gakpa, 2023). Dolayisiyla ¢alismamizin bulgular: hem teorik beklentiler
ile uyumlu hem de ilgili ampirik ¢alismalarin sonuglari ile 6rtiismektedir.

Son olarak, finans kurumlarina erisim, finansal piyasalara erisim ve girisimcilik arasindaki kisa dénemdeki
etkilesim Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi ile sinanmis ve testin bulgulari Tablo 6'da
paylasilmistir. Nedensellik bulgular: finans kurumlarina erisim (FIA) ve finansal piyasalara erisim (FMA)
degiskenlerinden girisimcilik (TEA) degiskenine dogru tek yonlii bir nedensellik oldugunu gostermektedir.
Bir bagka deyisle, hem FIA hem de FMA kisa donemde girisimcilik iizerinde anlamli bir nedensellik iliskisine
sahiptir.

Tablo 6. Dumitrescu ve Hurlin (2012) Testi Sonuglar:

Bos hipotez Test Istatistik degerleri P degeri
DTEA » DFIA Whnc 0.276 0.136
Zhnc 0.098 0.187
Ztild 0.213 0.218
DFIA » DTEA Whnc 6.310 0.000
Zhnc 6.744 0.000
Ztild 7.101 0.000
DTEA » DEMA Whnc 0.352 0.342
Zhnc 0.954 0.415
Ztild 0.271 0.398
DFMA»DTEA Whnc 5.612 0.000
Zhnc 6.404 0.000
Ztild 6.809 0.000

Finans kurumlarina erisim ve finansal piyasalara erisimin teorik olarak girisimcilik iizerinde etkili olmasi
beklenmektedir. Bu nedenle, ¢alismanin bulgular: ilgili literatiirle ortiismektedir. Bununla birlikte, ilgili
ampirik literatiirde sadece Sharma vd. (2023) girisimcilik ekosistemi ile finansal erisim arasindaki karsilikli
etkilesimi incelemis ve iki degisken arasinda karsilikli bir etkilesim oldugu sonucuna ulagmistir. S6z konusu
bulgular arasindaki farkliligin calismalarin Orneklemini olusturan {ilkelerin ekonomik ve sosyal
ozelliklerinden kaynaklanabilecegi degerlendirilmektedir.

5. Sonug¢

Girisimcilik, stirdiiriilebilir ekonomik kalkinma, istthdam ve ekonomilerin yapisal doniisiimii i¢in onemli
etkenlerden birisidir. Bu nedenle, bir¢ok tilke mali ve mali olmayan desteklerle girisimciligi tesvik etmekte,
ilkogretimden itibaren miifredatlarda girisimcilik egitimlerine yer vermektedir. Bu kapsamda, bir¢ok
arastirmaci da girisimciligin belirleyicilerine yonelik ampirik calismalar yaparak, girisimciligi etkileyen
bireysel, sosyal ve ekonomik etkenleri ortaya ¢ikarmaya ¢alismaktadir.

Diger yandan, girisimcilik ekonomik biiyiimenin itici giiciidiir. Yeni fikirlerin, iiriinlerin ve hizmetlerin
olusturulmasi ve piyasaya sunulmasi, ekonomik kalkinmanin temel taslarindan biridir. Ancak, girisimciligin
basarisy, birgok faktore baghdir ve bu faktorlerden en 6dnemlisi finansal erisimdir. Finansal erisim, bireylerin
ve igletmelerin finansal hizmetlere adil ve uygun maliyetli bir sekilde ulasabilmesi anlamina gelir. Bu,
bankacilik hizmetlerine, kredilere, tasarruflara ve diger finansal iiriinlere erisim igerebilir. Her girisim, bir
fikrin hayata gecirilmesi icin baslangi¢ sermayesine ihtiya¢ duyar. Finansal erisim, girisimcilerin bu baslangig
sermayesini elde etmelerini saglar. Islerini genisletmek veya yenilik yapmak isteyen girisimciler icin kredilere
erisim kritik rol oynamaktadir. Ayrica, finansal hizmetler girisimcilerin karsilastig1 riskleri yonetmelerine
yardimci olur.
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Bu calismada, ilgili literatiir dikkate alinarak, nedensellik ve egbiitiinlesme testleri kullanilarak 2001-2020
doneminde G-7 ekonomileri ornekleminde finans kurumlarina erisim ile finansal piyasalara erisimin
girisimcilik iizerindeki etkisi analiz edilmistir. Girisimcilik verisinin mevcudiyeti nedeniyle, c¢alismanin
donemi 2001-2020 olarak belirlenmistir. Nedensellik analizi bulgulari, finans kurumlarina erisim ile finansal
piyasalari erisimin kisa donemde girisimcilik {izerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Egbiitiinlesme analizi bulgular1 ise, hem panel hem de iilkeler diizeyinde finans kurumlarina erisim ile
finansal piyasalara erisimin uzun donemde girisimcilik {izerinde pozitif etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Ayrica, finansal piyasalara erisimin, finans kurumlarina erisime gore uzun dénemde
girisimcilik {izerinde daha yiiksek pozitif etkiye sahiptir.

Elde edilen bu sonug, finansal erisimin girisimcilik tizerindeki etkisinde pozitif bir iliski tespit eden; Fareed
vd., 2017; Fan and Zhang, 2017; Ajide, 2020; Anastesia vd., 2020; Eton vd., 2021; Charfeddine ve Zaouali, 2022;
Sharma vd., 2023; Gakpa, 2023 calismalari ile paralel olarak, ayni1 bulgulari icermektedir.

Calismanin bulgular1 ve ilgili literatiir dikkate alindiginda; finansal erisimin girisimciligi desteklemek
agisindan 6nemli bir ara¢ oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Bir girisimci, isletmesini biiylitmek ve genisletmek
isterse, yatirim yapmasi gerekecektir. Bu durum, yeni ekipman satin almak, yeni pazarlara girmek veya yeni
teknolojileri benimsemek i¢in gereken finansal kaynaklar: icermektedir. Girisimcilere yonelik 6zel krediler,
hibeler ve yatirimlarin tesvik edilmesi, onlarin islerini baglatma ve biiyiitme kabiliyetlerini artiracaktir. Bu
kapsamda, finansal okuryazarligin artirilmasi ve finans kurumlar ile finansal piyasalara erigimi artirmaya
yonelik diizenlemelerin yapilmasi, finansal erisim tizerinden girisimciligi pozitif etkilemesi beklenmektedir.
Gelecek calismalarda, az gelismis veya gelismekte olan {ilkeler 6rnekleminde finansal erigim ile girisimcilik
arasindaki etkilesimin farkli yontemler ile incelenmesi, degisik zaman araliklar i¢in degerlendirmeler
yapilmasi, girisimcilerin finansal erisim konusunda yasadiklar1 sikintilara yonelik nitel analiz
uygulamalarinin yapilmasinin literatiire katk: saglayacag: diistiniilmektedir.
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