Arastirma Makalesi DOI:10.33437/ksusbd.769994

Ekonomik Ozgiirliik ve Girisimcilik Faaliyeti: AB Ulkeleri ve
Tiirkiye Ozelinde Bir Arastirma **

Mustafa KARTAL
Dr., Selguk Universitesi,
Beysehir Ali Akkanat Isletme Fakiiltesi, isletme BSlUmi
mkartal@selcuk.edu.tr
Orcid ID: https://orcid.org/0000-0002-5404-5365

Nazan SAHBAZ KILINC
Dr. Ogr. Uyesi, Kirikkale Universitesi,
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Bolimii
nazan_sahbaz@hotmail.com
Orcid ID: https://orcid.org/0000-0002-3139-0684

Efe Can KILING
Dr. Ogr. Uyesi, Kirikkale Universitesi,
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Ekonometri bolimii
kilinc_efe@hotmail.com
Orcid ID: https://orcid.org/0000-0003-1956-3965

Oz

Ekonomik &zgiirliik ve ekonomik biiyiime arasindaki pozitif iligki teorik ve
ampirik caligmalarda genel olarak kanitlanmistir. Ancak literatiirde ekonomik
Ozgiirliik ve girisimcilik arasindaki iligkinin tespitine iliskin ¢aligmalara daha az
rastlanilmaktadir. Bu ¢aligmanin amaci ekonomik 6zgiirliigliin girisimcilik
faaliyetlerinin nasil etkiledigini ampirik olarak incelemektir. AB {ilkeleri ve
Tirkiye ozelinde gerceklestirilen analizde 2006-2016 donemine iliski veri
setinden yaranilmis ve yontem olarak GMM tercih edilmistir. Analiz sonuglari;
ekonomik ozgiirliikler, is yapma 6zgiirligii, yatinnm 6zgiirliigii, issizlik oranlar
ve finansal gelisme arttikca girisimcilik faaliyetinin arttigini gostermektedir.
Diger yandan bagimli degiskenin kendi gecikmeli degeri de istatistiksel olarak
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pozitif ve anlamli olmasi, daha 6nceki donemlerde gerceklestirilen girisimcilik
faaliyetlerinin cari donem girisimcilik faaliyetlerini 6zendirici/tesvik edici bir
etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Ozgiirliik, Girisimcilik, GMM Yo6ntemi.

Economic Freedom and Entrepreneurial Activity:
A Study in the Case of EU Countries and Turkey

Abstract

The positive relationship between economic freedom and economic growth
has been generally proven in theoretical and empirical studies. However, studies
on the determination of the relationship between economic freedom and
entrepreneurship are less common in the literature. The aim of this study is to
empirically examine how economic freedom affects entrepreneurial activities. In
the analysis carried out specifically for EU countries and Turkey, the data set for
the period of 2006-2016 was used and the GMM was preferred as the method.
Analysis results; It shows that entrepreneurial activity increases as economic
freedoms, freedom of doing business, freedom of investment, unemployment
rates and financial development increase. On the other hand, the fact that the
dependent variable's own lagged value is statistically positive and significant
reveals that the entrepreneurial activities carried out in the previous periods have
an encouraging/encouraging effect on the current period entrepreneurial
activities.

Keywords: Economic Freedom, Entrepreneurship, GMM Method.

GIRIS

Devletin ekonomi igerisindeki roliiniin ne olmasi gerektigi uzun siiredir tarti-
silan bir konudur. Bu konuda ortaya atilan farkli goriislerin temel ortak noktasi,
ekonomide etkinligin saglanmasi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin ger-
ceklestirilmesidir. Devletin piyasanin isleyisine miidahale etmesi gerektigi fikri
Merkantilist diisiinceye kadar uzanmaktadir. Ulkenin altin ve giimiis gibi degerli
maden stokunun artirtlabilmesi i¢in miidahaleci bir anlayigin gerekliligine vurgu
yapan Merkantilist iktisat¢ilar tarafindan ortaya atilan goriis, fizyokratlar ve
klasik iktisat¢ilar tarafindan elestirilmistir. “Buwrakiniz yapsinlar birakiniz geg-
sinler”” anlayisindan hareketle liberal bir ekonomik yapiy1 6n plana ¢ikaran Kla-
sik iktisatcilar, devletin ekonomide yer almasinin kaynak dagilimini bozacagini
belirtmisler ve dolayisiyla ekonomik isleyisin 6zel sektor eliyle yiiriitiilmesine
yonelik politika 6nermislerdir. Ancak 1929 krizinden kaynaklanan durgunluk ve
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igsizlik sorununun Klasiklerin savundugu temel ilkeler araciligiyla ¢6ziime
kavugturulamamasi, devletin ekonomiye aktif miidahalesini savunan Keynes’in
fikirlerinin popiilerlik kazanmasi igin elverigli ortami yaratmistir. Keynes’e gore
devlet, para ve maliye politikalarim1 kullanarak ekonomik kosullara uygun bir
sekilde efektif talebi sekillendirmelidir. Keynesyen iktisat ¢ercevesinde gelistiri-
len politikalar, her kadar biiyiik buhran ile birlikte ortaya ¢ikan ekonomik sorun-
larin ¢6ziimiinde etkili olsa bile, 1970’li yillardaki petrol krizi ve stagflasyon
olgusu karsisinda yetersiz kalmistir. “Minimal-girisimci devlet” ekseninde geli-
sen Neo-liberal iktisat, miidahaleciligin 6zgiirliikleri sinirlandirdigini ifade ede-
rek, devletin ekonomik igleyis igerisindeki agirliginin 6nemli 6lgiide daraltilmasi
gerektigini savunmustur (Yasa, 2017: 291).

Girisimcilik, ekonomik biliylime ve kalkinmanin 6nemli bir agiklayici
degiskenidir. Ulkeler arasindaki gelismislik farkliliklar1 agiklanirken girisimeilik
faaliyetlerine dikkat ¢ekilmektedir. Bu baglamda ekonomik 6zgiirliigii 6n plana
cikaran iilkelerde, kisiler veya firmalar girisimcilik faaliyetleri konusunda daha
cesur davranabilmektedirler. Giivenli miilkiyet haklar, riisvetsiz ve bagimsiz
yargi sistemi ile vergi araciligtyla servetin adil dagilimini saglayan iilkelerde
bireylere girigimcilige Tlstlenerek ekonomik ¢iktinin artmasina zemin
hazirlayabilecektir (Sibel, 2015). Nitekim Schumpeter (1942) tarafindan ortaya
konan goriise gore, girisimciligin gelismesi yeni istihdam olanaklar1 yaratarak
igsizlikle miicadele konusunda faydali sonuglar verebilecektir (Dilanchiev,
2014).

Ekonomik biiyiime {izerine gerceklestirilen ¢aligmalarda girisimcilik modelin
onemli bir aciklayici degiskeni kabul edilmektedir. Bununla birlikte girisimcilik
ile ekonomik biiylime arasindaki iligkinin agiklanmasinda ara bir agiklayici
degiskenin olup olmadigma iliskin literatiirde c¢alismalar bulunmaktadir.
Wennekers ve Thurik (1999), ekonomik 6zgiirliigiin girisimcilik ve yenilikgilik
diizeyini etkileyecegini ve bu durumun da iiretkenlige ve bilylimeye yol agacagini
belirtmislerdir (Ridderstedt, 2011: 4). Bu galismada, ekonomik o&zgiirligiin
girisimcilik faaliyetleri iizerindeki etkisi arastirilmistir. Ulkeler arasinda dnemli
gelismislik farkliliklarinin bulunmasi, Tirkiye’nin AB’ye aday iilke statiisiinden
bulunmasi ve llkeler arasindaki yakin ekonomik iligkiler nedeniyle ¢aligmanin
orneklemi olarak AB iilkeleri ve Tiirkiye secilmistir. Modelde; Kurulmus isletme
Sahipligi (LNBOR) bagimli degisken; Ekonomik Ozgiirliikler Genel Endeks
Skoru (LNGEF), ekonomik Gzgiirliikler endeksinin alt endekslerinden olan is
Yapma Ozgiirliigii (LNBF) ile Yatrim Ozgiirliigii (LNIF), IMF tarafindan
hesaplanan Finansal Gelisme Endeksi (LNFD) ile issizlik oran1 (LNUNEMP)
aciklayici degiskenler olarak belirlenmistir. Ekonomik ézgurlikler endeksinin alt
endekslerinin modelde ayri ayi1 ele alinmasi ve segilen iilke 6rneklemi galismay1
literatiirdeki diger ¢calismalardan ayirmaktadir.
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Calisma genel olarak dort bolimden olusacak sekilde tasarlanmistir. Giris
boliimiini takip eden boliimde girisimcilik ve ekonomik dzgurlukler ile ilgili
kavramsal ve teorik agiklamalara yer verilmistir. Diger boliimde, konu ile 6zet
bir yazin taramasi sunulmus; daha sonra veri seti, yontem ve bulgular boliimiine
gecilmistir. Calisma, sonug ve degerlendirme bdliimilyle tamamlanmistir.

KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVE

Girisimei kavramu olarak ilk kez 1755 yilinda Cantillon tarafindan yapilan
¢aligmada kullanilmis olup; bu ¢aligmada girisimcinin risk alma 6zelligi 6n plana
¢ikartlmistir. Daha sonra kavram iizerine ¢ok fazla tanimlama yapilmis olmasina
ragmen; sOz konusu tanimlamalarda genellikle yenilik¢i diisiinme, degisim
odaklilik ve firsatlar1 6ngorebilme gibi unsurlar lizerinde durulmustur (Bozkurt
vd., 2012: 232-233). Girisimciler sahip olduklar1 6zelliklerinden hareketle eko-
nomik biiylime iizerinde belirleyici bir 6zellige sahiptirler. Ekonomik, sosyal,
demografik ve kiiltiirel faktorlerden etkilenen girisimciler, bir iilkenin geligsmislik
diizeyinin dnemli gostergeleri arasinda yer almaktadir. Bununla birlikte tilkenin
sahip oldugu ekonomik §zgiirliikk seviyesinin girisimciligin temel belirleyicileri
arasinda yer aldig1 ortaya konmaktadir.

Ekonomik 6zgiirliik taniminin temelinde birey ve devler arasindaki iligki yer
almaktadir. Emegin, sermayenin ve mallarin tam anlamiyla serbest¢ce hareket
edebilmesi ekonomik 6zgiirliik olarak tanimlanmaktadir (Miller ve Kim, 2011:
20). Ulkelerin ekonomik 6zgiirliik seviyesinin hesaplanmasinda birgok indeks
bulunmaktadir. Bu noktada Kanada’da faaliyet gosteren Fraser Enstitiisii tara-
findan hazirlanan “Dlnya Ekonomik Ozgurliik Endeksi” en énemli ¢alisma-
lardan birisidir. Endeksin temelleri 1986 yilina dayanmakta olup; s6z konusu
endeks 5 temel baglik altinda toplam 26 alt bilesenden olugmaktadir.

Ekonomik ozgiirliik endeksini olusturan hesaplar Tablo 1’de ortaya
konmaktadir.

Tablo 1. Ekonomik Ozgurlikler Endeksi

Ana Hesaplar Alt Hesaplar

Transferler ve siibvansiyonla
Devlet tesebbiisleri ve yatirim

En yuksek marjinal vergi oran

Varliklarin devlet sahipligi

Devletin Biiyiiklugii

Yasal Sistem ve Millkiyet Haklari Yarg1 bagimsizhig]
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Ana Hesaplar Alt Hesaplar

Tarafisz mahkemeler

Milkiyet haklariin korunmasi

Hukukun stiinliigi

Sozlesmelerin hukuki yaptirimi

Tasinmaz satisinin diizenleme

maliyetleri

Polisin giivenilirligi
Sucun maliyetleri
Cinsiyet esitsizligi ayarlamasi

Para artisi|

Enflasyonun standart sapmasi

Enflasyon diizeyi

Saglam-istikrarli Para

Yabanci para banka hesaplarina
sahip olma 6zgiirligi

Tarifeler

Duzenleyici ticaret engelleri

Karaborsa doviz kurlari

Uluslararas: Ticarette Ozgiirlik

Sermaye ve emek hareketliligin
kontroli

Kredi piyasalar1 dizenlemeleri

Y onetmelik Isgiicii piyasasi diizenlemeleri

[s yonetmeligi

Kaynak: Fraser Institute, 2020.

Endekste yer alan 5 temel hesaplar; devletin ekonomik hayat icerisindeki
blyiikligii, hukuk sistemi ve miilkiyet haklarinin korunmasi, saglam/istikrarlt
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ulusal para, ihracat ve ithalatta serbestlik ile piyasalara iliskin diizenlemelerdir.
Endeksin hesaplanmasinda en diisiik 0 ve en yiiksek 10 olacak sekilde puanlan-
dirma yapilmaktadir. 2017 yilinda agiklanan diinya ekonomik 6zgiirliikk endeksi
degerlerine gore; ilk sirada Hong Kong yer alirken, Singapur, Yeni Zelanda,
Isvigre, Amerika, Irlanda, Ingiltere ve Kadanda en yiiksek puana sahip diger
iilkelerdir. Tiirkiye ise 6.67 puanla 95. sirada yer almustir (Fraser Institute, 2020).

Her insanin kendi emegini ve malmi kontrol etme temel hakki ekonomik
Ozgiirliik olarak adlandirilmaktadir. Ekonomik olarak 6zgiir bir toplumda birey-
ler; calisma, iiretme, tiiketme ve yatirim yapma konusunda istedikleri gibi karar
verebilmektedir. Ayrica bu tiir toplumlarda, hiikiimetler emegin, sermayenin ve
mallarin serbestce dolasima imkan tanimaktadir. Ekonomik 6&zgiirliiklerin
Ol¢iilmesine iligskin ortaya atilan bir diger goriis, The Heritage Foundation
tarafindan gelistirilmis olup; 1994 yilindan itibaren hazirlanan “Ekonomik
Ozgiirlik Endeksi” raporla Ulkelerin  ekonomik  6zgirluk dereceleri
yayimlanmaktadir. Bu baglamda ekonomik ozgiirliik endeksi, dort kategoride
siiflandirilmis 12 nicel ve nitel faktore dayanilarak dlgiilmektedir. Bu faktorler
su sekilde 6zetlenebilmektedir (Index of Economic Freedom, 2019):

e Hukuk kurali (miilkiyet haklari, devlet biitiinliigli ve yargi etkinligi),

* Devlet biiyiikliigii (devlet harcamalari, vergi yiikii ve mali saglik),

» Diizenleyici verimlilik (is 6zgiirliigii, is 6zgiirligli ve parasal 6zgiirliik)

* Acik piyasalar (ticaret 6zgiirliigii, yatirim 6zgiirliigii ve finansal 6zgiirlik)

Yukarida belirtilen faktorlerin her biri 0 ila 100 arasinda derecelendirildikten
sonra, 12 faktoriin aritmetik ortalamasi alinarak iilkelerin genel puani elde edil-
mektedir. Bu degerin 80-100 arasinda olmas1 6zgiir; 70-80 arasinda olmasi ¢o-
gunlukla 6zgiir; 60-70 arasinda olmasi orta derecede 0zgiir; 50-60 arasinda
olmasi ¢ogunlukla 6zgiir degil ve 40-50 arasinda olmasi ise bastirilmis seklinde
yorumlanmaktadir. 2020 endeksinde Singapur’un ekonomik 6zgiirliik puan1 89,4
olarak hesaplanmis olup; bu deger iilkeyi diinyanin en 6zgiir ekonomisi haline
getirmistir. S6z konusu siralamada; Hong Kong, Yeni Zelanda, Avustralya,
Isvigre ve Irlanda &zgiir iilke kategorisinde; Tiirkiye ise 64.4 puanla orta derece
Ozglir kategorisinde yer almistir (Heritage, 2020).

AB tyesi ve aday iilke statiisiinde bulunan iilkelerde 2021 yilina iligkin
ekonomik 6zgurliikler endeks degerleri Sekil 1°de ortaya konmaktadir.
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90,0
67,5
45,0
22,5

0,0

Avustralya

irlanda
Estonya
Letonya
Finlandiya
isveg
Almanya

Bulgaristan
Belcika
Polonya
Slovenya
Portekiz
Slovakya
italya
Hirvatistan

sekil 1. Ekonomik Ozgurluk Endeksi

Kaynak: Index of Economic Freedom, 2021.

Tirkiye’de ekonomik ozgiirlik endeksi 2005 yilindan sonra yiikselise
gecmistir. 1995 yilinda Tiirkiye’de ekonomik 6zgirlik endeksi 58,4 iken; bu oran
2019 yilinda 64,6’ya yiikselmistir. Ancak bu yiikselise ragmen Tiirkiye, Sekil
1’de ele alinan iilkeler arasinda sadece Hirvatistan ve Yunanistan’1 gecebilmistir.
Diger taraftan séz konusu endekse gore; ilk sirada yer alan iilkeler sirasiyla
Avustralya, Isvegi Irlanda, Ingiltere ve Estonya yer almaktadur.

YAZIN TARAMASI

Girisimcilik faaliyetlerinin artmasina ve bu yolla ekonomik etkinligin yiik-
selmesine yardimci olan unsurlardan birisinin ekonomik &zgiirlilk seviyesi
olduguna dair literatiirde bir goriis hakimdir. Nitekim ekonomik 6zgiirliikk ve
ekonomik biiyiime {iizerine zengin bir ampirik literatiir olmasma ragmen,
ekonomik ozgiirlik ve girisimcilik arasindaki ampirik iligkinin daha az
arastirilmig  olmasi ¢alisma konusunun belirlenmesinde temel dayanak

olusturmustur.

Son yillarda ekonomik 6zgiirliiglin girisimcilik {izerindeki etkileri, pek ¢ok
caligmada arastirilmigtir. Nystrom, 2008 yilinda 23 OECD iilkesi i¢in panel veri
yontemini kullanarak bir c¢alisma yiirlitmistiir. 1972-2002 doénemine ait
verilerden hareketle ekonomideki kamu payinin biiyiikligi, yasal kurumlarimin
yapist ve miilkiyet haklarinin korunakligi ile toplam girisimcilik faaliyeti
arasinda pozitif bir iliski oldugunu bulmustur. Kreft ve Sobel (2003), ABD
ekonomisi 0zelinde Granger-Sims nedenselik analizini kullanarak Ulkede
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ekonomik oOzgiirliklerle uyumlu politikalarin hayata gecirilmesiyle birlikte
girisimdilik faaliyetlerinin hiza kazancagin1 vurgulamaktadirlar.

McMullen (2008), diinya capinda 37 iilkeyi inceleyen analizinde hiikiimet
kisitlamalarinin girigsimcilik faaliyetlerini kisitlayacagini 6ne stirmektedir. Bunun
yani sira firsat yoluyla girisimcilik faaliyetinin ¢alisma 6zgiirliigii ve miilkiyet
haklar1 alanlartyla pozitif iliskili oldugunu, gereklilik girisimcilik faaliyetinin ise
caligma 6zgiirliigii, mali 6zglirliik ve parasal 6zgiirliik ile pozitif iliskili oldugunu
ortaya koymustur. Powell ve Weber (2013), 50 iilkeden olusan bir 6rneklem igin
1981-2009 donemini kapsayan bir panel regresyon modeli olugturmustur. Elde
ettikleri sonuglar, ekonomik 6zgurliik arttik¢a yeni ig kuran kisi say1sinin arttigina
iliskin goriigii desteklemektedir. Ridderstedt (2014), 2011 yil1 i¢in diinya ¢apinda
48 iilkeden olusan drneklem dahilinde ekonomik 6zgiirliigiin alt bilesenlerini ele
almigtir.  Beklentilerin  aksine degiskenler arasinda pozitif iligkiye
rastlamamiglardir.

GMM yoéntemini kullanan Salman’in (2014) calismasi, 2004-2008 donemi
icin secilmis 68 lilke 6zelinde ekonomik agidan 6zgiirliik iilkelerde girisimcilik
faaliyetlerinin daha yiiksek olduguna iliskin kanitlar bulmustur. Tungsiper ve
Bigen (2015), is kurma serbestligi ile girisimcilik faaliyetleri arasindaki
nedenselligin yoniinii incelemislerdir. Calisma kapsaminda is kurma 6zgiirliigline
girisimcilik faaliyelerinin bir nedeni oldugu sonucuna ulagmiglardir. Ele alinan
35 dlke i¢in Karabiyik ve Karabiyik (2017), ozgiirliigiin alt bilesenleri ile
girigimcilik arasindaki nedensel iligkiyi arastirmiglar ve finansal 6zgiirliikten,
yatinnm Ozgiirliigiinden, isgiicii 6zgiirliigiinden, parasal 6zgiirliikten ve miilkiyet
haklarindan girisimcilige nedensellik oldugunu bulmuslardir. Benzer sekilde, 29
OECD iilkesi i¢in, Graffland (2020) ekonomik o6zgiirliikkten insani gelismeye
dogru giiclii ve pozitif bir iligki testi etmislerdir.

Bjornskov ve Foss (2007), ekonomi igerisinde kamunun pay1 ve girisimcilik
faaliyetleri arasindaki istatistiksel iliskiyi ampirik olarak test etmislerdir.
Secilmis 29 iilkede 2001 verilerinde hareketle gerceklestirilen regresyon analizi
gergevesin devletin biyikligi ile girisimcilik faaliyetleri arasinda negatif,
saglam para ile girisimcilik faaliyeti arasinda pozitif iliski oldugu saptanmigtir.
Buna karsin ekonomik o6zgiirliigiin diger Olgiitlerinin girisimcilik ile 6nemli
Olciide iliskili olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Ayni sekilde Sobell vd. (2007),
OECD iilkelerinde 0zgiir is ortami, serbest piyasa yapisi ve girisimcilik
arasindaki iliskiyi regresyon analize dayanarak agiklamiglardir. Girisimcilik
faaliyetlerinin Ozgiir is ortamindan ve serbest piyasa yapisindan pozitif
etkiledigini savunmuglardir. Ancak elde edilen sonuglara gore, ticaret Gizerindeki
engellerin artirilmasi girisimcilerin tiretkenligini baskilayacaktir.
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Ozkul (2020), iilke drneklemi olarak 56 islam iilkesini se¢cmis ve analiz
yontemi olarak dinamik panel veri yontemini kullanmustir. 1995-2019 dénemini
kapsayan analiz sonuglarina gore; ekonomik 6zgiirliik ve miilkiyet haklari, devlet
biitiinliigii, devlet harcamalari, parasal 6zgiirliik, yatinm 6zgiirligii ve finansal
ozgirliik girisimcilik faaliyetlerinin pozitif bir nedenidir. olumlu yo6nde
etkilemektedir. Ancak girisimcilik ile vergi yiikii ve ticaret 6zgiirliigli arasinda
negatif bir iliski s6z konusudur. Angulo-Guerrero (2017), 2001-2012 dénemi igin
OECD iilkelerinde panel veri kullanarak liberal politikalarin girisimcik
tizerindeki etkilerini incelemistir. Ampirik analizden, ekonomik liberalizasyonun
firsat girisimciligi Uzerindeki etkisinin Onemli o&lgiide pozitif oldugunu
bulmustur. Boudreaux ve Nikolaev (2019) galismalarini, 2002-2012 déneminde
83 iilke icin gergeklestirmislerdir. Yaptiklari ampirik analizler, kurumsal ortamin
kalitesi arttik¢a sosyal sermaye ve girisimcilik arasindaki iligkinin gili¢lenecegini
gostermistir. Benzer sekilde Mandic vd. (2017), ekonomik o6zgiirliiglin
girisimcilik faaliyetine neden oldugunu goézlemlemislerdir. Saunoris ve Sajny
(2017), iki asamal1 en kiigiik kareler yontemini kullanarak, 6rneklem dahilindeki
61 tlke igin 2001-2010 doneminde resmi ve gayri resmi girisimcilik ile
ekonomik Ozgiirliik arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Sonuglar, ekonomik
Ozgiirlik ile resmi girisimcilik arasinda dogrusal bir iligki oldugunu
gostermektedir.

Tablo 2’de, ekonomik 6zgiirliik ve girisimcilik arasindaki iligkiyi konu edinen
caligmalarin 6zet bulgularina yer verilmektedir.

Tablo 2. Yazin Taramasi

Yazar |Orneklem| Periyot | Yéntem Bulgular
Ekonomik 6zgrlik ile

Kreft ve Granger- irisimcilik arasinda
Sobel ABD [1992-2001| Sims | spozi it liski
(2003) Nedensellik bulunmaktadir.

Devletin bityiikligii ile
Bjornskov ve 29 Ulke 2001 Reqresvon girisimcilik faaliyetleri
Foss (2007) gresyon I rasinda negatif iliski
bulunmaktadir.
Girigimcilik
Sobell vd. OECD faaliyetleri ile 6zgur is

2002 Regresyon

(2007) Ulkeleri ortam arasinda pozitif

iligki bulunmaktadir.

Daha kii¢iik bir kamu

Nystrom | 23 OECD | ..  |sektoiril ile girisimeilik
(2008) | Ulkesi | 19722002 | PanelVeri " inda pozitif iliski
bulunmaktadir.
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Yazar |Orneklem| Periyot | Yéntem Bulgular
Ekonomik 6zgiirliige
yonelik hikiimet
McMullen - kisitlamalari ile
2008) | 37 Ulke |2002-2003 girisimcilik faaliyetleri
arasinda negatif iliski
bulunmaktadir.
Ekonomik 6zgurlik
Powell ve - Panel seviyesi ile yeni i
Weber | 50 Ulke |1881-2009 yestlie yeniis
(2013) Regresyon [kurma arasinda pozitif
iliski bulunmaktadir.
Ekonomik 6zgiirliigiin
. En K¢k alt bilesenleri ile
R"(jggﬁ)edt 48Ulke | 2011 | Kareler | girisimeilik arasinda
Regresyon | pozitif iligki tespit
edilememistir.
Ekonomik 6zgrlik
Salman - ) seviyesi ile girigimeilik
(2014) 68 Ulke | 2004-2008|  GMM arasinda pozitif iligki
bulunmaktadir.
Calisma ve is kurma
Tungsiper konusundaki serbest
veBigen | 9 Ulke |2000-2012 |P2nelSebit) uyguiamalarile
(2015) Etkiler |girisimcili aa |y§t eri
arasinda pozitif iligki
bulunmaktadir.
Ekonomik
Angulo- OECD liberalizasyon ile firsat
Guerrero Olkeleri 2001-2012| GMM girisimciligi arasinda
(2017) pozitif iligki
bulunmaktadir.
Finansal 6zgurlik,
yatirim 0zgUrlag, is
guci dzgirligi,
Karabiyik ve Panel En | parasal 6zgurlik ve
Karabi-yik [ 35 Ulke [2006-2015( Kiiguk milkiyet haklart
(2017) Kareler degiskenleri ile

girigimcilik arasinda
pozitif iligki
bulunmaktadir.
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Yazar |Orneklem| Periyot | Yéntem Bulgular
Ekonomik 6zgirlik ile
Mandicvd. | 11 AB ) girisimcilik faaliyeti
(2017)  |Uyesi Ulke 2000-2014 1 ARDL arasinda pozitif iliski
bulunmaktadir.
Ekonomik 6zgrlik ile
resmi girisimeilik
Saunoris ve ) iki Asamali| arasinda pozitif iliski,
Sajny (2017) 61 Ulke [2001-2010 | En Kiiglik gayri resmi
iny Kareler | girisimcilik arasinda
ise negatif iligki
bulunmaktadir.
SO L Hiyerarsik kaﬁt‘ir!?'ﬂia' stk
ve Nikolaev| 83 Ulke |2002-2012 | Dogrusal girisimet i
(2019) Modelleme arasinda pozitif iliski
bulunmaktadir.
Ekonomik 6zgrlik ile
Graffland |29 OECD Panel [insani gelisme arasindaj
(2020) Ulkesi | 19992015 | Analiz pozitif iliski
bulunmaktadir.
Girigimcilik
. Lo faaliyetleri ile
Ozkul (2020) 58:&;1“ 1995-2019 Pgr']r;?r{‘/'ek“ ekonomik 6zgiirliik
arasinda pozitif iligki
bulunmaktadir.

VERI, YONTEM VE BULGULAR
Veri ve Yontem

Bu calismada, AB iilkeleri? ve Tiirkiye kapsaminda, 2006-2016 déneminde
girisimcilik faaliyeti ile ekonomik Ozgurlukler arasindaki iliski dinamik panel
veri yontemi kullanilarak analiz edilmektedir. Calismada girisimcilik faaliyetini
temsilen Kiresel Girisimcilik Izleme Monitorii (GEM) tarafindan derlenen
girisimcilik istatistiklerinden, ekonomik 6zgurlikleri temsilen ise Heritage Vakfi

2Bu iilkeler; Belgika, Hirvatistan, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan,
Macaristan, Irlanda, 1ta1ya, Letonya, Hollanda, Portekiz, Romanya, Slovenya, Ispanya,
Isvec, Ingiltere. Analizlerde diger AB iilkelerinin yer almamasinin temel nedeni, bu
iilkelere ait Isletme Sahipligi Orani verilerinin eksik olmasidir.
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tarafindan saglanan ekonomik 0zgurliik endekslerinden yararlanilmistir. Ayrica,
IMF tarafindan sunulan finansal gelismeyi 6l¢en “Finansal Gelisme Endeksi” ve
Dinya Bankas1 veri tabanindan temin edilen issizlik oranlar1 da analizlere dahil
edilmigtir. Analizlerde kullanilan bu degiskenlerin tanimlar1 Tablo 3’te
sunulmaktadir. Buna gore; Kurulmus Isletme Sahipligi (LNBOR) bagimli
degisken; Ekonomik Ozgirliikler Genel Endeks Skoru (LNGEF), ekonomik
ozgurlukler endeksinin alt endekslerinden olan Is Yapma Ozgiirliigii (LNBF) ile
Yatirrm Ozgiirliigii (LNIF), IMF tarafindan hesaplanan Finansal Gelisme
Endeksi (LNFD) ile issizlik oran1 (LNUNEMP) agiklayici degiskenler olarak
belirlenmistir. Degiskenlerin tamami logaritmik formda kullanilmistir.

Tablo 3. Veri Seti

Degisken Kisaltma Degiskenin Tanimi

Kurulmus isletme

Sahipligi Orani 18-64 yas araliginda olup halihazirda
(Established LNBOR | kurulu bir isletmenin sahibi olan nifusun
Business Ownership yuzdesidir.
Rate)
. Ekonomik 6zgurlikler genel endeksi;
(")zg[IJErkIErI:I)eT”G(eneI hukukun iisﬁinlﬁgii, diizenlemelerin
Endeks Skoru etkinligi, acik piyasalar ve kamu biiyikligi
(Economic LNGEF alt bilegenlerinden olusan, 0 ila 100
Freedoms Overall arasmdg deger alan, 100’(_3 yaklaslkta
Score) ekonomik 6zgurlik diizeyinin arttigini
gosteren endekstir.
Is yapma 6zgiirliigii, bir bireyin, hiikiimetin
mudahalesi olmaksizin bir is kurma ve
is Yapma yuriitme hakkinin olmast ile ilgilidir.
Orgiirliigii Alt Hiikimet tarafindan yapilan diizenlemeler

Uretim maliyetlerini artirmak suretiyle
girisimeilerin piyasada basarili olmalarin
engeller. Isletme verimliligini ve karliligini

Endeksi Skoru LNBF
(Business Freedom

Score) azaltan bircok diizenleme olsa da
girigimeiligi en ¢ok etkileyen diizenleme
yeni isletmelerin lisanslamasi ile ilgilidir.

Yatirim 6zgiirligii, 6zglr ve agik bir
Yatirnm Ozgiirliigii yatirim ortami; ekonomik faaliyetin
Alt Endeksi Skoru genisletilmesi ve daha fazla verimlilik ve
LNIF . g o :
(Investment istihdamin saglanmasi i¢in maksimum
Freedom Score) girisimcilik firsatlarini ve tegviklerini

saglar.
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Finansal gelisme endeksi; gelismis finansal
kurumlarin ve finansal piyasalarin; derinlik
(baytklik ve likidite), erisim (bireylerin ve
firmalarin finansal hizmetlere erisebilme
yetenekleri) ve etkinlikler (kurumlarin
diistik maliyetli ve surdirulebilir bir sekilde
finansal hizmetler saglama kabiliyetleri)
acisindan nasil olduklarini lgmektedir.

Finansal Gelisme
Endeksi (Finansal | LNFD
Development Index)

Issizlik Oram LNUNEM Halihazirda bir iste calismayip is
(Unemployment A
P arayanlarin toplam isgiiciine oranidir.
Rate)
Kaynak:
1. Global Entrepreneurship Monitor (GEM),

https://www.gemconsortium.org/data

2. IMF, Financial Development Index Database,
https://data.imf.org/?sk=F8032E80-B36C-43B1-AC26-
493C5B1CD33B&sld=1481126573525

3. Heritage Foundation, https://www.heritage.org/index/ 4. Worldbank
Databank, World Development Indicators,
https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators#  Erisim
Tarihi: 01.11.20109.

Girisimcilik faaliyetinin ekonomik &zgurlukler (izerindeki etkisinin test
edilmesinde kullanilan modeller su sekilde gosterilebilir:

Model 1
LNBOR;; = LNBOR;;_, + LNGEF;; + LNFD;;+LNUNEMP;;, + ¢;;
Model 2

LNBOR;; = LNBOR; ._; + LNBF;; + LNFD;;+LNUNEMP;; + e;,

Model 3
LNBOR;; = LNBOR;;_; + LNIF;y + LNFD;;+LNUNEMP;; + e;;

Girisimcilik faaliyetinin ekonomik 6zgurliikler tizerindeki etkisi Sistem GMM
ile test edilmektedir. Bu yontemin tercih edilmesinin temel sebebi statik
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tahmincilere gore birtakim avantajlarinin bulunmasidir. Statik tahmincilerde
bagimli degiskenin gecikmeli degerleri hata terimleri ile korelasyonlu olmakta,
bu durum elde edilen sonuglarin sapmali ve tutarsiz olmasina yol agmaktadir.
Sistem GMM ise hem birinci fark denklemlerinde bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerini hem de diizey denklemlerde bagimli degiskenin gecikmeli farklarini
arac¢ degisken olarak kullanilmasina olanak saglamaktadir. Boylelikle agiklayici
degiskenler ile korelasyonlu ancak hata terimleri ile korelasyonsuz arag
degiskenler tiiretilmis olmaktadir (Ar1 ve Ozcan, 2011: 108-109).

Ulkeye 6zgu etkilerin varlig: halinde, bagimli degiskenin gecikmeli degerine
ait katsaymin En Kucuk Kareler (EKK) yontemi ile tahmini gecikmeli bagimli
degisken Ulkeye 06zgl etkiler ile korelasyonlu olacagindan yukari dogru
sapmalidir. Sabit Etkiler (SE) tahmincisinde ise her bir tlke i¢in her degiskenin
ortalamasindan sapmalar seklindeki dOniigiim birim etkilerini ortadan kaldirdig:
icin tutarsizdir. Bu tahminci ayrica blyuk orneklemlerde sapmali ve tutarsiz
sonuclar verebilmektedir. Bu tahmincide gecikmeli bagimli degiskenin katsay1
tahmini ise EKK’nin tersine asagiya dogru sapmalidir (Fukase, 2010: 2).

Dinamik bir panel veri modeli,
Vit = BYir—1 + (i + ;1) (1)

Denklemde yer alan hata terimi, bagimli degiskendeki gozlenemeyen etkileri
kontrol edebilmek i¢in zamanla degismeyen birimlere 6zg rassal etkiler (v;;) ile
birimlere ve zamana gore degisen hatalarin (e;;) birlesimidir. Denklem, yukarida
anlatilan sorunlar (sapma ve tutarsizlik) nedeniyle EKK ve Sabit Etkiler
tahmincisi ile tahmin edilemez. Statik tahmincilerdeki bu sorunlar nedeniyle
potansiyel olarak i¢csel degiskenle bagintili, ancak hata terimleri ile korelasyonsuz
uygun bir ara¢ degisken setinin bulunmasi gerekmektedir. GMM ile arag
degisken kullanimi, tahmin edilecek parametre basina bir aracla sinirli olmadigi
icin, parametre basina birden fazla moment kosulu tanimlama olasilig1 vardir
(Piper, 2014: 6-7).

Arellano ve Bond (1991) tarafindan 6nerilen fark tahmincisi su ortogonallik
kosullaria baglidir:

E(di_s — Auyp)t =3,...,T2<s<T—1(2)

Burada, d;;_s bagimli degiskenin uygun gecikmeleridir (Heid, vd., 2011: 2).
Blundell ve Bond (1998), bagimli degiskenin rassal bir yiiriiylis sergilemesi icin
B katsayisi 1’e yaklastiginda fark GMM (Arellano ve Bond, 1991) tahmincisinin
zayif sonlu orneklem oOzelliklerine sahip ve Ozellikle zaman boyutu kisa
oldugunda asagiya dogru sapmali oldugunu gdstermislerdir. Blundell ve Bond
(1998), iki esanl1 denklem sistemi (birincisi arag olarak gecikmeli birinci farklari,
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digeri ise arag¢ olarak gecikmeli dlzeyleri) tahmininden tiretilen bir tahminci
Onermislerdir. Cok degiskenli dinamik panel veri modellerinde, seriler direncli
olduklarinda (8 katsayist 1’e yaklastiginda) Blundell ve Bond (1998)
tahmincisinin fark GMM tahmincisine gore daha etkin oldugu ve ilave moment
kosullariin kullanimi nedeniyle ortaya ¢ikan sonlu 6rneklem sapmasinda 6nemli
derecede azalma sagladigi goriilmustiir (Presbitero, 2008: 6).

Arellano ve Bover (1995) ile Blundell ve Bond (1998) tarafindan kullanilan
moment kosullar: ise su sekildedir:

E(dit-1 — (6; + uz)) =0t = 3,..,T(3)

(2) numarali denklemde yer alan hata teriminin ortogonalik kosullarini
olusturmak igin bagimli degiskenin gecikmeli birinci farklar kullanilir. Fark ve
sistem GMM tahmincileri igin ilave moment kosullari, seviyelerindeki agiklayici
degiskenlerin uygun gecikmeli degerlerinden tiretilmektedir (Heid, vd., 2011: 2).

Fark ve sistem GMM tahminleri; tek asamali, iki asamali ve VCE robust
(parametre tahminlerine bagli olarak varyans-kovaryans matrisinin nasil tahmin
edilecegi) seklinde yapilabilmektedir. Tek asamali tahminci, tahmin edilen
parametrelerden bagimsiz olan agirlik matrislerini kullanirken, iki asamali
tahminci, moment kosullarinin kovaryans matrislerinin tutarli bir tahmini ile
agirliklandirildigi optimal agirliklandirma matrislerini kullanmaktadir. Bu durum
iki asamal1 tahminciyi tek asamali tahminciye kiyasla asimptotik olarak daha
etkin yapar. Ancak iki asamali tahminci 6zellikle gézlem sayisinin az oldugu
orneklemlerde asirt ara¢ kullanimindan Otlrli bazi problemlere sahiptir.
Windmeijer (2005), bu durumda ilgili tahmincinin sapmali standart hatalara ve
parametre tahminlerine yol agacagin1 gstermistir. Tek agamali tahmincide robust
(direngli standart hata) secenegi standart hatalarin tutarli olmasini
(otokorelasyonsuz ve sabit varyansli) saglamaktadir (Nordin & Nordin, 2016: 97-
98).

Aciklayict degiskenlerin hem digsal hem de igsel olarak belirlenebilmesine
olanak saglayan Sistem GMM tahmincisinde elde edilen bulgularin giivenirligi
icin arag degiskenlerin gecerliligi (Sargan ve Hansen) testleri ile Arellano-Bond
otokorelasyon testleri uygulanmaktadir (Roodman, 2009).

Tablo 4’te degiskenlere ait tanimlayic istatistikler yer almaktadir. Carpiklik
degerleri agisindan issizlik oram1 degiskeni saga, diger degiskenler negatif deger
aldiklarindan sola garpiktir. Basiklik degerlerine gore ise LNGEF degiskeninin
basiklik degeri 3’ten kiicik oldugu igin normal dagilima goire basik, diger
degiskenlerin basiklik degerleri 3’ten blylk oldugundan dagilimlart normal
dagilima gore diktir. Panel veri seti, isletme sahipligi oranindaki veri eksikligi
sebebiyle (209 olmas1 gerekirken) toplamda 190 g6zlemden olusmaktadir.

2057



KSUSBD

Cilt: 18 Sayi: 3/ Aralik 2021

Tablo 4. Tanimlayict Istatistikler

Degis.

LNBOR

LNGEF

LNBF

LNIF

LNFD

LNUNE
MP

Ortalama

1.744530

4.213514

4.398573

4.323083

-0.503214

2.169064

Medyan

1.758716

4.209160

4.405499

4.382027

-0.385663

2.107786

Maksimu
m

2.759377

4.414010

4.604170

4.553877

-0.061875

3.313094

Minimu
m

0.285179

3.974058

3.992681

3.912023

-1.469676

1.294727

Std.
Sapma

0.457749

0.098937

0.130709

0.174375

0.322259

0.410928

Carpikhk

0.491080

-0.137000

-0.647243

-0.956761

-1.017223

0.635595

Basikhk

3.405424

2.388587

3.060558

3.162666

3.075252

3.480429

Jarque-
Bera

8.937955

3.909193

14.62444

32.11659

36.09284

16.08200

Olasihk

0.011459

0.141622

0.000667

0.000000

0.000000

0.000322

Toplam

331.4606

880.6244

919.3017

903.5244

-105.1718

453.3344

Gozlem

190

190

190

190

190

190

Degiskenler arasindaki korelasyonlarin yer aldigi Tablo 5’e bakildiginda,

LNBOR ile LNUNEMP arasinda pozitif ve anlamli, diger degiskenler ile pozitif
ancak istatistiksel olarak anlamsiz, LNFD ile LNGEF, LNBF ve LNIF arasinda
ise zayif, pozitif ve istatistiksel olarak anlamli iligkiler oldugu gorulmektedir.
Diger yandan; LNGEF ile LNBF ve LNIF degiskenleri arasinda pozitif, yiuksek
ve anlamli iligkiler bulunmaktadir. Bu nedenle ¢oklu dogrusal baglanti sorununa
mahal vermemek i¢cin LNGEF, LNBF ve LNIF degiskenleri ayri modellerde

kullanilacaktir.
Tablo 5. Korelasyon Tablosu
Degisken LNBOR LNGEF LNBF LNIF LNFD LNUNEMP
1.000000
LNBOR | = --—---
LNGEF 0.097086 1.000000
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1337489 | = -----
0.1827 | = --—---
0.020898 0.761937 1.000000
LNBF 0.286595 16.13086 | = --—---
0.7747 0.0000 | = ==
0.073287 0.789573 0.538776 1.000000
LNIF 1.007565 17.64192 8.768866 | @ -----
0.3150 0.0000 0.0000 | = --—---
0.108862 0.449237 0.572888 0.314380 1.000000
LNFD 1.501562 6.894498 9.583593 4540784 | @ --—---
0.1349 0.0000 0.0000 0.0000 | = -----
0.216726 -0.441027 -0.370892 -0.201909 -0.094481 1.000000
LNUNEMP 3.043940 -6.737716 -5.475981 -2.826649 -1.301281 | -----
0.0027 0.0000 0.0000 0.0052 01948 | = --—---

Not: Tabloda birinci satir korelasyon degerini, ikinci satir t istatistigini, Gglnci
satir ise olasilik degerini gostermektedir.

Tablo 6’da, Sistem GMM tahmincisi (Arellano-Bover, 1995 ve Blundell-
Bond, 1998) temelli Roodman (2009) tarafindan Onerilen xtabond2 komutu
kullanilarak elde edilen bulgularin 6zeti gorilmektedir. Ekonomik dzgurliikler
endeksi ile bu endeksin alt endeksleri olan yatirim Ozgiirliigii ve is yapma
Ozgiirligii endeksleri icin ayri ayrt modeller olusturulmustur. Finansal gelisme
endeksi ve igsizlik oranlari ise tim modellerde yer almaktadir. Bulgular;
ekonomik 6zgirlikler, is yapma 0zgiirliigii, yatirnm 0zgiirliigii, issizlik oranlar
ve finansal gelisme arttik¢a girisimcilik faaliyetinin arttigini gdstermektedir.
Diger yandan bagimli degiskenin kendi gecikmeli degeri de istatistiksel olarak
pozitif ve anlamli olmasi, daha 6nceki donemlerde gergeklestirilen girigimcilik
faaliyetlerinin cari donem girisimcilik faaliyetlerini dzendirici/tesvik edici bir
etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 6. SGMM Tahmin Sonuglar1 (Tek Asamali)

2059

Modeller (D) 2 3)
Degiskenler LNBOR LNBOR LNBOR
L.LNBOR 0.450*** 0.452*** 0.458***
(0.0541) (0.0536) (0.0542)
LNGEF 0.167***
(0.0289)
LNFD 0.124* 0.111* 0.115*
(0.0674) (0.0667) (0.0678)
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LNUNEMP 0.152*** 0.149*** 0.164***
(0.0479) (0.0480) (0.0485)
LNBF 0.159***
(0.0272)
LNIF 0.152***
(0.0281)
Sargan 21.01 21.07 21.69
Wald 7554.0*** 7581.93*** 7416.36%**
AR(1) -5.80%** -5.79*** -5.79***
AR(2) 0.64 0.64 0.69
Arag Degisken Sayisi 38 38 38
Gozlem 161 161 161
Birim sayisi 19 19 19

Parantez icindekiler standart hatalardir.
**% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Tahmin  sonuglarmin  gilivenirligi  agisindan;  otokorelasyon, arag
degiskenlerinin gegerliligi ve modelin bdtin olarak anlamliligi testleri
yapilmistir. Tablo 4’te yer alan bulgular, modellerde birinci dereceden
otokorelasyonun (AR1) oldugunu buna karsin ikinci dereceden (AR2)
otokorelasyonun olmadigini, ara¢ degiskenlerin gegerli oldugunu (Sargan
testleri) ve modellerin bir butiin olarak anlamli olduklarmi (Wald testi) ortaya
koymaktadir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bir iilkenin ekonomik agidan gelismesinde ve kalkinmasinda girisimcilik
faaliyetleri 6nemli bir yer teskil etmektedir. Girisimci, mevcut kaynaklart verimli
alanlara yonlendirerek ya da yeni teknikler gelistirerek istihdamin ve ekonomik
biliyiimenin artirilmasina zemin hazirlayabilmektedir. Bu baglamda {ilkeler,
cesitli politika ve uygulamalarla girisimciligi tesvik etmeye ¢aligmaktadirlar.

Ulkelerin ekonomik 6zgiirliik seviyesi kisilerin girisimcilik kararlarini etki-
leyebilmektedir. Literatiirde ekonomik 6zgiirliik seviyesi ylikseldikge girigimci-
lik faaliyetlerinin artmasina bagli olarak ekonomik biiylimenin artacagi goriisii
genel kabul gérmektedir. Bu ¢aligmada, AB iilkeleri ve Tiirkiye 6rneklem olarak
ele alinmigtir. 2006-2016 dénemine verilerden hareketle degiskenler arasindaki
iliski dinamik panel veri yontemi kullanilarak tahmin edilmistir. Elde edilen
bulgularin teorik beklentiler ile uyumlu oldugu soylenebilir. Nitekim; ekonomik
Ozgiirliikler, is yapma 6zglirliigii ve yatirim 6zgirliigliniin artmasi girigimeilik
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faaliyeti Oniindeki engellerin ortadan kalktigi ve girisimcilik faaliyetinin
Ozendirildigi manasina gelmektedir. Finansal gelisme endeksinin pozitif olmasi
ise yeni bir is kurmak isteyen potansiyel girisimcilerin ihtiya¢ duydugu
kaynaklara (kredi, tesvik, proje destegi, risk sermayesi, melek yatirimec1 vb.)
ulagsmasinin O6nemini ortaya koymaktadir. Diger yandan issizlik oranlarinin
yiikselmesine bagli olarak girisimcilik faaliyetinin artmasi da, zorunluluk-temelli
girisimcilik faaliyetine isaret etmektedir.

Akin (2010)’mn ifade ettigi gibi, etkin olmayan kamu birokrasisi, vergi
diizenlemeleri, politikalarda istikrarsizlik, finansman imkénlarina ulagim kisiti,
altyapi yetersizligi, egitimsiz iggiicii, yolsuzluk, enflasyon, kisitlayici is yasalart,
hiiklimet istikrarsizligi, déviz kontrolleri, calisanlarda is ahlaki eksikligi, su¢ ve
hirsizlik ve yetersiz kamu saglig: gibi is yapmanin 6nlindeki engeller minimize
edildikge, saglikli girisimcilik faaliyetleri hiz kazanacaktir.
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