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oz

Bu calismada, Turkiye’de 2007 — 2020 yillari arasinda mikro, kiicuk, orta ve buyuk o6lcekli
isletmelere (KOBI) bankalar tarafindan kullandirilan kredilerin Gayri safi Yurtigi Hasila (GSYIiH)
ile istihdam (IST) tizerinde yarattigi etkilerin ortaya cikariimasi hedeflenmistir. KOBI kredileri ile
GSYIH ve istihdam arasindaki kisa ve uzun vadeli iliskinin incelendigi calismada, Maki
esbltinlesme testi (2012) ve ARDL sinir testi (1995) kullanilmistir. Degiskenler arasindaki
nedenselligin tespiti igin ise, Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen Bootstrap
nedensellik testinden faydalaniimigtir. Yapilan analizler neticesinde, mikro ve kuguk igletme
kredileriyle GSYIH arasinda bir esbitiinlesme iliskisine ulasilamazken, orta ve blyik 6lgekli
isletmelere kullandirilan krediler ile GSYiH arasinda hem kisa hem de uzun vadede
esbutiinlesme iligkisi tespit edilmistir. Ote yandan kiglk igletme kredileri ile istihdam arasinda
bir esbuttiinlesme iliskisi tespit edilememis olup, mikro, orta ve buyuk Olcekli isletme kredileri ile
istihdam arasinda esbutinlesme iligskisi ortaya c¢ikariimistir. Son olarak nedensellik testleri
neticesinde ise, GSYiHden mikro isletme kredilerine dogru tek yonlii bir nedensellik tespit
edilirken, kiiciik, orta ve biyiik dlcekli isletme kredileri ile GSYIH arasinda cift yonlii nedensellik
tespit edilmistir. Bununla birlikte KOBI kredileri ile istihdam arasinda herhangi bir nedensellik
tespit edilememistir.
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Jel Kodlarn: E24, E51, 047

THE IMPACT ON ECONOMIC GROWTH AND EMPLOYMENT OF SME CREDITS:
THE CASE OF TURKEY

ABSTRACT

In this paper, the impact of credits provided by banks to micro, small, medium and large-sized
enterprises (SMEs) is aimed uncovering on Gross Domestic's Product (GDP) and employment
(EMP) between 2007 - 2020 in Turkey. In the manuscript examining the short and long-term
nexus between these variables, the Maki cointegration test (2012), the ARDL boundary test
(1995) and the Hacker Hatemi-J (2006) bootstrap causality test were used. As a result of the
analysis, a cointegration relationship between micro and small enterprise credits and GDP could
not be reached, while the relationship between credits extended to medium and large-scale
enterprises and GDP was determined in both short and long-run. On the other hand, no
cointegration relationship was found between small enterprise credits and employment,
moreover the relationship between micro, medium and large-scale enterprise loans and
employment was revealed. Finally, as a result of the causality tests, one-way causality from
GDP to micro enterprise credits was determined, while two-way causality between small,
medium and large- sized enterprise credits and GDP was determined. However, no causality
has been identified between SME credits and employment.
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Kobi Kredilerinin Ekonomik Biiyiime ve istihdam Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi

GiRIS

KOB/'ler kiiresellesmenin ulastigi boyutlar géz éniine alindiginda, esnek ve
degisime acik yapilariyla Glkelerin ekonomik faaliyetlerinde basrol oynayan birimlerdir.
Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin buginkii durumlarinda, ekonomik ve sosyal
istikrarin saglanmasinda lokomotif birimlerin kiiclik ve orta 6lgekli isletmeler oldugu da
genis cevrelerce kabul edilmektedir (Karayilmazlar, Agkin ve Cabuk, 2007, s.152).
KOB/'lerin bircok tanimi olmasina ragmen Tirkiye’'deki resmi tanimi, net satis hasilati
ve mali satis bilangosu 125 milyon TL'yi gegmeyen ve personel sayisi 250’nin altinda
olan mikro, kiglik ve orta buyulklikteki isletmeler olarak yapilmaktadir (Yildiz, 2020,
s.30)

KOBI'ler dogalari geregi, esnek yapiya sahip, giincel miisteri taleplerine ve
ekonomideki degisimlere ¢abuk ayak uydurabilen, birokratik surecleri az ve hizl karar
alabilen, sermaye yapilari geredi cesur adimlar atabilen, 6zglveni yiksek isletmelerdir.
Ancak olumlu dzelliklerinin yani sira finansman kaynagi bulmada zorluk ¢eken, sinirli
sermaye yapisi ve kurumsalliktan uzak profesyonel olmayan yonetim anlayisi gibi
olumsuz ozellikleri de barindiran KOBI'ler, teknolojik yetersizlikleri sebebiyle de 6lgek
ekonomilerinden faydalanamamaktadirlar. Birgok is kolunda, degisken sermayeleri ve
personel sayilari ile faaliyet gosteren KOBV'ler, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde
tum isletmelerin yaklasik %99’unu olusturmaktadir (Ulusoy ve Akarsu, 2012, s.105).

Diinyadaki mevcut ekonomilere bakildiginda KOB/'lerin istihdama ve ulkelerin
ekonomilerine yaptiklari olumlu etkiler azimsanmayacak niteliktedir. Ornegin,
Avrupa’da KOB/'ler toplam istihdamin yaklasik olarak %66,5'ini meydana getirmektedir
(Uslu ve Ozyiiksel, 2021, s.39). Diger bir 6rnek olarak ise, giiclii teknolojik altyapisi ve
ekonomisiyle diinyanin 6nde gelen ulkelerinden olan Japonya’da KOBI’lerin toplam
istihdamin yaklasik %70’ini olusturdugu ve GSYiH'e %20 oraninda katki sagladig
tespit edilmistir (Eweje, 2020, s.1). Nihayetinde Turkiye'de ise KOBler toplam
istihdamin %76,7’sini olusturmaktadir (Kredi Garanti Fonu [KGF], 2021, s.28). Ayni
zamanda ulke icerisinde yaratilan katma degerin %52,78'ini olusturan KOB/'ler, yapilan
ihracatin da %56,3'Unl Ustlenmektedirler (Tirkiye istatistik Kurumu [TUIK], 2019).
Turkiye’'nin de dahil oldugu OECD (ilkelerinde KOBTV'lerin istihdama katkisinin yaklasik
olarak %63 oraninda oldugu géz éninde bulunduruldugunda, KOBI’ler Turkiye igin
vazgegilmez ve ihmal edilemez istihdam ve katma deger yaratan birimleridir (OECD,
2016, s.2).

Ulke ekonomilerinin en onemli aktorlerinden olan KOBI'lerin, yeni bir girigim
yapmak, istihdam yaratmak, inovasyon faaliyetlerinde bulunmak, yeni Urlnler ve
surecler gelistirmek icin finansman ihtiyaglari vardir. Tum dinyada Ozsermayeleri
blylk isletmelere kiyasla yetersiz olan bu igletmeler, genellikle dis finansman kaynagi
olarak bankalari tercih etmektedirler (Demirci, 2017, s.115). Sinirli kaynaklari bulunan
KOBT/'ler isletme, Uretim, pazarlama, Ar-Ge vb. giderlerinin finansmaninda; bankalarin
KOBI kredileri, Kredi Garanti Fonu (KGF) destekli krediler ve Kiigilk ve Orta Olgekli
isletmeleri Gelistirme ve Destekleme idaresi Bagkanhg (KOSGEB) kredileri kullanarak
faaliyetlerinde glc¢lenmelerini saglamakta, yeni yatirrmlar i¢in glven ve destek
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sunmaktadirlar. Ayni zamanda banka portféy yoneticileri KOBI'lerin mali durum ve
borglarini yakindan izleyerek, KOB/'lere alacaklari yatirm ve borglanma kararlarinda
danismanlik hizmeti de sunmaktadirlar.

Bu calismanin amaci, Turkiye'de yerlesik bulunan mikro, kigiik ve orta 6lgekli
isletmelerin en 6nemli dis finansman kaynagi olan banka kredilerinin, Turkiye'nin
ekonomik buyimesi ve istihdam oraniyla olan iligskisinin ampirik olarak belirlenmesidir.
Bugline kadar bu alanda yapilmis olan calismalarin cogu finansal gelismisligi, farkli
kredi turlerini ya da bitiin olarak KOBI kredilerini ele alarak analiz etmislerdir. Fakat bu
calismada KOBI'ler dlgeklerine gore ayri ayri ele alinmis olup, her dlgekten firmanin
kredi kullaniminin makro duzeydeki etkileri arastirilarak literatire katki sunmak
amagclanmigtir. Bu durum calismanin 6zgln yanini ortaya koymaktadir. Bu kapsamda,
Turkiye'de KOB/I'lerin ceyreklik bazda almis oldugu kredi miktarlarinin, ekonomik
biyime ve istihdam oranlariyla analizleri yapiimistir. Calismada 2007:1 — 2020:4
donemlerine ait Uger aylik veriler kullanilimigtir.

KOB/l'lerin banka kredilerinin ekonomik biiyiime ve istihdam ile olan
esbutinlesme ve nedensellik iligkisinin analiz edildigi bu ¢calismada, ilk kisimda konuyla
ilgili literatiir incelemesi yapilmistir. ikinci kisimda kullanilan veri seti ve ekonometrik
yontemler hakkinda bilgi verilmistir. Uglinci kisimda analizler neticesinde ulasilan
sonuglar tablolar halinde paylasiimis olup, son kisimda ise ulasilan bulgular hakkinda
yorum ve degerlendirmelere yer verilmistir.

LITERATUR iNCELEMESI

Literatirde yapilan galismalar incelendiginde arastirmacilarin gogunlukla finansal
gelismislik ile ekonomik bliyime ve istihdam iligkisi Uzerine eserler ortaya cikardigi
goOriulmektedir. Bu arastirmalarda ¢ogunlukla ticari krediler toptan olarak ele alindigi
gorilmistir. Ancak direkt olarak KOBI kredileriyle ekonomik blyiime ve/veya istihdam
iliskisine odaklanan g¢alisma sayisi kisithdir.

Akademik camianin, ticaret dinyasinda zorluklar ¢eken KOBT/'lerin belki de en
onemli sikintisi olan finansman sorununa ve bu sorunun ekonomi Uzerinde yarattigi
etkiye gereken ilgiyi pek gostermedikleri gérilmektedir.

Asagida direkt olarak KOBI kredileri, ekonomik bilylime ve istihndam iligkisini
arastiran bazi ¢calismalar derlenmigtir.

Tablo 1: Literatiir incelemesi

Yazar / Veri Orneklem Degiskenler Yontem Bulgular
Yazarlar Arahig: (Ulke)
Ulusoy ve 1980-2010 Tirkiye IST, KK Basit Veri Analizi KK + IST
Akarsu
(2012)
Bektas ve 2007-2013 Tarkiye SUE, EB, KK Johansen Esbutlinlesme, KK £
Tuna (2013) Granger Nedensellik Testi | EB,
KK # EB
Jenkins ve 2007-2013 Tarkiye EB, KK, KB, BSRG Regresyon Analizi KK + EB
Hussain
(2014)
Tutar ve 2006-2011 Turkiye EB, KK Johansen Esbiitlinlesme, KK —
Unliileblebici Granger Nedensellik Testi | EB,
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(2014) KK =+
EB
Demirci 2006-2016 Turkiye SUE, EB, KK Johansen Esbutliinlesme, KK >
(2017) Granger Nedensellik Testi | EB,
KK =+
EB
Yuksel ve 2008-2017 Tirkiye EB, KK Toda Yamamoto KK — EB
Adali (2017) Nedensellik Testi
Gilbahar ve | 2003-2018 Tirkiye SER, ISG, GSYIH, YATK, ARDL Sinir Testi, Granger | KK —
Aslan (2019) ISLK, TUK, KVTK, TOK, EB, Nedensellik Testi EB,
KK, ORTK KK =+
EB
Not: Tabloda “+” pozitif iligki oldugunu, “=+" pozitif esbutlinlesme oldugunu, “=-“ negatif esbutliinlesme oldugunu, “#”

esbitinlesme olmadigini, “—” tek yonli nedenselligi, “—” ¢ift yonli nedenselligi, “<»” nedensellik iligkisi bulunmadigini,
“EB” ekonomik biiylimeyi, “KK” KOBI kredilerini, “IST” istihdami, “KB” kamu kesimi borcunu, “BSRG” bankacilik sektorii
rekabet glclnl, “SER” sermayeyi, “ISG” isgucunu, “GSYIH” reel Gayri Safi Yurtici Hasila’yi, “YATK” yatirim kredileri
hacmini, “ISLK” isletme kredi hacmini, “TUK” tlketici kredi hacmini, “KVTK” kisa ve orta vadeli kredi hacmini, “ORTK”
orta ve uzun vadeli kredi hacmini, “TOK” toplam kredi hacmini, “TAK” takipteki kredileri “SUE” sanayi liretim endeksini,
“FO” faiz oranini, “ENF” enflasyon oranini ve “ALT” altyapi yatinmlarini ifade etmektedir.

Tutar ve Unlileblebici (2014), Demirci (2017), Yilksel ve Adali (2017) ve
Giilbahar ve Aslan (2019) yaptiklari ¢calismalarda ekonomik bliylime ve KOBI kredileri
arasindaki iligkiyi farkh degiskenleri ve ydntemleri uygulayarak belirlemeye
calismiglardir. Bahsi gegen yazarlar yaptiklari esbitinlesme analizlerinde ekonomik
bilyime ve KOBI kredileri arasinda pozitif esbitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna
ulasmislardir. Esbutiinlesme yontemini kullanmayan Yiksel ve Adali (2017) sadece
ekonomik biyime ile KOBI kredileri arasindaki nedensellik iligkisini arastirmis ve
ekonomik biiyimeden KOBI kredilerine dogru tek yonli bir nedensellik iligkisi oldugu
sonucuna ulagmistir. Benzer sekilde, Tutar ve Unliileblebici (2017) de ekonomik
bilyimeden KOBI kredilerine dogru tek yénli bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Bunlardan farkli olarak, Demirci (2017) ekonomik blyime ile KOBI
kredileri arasinda cift yonli bir nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulasirken, Gllbahar
ve Aslan (2019) yaptiklari gaismada KOBI kredileri dahil olmak (izere birgok kredi tiirii
ile ekonomik blyiime iligkisini arastirmis ve neticesinde KOBI kredilerinden ekonomik
bldylimeye dogru tek ydnli bir nedensellik iligkisi tespit etmiglerdir.

Jenkins ve Hussain (2014) ekonomik biiyiime, KOBI kredileri, kamu borglari ve
bankacilik sektori rekabet gucl degiskenleri ile galismalarinda regresyon analizini
kullanmiglardir ve calisma sonucunda degiskenler arasinda pozitif yonlld bir iligki
oldugu ortaya konmustur.

Yukarida oOzetlenen calismalarin aksine Bektas ve Tuna (2013) ekonomik
biylime gdstergesi olarak kullandiklari sanayi Uretim endeksi ve KOBI kredileri
arasindaki iliskinin ampirik analizini yapmiglar ve KOBI kredileri ile ekonomik biyime
arasinda ne esbutlinlesme ne de nedensellik iliskisi olmadigi sonucuna ulagsmiglardir.

Literatiirde ulasilabilen, KOBI kredileri ile istihdam arasindaki iliskiyi ampirik
olmayan basit veri analizi yontemiyle arastiran tek calisma olan Ulusoy ve Akarsu
(2012) ise calismalarinda istihdam ile KOBI kredileri arasinda pozitif iligki oldugu
sonucuna ulasmisglardir.

Yapilan arastirmalarin ¢ogunda, kullanilan KOBI kredilerinin iilkelerin basta
GSYIiH olmak tizere birgcok makroekonomik degiskene etkileri oldugu gdzlemlenmistir.
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Ancak literatiirde yapilan galismalarin neredeyse tiimiinde KOBV'ler bir biitiin halinde
ele alinarak degerlendirilmistir. Bu yiizden bu ¢alismada, mikro isletmeler (MIK), kiigiik
isletmeler (KiK) ve orta 6lgekli isletmelere (OBIK) bankalar tarafindan kullandirilan
kredilerin GSYIH bilylimesi ve istihdam (izerine olan etkisi ayri ayri degerlendirilmistir.
Bu sayede, Tirkiye’de mikro, kiiglk ve orta Olcekli isletmelerin kredi davraniglarinin
Tarkiye’nin makroekonomik géstergelerine belirlenen dénemde ne sekilde yansidigi
hakkinda fikir uyandiracak sonuglara ulasmak amaglanmistir.

VERI SETi ve EKONOMETRIK YONTEM

Veri Seti

Bu calismada, Turkiye’de bankalar tarafindan kullandirilan nakdi Tirk Parasi
(TP) ve Yabanci Para (YP) bazinda KOBI kredilerine ait veriler Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurulunun (BDDK) web sitesi Uzerinden yayinlamis oldugu aylik
biltenden alinmistir. Nakdi ve yabanci para cinsinden (TL’'ye c¢evrilmig) verilen
kredilerin toplamlari aylik olarak alinarak toplam KOBI kredileri elde ediimis, daha
sonra ise diger degiskenlerin frekanslarindan o6tiri ceyreklik olarak dizenlenmistir.
GSYIiH buyiumesi ve istihdam verileri ise TUIK’in web sitesi Gzerinden ¢eyreklik olarak
kullanilarak derlenmigtir. Veri araligi olarak 2007:1 — 2020:4 dbénemi ele alinmistir.
Bununla birlikte ulagilan veriler incelendiginde 2014:1 — 2020:4 dénemine ait istihdam
verileri mevsimsellikten arindirilmigken, 2007:1 — 2013:4 dbnemine ait verilerde
mevsimsellik problemi tespit edilmistir. Bu yizden 2007:1 — 2013:4 dénemine ait veriler
Eviews7 programinda TRAMO/SEATS yontemi ile mevsimsellikten arindiriimistir. Nihai
olarak s6z konusu verilerin grafikleri asagidaki sekilde sunulmustur.
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Grafik 1: istihdam Oranlari (%)
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Grafik 3: KOBI Kredi Miktarlar (Milyar TL)

Ekonometrik Yontem
Carrion-i Silvestre Birim Kok Testi

Birim kok testleri zaman serilerinin duraganligini belirlemede ve tutarli analizler
yapma hususunda 6nem arzetmektedir. Eger duragan olmayan, yani birim kdk iceren
verilerle esbutliinlesme yapilirsa ortaya “sahte regresyon” problemi ¢ikabilir. Bu soruna
engel olmak amaciyla bugline kadar birgcok birim kok testi gelistiriimistir. En ¢ok
kullanilanlardan Augment Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Perron (PP) testleri bunlara
ornek gosterilebilir. Diger yandan bir zaman serisinde bazi dénemlerde politik
kararlardan, silahli catismalardan, ekonomik krizlerden vb. olaylardan kaynaklanan
degisiklikler meydana gelebilir. Bu degisiklikler ise zaman serilerinde yapisal kiriimalara
neden olabilir (Gocer ve Peker, 2014, s.13).

Yapisal kirilmalarin belirlenmesi, yapilacak analizlerde dogru sonuglara ulasmak
acisindan onemlidir. Bu yizden ADF ve PP gibi testler yapisal kirilmalari dikkate
almamalari sebebiyle akademik c¢evrelerce birgok elestiriye maruz kalmistir. Zivot
Andrews ve Lumsdaine-Papell tarafindan gelistirilen testler ise, en fazla iki yapisal
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kirlmayr  degerlendirmektedir. Ancak NG-Perron testinin yapisal kirilmalari
degerlendirmeye katarak gelistiriimis hali olan Carrion-i Silvestre birim kok testi, tim bu
testlerin 6tesinde bes yapisal kirilmaya kadar degerlendirme yapabilmektedir (Zeren,
Konuk ve Zeren, 2015, s.27).

Carrion-i Silvestre, Kim & Perron (2009) tarafindan gelistirilien yéntemde bes
farkh istatistik kullanilmistir. Bu istatistikler; Pr, MPr, MZa, MSB, MZt olarak
adlandinimistir.

Adlari gegen istatistik denklemleri asagida gosterildigi bicimde calismaktadir
(Gocer, Mercan & Peker, 2013, s. 8);

Pr(2%) = [S(@,2°) — @s(1,2%)] / s*(2%) 1)
MPr(2%) = [c* T2 X{1 94 + (1 = OT 571/ s(2%)? 2)
MZo(2%) = (T7'5F — s(A9)HQT 2 X, 72D 3
MSB(A°) = (s(A°) 72T 2 X, 2 )"/? 4)
MZ(2°) = (T7'5F = s(A°)?) (4s(A°)* T2 X, - )*/? (5)

Maki Egbiitiinlesme Testi

Esbutlinlesme testleri, iki veya daha fazla zaman serisinin kisa ve/veya uzun
vadede birlikte hareket edip etmedigini aciklayan temel ekonometrik analiz araglaridir.
Ancak, icerisinde yapisal kirilma barindirmayan zaman serileriyle kisa ve/veya uzun
doénemli iliskinin arastirildigi esbitiinlesme testleri hatali sonuglar verebilmektedir. Bu
sebeple yapilacak olan esbutinlesme testlerinde dogru sonuglara ulasabilmek igin
yapisal kirilmalarin dikkate alinmasi gereklidir. Buglne kadar bu amacla birgok
esbutinlesme testi gelistiriimistir; Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi-J (2008)
tarafindan gelistirilen esbitinlesme testleri bunlardan bazilandir (Géger vd., 2013, s.
10). Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gelistiriien model bir yapisal kirilmaya izin
verirken, Hatemi-J tarafindan gelistirilen model iki yapisal kirilmaya izin vermektedir
(Cogkun ve Umit, 2016, s.59).

Maki (2012) daha d6ncekilerden farkli olarak bes yapisal kirlmaya kadar analiz
etmeye olanak saglayan bir model gelistirmigtir. Dort farkh model ile literatiire
kazandirilan bu esbitlinlesme testi, bes yapisal kirilmaya kadar izin verdigi icin
Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi-J (2008) testlerine nazaran daha ustindir
(Govdeli, 2018, s.578). Yapisal kirilma iceren serilerin kisa ve/veya uzun vadede
esbutinlesik olup olmama durumunu degerlendiren dért model séyledir;

Model 0: Sabit terimde kirilma dahil trendsiz model:

YVe=pu+ Zi'(=1.uiDi,t + B'xe + e (6)
Model 1: Sabit terimde ve egimde kirilma dahil trendsiz model:

Ye= U+ Zi‘c=1 uiDie + B'xe + Zi'(=1 B'ixeDir + ue (7)
Model 2: Sabit terimde kirilma dahil trendli model:

ye=p+ 2, uiDi¢ +yr + B'xe + YL B X¢Dir + Ut (8)
Model 3: Sabit terimde ve egimde kirilma dahil trendli model:

ye=p+ 2, uiDir +y: + T yitDi + B'x, + YKL B XeDir + e 9)
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Denklemde bulunan D;; kukla degdigkeni, y sabiti, u, hata terimini ve $ zaman
trendini ifade etmektedir. Yapilan analizlerde test istatistiklerinin kritik degderlerden
blylk oldugu durumlarda D=1 olur iken, diger durumlarda D;;=0 olmaktadir
(Hepaktan, 2016, s.87).

Maki esbltlinlesme testinin hipotezleri:

Ho: Yapisal kirllmalar dahilinde esbutinlesme yoktur.

Ha: Yapisal kiriimalar dahilinde esbuttinlesme vardir.

Maki (2012)’'de hipotezlerin test edilmesi icin gerek duyulan kritik degerler, Monte
Carlo simulasyonu ile hesaplanarak yayinlanmistir. Eger hesaplanan deger, kritik
degerden blylk ise Hi reddedilmekte ve zaman serilerinin arasinda esbutinlesme
iligkisi olmadigi degerlendiriimektedir. Aksi durumda, yani hesaplanan degerin kritik
degerden kigUk oldugu durumda ise Ho reddedilmekte ve zaman serileri arasinda
esbltlinlesme oldugu kabul edilmektedir.

ARDL Sinir Testi

ARDL testi, uzun doénem serilerinde fark alma isleminden kaynaklanan
olumsuzluklari gidermekte etkili bir yontemdir. Geleneksel esbuitiinlesme testleri birinci
farkta duraganlasan seriler icin islem yapabilmekteyken, ARDL testi farkli seviyelerde
duraganlasan seriler icin de esbutinlesme iligkisinin arastirlmasina olanak
saglamaktadir. ARDL sinir testi Pesaran ve Shin (1995) tarafindan gelistiriimis olup,
serilerde birim kdk olmasina bakilmaksizin seriler arasinda anlamli iligkilerin tespit
edilebilmesi igin literatlre kazandiriimigtir.

ARDL testinde uzun donem katsayilarini belilemek icin kullanilan denklem
asagidaki gibidir;

Ye=a+ Xt Bi¥ei + D% BeXemi + € (10)

Kisa donemde esbutinlesme olup olmadiginin belirlenmesi i¢in kullanilan
denklem ise asagidaki gibidir;

Aye = ag + Xitq Midye—i + T Api Axei + 3ECM_; + ¢ (11)

11. denklemde gdosterilen ECM.; degigkeni hata dizeltme terimini ifade
etmektedir. Ayni denklemde ECML.i dediskeni ile katsayi hesabi yapilir ve degiskenler
arasinda uzun dénemde ortaya ¢ikan bir sapmanin kisa dénemde tekrardan dizelip
dlzelemeyecegi belirlenir. EGer ortaya cikan katsayl negatif ve anlamli ise model
caligiyor olarak degerlendirilir (Yenisu, 2019, s.1185).

Hacker ve Hatemi-J Bootstrap Nedensellik Testi

Esbutinlesme testlerinin ardindan, degiskenlerin arasindaki nedensellik iliskisini
belirlemek yapici ve fikir verici sonuglar elde etmek agisindan énemlidir. Bu iligkiyi
belirlemek icin Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan geligtiriimis olan bootstrap
nedensellik testi kullaniimistir. Hacker ve Hatemi-J (2006) bootstrap nedensellik testi
Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinin istatistiki altyapisi baz alinarak
geligtiriimisti. Toda ve Yamamoto nedensellik testinde degiskenlerin farkh
esbutinlesme derecelerine olanak taniyan bir yaklasim gelistirmiglerdir. Toda ve
Yamamoto (1995) esbutiinlesme iligkisi olan degiskenlerin nedenselligini test etmek
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icin VAR(p+d) modelini dnermiglerdir. VAR(p+d) modeli denklemi su sekildedir; (Hacker
& Hatemi-J, 2006, s. 1490-1491)

Ve =V+Aye 1+t ApYept o+ ApiaVip-a T & (12)

12. denklemde goérilen p ifadesi gecikme uzunlugunu, A ifadesi parametre
matrisini, d ise en yuksek duraganlk derecesini ifade etmektedir. Nedensellik testinde
serilerin duragan olmasi sarti bulunmamaktadir (Gévdeli, 2018, s.581). Gecikme
uzunlugunun bilindigi varsayilan durumlarda ise Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan
gelistirimis VAR(p+d) modeli X = DZ+8 seklinde ifade edilecek olursa asagidaki gibi
gOsterilebilir;

X=(x4, X3, X3, ..., xp)(nXT) matrisi, (13)
D = (v, Ay, .., Ap, .., Apya) (X (1+n(p+d))) matrisi, (14)

— 1 -

Xt
Xt-1 . L

Z; = : ((L+n(p+d))x1) matrisi, t=1,...,T igin (15)

_xt—p.—d+1_
2=(ZoZ4,Zy, ..., Z7_1)((1+n(p+d)) x T) matrisi ve (16)
8 = (&4, ..., e7)(n xT) matrisidir. (Kizilkaya, 2018, s.224) (17)

Kisitsiz regresyon modelinin hata terimleri (nxT) &, matrisi ile hesaplanir.
Ardindan &, = 8'y6y/T denklemi araciliiyla hata terimlerinin varyans — kovaryans
matrisi hesaplanir. B =vec(v,4y, .., Ay, Onxna) Ve B =wvec(D) vec situn yigima
matrisini, 0,xn,q n satir ve n(d) ise sutunlu sifir matrisini ifade etmektedir. (Pata ve
Agca, 2018, s.122) Toda Yamamoto (1995) bir degiskenin digerinin Granger nedeni
olmadigini ifade eden sifir hipotezini test etmek icin ise Mwald istatistigini ise soyle
gOstermislerdir; ((")zcan, 2015, s.184)

MWald = (Cg)“@? vl 1(C/?) (18)
18. denklemde &® Kronecker carpanini, C ifadesi pxn(1+n(p+d) boyutlu
gOsterge fonksiyonunu ifade etmektedir. Granger nedenselligini test eden sifir hipotezi
ise asagidaki gibi gosterilmistir; (Hacker ve Hatemi-J, 2006, s.1491)
Hy:CB =0 (19)
Toda ve Yamamoto (1995) testinde asimptotik ki-kare dagilimh Mwald testinin
serbestlik derecesi p gecikme uzunlugu ile sinirhdir ve hata teriminin ise normal
dagihmlh oldugu varsayilmaktadir. Oysa hata terimlerinde degisen varyans probleminin
oldugu o6zellikle finansal zaman serilerinde siklikla rastlanilan bir durumdur. Hacker ve
Hatemi-d (2006) o6rneklem sayisinin dusik oldugunda ki-kare dagihimh asimptotik
yonteminin hatali sonuclar dodurabilecegini ifade etmislerdir. Bu baglamda Hacker ve
Hatemi-J (2006) Monte Carlo simulasyonu ile bootstrap dagilimina dayanan Mwald
testinin, asimptotik dagihma gére daha dogru sonugclara ulastirdigini géstermiglerdir.
Ampirik dagilimi olusturarak kritik dederlere ulasmak icin Hacker ve Hatemi-J (2006)
bootstrap simuilatérini yiz bin defa tekrarlayarak her defasinda Mwald istatistigini
hesaplamiglardir. Bu sayede hata terimlerindeki degisen varyans problemi ortadan
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kalkacak ve elde edilen sonuglarin dogrulugu kabul edilebilir olacaktir (Yildirrm ve
Kesikoglu, 2012, s.142).

AMPIRIK BULGULAR

Calismanin bu asamasinda ilk olarak, uzun yillardir kullanilan geleneksel analiz
yontemlerinden olan ADF ve PP birim kok testleriyle yapilan analizler neticesinde
ulasilan sonuclar asagida Tablo 2'de verilmigtir.

Tablo 2: ADF ve PP Birim K&k Testi Sonuglari

Diizey Degerleri
ADF PP

Sabitli Sabitli & Trendli Sabitli Sabitli & Trendli Sonug
MIK 5.143 (-2.928) 2.683 (-3.513) 6.369 (-2.915) 2.171 (-3.493) X
KiK 1.709 (-2.923) -2.312 (-3.508) 2.462 (-2.915) -0.935 (-3.493) X
OBIK 3.885 (-2.925) -1.288 (-3.508) 2.121 (-2.915) -1.387 (-3.493) X
GSYiH -3.558 (-2.915) -3.519 (-3.493) -3.613 (-2.915) -3.576 (-3.493) V4
isT -2.003 (-2.919) -0.271 (-3.500) -2.582 (-2.915) -2.664 (-3.493) X

Birinci Farki Ahnmig Degerler

Sabitli Sabitli & Trendli Sabitli Sabitli & Trendli Sonug
MIK -4.370 (-2.931) -4.210 (-3.513) -4.595 (-2.916) -5.200 (-3.495) V4
KIK -3.496 (-2.923) -3.380 (-3.508) -5.497 (-2.916) -6.161 (-3.495) V4
OBIK -3.685 (-2.926) -5.319 (-3.508) -6.116 (-2.916) -6.559 (-3.495) V4
GSYiH - - - - -
isT -3.659 (-2.919) -3.366 (-3.500) -8.674 (-2.916) -9.545 (-3.495) V4

Not: Tablodaki degerler test istatistigi sonuglarini, parantez iginde belirtilen degerler ise %5 anlamlilik dizeyinde kritik
degerleri ifade etmektedir. Sonug kisminda yer alan “v” ifadesi serinin duragan oldugunu (birim kok icermedigini), “X”
ifadesi ise serinin duragan olmadigini (birim kok igerdigini) belitmektedir.

ADF ve PP birim kok testleriyle yapilan analizler neticesinde GSYiH degiskeni
diizeyde (10) duraganlasirken, GSYiH disinda kalan diger degiskenler birinci farki (11)
alindiktan sonra duraganlasmaktadir. Bu bilgiler 1siginda egbitlinlesme testlerine
gecebilmek mumkindir fakat daha 6nce de belirtildigi gibi, ADF ve PP birim kok
testleri yapisal kiriimalari dikkate almadiklari igin seriler hakkinda yeterli bilgi
vermekten uzaktadir. Bu yizden serilere bes yapisal kirlmaya kadar tespit edebilme
olanagi veren Carrion-i Silvestre birim kok testi de uygulanmistir. Ekonometrik yontem
kisminda verilmis olan 1., 2., 3., 4. ve 5. denklemler ile seriler lizerinde yapilan Carrion-
I Silvestre yapisal kirilmali birim kok testine dair elde edilen sonuglar ise Tablo 3'te
verilmigtir.
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Tablo 3: Carrion-i Silvestre Birim Kok Testi Sonugclari
Diizey Degerleri

Pr MP+ MZa MSB MZt Kirilma Dénemleri
KIK (161.565385; (16().%35286; (:;g:;ig) (8:123) (Iijéfé) 2012:3, 20193, 2020:1
OBIK | oo | oo | (29608 | (0130) | (asaq | 2018120183 20201
GSYIH (2:2411;) (2:2?1;) (jgééi) (giij;) (gjgg) 2008:4, 2009:2, 2010:2
ST 8.678 8.856 -22.309 0.148 3315 2010:4. 20193, 20201

(5.858) (5.858) (-31.669) (0.128) (-3.971)
Birinci Farklar

Pr MPt MZa MSB MZt

Mik 5.708 4.854 -27.460 0.134 -3.685 )
(6.066) | (6.066) | (-21.259) | (0.150) | (-3.317)

KiK 6.040 5.901 -27.874 0.134 -3.731 ]
(6.858) | (6.858) | (-27.316) | (0.138) | (-3.682)

OBIK 5.005 4873 -25.299 0.139 -3.538 )
(5.418) | (5.418) | (-21.427) | (0.151) | (-3.331)

isT 6.624 6.283 -27.923 0.133 -3.736 )

(6.820) (6.820) (-26.530) (0.136) (-3.616)
Not: Tablodaki degerler test istatistigi sonuglarini gostermektedir. Parantez iginde belirtilen degerler ise %5 anlamlilik
dizeyinde kritik degerleri ifade etmektedir. Yapisal kirilma tarihleri serilerin orijinal halleri igin diizey degerlerinde
sunulmus olup, fark degerlerindeki kiriimalar herhangi bir bulgu ifade etmedigi i¢in sunulmamistir.

Tablo 3'te goruldigu UGzere Carrion-i Silvestre birim kok testi sonucunda da
GSYiH verileri digindaki tim veriler 11 seviyesinde duraganlasmaktadir. GSYIH verileri
ise 10 seviyesinde duraganlastiklari icin fark alma islemine gerek kalmamistir. Ayrica
Carrion-i Silvestre birim kok testinin sonuglari ADF ve PP birim kdk testleri ile ayni
bulgulara isaret etmektedir.

Birim kok testleri sonucunda duraganlasan verilerle egbuitlinlesme testinin
yapilabilmesi mumkin hale gelmektedir. Esbitinlesme testi sonucunda seriler
arasinda anlamli bir iligki olup olmadigi belirlenebilecektir.

Asagida bulunan Tablo 4’te mikro isletmeler, kiglk isletmeler, orta ve buylk
Olcekli igletmelere kullandirilan krediler ile istihdam oranlari arasindaki esbitinlesme
iliskisine ait testin sonuglari verilmistir. Grafik 1,2 ve 3 incelendiginde s6z konusu
zaman serilerinin sabit terimde ve egimde kirilma igerdiginin gdzle gdrilmesi ve bu
serilerin trende sahip olmasindan dolayi 9. denklemde yer alan Model 3 kullaniimistir.

Tablo 4: Maki Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Kritik Degerler
T - istatistigi 1% 5% 10% Kirilma Dénemleri
MiK — IST -6.109™ -6.620 -6.100 -5.845 | 2011:3, 2020:1
KIK —IST -5.881 -8.004 -7.414 -7.110 | 2008:3, 2009:3, 2010:2, 2015:2, 2017:1
OBIK — -7.438" -7.553 -7.009 -6.712 | 2012:4, 2016:3, 2017:3, 2018:3
IST

Not: Tabloda ** ifadesi %5 dlzeyinde anlamliligi ifade etmektedir. Tabloda gdsterilen kritik degerler Maki (2012)'den
alinmigtir.
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Maki esbiitiinlesme testi sonuglarina bakildiginda, MiK — IST ve OBIK — IST test
istastigi degerlerinin %5 ve %10 olarak ifade edilen kritik degerlerden kiguk oldugu
tespit edilmistir. Yani, yapisal kiriimalar dahilinde incelenen siiregte MiK — IST ve OBIK
— IST igin uzun dénemde bir esbltinlesme olmadigini belirten sifir hipotezi
reddedilebilmektedir. Bu durumda mikro isletmeler ile orta ve blyuk dlgekli isletmelere
kullandirilan krediler ile istihdam arasinda %5 ve %10 anlamlilik dizeyinde uzun
vadede bir iligki oldugu séylenebilmektedir. KIK — IST egbiitiinlesme testi sonuglarina
bakildiginda ise, test istatistigi kritik degerlerden buylk oldugu icin sifir hipotezi
reddedilememekte olup, kiiclk isletmelere kullandirilan krediler ile istihdam arasinda
uzun vadede bir iliski olmadigi tespit edilmistir.

Yapilan esbitinlesme testleri neticesinde bulunan yapisal kirilma tarihleri
anlamhdir ve her olgekten isletmenin davranislari agisindan fikir verici niteliktedir. 2008
yilinda yasanan krizin etkilerinin Turkiye icin hafiflemesiyle birlikte 2009 yilinin son
ceyreginden itibaren surekli pozitif buyudyen Turkiye ekonomisi, 2011 yilinda 3.ceyrekte
de bir dnceki yilin ayni dénemine gbére %11,6 blylyerek dinyada en ¢ok buyuyen
3.ulke olmustur. Bu ceyrekte kredilerde, istihdamda ve blUylUmede yukari yonli bir
hareket oldugu gdézlemlenmis ve yapisal kirilmayi olusturan etkenin bu oldugu
dugsunulmektedir. (Karagdl, 2011, s.1). Diger yandan mikro isletmelerin Turkiye’de
yasanan ani talep dalgalanmalarindan etkilendigi gériilmektedir. ik olarak 2019 yilinin
Aralik ayinda Cin’'in Wuhan kentinde gériilen ve daha sonra diinyayi saran COViD-19
pandemisinin Turkiye’'deki ilk vakasi 2020’nin Mart ayinda goérulmustir. Pandeminin
verdigi mahrumiyet korkusu ile ekonomide sert talep dalgalanmalari yaganmigtir. Daha
sonrasinda ise sokada cikma kisitlamalari ve kafe, restoran, berber vb. mikro
isletmeler icin kapanmalar baslamistir. Bunun neticesinde Tirkiye’de zaten yetersiz
6zsermayesi olan birgok mikro igletme faaliyetlerine ara vermis, talep ve arz dismus,
nihayetinde yasanan ekonomik daralma istihdam ve kredi talebinde sert
dalgalanmalara sebebiyet vermistir.

Orta ve blytk olcekli isletmelerle ilgili sonuclara ve yapisal kiriima tarihlerine
bakildiginda bu isletmelerin daha ¢ok uluslararasi dlgekte olusan belirsizlik ve olaylarin
yani sira doviz kuru dalgalanmalarindan etkilendigi dugunilmektedir. Bu acidan
bakildiginda gerceklesen dort yapisal kirilmadan iki tanesinin ABD bagskanlhk
secgimlerine yakin tarihlere, birisinin ise 2018 yaz aylarinda ABD ile Turkiye arasinda
yasanan Rahip Brunson krizine denk geldigi gortlmektedir. ABD ile Turkiye arasinda
yasanan kriz, doviz kurunda sert dalgalanmalara yol agmistir. Bir diger kirilma ise
Turkiye’de 2017 yilinda yapilan, kritik bir dneme sahip olan ve cok az bir farkla
sonuclanan anayasa referandumuna denk gelmektedir.

KOBI'lere kullandirilan krediler ile istihdam arasindaki kisa dénem iligkisinin
tespiti icin Tam Duzeltiimis En Kugik Kareler Yontemi (FMOLS) ve Dinamik En Kiguk
Kareler Yontemi (DOLS) analizleri yapilmistir. Maki esbutiinlesme testi ile elde edilen
yapisal kirilma tarihleri FMOLS ve DOLS egbitlinlesme tahmincilerinin modellerine
kukla degisken olarak dahil edilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 5'te gosterilmistir.
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Tablo 5: KOBI Kredileri ve istihdam Kisa Dénem Katsayi Tahmini

FMOLS
Degiskenler Katsayi Std. Hata T — istatistigi Olasilik Degeri
MIK —IST 14422.67 5199.06 2.7740 0.0000™
OBIK —IST 24437.82 8115.399 3.0112 0.0041™
DOLS
Degiskenler Katsayi Std. Hata T - istatistigi Olasilik Degeri
MIK — IST 17870.56 3961.694 4.5108 0.0000™
OBIK - IST 28158.97 5653.779 4.9805 0.0000™

Not: Tabloda *** ifadesi %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 5te sunulan esbitinlesme tahminci sonuglari incelendiginde, FMOLS
analizleri sonucunda elde edilen bilgiler 1s1ginda IST’te meydana gelen bir birimlik
artisin MiK’te 14.422 birim, OBIK'te ise 24.437 birim artisa sebep oldugu
g6zlemlenmistir. DOLS katsayi tahminleri de FMOLS ile benzerlik gostermektedir. Zira
benzer sekilde 1IST'te meydana gelen bir birimlik artis MiK’i 17.870 birim arttirirken,
IST’teki ayni bir birimlik artis OBIK’i 28.158 birim arttirmaktadir.

KOBI kredileri ile GSYIH arasindaki yapisal kiriimali esbiitinlesme analizi igin
Maki (2012) testi dogru sonuglar verememektedir. Clinkl, Gregory ve Hansen (1996),
Hatemi-J (2008), Maki (2012) ve diger esbutinlesme testleri ancak iki serinin de birinci
farklarinda duragan olan seriler arasinda analizlerin yapilmasina izin vermektedir.
Farkli dizeylerde duradanlasan seriler igin ise Pesaran ve Shin (1995) tarafindan
gelistiriimis olan ARDL testi esbutlinlesme iligkisinin arastirilmasina imkén veren ve en
cok tercih edilen testlerden birisidir. Bu sebeple takip eden bdlimde ARDL sinir testi
kullanilarak, ulasgilan sonuglar ele alinmistir.

Asagida calismaya dair ARDL egbutlinlesme testi ile yapilan analizler Tablo 6'da
gosterilmistir. Calismada veriler ceyreklik olarak alindigi icin gecikme seviyeleri 4
olarak belirlenmistir.

Tablo 6: ARDL Uzun Dénem Esgbiitiinlesme Testi Sonugclari
Kritik Degerler

1% 5% 10%

F istatistik | Alt Sinir | Ust Simir | Alt Simir | Ust Sinir | Alt Sinir | Ust Sinir
MIK — GSYIH 3.379
KIK — GSYIH 2.200 7.435 8.460 5.125 6.045 4.155 4.925

OBIK — GSYiH 5.437

Not: Tablodaki * ifadesi %10’da anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 6’da goéruldagu tzere tium degiskenler igin alt ve Ust sinirlar aynidir. ARDL
esbutinlesme testinde, F — istatistik degerinin alt ve Ust sinirlardan buyidk olmasi
durumunda esbdtinlesme oldugu, kiguk olmasi durumunda esbitinlesme olmadigi,
alt-Gst sinirlar arasinda kaldiginda ise belirsizlik oldugu kabul edilmektedir. OBIK —
GSYIH egbitlnlesme testinde F istatistigi %5’lik alt ve Ust sinirin arasinda kalmistir.
Dolayisiyla bir belirsizlik oldugu kabul edilmistir. Bu yiizden OBIK-GSYiH iliskisi icin
%10 anlamhlik dizeyini baz almak daha dogru olacaktir. Sonu¢ olarak, orta ve blyuk
isletmeler ile ekonomik buylme arasinda %10 anlamhlik dizeyinde esbitinlesme
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iliskisi oldugu, mikro ve kiglk isletme kredileri ile ekonomik blylme arasinda ise
herhangi bir esbutinlesme iliskisi olmadigi sonucuna varilmistir. Bu sonuglar orta ve
blylk dlgekli isletmelerin, mikro ve kuglk 6lgekli isletmelere nazaran ulkenin ekonomik
buyimesinden daha fazla etkilendigi izlenimini uyandirmaktadir.

Elde edilen sonuglar dogrultusunda mikro ve kuglk isletmelere kullandirilan
krediler ile ekonomik buyime arasinda uzun dénemde esbitinlesme tespit edilemedigi
icin kisa donemdeki egbutlinlesmeyi test etmeye gerek kalmamigtir. Ancak, orta ve
blylk o6lcekli isletmelerle ekonomik blylime arasinda uzun dénemde esbitinlesme
tespit edildidi igin kisa dénemde de ayni iligskinin devam edip etmedigi arastiriimigtir.
OBIK — GSYIH arasindaki uzun ve kisa dénemli esbiitiinlesme sonuglari katsayi
tahminleriyle beraber Tablo 7’de verilmigtir.

Tablo 7: ARDL Kisa ve Uzun Dénem Katsay! Tahmini Sonuglari

FMOLS
Degiskenler Katsayi Std. Hata | T - istatistigi | Olasilik Degeri
Kisa dénem OBIK — GSYIH 0.054795 0.092582 1.119221 0.0445**
Uzun dénem OBIK — GSYIH 0.115951 0.061508 1.885136 0.0356**

Not: ** ifadesi %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

ARDL sinir testi ile yapilan analizler neticesinde, OBIK ile GSYIH serilerinin kisa
ve uzun donemde esbutinlesme iligkisinin oldugu saptanmis ve esbutinlesme
katsayilari Tablo 7’de gosterilmigtir. Tablo 7 incelendiginde hem kisa hem de uzun
doénem katsayi sonuclarinin %5 anlamlilik dizeyinde pozitif bulundugu gérilmektedir.
Buradan hareketle, GSYiH’deki bir birimlik artisin kisa dénemde OBIK’i pozitif yonli
0,05 oraninda artirdigi ve OBIiK'teki s6z konusu pozitif yénli artisin uzun dénemde
0,11 oranina yukseldigini sdyleyebilmek mimkidnddr. Bu durum orta ve uzun vadeli
isletmelerin uzun vadeli ekonomik buyimenin etkisiyle daha fazla kredi kullanimina
yonelerek risk alabildiklerinin géstergesidir.

Nedensellik testinde ilk olarak; mikro isletme kredileri, kiclk isletme kredileri, orta
ve blyilk olcekli isletme kredilerinin Tirkiye'de GSYIiH ile olan nedensellik iligkisi
arastinlmistir. Ulasilan sonuglar asagida verilmis olan Tablo 8'de gosterilmistir.

Tablo 8: KOBI Kredileri — GSYiH Nedensellik Testi Sonuglari

Kritik Degerler

Wstat 1% 5% 10%

MIK — GSYIH 0.220 7.340 4.160 2.872

KIK — GSYiH 14.042%** 11.266 6.887 5.138

OBIK — GSYiH 4.453* 7.496 4.013 2.811
GSYiH — MiK 3.476* 7.363 3.984 2.854

GSYIiH — KIK 6.281* 10.699 6.644 4.863

GSYiH — OBIK 5.345** 7.368 4.119 2.879

Not: Tablodaki ***, **, * ifadeleri sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

GSYiH ve KOBI kredilerinin nedensellik iliskisi ayri ayri ve karsilikli olarak test
edilmistir. Yapilan analizler sonucunda mikro isletme kredilerinden GSYiH’e dogru bir
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nedensellik tespit edilememisken, GSYiH’den mikro isletme kredilerine dogru tek yonlii
bir nedensellik tespit edilmigtir. Diger yandan kugluk, orta ve blyuk Olgekli isletme
kredileri ile GSYIH arasinda gift yonli nedenselligin bulundugu analiz bulgularindan
anlasiimaktadir.

Calismada, Tirkiye’de KOBI’ler tarafindan kullanilan kredilerin istihdam ile olan
nedensellik iligkisinin de tespiti yapilmaya calisiimistir. Testlerde mikro, kiguk, orta ve
blyuk olcekli isletmelerin kullandigi kredilerin ayri ayri ve karsilikli olarak istihdam ile
olan nedensellik iliskisi arastiriimistir.

Tablo 9: KOBI Kredileri — istihdam Nedensellik Testi Sonuglari

Kritik Degerler

Wstat 1% 5% 10%

MIK — IST 0.778 7.343 3.995 2.847

KiK — IST 2.764 11.767 7.161 5.339

OBIK — IST 1.751 7.306 3.940 2.727
IST — MIK 1.201 7.391 4.156 2.858

IST — KiK 1.948 11.520 6.883 5.085

IST — OBIK 0.005 8.032 4.167 2.840

KOBT/'lere kullandirilan krediler ile istihdam arasindaki nedensellik iligkisi testinin
sonugclari Tablo 9'da gdsterilmistir. Yapilan testler neticesinde degiskenler arasindaki
nedenselligi ifade eden tim Wstat degerlerinin kritik degerlerden klglk olmasi
sebebiyle, mikro, klglk, orta ve buyik olgekli isletmelere kullandirilan krediler ile
istihdam arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi olmadigi sonucuna ulasiimistir.

SONUG VE DEGERLENDIRME

KOBTI'ler diinya genelinde is yaptiklar tlkelerde inovasyon yaratmak, istihdama
katki saglamak ve yeni is kollari olusturmak gibi birgok olumlu etkisiyle ekonominin can
damarini olusturan igletmelerdir. Turkiye'de istihdamin kabaca dortte Gglinii olusturan
bu igletmeler, politika yapicilar, bankalar ve yatirrmcilar tarafindan suirekli olarak
dikkatle izlenmekte ve gelistiriimeye calisiimaktadir. Ancak zayif finansman yapilari ve
profesyonel olmayan yonetim anlayiglari sebebiyle ekonomik dalgalanma ve soklardan
oldukga etkilenebilmektedir. Ozsermayelerinin yetersiz olmasinin yanisira 6lgek
ekonomilerinden de faydalanamayan bu igletmeler genel olarak faaliyetlerini
bankalardan aldiklari kredilerle devam ettirebilmektedirler. Dolayisiyla, enerji ve
hammadde tedarikinde diga baghligi yuksek ve kirilgan bir ekonomiye sahip olan
Turkiye’de, KOBI’lerin kullandigi kredilerin ekonomik biiyiime ve istihdam ile olan
iliskisinin incelenmesi arastirilmaya deger bir husustur.

Calismada, Turkiye’de 2007:1 — 2020:4 yillar1 arasinda g¢eyreklik olarak bankalar
tarafindan KOBI'lere kullandirilan kredilerin GSYIH ve istihdam ile olan esbitiinlesme
ve nedensellik iligkisi tespit edilmeye calisiimistir. Mikro, kiiclk, orta ve biyuk 6lcekli
isletmelerin GSYIH ve istihdam ile olan iligkileri ayri ayri degerlendirilmistir. Birim kok
testleri neticesinde GSYIH verileri diizeyde duraganlasirken, KOBI kredileri ve istihdam
verileri birinci farkta duraganlasmistir. Bu yiizden KOBI kredileri ile istihdam arasindaki
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iliskinin tespiti igin Maki (2012) esbiitiinlesme testi kullaniimis olup, KOBI kredileri ile
GSYiH arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin tespiti iginse farkli diizeylerde duraganlasan
serilerde esbitinlesme iliskisinin arastiriimasina imkdn veren ARDL sinir testi
kullanilmigtir. Yapilan esbutinlesme testleri neticesinde, mikro isletme kredilerinin
GSYIiH ile, orta ve biyik Odlgekli isletme kredilerinin istihdam ile uzun vadede
esbutinlesik bir yapida oldugu tespit edilmistir. Ayni zamanda orta ve blyuk dlgekli
isletme kredilerinin GSYIH ile kisa ve uzun vadede esbiitiinlesik oldugu tespit edilirken,
kiigiik isletme kredilerinin ise ne uzun ne de kisa vadede GSYIiH veya istihdam ile bir
esbutinlesme iligkisi olmadigl sonucuna ulasiimistir. Ardindan degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisinin tespiti icin Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen
bootstrap nedensellik testinden faydalaniimistir. Yapilan nedensellik analizleri
neticesinde, GSYiH’ten mikro isletme kredilerine dogru tek yénli bir nedensellik tespit
edilirken, kugik, orta ve bilyik olgekli isletmeler ile GSYIH arasinda cift yonlii bir
nedensellik iliskisi oldugu sonucuna variimistir. Diger yandan, KOBI kredileri ile
istihdam arasinda bir nedensellik sonucuna ulasilamamistir.

Tdm bu sonuglar 1sidinda yapisal kirilma tarihleri de dikkate alinarak
degerlendirildiginde, Tirkiye'de KOBI kredilerinin ekonomideki genislemeden ve
daralmadan etkilendigini, ekonominin buyudugu ortamda ise isletmelerin Ulke
ekonomisine olan guveninin ve kredi taleplerinin arttigini sdyleyebilmek mumkundur.
Ancak bilancosu, riskleri ve is yapma bicimleri agisindan farkli 6lcekteki isletmelerin
farkl etkenlerden etkilendigi de g6z 6nitinde bulundurulmalidir. Diger yandan bélgeler
arasi farklihklarin gideriimesinde, katma deger yaratmada ve istihdam olugturmada Kkilit
rol oynayan isletmeler olan KOBI'lerin, Tirkiye’de istihdamin biylk bir kismini
olusturmasina ragmen kullandiklari krediler ile istihdam arasinda bir nedensellik
iliskisinin bulunmamasi ise dikkat cekici ve arastirilmaya deder bir husus olarak
goOrulmektedir. Ancak yine de politika yapicilar, bayik 6l¢clide finansman sorunu geken
KOBI'leri istihdam paketleri cergevesinde uzun vadeli ve disik faizli kredilerle veya
vergi indirimi gibi uygulamalarla destekleyerek kroniklesen issizlik sorununu asmada
olumlu sonuglar alma imkanina sahiptir.

Calismada ulasilan bulgular Bektas ve Tuna (2013), Demirci (2017) ve Gulbahar
ve Aslan (2019) calismalariyla nispeten benzer niteliktedir. Calismadan elde edilen
bulgularin yaninda serilerin ayni seviyede duradan olmasi halinde yapisal kiriimali
modeller kullanilirken, serilerin farkli seviyede duragan olmasi halinde benzer sekilde
yapisal kirilmalari dikkate alan bir yoéntemin bulunmamasi c¢alismanin kisitini
olusturmaktadir.

Yapilacak olan daha sonraki galismalarda, bu calismada ulasilan sonuglarin
daha da anlamli hale getirilebilmesi igin arastirmanin kapsami boélgesel veya sektérel
olarak daraltilabilir. Ayrica igletmelerden alinacak maliyet ve yatirim giderleri bilgileri ile
farkl sektérlerde yer alan igletmelerin GSYIH ve istihdama katkilari arastirilarak daha
net sonuclara ulagilarak literatire 6nemli katkilar sunulabilir.
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