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OZET

Kadinlar, ekonominin her alaminda oldugu gibi dis finansmana erigim konusunda da
ayrnimciliga maruz kalabilmektedir. Bu calisma Tiirkiye’de kadin ortaklt sirketlerin diger
sirketlere gore dig finansmana erisimde ayrumciliga maruz kalip kalmadigini test etmektedir.
Tiirkiye’de dis finansman erigim konusunda cinsiyet ayrimciliginin olup olmadigim test etmek
icin “Is Ortami ve Isletme Performansi Arastirmast” nin son versiyonunda yer alan firma bazli
veri seti kullanilmaktadwr. Ekonometrik analiz icin Logit ve Probit modelleri kullanilmaktadir.
Ampirik sonuclar, kadin ortak icin kullanilan kukla degisken ile dis finansmana erisim
gostergeleri arasinda tutarl bir iliskinin olmadigint gostermektedir. Bu sonuglar, Tiirkiye’de
kadin ortaga sahip firmalarin diger firmalara gore dis finansmana erisimde sistematik bir
ayrimciliga maruz kalmadigina isaret etmektedir.
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ACCESS TO FINANCE IN FIRMS WITH FEMALE PARTICIPATION
IN OWNERSHIP: FIRM LEVEL EVIDENCE FOR TURKEY

ABSTRACT

Women may face discrimination in access to finance, as in all areas of the economy.
This paper tests whether firms with female participation in ownership face discrimination
in access to finance. To test whether there is gender discrimination in access to finance in
Turkey, this paper uses firm level data set from the latest version of Business Environment and
Enterprise Performance Survey. Logit and Probit models are used for the econometric analysis.
Empirical results show that there is no robust relationship between the dummy variable for
female participation in ownership and proxies for access to finance. These results indicate that
firms with female participation in ownership do not face systematic discrimination in access to
finance in Turkey, as compared to other firms.

Keywords: Access to Finance, Entrepreneurship, Gender, Discrimination.

*  Sorumlu Yazar

www.ijmeb.org ISSN:2147-9208 E-ISSN:2147-9194
http://dx.doi.org/10.17130/ijmeb.2017331321

Bagvuru Tarihi: 15.08.2016, Yayina Kabul Tarihi: 02.05.2017 501



Nurullah GUR, Elmas Yaldiz HANEDAR, Avni Onder HANEDAR

1. Giris

Kadinlarin ekonomik, sosyal ve siyasi hayata katilimi ekonomik gelisme agisindan kritik
oneme sahiptir (Duflo, 2012; Adagay, 2014). Ancak, kadinlar bir¢ok acidan ayrimciliga maruz
kalmaktadir (WEF, 2016). Kadinlar ayn1 egitim seviyesine ve i3 deneyimine sahip olsalar da
erkeklerden daha diigiik iicret elde etmektedir. Kadimnlarin erkeklere kiyasla milletvekili veya
bakan olma sanslari daha azdir. Bu ve benzeri ayrimciliklara ragmen, kadinlarin ozellikle
son yillarda kendilerine daha fazla yer edinebildikleri alanlar bulunmaktadir. Bu alanlardan
birisi de girisimciliktir. Kadinlarin kendi igyerlerini acarak veya ortaklik kurarak hizla ig
hayatina atildiklar1 gézlemlenmektedir. Kadinlarin girisimcilikteki artan agirligi Tiirkiye i¢in
de gecerlidir. Tiirkiye’de kadin girisimci sayis1 2014 yilinda tarihte ilk kez 100 bin sinirini
agsmugtir (Diinya Gazetesi, 7 Aralik 2014).

Ancak, ayrnimcilik kadinlarin pesini girisimcilikte de birakmayabilir. Kadimlarin
girisimcilik hayatlarina karigilabilecekleri olas1 bir ayrimcilik alani dis finansmana erigimdir.
D1s finansmana erigim; inovasyon (Gorodnicenko & Schnitzer,2013) ve ihracat yapma egilimini
(Minetti & Zhu, 2011), tiretkenligi (Krishan vd., 2014) ve firma biiytikliigiinii (Beck, vd., 2006;
Giir, 2012) etkileyerek firma performansi iizerinde kilit rol oynamaktadir. Dig finansmana
erisimin firma performansi lizerindeki 6nemi goz 6niinde bulunduruldugunda, kadinlarin kendi
firmalar ile ilgili olarak kredi mekanizmasinda ayrimcilia maruz kalip kalmadigim ortaya
koymak kadin girisimcilerin bagarisi ve dolayisiyla iilke ekonomisini geligsimi agisindan kritik
bir aragtirma konusudur.

Bu calismanin amaci, Tiirkiye’de kadin ortakli sirketlerin diger sirketlere gore dig
finansmana erisimde ayrimciliga maruz kalip kalmadigini test etmektir. Bildigimiz kadariyla,
bu konu Tiirkiye 6zelinde ilke defa aragtirilmaktadir. Bu ¢aligmadaki ekonometrik analiz i¢in
“Diinya Isletme Caligmalari”nin (World Enterprise Survey) bir alt dali olan ve Avrupa imar
ve Kalkinma Bankas! ile Diinya Bankasi tarafindan ortaklasa gergeklestirilen “Is Ortami ve
Isletme Performansi Aragtirmasi”nin (BEEPS) son versiyonu kullamilmigtir. Bu anket, 2013-
2014 yillarinda Tiirkiye’'nin gesitli sektorlerinden ve bolgelerinden fakli boyutlardaki 1344
firmaya uygulanmistir. BEEPS, firmalarin ortaklik yapisi, firma performansi ve is ortami algisi
gibi bilgiler sunmaktadir.

Bu makale, Logit ve Probit modelleri kullanilarak firmada kadin ortak bulunup
bulunmamasinin dis finansmana erisime etkisini incelemigtir. Dis finansmana erigimle ilgili
olarak iki gosterge kullamlmustir. Ik gostergemiz, firmanin agik kredi hizmetine erigiminin
olup olmadigin1 gosteren kukla degiskendir. A¢ik kredi (overdraft facility), bankalar tarafindan
miisterilerinin hesaplarindaki para bittiginde herhangi bir maddi gilivenceye (kefalet ya da
teminat gibi) dayali olmaksizin miisterilerine sunmus olduklari kredidir. Dis finansmana
erisimle ilgili olarak ikinci gdstergemiz ise, firmanin herhangi bir finansal kurumdan aldig:
kredi limitinin olup olmadigint gosteren kukla degiskendir. Ekonometrik analizin sonuglarina
gore, kadn ortak i¢in kullanilan kukla degisken ile dis finansmana erisim gostergesi olarak
kullandigimiz bagimli degiskenler arasinda her daim istatistiki olarak anlamli, bir bagka
ifadeyle tutarli (robust), bir iligki yoktur. Bu sonug, Tiirkiye’de kadin ortaga sahip firmalarin
diger firmalara gore dis finansmana erisimde ayrimciliga maruz kalmadigina isaret etmektedir.
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Makalemiz su sekilde devam etmektedir: Ikinci boliimde kadinlarin finans piyasasinda
ayrimciliga maruz kalabilmesine neden olabilecek faktorler kisaca agiklanmaya galisilacaktir.
Ugiincii boliimde literatiirdeki caligmalarin bulgulari ortaya konulacaktir. Dordiincii boliimde
veri seti tanitilacaktir. Besinci boliimde ekonometrik metodoloji ile ilgili kisa bir bilgi
sunulacaktir. Altinc1 boliimde sonuglar ortaya konulacaktir. Yedinci boliim ise tartisma ve
sonu¢ kismina ayrilmigtir.

2. Kadmlar Neden Ayrimciliga Maruz Kalabilirler?

Odeme giicii ve kredi degerliligine gore kadinlar ve erkekler arasinda bir fark olmasa
da, toplumsal normlarin etkisiyle bankacilik sektorii kredi verirken kadinlara negatif ayrimcilik
uygulayabilir. Eger bir toplumda kadinlarin erkekler gibi is hayatinda ve ticarette basarili
olamayacaklarina dair bir algi var ise, bankalar kredi verme konusunda kadinlara kars1 ¢cekinceli
davranig sergileyebilirler.

Bir tilkede yurtici tasarruflarin diisiik olmas1 ve/veya yabanci sermaye ¢ekme sikintisi
yasanmasi neticesinde heniiz ¢ok derin olmayan bir finans sisteminin bulunmasi kullanilabilir
fon arzimi simirlandirmaktadir. Bu durumda bankalar kredi verirken daha secici davranirlar.
Eger kadinlar da is hayatina yeni adapte oluyorlarsa ve toplumda kadinin ekonomik ve sosyal
roliine yonelik belli kaliplar var ise, bu durumda bankalar ellerindeki kisith kaynaklari erkek
girigsimcilere vermeyi tercih edebilirler. Kadinlarin kurmus oldugu veya ortak oldugu firmalar
diger firmalar ile karsilastirlldiginda daha kiiciik 6lgekli iseler, derin olmayan bir bankacilik
sektoriinde bu kiiclik firmalarin krediye erisme imkanlari daha smurli olabilmektedir.
Dolayistyla, kadin ortakli firmalarin dis finansmana erigimleri firma 6lgegiyle alakali bir durum
da olabilir.

Kadinlarin disg finansmana erisimde ayrimciliga maruz kalmasi kredi almak icin kefil
bulma ve teminat gosterme sanslarimin daha az olmasindan dolayr da meydana gelebilir.
Kadmlarin gelir, servet, egitim ve sosyal sermaye acisindan erkeklere gore daha dezavantajli
oldugu toplumlarda kadinlarin kendilerine kefil olacak kisiler bulma ve aldigi krediye
karsilik teminat gosterebilecegi tasinmaz mallara sahip olma sansi diisiiktiir. Kefil ve teminat
sistemi kredi mekanizmas1 acisindan kritik oneme sahip oldugu icin, kadinlarin bu imkanlara
ulagsamamasi dis finansmana erigimi bir hayli zorlastirabilir.

Burada atlanmamas1 gereken bir nokta da kadimnlarin krediye olan talebinin erkeklere
oranlar daha az olma ihtimalidir. Eger kadinlarin risk alma igtaht erkeklere gore daha az ise,
kadmlarm krediye olan talebi diisiik olacag: i¢in kadinlarin sahibi veya ortagi oldugu firmalar
bankacilik sektoriinden daha az kredi alacaklardir. Bu durumda bankacilik sektoriiniin kadin
girisimcilere daha az kredi vermesi, negatif ayrimciliktan kaynaklanan bir arz sorunu degil,
kadinlarin tercihinden kaynaklan bir talep durumudur.

3. Literatiir Taramasi

Kredi piyasalarinda ayrimcilik, genel olarak kredi veren kurum ya da kisinin belli
bir demografik gruba dahil miisterilere, sadece o demografik gruba ait olduklari icin kredi
vermek istememeleri seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumda kredi veren kurum/kisiler bu
demografik gruptan daha yiiksek faiz ya da teminat istemek yoluna gitmektedirler. Boylece
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bu demografik gruptakiler kredi bagvurusu yapmaktan biiyiik 6l¢iide caydirilmig olmaktadir.'
Kredi piyasalarinda ayrimcilik iizerine genis bir literatiir bulunurken cinsiyet ayrimciligina
iligkin ¢ok da fazla ¢calisma bulunmamaktadir. Kredi piyasalarinda ayrimcilik iizerine yapilan
caligmalar genellikle konut kredileri lizerine yogunlagirken isletme kredileri iizerine yogunlagan
caligmalarin sayis1 gorece daha azdir. Ancak, bu caligmalarin sayisi son yillarda artmaktadir.

Carter & Rosa (1998) kadinlar tarafindan yonetilen firmalarin erkekler tarafindan
yonetilen firmalara nazaran daha kiigiik olcekli ve daha ¢ok emek yogun olduklarini
gozlemlemiglerdir. Ayrica bu calisma kadinlarin hizmet sektorlerinde daha yogun faaliyet
gosterdiklerini ortaya koymaktadir. Bu makalenin sonuglar1 baz alindiginda, kadin ortakli
firmalarin kiiciik 6l¢ekli olmalarindan dolay1 dig finansmana erigim imkanlarinin kisitli kalmig
olabilecegi yorumu yapilabilir.

Sahra altt Afrika iilkeleri icin WBES verilerini kullanan Aterido vd., (2013), kadin
ortakli firmalarin diger firmalarla karsilastirildiginda resmi (formal) dig finansmana ulagma
oranlarinin diisiik oldugunu gostermektedirler. Caligmanin bir baska sonucuna gore, dig
finansmanda kadinlarin dezavantajli durumda olmasmin en temel nedeni kadm ortakli
sirketlerin ol¢eklerinin kiiclik olmasindan kaynaklanmaktadir. Sahra alti Afrika tilkeleri icin
yapilan bir bagka calismada Hansen & Rand (2014), Aterido vd., (2013) ile ayn1 veri seti ve
metodolojiyi kullanarak firmalarin 6l¢eklerine gore ayri analizler yapmislardir. Hansen & Rand
(2014) kiiclik olcekli firmalarda erkek girigsimcilerin kadin girisimcilerle karsilastirildiginda
daha agir finansal kisitlarla karsilagtigini gostermektedirler. Hansen & Rand (2014) orta 6l¢ekli
firmalarda bu durumun tersine dondiigiinii bulmusglardir.

Haines vd., (1999) kadmlar tarafindan yonetilen firmalarin 6zkaynak kullanma
oranlarmin daha yiiksek olduguna dikkat cekmektedirler. Bu farkliliklar, iki sekilde a¢iklanabilir:
[lk olarak kadin firma sahipleri borglanmay tercih etmeyebilir. Tkinci olarak kredi kurumlari
kadin isletme sahiplerine negatif ayrimcilik yapabilir. Onceki caligmalar, kadin girisimcilerin
erkeklere nazaran daha risk sevmeyen girisimciler olduklarini ortaya koymaktadir (Powell &
Ansic, 1997; Jianakoplos & Bernasek, 1998; Watson & Robinson, 2003; Croson & Gneezy,
2009). Kadmlarin bor¢lanmaktan kac¢inmalar riski sevmeyen bu yapilar: ile aciklanabilir.
Bununla beraber mikro finans kuruluslart icin D’Espallier vd., (2011) tarafindan yapilan
literatiir taramasi kadinlarin erkeklere nazaran borglarma daha sadik girisimciler oldugunu
ortaya koymaktadir. Croson & Gneezy (2009) cinsiyete dayal tercih farkliliklarini inceleyen
deneysel caligmalarin literatiir taramasindan yola ¢ikarak kadinlarin 6zkaynak kullanmalarini
kredi piyasalarinda diglanmalarina degil, kendi tercihleri ile ilgili olmasina baglamislardir.
Diger caligmalardan farkli olarak Schubert vd., (1999) ise ekonomik kosullar1 kontrol ederek
yaptig1 deneysel caligmada kadinlarin erkeklerden daha cok riskten kacinma davraniglarinda
bulunmadiklarina dair bulgulara ulagmistir. Schubert vd., (1999) bu sonucu kadin ve erkeklerin
farkli firsat kiimeleri ile kars1 karsiya olmalari ile iligkilendirmektedir.

Alesina vd.,(2013) Italya’da kadinlarin erkeklerden daha riskli olmamalarina kargin daha
yiiksek faiz ddediklerine iligkin bulgular ortaya koymuslardir. Bellucci vd., (2009) italya’daki

1 Kredi piyasalarinda ayrimcilia iligkin literatiirde daha ¢cok ABD’de konut kredilerinde irk ayrimina iligkin
caligmalar karsimiza ¢ikmaktadir. (Bakiniz: Berkovec vd., (1998), Ladd, (1998)). Gelismekte olan iilkeler ve
igletme kredisi kullanimina iligkin ise daha az sayida calisma goze carpmaktadir.
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kadin girisimcilerin erkek girisimcilerle karsilagtirildiginda ortalama olarak ayni faiz oranini
O0demelerine ragmen kredi bagvurularinda daha ¢ok zorluk ¢ektiklerini gostermiglerdir.

Beck vd., (2013) kredi memurlarinin ayn1 kredi notuna sahip karsi cinsten miisterilerine
daha yiiksek faizle kredi dagittiklar1 sonucuna ulagsmiglardir. Bunu sosyal uzaklik kavramiyla
aciklayan Beck vd., (2013), gen¢ bankacilarin gen¢ miisterilerine daha diisiik seviyeden kredi
saglarken, yashi miisterilerden daha yiiksek oranlarla kredi sagladiklarmi gostermiglerdir.
Yukarida bahsi gegen tiim caligmalar sadece kadinlarin ve sadece erkeklerin sahibi oldugu
firmalar1 incelerken Kim (2006) kadin ve erkeklerin esit agirliklarla hisse sahibi oldugu
A.B.D.deki kiiciik 6lgekli firmalart da incelemistir. Sonugta sadece kadinlarin hisse sahibi
oldugu firmalarda kredi bagvuru siireclerinin olumlu sonuglanma olasiliklarinin diger firmalara
nazaran daha yiiksek oldugu gozlemlenmisgtir.

2005 BEEPS verilerini kullanan, Muravyev vd., (2009) kadinlarin kredi piyasalarinda
daha dezavantajli olduklarini gostermislerdir. Ayni zamanda kadin girisimcilerin kredi
bagvurularmin onaylanma olasiliklarinin finansal gelismiglik seviyesi ile birlikte artti§ini
gostermisglerdir. Bu baglamda bir iilkedeki finansal piyasalarin durumu, kredi piyasalarindaki
ayrimcilik agisindan belirleyici olmaktadir. Becker (1957) rekabetgi kredi piyasalarinda irk
ayrimciligin nispeten daha az olacagini ortaya koymustur. Buna gore rekabet¢i kosullarda
faaliyet gosteren finansal kurumlar daha az karli olduklari i¢in 1rk¢1 davranislarini bir tarafa
birakmak zorunda kalmaktadirlar (Berkovec vd., 1998; Cavaluzzo & Cavaluzzo, 1998;
Cavaluzzo vd., 2002).

4. Veri Seti

Bu ¢alismada “Diinya Isletme Calismalari”nin (World Enterprise Survey) bir alt dali
olan ve Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ile Diinya Bankasi (WB) tarafindan
ortaklaga yapilan “Is Ortami ve Isletme Performansi Arastirmasi”nin (BEEPS) son versiyonu
kullamlmugtir. 6 farkli bolgeden (Marmara, Ege, Akdeniz, I¢ Anadolu, Karadeniz ve Dogu ve
Giineydogu Anadolu) ve 26 farkli sektorden (Uluslararas: Standart Endiistri Siniflandirmasi
Revize 3.1°e gore kategorize edilmis sanayi, perakende ve hizmetler sektorleri) toplamda
1344 firmaya anket diizenlenmistir. Toplam firma sayis1 ve firma sayisinin sektor, bolge ve
firma olcegine gore dagilimi Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun Yillik Is Istatistikleri’ne gore
belirlenmistir.2

Bu anket caligmalarinin temel amact, firmalarin i ve yatirim ortamu ile ilgili kargilagmig
olduklar1 temel sorunlar1 ve firma faaliyetlerini ortaya koymaktir. Bu ama¢ dogrultusunda
anket calismasinda firmalarin karakteristik 6zellikleri (6rnegin; yas, ortaklik yapisi, bulundugu
bolge, faaliyet gosterdigi endiistri), is ve yatirim ortamu ile ilgili kargilastigi sorunlar (6rnegin;
dis finansmana erigim, giimriik ve tasimacilik sorunlari, yolsuzluk, vasifli is¢iye ulagim) ve
sirket faaliyetleri (6rnegin, ihracat, inovasyon, kapasite kullanim orani, toplam ciro) gibi temel
alanlarla ilgili sorular sorulmaktadir.

2 Saha caligmasi ile ilgili olarak gozlem sayisinin belirlenmesi ve anketin uygulanis sekli gibi bilgilere ulagmak i¢in
bakiniz: http://ebrd-beeps.com/wp-content/uploads/2015/10/beeps_v_r_nonrus.pdf
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Di1s finansmana erigim bu ¢aligmanin bagimli degigkenidir. Dig finansmana erigim icin
iki farkli gosterge kullanilmistir. Bu gostergeler iki farkli bagimli degisken olarak ele alinarak
farkli regresyon denklemleri tahmin edilmistir. Tk gostergemiz firmanin agik kredi hizmetine
erisiminin olup olmadigini gosteren kukla degiskendir. Acik kredi (overdraft facility), bankalar
tarafindan miisterilerinin hesaplarindaki para bittiginde herhangi bir maddi giivenceye (kefalet
ya da teminat gibi) dayali olmaksizin miisterilerine sunmus olduklar1 kredidir. Actk Kredi
bagimli degiskeni, eger bankalar tarafindan firmaya agik kredi hizmeti saglanmis ise 1 degerini,
saglanmamus ise 0 degerini almaktadir. D1s finansmana erigsimle ilgili olarak ikinci gostergemiz
ise firmanin herhangi bir finansal kurumdan aldig: kredi limitinin olup olmadigint gosteren
kukla degiskendir. Kredi bagimli degiskeni, eger bankalar tarafindan firmaya kredi ag¢ilmig ise
1 degerini, agilmamuisg ise 0 degerini almaktadir.

Calismamizin ana bagimsiz degiskeni firmada kadin ortak olup olmadigini gosteren
kukla degiskendir. Kadin Ortak degiskeni, eger firmada kadin ortak varsa 1, yoksa O degerini
almaktadir. Regresyonlarda Kadin Ortak degiskeni haricinde firmalarin dis finansmana erisimini
etkilemesi muhtemel olan baska bagimsiz degiskenler de kullanilmugtir. Literatiirde inovasyon
yapan firmalarin dig finansmana daha fazla ihtiya¢ duyduguna dair giiclii bulgular oldugu igin,
regresyonlarda firmanin inovasyon yapip yapmadigi ile ilgili kukla degisken kullanilmigtir.
Firma son ii¢ yilda inovasyon yapmus ise, inovasyon degiskeni 1 degerini almaktadir. Thracat
yapmak da inovasyon gibi maliyetli bir aktivite oldugu icin, ihracat yapan firmalarin daha fazla
dis finansmana ihtiyact bulunmaktadir. Bundan dolay1 da regresyonlarda firmanin dogrudan
ihracat yapip yapmadigi ile ilgili olarak kukla degisken kullanilmustir. Thracat degiskeni firma
dogrudan ihracat yapmuis ise 1, yapmamis ise O degerini almaktadir.

Firma biiytikliigii, dig finansman ihtiyacinin ve erisimini etkileyen bir bagka faktordiir.
Kiigiik ve orta boy isletmelerin (KOBI) yatirimlarini 6zkaynaklariyla arttirmasi, biiyiik sirketlere
gore daha zordur. Dolayisiyla, KOBI’lerin dis finansman erisimine daha ¢ok ihtiyaglari vardir.
Ancak, KOBI’lerin bankacilik sektoriindeki itibari biiyiik sirketler kadar yiiksek olmadig1 ve
KOBI’ler teminat sorununu her daim asamadiklar1 i¢in dis finansman erisimde zorlanmaktadirlar.
Bu caligmada literatiirii takip ederek firma biiyiikliigiinii kontrol etmek i¢in toplam calisan sayis1
baz alinmigtir. Firma Biiyiikliigii degiskeni, firmada tam zamanl ¢alisanlarin toplam sayisinin
dogal logaritmasini temsil etmektedir. Firma biiyiikliigii i¢in benzer arglimanlari firma yasi ile
ilgili olarak da soyleyebilecegimiz i¢in, bu tarz ¢aligmalarda standart bir uygulama olarak firma
yasini da bagimsiz degisken olarak regresyonlara ilave edilmektedir. Firma Yast degiskeni,
firmanin toplam yaginin dogal logaritmasini temsil etmektedir.

Sahus sirketleri de dig finansman erisimde zorluklar cekebilmektedir. Firmalarin ortaklik
yapisini kontrol etmek i¢in sahis sirketleri i¢in kukla degisken olusturulmustur. Sahis Sirketi
degiskeni, eger sirket sahis sirketi ise 1, degil ise O degerini almaktadir. Yabanci ortakl: sirketler
dis finansmana erisim konusunda yerli sirketlere gore daha fazla alternatife sahiptirler. Yapilan
ekonometrik caligmalar da bu durumu desteklemektedirler. Bu durumu kontrol etmek icin,
yabanci sirketlerle ilgili kukla degiskeni olusturduk. Yabanct Sirket degiskeni eger sirketin
ylizde 10 ve lizerinde bir payma yabancilar sahip ise 1 degerini almaktadir. Firmalarin
dis denetimden ge¢mis olmalari mali seffafligi arttirdig1 icin krediye erigsim imkaninin
arttirmaktadir. Bu durumu regresyonlarda kontrol etmek i¢in firmanin dig denetimden gegip
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gecmedigini gosteren bir kukla degigsken olusturulmustur. Dig Denetim degiskeni eger firma
dis denetimden gecmis ise 1, gegmemis ise O degerini almaktadir.

Firma yoneticisinin karakteristik ozellikleri de firmanin dig finansmana erigsiminde
onemli rol oynayabilirler. Bu durumu kontrol etmek icin, firma yoneticisinin sektordeki
deneyimi ele alinmigtir. Deneyim degiskeni, firmanin genel miidiiriiniin sektordeki toplam
deneyim yilinin dogal logaritmasini temsil etmektedir.

5. Metodoloji

Standard regresyon modellerinde bagimli degisken ol¢iilebilir olup siireklilik arz
etmek zorunda oldugu i¢in bu caligmanin bagimli degiskeninin dogasi standart regresyon
modellerini kullanmamiza izin vermemektedir. Bu noktada literatiirde siklikla kullanilan
Logit ve Probit modelleri bagimli degiskenin kalitatif ozellik tasidigi, sifir ve bir olarak
tanimlandig1 iki kategoride bagimli degiskene sahip modeller olarak kargimiza ¢ikmaktadir.
Bu modeller sayesinde bagimsiz degiskenlerce belirlenen bagimli degiskenin hangi kategoride
siniflandirilacagi anlagilir.

Wooldridge (2012) kategorik bagimli degiskene sahip regresyonlar1 dogrusal olasilik
modellerinin iki temel sakincasindan bahsetmektedir. Ilki tahminlerin sifir ve bir araliginm
diginda olmasi yani bu aralik digindaki degerlerin yorumlanamaz olmasidir. kinci sakinca
ise herhangi bir bagimsiz degiskenin kismi etkisinin sabit olmamasidir. Bu temel sakincalar
dikkate alindiginda tek dezavantajinin katsayilar1 yorumlamaktaki giicliik olan Logit ve Probit
modellerinin en uygun model oldugu ortaya ¢cikmaktadir.

Dogrusal olasilik modellerinin bu iki dezavantaji Logit ve Probit modellerinde agagidaki
G(.) gibi bir gosterge denklemi tanimlanarak elimine edilmektedir.

Ply=1|z)=G(B.+XB)

Bu tanimdaki G(.) sonucu sifir ve bir arasinda degisen dogrusal olmayan bir fonksiyondur.
Logit modelde G(.) lojistik fonksiyondur:

BotXB

G(B,+XRB) =W

Probit modelde ise G(.) standart normal kiimiilatif dagilim fonksiyonudur ve agagidaki
gibi ifade edilir:

G(,Bo +X:8) — (271.) 1/2 e(*(b’oJrXﬁ)z/?)
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6. Ekonometrik Bulgular

Tablo 1, A¢ctk Kredi bagimli degisken olarak kullanildiginda elde ettigimiz Logit
ve Probit sonuglarini vermektedir. Ilk iki siitun Logit sonuglarmi, son iki siitun ise Probit
sonuglarini vermektedir. Tablo 1’nin ilk siitununda endiistri ve bolge sabit etkileri haricinde
bagimsiz degisken olarak sadece Kadin Ortak yer almaktadir. Kadin Ortak kukla degiskenin
isareti negatif olmakla birlikte, istatistiki olarak anlamli degildir. Ikinci siitunda diger biitiin
bagiml degiskenler regresyon modeline dahil edilmistir. Diger bagimsiz degiskenler modele
dahil edildiginde Kadin Ortak kukla degiskeni yiizde 10°da da olsa istatistiki olarak anlaml
hale gelmektedir. Kadin Ortak kukla degiskeninin katsayisi, kadin ortakli sirketlerin acik
krediye erisim olasiliginin diger sirketlere gore yiizde 5,7 daha az oldugunu gostermektedir.

Ikinci siitundaki sonuglara gore, biiyiik, daha uzun siiredir faaliyet gosteren, inovasyon
yapan ve dis denetimden gecen firmalarin acik kredi alma olasiliklar: daha yiiksektir. Bu dort
tip firmalarin agik krediye erisime etkisi istatistiki olarak da anlamlidir. Sahis sirketlerinin,
ihracat yapan sirketlerin ve sirketin genel miidiiriiniin deneyim seviyesinin acik krediye
erisime etkisi pozitif olmasina ragmen, bu etkiler istatistiki olarak anlamli degillerdir. Yabanc1
ortaklr firmalarm acik krediye erisim olasiliklar1 daha diisiiktiir ve bu etki yiizde 5 anlamlilik
diizeyinde istatistiki olarak anlamlidir. Yabanci ortakl: sirketlerin yurtdigindan kaynak bulma
ve yatirimlarmi kendi i¢ kaynaklarindan karsilama olasiliklart daha yiiksek oldugu i¢in bu
sonug literatiirdeki bulgular ile paraleldir.

Tablo 1: Acik Krediye Erisim Sonuclari

a (2) 3 4)
Logit Logit Probit Probit
20.022 0.057" -0.024 -0.061°
Kadin Ortak (0.029) 0.031) (0.029) 0.031)
. N 0.047"** 0.046™
Firma Biiytikltigii 0.013) 0012)
. 0.043" 0.044°
Firma Yagi (0.020) 0.021)
o 0.041 0.055
Sahis Sirketi 0.101) (0.105)
inovasvon 0.126" 0.121"
y (0.045) (0.044)
fhracat 0.032 0.033
(0.033) (0.033)
Denevin 0.005 0.005
y 0.021) 0.021)
. 0.085™" 0.085"
Dis Denetim (0.028) (0.029)
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Tablo 1 devam

Yabanci Sirket -((())1)36:)) _?0 103 622)
Bolge S.E. Evet Evet Evet Evet
Endiistri S.E. Evet Evet Evet Evet
Gozlem Sayisi 1279 1154 1279 1164
Pseudo R? 0.067 0.128 0.067 0.127

Not: Degisen varyanstan etkilenmeyen (heteroscedasticity-robust) standart hatalar parantez igerisinde gosterilmistir. *,
** ve *** girastyla %1, %5 ve %10’da istatistiki anlamlilig1 gostermektedir.

Ugilincii ve dordiincii siitunlardan da goriilecegi gibi, regresyon modelimizi Probit
yontemi ile tahmin ettigimizde sonuglar ciddi anlamda degigsmemektedir. Kadin ortak kukla
degiskeninin isareti negatif olmasina ragmen, diger bagimsiz degiskenler modele dahil
edilmeden anlamli bir sonuca isaret etmemektedir. Diger bagimsiz degiskenler modele dahil
edildiginde ise, kadin ortakli sirketlerin etkisi ytizde 10°da istatistiki olarak anlamli hale
gelmektedir.

Tablo 2 ise krediye erisim (Kredi) bagimli degisken olarak kullanildigindaki bulgular:
vermektedir. Ik iki siitun Logit sonuglarini, son iki siitun ise Probit sonuclarini vermektedir.
Tablo 2’nin ilk siitununda endiistri ve bolge sabit etkileri haricinde bagimsiz degisken olarak
sadece Kadin Ortak yer almaktadir. Kadin Ortak kukla degiskeninin katsayisi pozitif ve
ylizde 1’de istatistiki olarak anlamlidir. Bu sonug, kadm ortakli sirketlerin krediye erisim
olasiliklarinin yiizde 8,6 daha fazla oldugu goziikmektedir. Ancak, diger bagimsiz degiskenler
ikinci siitunda modele dahil edildiginde Kadin Ortak kukla degiskeni istatistik anlamliligini
yitirmektedir. Uciincii ve dordiincii siitunda yer alan Probit modeli de benzer sonuclar1 ortaya
koymaktadir.

Tablo 2: Krediye Erisim Sonuclari

1) @ &) “)
Logit Logit Probit Probit
0.086™" 0.048 0.085™ 0.047
Kadin Ortak 0.031) (0.034) (0.031) (0.033)
. .. .o s ee 0.034*** 0.033***
Firma Biiyiikliigii 0.012) (0.012)
. 20.010 -0.009
Firma Yas1 (0.024) (0.023)
o 0.021 0.018
Sahis Sirketi (0.122) (0.122)
Inovasyon oo 0015
y (0.045) (0.045)
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Tablo 2 devam
ihracat 0.093%** 0.091"
(0.035) (0.035)
Deneyim -0.007 -0.007
(0.024) (0.024)
. 0.103" 0.102"
Dig Denetim (0.032) (0.034)
Yabanc: Sirket (_(())(?67 95) (_(?(?6787)
Bolge S.E. Evet Evet Evet Evet
Endiistri S.E. Evet Evet Evet Evet
Gozlem Sayisi 1287 1164 1287 1164
Pseudo R? 0.017 0.057 0.030 0.057

Not: Degisen varyanstan etkilenmeyen (heteroscedasticity-robust) standart hatalar parantez igerisinde gosterilmistir. *,
*E ve *% girastyla %1, %5 ve %10’da istatistiki anlamlilig1 gostermektedir.

7. Tartisma ve Sonug¢

Bu caligma Tiirkiye’de kadin ortakli sirketlerin dig finansmana erisim olasiliklarini
diger firmalardan farkli olup olmadigini incelemektedir. Tiirkiye’deki firmalar iizerine yapilan
bu calismada “Is Ortami ve Isletme Performansi Arastirmasi” kullamilarak ekonometrik
bulgular ortaya konulmustur. Logit ve Probit modelleri kullanilarak ortaya ¢ikan bulgular,
kadin ortakl: sirketlerin agik kredi imkanina daha az eristigini, banka kredisine ise daha fazla
eristigini gostermektedir. Dig finansmana erisimle ilgi kullanilan iki gostergeye ait bulgular
birbirinde farkli olmakla birlikte, sonuclar her durumda istatistiki olarak anlamli degildir.
Dolayistyla, ekonometrik bulgularimizin geneli Tiirkiye’de kadin ortakli sirketlerin diger
sirketler ile karsilastirildiginda dis finansmana erisim konusunda ciddi bir farklilik ve ayrimeilik
yasamadiklarini gostermektedir.

Bu ekonometrik bulgulart ¢esitli sekilde yorumlamak miimkiindiir. Tiirkiye’de erkek
girigsimcilerin eslerini veya annelerini firmalaria ortak etme egilimi bulunmaktadir. Boyle
durumlarda genel olarak kadinin imza yetkisi olmasina ragmen firmanin herhangi bir alaniyla
ilgili olarak gercek anlamda karar yetkisi bulunmamaktadir. Kadinlarin ortakliklar1 kagit
tizerinde oldugu icin, bu tip firmalarin diger firmalara gore dig finansmana erigsimle ilgili bir
negatif bir ayrima tabi tutulmalar1 beklenmez. Kullanmis oldugumuz anket caligmasinda
kadmlarin firmaya kagit iizerinde mi yoksa gercek anlamda mi1 ortak olduklariyla ilgili bir bilgi
bulunmadig icin konuyla iligi net bir yorum yapmak miimkiin degildir. Kadin girisimcilerin
erkek girisimcilere gore dis finansmana erisimde negatif ayrimciliga maruz kalip kalmadiklarini
daha net bir sekilde test etmek i¢in firmalarinin tamamina sahip olan erkeklerin ve kadinlarin
dis finansmana erigimlerini karsilastirmak gerekmektedir. Ancak, ne bu anket caligmasinda
ne de mevcut diger anket calismalarinda boyle bir karsilagtirma yapabilecegimiz makul bir
gbzlem sayis1 bulunmamaktadir.
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Bu anket ¢aligmasi firma bazli oldugundan dolayz, belli bir refaha ve beseri sermayeye
sahip kadinlar1 ele almig olma ihtimalimiz muhtemeldir. Mevcut bir firmaya sahip veya ortak
olmay1 basaramamis kadinlar analizimize dahil edilememektedir. Parlak bir ig fikri olmasina
ragmen is kurmak i¢in banka kredisine bagvurmus olan ancak negatif ayrimciliga maruz kalmig
kadinlar mevcut olabilir. Bu durum kadinlarda erkeklere nazaran daha sik yasaniyorsa dig
finansmana erisimde bariz bir ayrimciligin olacag agikardir.

Tiirkiye’de 2000-2001 krizinden sonra bankacilik sektorii hem biiyiiklik hem de
yonetim anlayist olarak ciddi bir gelisme siireci yasamistir. Kotii yonetilen bankalarin
sistemden ¢ikarilmasi, mevcut bankalarin daha iyi diizenleme ve denetimlere tabi tutulmasi
ve cok uluslu bankalarm Tiirk bankacilik sektoriine entegre olmasi sektoriin biiyiikliigiinii
ve kurumsal yonetimini ¢ogu durumda pozitif etkilemistir. Batidaki bankacilik sistemi ile
karsilagtirildiginda, Tiirk bankacilik sektorii derinlik bakimindan halen geride olsa da 6zellikle
kurumsal yonetim acisindan gelismis bankacilik Orneklerine gittikce yakinsamaktadir.
Bankacilik sektorii Tiirkiye’de kadinlarin tist diizey yonetici olarak en fazla calistigi sektorlerin
basinda olmasi da kadin girisimciler i¢in bir avantaj unsurudur. Dolayistyla, Tiirk bankacilik
sektoriiniin kadinlara negatif ayrimeilik uygulamayabilecegi hesaba katilmalidir.

Gelecekte sadece kadinlarin sahip oldugu firmalara ve sadece erkeklerin sahip oldugu
firmalara yonelik anket calismalari yapilabilirse, Tiirkiye’de kadin girisimcilere karsi dig
finansmana ulagsmada ayrimciligin olup olmadigimi gercek anlamda test edebiliriz. Bu tip
anketleri kullanarak yapilacak ¢alismalar, kadin girisimcilerin dis finansmana erigimi ile ilgili
olarak bize daha net bir resim ortaya koyabilir.
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