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EKONOMIK VE EGITIMSEL FAKTORLERIN PROTESTO EDIiLEN SENETLER
UZERINDEKI ETKIiSi: TURKIYE ORNEGI

Ufuk ISIK', Onur DEMIRCF

Oz

Bu calismada, ekonomik refah ve egitim diizeyindeki artisin Tiirkiye’de protesto edilen senet miktarina olan etkisi 2015-2022
yillar1 arasindaki il bazli verilerle incelenmistir. Caligmada bagimsiz degiskenler olarak kisi basina diisen gayrisafi yurt igi
hasila (GSYIH) ve yiiksek lisans mezunlarinin say1st kullanilmis, panel veri analizi ydntemi ile bu degiskenlerin protesto edilen
senet miktari iizerindeki etkisi analiz edilmistir. Analiz sonuglarina gére, hem kisi basmna diisen GSYIH’nin artis1 hem de
yiiksek lisans mezunlarinin sayisindaki yiikselis, protesto edilen senet miktarini istatistiksel olarak anlamli bir sekilde
azaltmaktadir. Panel veri analizine ek olarak ¢alismada ¢ok katmanli Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) mimarisi tasarlanarak
yaklasik %7,7 hata orani ile protesto edilecek senet sayisi tahmini yapilmistir. Ekonomik refahin artmasi bireylerin 6deme
kapasitelerini gili¢lendirirken, yiliksek lisans mezunu bireylerin artigi, daha bilingli finansal yonetim ve planlama becerilerini
desteklemekte ve 6deme problemlerinin azalmasina katki saglamaktadir. Aragtirmanin bulgulari, ekonomik biiylime ve egitim
diizeyinin protesto edilen senetlerin azaltilmasinda 6nemli bir rol oynadigimi gostermektedir.
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THE IMPACT OF ECONOMIC AND EDUCATIONAL FACTORS ON PROTESTED
BILLS: THE CASE OF TURKEY
Abstract

This study analyses the effect of economic welfare and educational attainment on the amount of protested promissory notes in
Turkey with province-based data for 2015-2022. In the study, gross domestic product (GDP) per capita and the number of
postgraduate graduates are used as independent variables, and the effect of these variables on the amount of protested
promissory notes is analysed by the panel data analysis method. According to the results of the analysis, the increase in GDP
per capita and the increase in the number of graduate graduates statistically significantly reduced the amount of protested bills.
In addition to the panel data analysis, a multilayer Long Short Term Memory (LSTM) architecture is designed to predict the
number of bills to be protested with an error rate of approximately 7.7%. While increasing economic prosperity strengthens
individuals' payment capacity, increasing the number of individuals with postgraduate degrees supports more informed
financial management and planning skills. It contributes to a reduction in payment problems. The study's findings suggest that
economic growth and education level play an important role in reducing the number of protested bills.

Keywords: GDP, Panel data, Bonds, Master's degree, Economics, LSTM, Artificial Intelligence
JEL Classification: B21, C23, D01

' Dr. Ogr. Uyesi, Ordu Universitesi, Unye Meslek Yiiksekokulu, e-posta: ufukisik@odu.edu.tr, ORCID iD: https://orcid.org/0000-0002-2097-
1627

2 Ogr. Gor. Dr., Ordu Universitesi, Unye Meslek Yiiksekokulu, e-posta: onurdemirci@odu.edu.tr, ORCID iD: https://orcid.org/0000-0001-
6310-0808



Isik, U. & Demirci, O. (2026). Ekonomik ve Egitimsel Faktorlerin Protesto Edilen Senetler Uzerindeki Etkisi:
Tiirkiye Ornegi. KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 28(51), 281-292.

1. GIRiS

Protesto edilen senetler, ekonomik sistemde ddeme yiikiimliiliiklerinin yerine getirilememesi
durumunu yansitan 6nemli bir finansal gosterge olarak kabul edilmektedir. Bu gostergeler, hem bireysel
hem de kurumsal diizeyde 6deme giicliigii yasandigini1 ortaya koyarken, ekonomik ve sosyal istikrar
tizerinde dogrudan etkiler yaratabilmektedir. Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde, protesto edilen
senetlerin nedenlerini ve bu nedenlere etki eden faktorleri analiz etmek, siuirdiiriilebilir ekonomik
bliylime ve sosyal refahin saglanmasi agisindan kritik bir neme sahiptir.

Bu calisma, ekonomik refah ve egitim diizeyinin protesto edilen senetler {izerindeki etkisini
incelemeyi ve gercek bir veri seti kullanarak yapay zeka algoritmasi ile tahmin yapmay1
amaglamaktadir. Ekonomik refah gostergesi olarak kisi basina diisen gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYIH)
kullanilirken, egitim diizeyini temsil eden degisken olarak yiiksek lisans mezunlarinin sayisi ele
alinmistir. Analiz, ekonomik refah artisinin bireylerin 6deme kabiliyetini giliglendirecegi, egitim
seviyesindeki artisin ise finansal yonetim ve bor¢ 6deme davranislarini olumlu yonde etkileyerek
protesto edilen senet miktarini azaltacagi varsayimina dayanmaktadir.

Arastirma, 2015-2022 yillarim kapsayan Tiirkiye'nin il diizeyindeki panel verileri ile
gergeklestirilmistir. Panel veri analizi yontemi, zaman ve birim boyutlarini1 dikkate alarak ekonomik ve
egitimsel degiskenlerin protesto edilen senetler iizerindeki etkisinin daha ayrintili bir sekilde
incelenmesini saglamaktadir. Ek olarak zamansal veri analizinde oldukga iyi sonuglar veren yapay zeka
algoritmalarindan Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) kullanilarak protesto edilecek senet tahmini
gergeklestirilmistir. Caligmanin bulgularinin, ekonomik biiylime ve egitim politikalarmin finansal
istikrar tizerindeki etkisini daha iyi anlamak i¢in literatiire katki saglayacagi ve politika yapicilar i¢in
yol gosterici olacag: diislinlilmektedir. Bu baglamda, ¢alismanin devaminda veri seti, metodoloji ve
analiz sonuclar1 detayli olarak ele alinacak; elde edilen bulgular 1s181nda 6neriler sunulacaktir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Senet, ticari hayatta sik¢a kullanilan ve borg iliskisinin yazili olarak taahhiit altina alindig bir
kiymetli evraktir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore senet, belirli bir miktar paranin belli bir tarihte veya
belirli bir siire i¢inde 6denecegine dair bor¢lunun taahhiidiinii igerir (Ulgen vd., 2019: 13). Ticari
islemlerde gilivence araci olarak kullanilan senet, hem alacakli hem de borglu agisindan ekonomik
iligkilerin diizenlenmesinde 6nemli bir rol oynar. Aym1 zamanda senet, alacaklarin devredilmesine
olanak saglayarak senetle piyasalarda likiditeyi artirir ve ekonomik faaliyetlere dinamizm kazandirir.

Senetlerin  6deme siirecinde karsilagilabilecek Onemli bir durum, senedin vadesinde
O6denmemesi ve bunun sonucu olarak protestoya konu olmasidir. Protesto, noter kanaliyla yapilan resmi
bir bildirimdir ve borcun 6denmedigini belgeleyen hukuki bir siiregtir (Kutsal, 1982: 133). Protesto
edilen senet, alacaklinin hukuki haklarin1 korumasini saglarken, bor¢lu agisindan ticari itibar1 zedeleyici
bir durum olusturabilir. Protesto islemi genellikle bor¢lunun 6deme aczine diismesi, vadede 6deme
yapmamasi veya alacaklinin hukuki giivencelerini saglamak istemesi gibi durumlarda giindeme gelir.

Protesto edilen senetler, yalmzca bireysel ya da isletme bazinda degil, aynm1 zamanda
makroekonomik diizeyde de onemli etkiler yaratir. Protesto edilen senet sayisindaki artig, ¢cogunlukla
ekonomik durgunluk, finansal istikrarsizlik veya likidite sorunlarmin bir gdstergesi olarak
degerlendirilir. Bu durum, igletmelerin nakit akisin1 olumsuz etkileyebilir, bankalarin kredi politikalarin
sikilagtirmasina yol agabilir ve ticari iligkilerde giiven kaybina neden olmaktadir.

Protesto edilen senetler, hukuki boyutta da 6énemli sonuglar dogurur. Alacakli, protesto edilen
senet ile borgluya kars1 icra takibi baslatabilir (Ulgen vd., 2019: 204). Ayrica, bor¢lunun protesto edilmis
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bir senedi bulunmasi, ticari itibarin1 zedeleyerek gelecekte kredi kullanimi1 veya finansal iligkilerde

zorluk yasamasina neden olabilir.

Bu baglamda, protesto edilen senetler iizerine yapilan arastirmalar, ekonomik nedenlerin ve
sonuclarin analiz edilmesine imkan tanir. Protesto edilen senetlerin neden arttig1, bu durumun ticari
iligkilere ve ekonomik istikrara etkileri gibi konular, akademik ¢aligmalarda sikca ele alinmaktadir. Bu
kapsamda, protesto edilen senetlerin hem ekonomik hem de hukuki boyutlarinin incelenmesi, finansal
piyasalarin igleyisi ve ticari iligkilerin siirdiiriilebilirligi agisindan kritik bir dneme sahiptir.

Protesto edilen senetler, illerin ekonomik durumuna ve ticari faaliyetlerin siirdiiriilebilirligine
dair 6nemli veriler sunmaktadir. Asagidaki grafik, 2022 yilinda Tiirkiye genelinde iller bazinda protesto
edilen senet miktarlarini karsilagtirmali olarak gostermektedir.

2022 Yili Protesto Edilen Senet Miktari
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Sekil 1. il bazindan Protesto Edilen Senet Miktar1 (2022)
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Verilere gore, 2022 yilinda Tiirkiye’de protesto edilen senet miktarlarinin iller bazinda dagilimi
oldukga farklilik gostermektedir. En yiiksek protesto edilen senet miktarina sahip iller arasinda 61.122
senet ile Istanbul ilk sirada yer alirken, onu 24.820 senet ile Ankara, 20.596 senet ile [zmir, 20.376 senet
ile Konya ve 13.523 senet ile Bursa takip etmektedir. Ote yandan, protesto edilen senet miktarinin en
diisiik oldugu iller ise 62 senet ile Tunceli, 188 senet ile Bayburt, 202 senet ile Kilis, 205 senet ile Siirt
ve 274 senet ile Glimiishane olarak siralanmaktadir. Bu durum, iller arasindaki ekonomik yap1 ve ticari
faaliyet diizeyindeki farkliliklara igaret etmektedir.

3. LITERATUR OZETi

Tong ve Wei (2008), finansal sikinti ve tiiketici talebinin isletmelerin hisse senedi getirileri
iizerindeki etkilerini inceleyen dnemli bir ¢alisma gerceklestirmislerdir. Calismalarinda, finansal sikinti
endeksi ve tiiketici talep endeksi bagimsiz degiskenler olarak kullanilarak bu faktorlerin hisse senedi
getirileri ve likidite ile iligkisi analiz edilmistir. Elde edilen sonuglar, likidite sikintisinin, tiiketici
talebindeki daralmadan kaynaklanan etkilerden daha belirgin ve 6nemli oldugunu gostermektedir.

Acikgdz (2012), calismasinda finansal sikintiyr belirleyen faktorleri analiz etmis ve Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) islem goren imalat sektorii firmalarmi ele almistir. Calismada,
finansal sikintiy1 etkileyen faktorler finansal oranlar, firma biiyiikliigli, bliylime oram1 ve borglanma
diizeyi gibi degiskenler {izerinden incelenmistir. Sonuglar, finansal sikintinin 6zellikle yiiksek
bor¢lanma oranlari, diisiik karlilik ve yetersiz likidite ile iliskili oldugunu gostermektedir.
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Senal ve arkadaslar1 (2022), COVID-19 pandemisinin banka kredileri ve protestolu senetler
tizerindeki etkilerini degerlendirdikleri caligmalarinda, pandeminin finansal sistem {izerindeki
yansimalarini ele almigtir. Caligma, banka kredileri ile protestolu senetler arasindaki iligkiyi incelemek
icin zaman serisi analizi yontemini kullanmistir. Arastirma bulgulari, pandemi déneminde kredi
kullaniminin arttigini, ancak bu artisin protestolu senetlerdeki yiikselisle es zamanl olarak
gergeklestigini ortaya koymustur. Bu durum, pandeminin isletmelerin finansal yiikiimliiliiklerini yerine
getirme kapasitesini olumsuz etkiledigini gostermektedir.

Kaptan (2011), bireysel kredilerin risk faktorleri ve tiiketici davraniglar iizerindeki etkilerini
analiz eden calismasinda, kredi kullaniminda bireysel tiiketicilerin karar alma siireclerini ve bu
siireglerin finansal risklerle iliskisini incelemistir. Caligma, tiiketici davranislarinin kredi talebi
iizerindeki etkilerini degerlendirmekle birlikte, risk yonetiminin bireysel kredilerdeki roliine de vurgu
yapmaktadir. Arastirmada, bireysel kredilerin geri 6deme performansini etkileyen faktorler, tiiketici
ozellikleri, gelir diizeyi, harcama aligkanliklart ve ekonomik kosullar c¢ergevesinde ele alinmigtir.
Regresyon analizi sonuglarina gore, kredi kullanicilarinin finansal bilgi diizeyinin ve risk algisinin, kredi
yonetimi ve siirdiiriilebilirligi iizerinde belirleyici oldugunu gostermektedir.

Groen (2001), Hollanda ve Amerika Birlesik Devletleri'nde kurumsal kredi, reel gelir, reel hisse
senedi fiyatlari, kisa vadeli faiz oranlar1 ve enflasyon arasindaki etkilesimleri vektor hata diizeltme
modeli (VECM) kullanarak incelemistir. Calisma, sirket kredileri ve hisse senedi fiyatlarindaki diizensiz
soklari, Amerika Birlesik Devletleri'nde enflasyon ve Hollanda'da ise reel ¢ikt1 lizerinde 6nemli etkiler
yarattigini ortaya koymustur. Groen, ayrica enflasyon ve ekonomik faaliyetlerin ¢esitliligini agiklamada
diizensiz soklarin 6nemli bir rol oynadigini belirtmis ve arz yanli soklarin, 6zellikle ekonomik
dalgalanmalarin agiklanmasinda belirleyici faktorler oldugunu vurgulamistir. Bu bulgular, enflasyon
hedeflemesi politikalarinin degisikliklerini ve ekonomik dalgalanmalara yol agan arz soklarinin 6nemini
acgiklamada kullanilmustir.

Asongu (2012), 34 Afrika iilkesinde, 1980-2010 donemi boyunca para politikasi, krediler,
finansal etkinlik ve finansal boyutun tiiketici fiyatlar1 {izerindeki etkisini iki asamal1 En Kiiciik Kareler
(EKK) yontemiyle analiz etmistir. Calisma, para ve kredilere yonelik aliman mutlak tedbirlerin
enflasyonu olumlu yonde etkiledigini, ancak finansal etkinlik ve finansal boyutla ilgili alinan goreceli
tedbirlerin enflasyonu olumsuz etkiledigini ortaya koymustur. Bu bulgu, Afrika {ilkelerindeki para
politikalar1 ve finansal stratejilerin enflasyon iizerindeki farkli etkilerini anlamada 6nemli bir katki
saglamaktadir.

Sunny ve arkadaslar1 (2020), finans sektdrii i¢in olduk¢a 6neme sahip hisse senetlerinin tahmini
lizerine bir ¢alisma yapmugtir. Calismada hisse senetlerinin tahmini i¢in Uzun Kisa Siireli Bellek
(LSTM) ve iki Yonli Uzun Kisa Siireli Bellek (BI-LSTM) modelleri kullanilmistir. Modellerin
optimizasyonu i¢in epok sayisi, gizli katman sayist ve gizli birimler degistirilmistir. Her iki modelinde
yliksek dogrulukla hisse senedi tahmini yaptig1 belirtilmistir. Modellerin performansi RMSE degerine
bakilarak degerlendirilmistir. Calismada Yahoo finansin 2004-2019 yillar1 arasindaki veriler
kullanilmistir. Veri kiimesinin %881 egitim %12’si test amaciyla kullanilmistir.

4, VERI SETi, EKONOMETRIK METODOLOJI ve LSTM MIMARISi
4.1. Veri Seti

Bu calismada, 2015-2022 yillar1 arasindaki yillik veriler kullanilarak, il diizeyinde protestolu
senet sayilari lizerinde milli gelir ve egitim diizeyinin (yiiksek lisans mezunu sayis1) etkisi incelenmistir.
Arastirmada, protestolu senet sayisina iliskin veriler Tiirkiye Bankalar Birligi’nin web sitesinden, milli
gelir ve yiiksek lisans mezunu sayisina iliskin veriler ise Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) web
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sitesinden temin edilmistir. Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ve agiklamalar
Tablo 1°de yer almaktadir. Tahmin modellerinde, degiskenlerin dagilimlarini normallestirmek ve
degisen varyans gibi olast sorunlar1 en aza indirmek amaciyla tiim degiskenlerin dogal logaritmalari
almarak analiz gergeklestirilmistir.

Tablo 1. Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Degisken. Goz. Ortalama Stan. Min. Max. Bek. Etki
Aciklamasi Sayisi Sapma

Bagimh Degiskenler

Senet Protesto 648 8.078 1.230 4.127 11.952
Edilen Senet
Miktar1

Bagimsiz Degiskenler

Milli Gelir Kigibasi 648 8.877 0.349 7.962 9.824 Negatif
Diisen Milli
Gelir ($)

Egitim Yiksek 648 8.475 1.171 5.937 12.8724 Negatif
Lisans Mezun
Sayisi

Tablodaki verilere gore, bagimsiz degiskenler arasinda standart sapma agisindan en yiiksek
varyansa sahip olan degisken egitimdir (1.171). Bu durum, egitim degiskeninin diger bagimsiz
degiskenlere kiyasla daha fazla dalgalanma gosterdigini ortaya koymaktadir.

4.2. Ekonometrik Yontem

Calismada, protesto edilen senet miktarini etkileyen sosyo-ekonomik faktorlerin analizinde iki
farkl1 yontem kullanilmistir. Bunlar; panel veri analizi ve derin grenme modelidir. Ik yontem “Panel
Veri Analizidir”. Bu yontemde, kisi basina diisen gayrisafi yurt ici hasila (GSYIH) ve yiiksek lisans
mezunlarinin sayisi gibi bagimsiz degiskenler kullanilarak, protesto edilen senet miktar: {izerindeki
etkileri incelenmistir. Panel veri analizi hem zaman serisi hem de kesit verilerini birlestirerek,
degiskenler arasindaki iligkilerin daha kapsamli ve giivenilir bir sekilde degerlendirilmesini saglar.
Diger bir yontem “Derin Ogrenme Modelidir”. Bu yéntem de Ekonometrik analize ek olarak, protesto
edilecek senet sayisini tahmin etmek amaciyla ¢ok katmanli Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) mimarisi
tasarlanmistir. LSTM, 6zellikle zaman serisi verilerinin modellenmesinde etkili olan bir tiir tekrarlayan
sinir agidir ve veriler arasindaki uzun vadeli bagimliliklar1 6grenme kapasitesine sahiptir. Bu iki yontem
birlikte kullanilarak, protesto edilen senet miktarini etkileyen faktorler hem ekonometrik perspektiften
analiz edilmis hem de ileriye doniik tahminler i¢in derin 6grenme tekniklerinden yararlanilmistir.

4.2.1. Panel Veri Analizi

Calismada yapilan ekonometrik analizlere iligkin ampirik model, asagidaki esitlikte
matematiksel olarak gosterilmistir.

Insenet;;n, = a + pilnegitim;, + [lngelir;; + &, (D

Yukardaki denklemde Insenet; , ,,protesto edilen senet miktarini, Inegitim; . yliksek lisans
mezunu kisi sayisini,Ingelir; . kisibasi diisen milli gelir miktarini (§) temsil etmektedir. Denklemde yer
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alan alt simgelerden ibdlgeleri, t ise yillar1 gbstermektedir. Ayrica, Skatsayilari bagimsiz degiskenlerin
bagiml degisken iizerindeki esnekliklerini, asabit terimi, In dogal logaritmay: ve ¢; (hata terimini ifade
etmektedir.

Panel veri analizinde model secimi, analiz sonuglarinin dogrulugu ve giivenilirligi agisindan
kritik bir 6neme sahiptir. Bu ¢aligmada, dncelikle rastgele etkiler (random effects) ve sabit etkiler (fixed
effects) modelleri tahmin edilmistir. En uygun modelin belirlenmesi amaciyla, iki model arasinda
Hausman testi uygulanmstir.

Hausman testi, rastgele etkiler modelini sabit etkiler modeline karsi degerlendirmek igin
kullanilan bir istatistiksel testtir. Testin hipotezleri su sekilde formiile edilmistir:

Hy: Tahmin ediciler tutarhidir ve rastgele etkiler modeli tercih edilmelidir. H4: Rastgele etkiler
modeli tutarsizdir ve sabit etkiler modeli tercih edilmelidir.

Tablo 2. Hausman test sonuglari

Senet Olasilik Degeri)

Model 155.34 (0.0000)

Tablo 2, calismada kullanilan model i¢in Hausman test istatistiklerini ve olasilik degerlerini
gostermektedir. Hausman testinin p-degerinin 0.05’ten kiiclik olmasi, sabit etkiler modelinin tercih
edilmesi gerektigini gostermektedir. Bu durumda, rastgele etkiler modelinin tahmin edicileri tutarsiz
kabul edilerek sabit etkiler modeli daha uygun bir secenek olarak degerlendirilmistir. Analizin bir
sonraki kritik asamasinda, modelin gegerliligini ve giivenilirligini saglamak amaciyla gesitli tanisal
testler uygulanmistir. Bu kapsamda, veride otokorelasyon, heteroskedastisite (degisen varyans) ve yatay
kesit bagimliligi gibi olasi istatistiksel sorunlarin varligir arastirilmistir. Bu testler, modelin
varsayimlarinin ihlal edilip edilmedigini belirlemeye yardimei olarak, uygun diizeltme yontemlerinin
uygulanmasina ve elde edilen sonuglarin giivenilirliginin artirilmasina katki saglamaktadir.

Tablo 3. Degistirilmis Wald Testi- Durbin-Watson Testi- . Pesaran CD Testi sonuglari

Yaralama DWT (olasilik degeri) Durbin-Watson Pesaran CD

Model 302.93 (0.0000) 1.174 (0.000) 116.03 (0.000)

Tablo 3’te sunulan test sonuglarina gore, modelde cesitli istatistiksel sorunlarin varlig1 tespit
edilmistir. Degistirilmis Wald testi sonucunda elde edilen p-degerinin 0.05’ten kii¢iik olmasi, modelde
degisen varyans (heteroskedastisite) sorununun mevcut oldugunu gostermektedir. Ayrica, Durbin-
Watson testi degeri 1.583 olup 2’den kiiciik oldugundan ve p-degeri 0.05°ten kiiclik c¢iktigindan,
modelde otokorelasyon sorununun var oldugu anlasilmaktadir. Son olarak, Pesaran CD testinin p-
degerinin 0.05’ten kiiciik olmasi, modelde yatay kesit bagimliliginin mevcut oldugunu ortaya
koymaktadir.

Bu tiir istatistiksel sorunlar, tahmin edilen katsayilarin giivenilirligini ve gegerliligini olumsuz
etkileyebilir. Bu nedenle, analizde Driscoll-Kraay saglam standart hata tahmin yontemi kullanilmasi
onerilmektedir. Driscoll-Kraay yontemi hem otokorelasyon hem de degisen varyans sorunlarina karsi
dayanikli olup, aym zamanda yatay kesit bagimliligini da dikkate alarak tahmin edilen standart hatalar
diizelten bir yaklasimdir (Rehman ve Ahmad, 2022, 53081). Bu yontem, 6zellikle panel veri setlerinde
yaygin olarak kullanilarak, elde edilen sonuglarin daha tutarli ve giivenilir olmasini saglamaktadir.
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Tablo 4. Driscoll-Kraay analizi sonuglari

Degiskenler Olasilik Degeri
Gelir -1.160**
(0.027)
Egitim -0.886%***
(0.003)
Sabit Terim 25.729%**
(0.001)

Tablo 4’te analiz sonuglari, protesto edilen senet miktar1 ile milli gelir ve yliksek lisans mezun
sayis1 arasindaki iligkiyi gostermektedir. Gelir degiskeninin katsayisi -1.160 olup, 0.027 p-degeri ile %5
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug, milli gelirin artmasinin protesto edilen
senet miktarinda azalmaya neden oldugunu gostermektedir. Ekonomik biiyiime ve gelir seviyesindeki
artis, bireylerin ve isletmelerin 6deme giiciinii artirarak finansal yiikiimliiliikklerini yerine getirme
olasiliklarinmi yiikseltmektedir. Bu sonuglar Achim ve Borlea (2021); Freed ve Hackney (2024)
caligmalartyla uyumludur.

Egitim degiskeni i¢in katsayi-0.886 olup, 0.003 p-degeri ile %1 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Bu, yiiksek lisans mezun sayisindaki artisin protesto edilen senet miktarimn
azalttigin1 gostermektedir. Egitim seviyesinin yiikselmesi, bireylerin daha istikrarli gelir kaynaklarina
sahip olmasini ve finansal yonetim becerilerinin gelismesini saglayarak 6deme sorunlarini azaltabilir.
Bu sonuglar Machin vd. (2011); Rakshit ve Neog (2020) ¢alismalartyla uyumludur.

Sabit terim katsayist 25.729 olup, 0.001 p-degeri ile %1 anlamlilik diizeyinde anlamlidir. Bu,
diger faktorler sabit tutuldugunda protesto edilen senet miktarinin belirli bir baslangi¢ seviyesine sahip
oldugunu gostermektedir.

Genel olarak, elde edilen bulgular, ekonomik refahin ve egitim seviyesinin finansal istikrar
tizerinde olumlu bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Gelir ve egitim seviyesindeki artiglar,
bireylerin ve igletmelerin finansal yikiimliliiklerini yerine getirme kapasitelerini artirarak protesto
edilen senet miktarini azaltici bir rol oynamaktadir.

4.2.2. LSTM Mimarisi

Hochreiter ve Schmidhuber tarafindan Long short-term memory makalesinde 1997 yilinda
tanitilmigtir (Hochreiter ve Schmidhuber, 1997). LSTM, ii¢ kapidan olusur. Bunlar, unutma, hafiza ve
cikis kapisidir. Unutma ve hafiza kapisi sayesinde zaman serisi verilerinde uzun siireli iligki kurabilir.
Mimarinin bu iistiinliigii kullanilarak protesto edilecek senet tahmini i¢in ¢ok katmanli bir LSTM modeli
olusturulmustur. LSTM mimarisinin temel yapis1 Sekil 2’de verilmistir.
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Sekil 2. LSTM mimarisi
Kaynak: Sunny vd., 2020

Caligsma igin tasarlanan modelin yapis1 Sekil 3’te verilmistir.
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Sekil 3. Tasarlanan LSTM modeli

Modelde giris katmaninin boyutu veri setinde milli gelir ve egitim diizeyinin giris olarak
belirlenmesinden dolay1 iki olarak ayarlanmistir. LSTM, katmanlari model de veriler arasinda zamansal
iligkilerin saglanmasi amaciyla eklenmistir. Cok katmanli modellerde azalan gizli birim sayisi tercih
edilmektedir. Bu nedenden dolayr LSTM katman-1 64 gizli birime, LSTM katmani-2 32 gizli birimden
ve LSTM katmani-3 16 gizli birimden olusmaktadir. Dropout katmanlari modelin ezber yapmamasi ve
genelleme yetenegi kazanmasini saglamaktadir. Dropout degeri 0,5 olarak ayarlanmigtir. Tam baglanti
katmani modelin tek degerli ¢ikis olusturacagindan dolay: bir olarak ayarlanmistir. Cikis katmani olarak
regresyon kullanilmistir.

Model ve analizler Matlab programinda yapilmistir. Modelin 6grenme orani 0,0001, maksimum
epok sayisi 500 ve minibatchsize ise 16 olarak ayarlanmistir. Bu degerler deneme yanilma yontemi
kullanilarak belirlenmis ve optimum degerler secilmistir. Veri setinin %80’1 egitim %20’si test amaciyla
kullanilmistir. Model kullanilarak 130 adet tahmin gergeklestirilmistir.

Modelin performansi Ortalama Mutlak Yiizde Hatas1 (MAPE) ve Ortalama Kare Hatas1 (MSE)
parametrelerine bakilarak degerlendirilmistir.

Ortalama mutlak yiizde hatasi ve ortalama kare hatasinin hesaplanma yontemi denklem 2 ve
denklem 3’te verilmistir.
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Calismada tasarlanan model kullanilarak veri setinin egitimi asamasinda MAPE degeri %7,79
ve MSE degeri 0,54 olarak hesaplanmustir. Veri setinin test asamasinda ise MAPE degeri %7,63 ve MSE
degeri 0,53 olarak hesaplanmistir. Bu iki agamada degerlerin birbirine yakin ¢gikmasi modelin genelleme
yeteneginin oldugunu gostermektedir. Onerilen model sayesinde yaklasik %7,7 hata oram ile protesto
edilecek senetlerin sayis1 tahmin edilebilmektedir. Modelin egitini sirasinda iterasyona gore Kok
Ortalama Kare Hatas1 (RMSE) degerlerinin degisimi Sekil 4’te verilmistir.
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Sekil 4. Modelin egitim siirecindeki RMSE deger degisimi

Bagarili bir model i¢in RMSE degerinin sifira yakinsamasi istenir. Sekil 4’te goriildiigi gibi
egitim siirecinde deger sifira yakinsamigtir. Modelin olusturdugu bazi tahminler ve gercek degerler tablo
5’te verilmigtir.

Tablo 5. Modelin bazi tahmin sonuglari

Gergek deger Modelin Gercek deger Modelin Gergcek deger Modelin
tahmini tahmini tahmini
8,0504 7,9354 11,417 11,4 11,658 11,276
7,3317 8,54 9,7112 7,7312 5,5797 6,6199
8,9263 38,8184 6,8233 7,0757 8,1719 8,799
6,9893 6,9993 6,5554 6,6514 6,8824 6,9606
11,021 11,47 10,695 9,0253 10,685 9,2585
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5. SONUC VE ONERILER

Bu c¢alisma, ekonomik refah ve egitim diizeyindeki degisimlerin Tiirkiye’de protesto edilen
senet miktar1 iizerindeki etkisini il bazinda 2015-2022 yillar1 arasindaki verilerle analiz etmistir. Protesto
edilen senetler, bireylerin ve isletmelerin finansal istikrarini yansitan énemli bir gosterge olarak ele
almmustir. Calismada, kisi basina diisen gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYIH) ve yiiksek lisans mezun sayisi
temel bagimsiz degiskenler olarak kullanilarak panel veri analizi yontemi uygulanmistir.

Elde edilen bulgular, kisi basina diisen GSYIH ve yiiksek lisans mezun sayisindaki artisin,
protesto edilen senet miktarini istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde etkiledigini gostermektedir.
Gelir diizeyinin artis1, bireylerin ve isletmelerin 6deme kapasitelerini gliglendirmekte, boylece senetlerin
zamaninda 6denmesini saglamaktadir. Benzer sekilde, yliksek lisans mezunlarinin sayisindaki artis,
bireylerin daha istikrarli gelir kaynaklarina erisimini kolaylastirarak finansal biling diizeyini
yiikseltmekte ve protesto edilen senetlerin azalmasina katki sunmaktadir.

Calismada, panel veri analizine ek olarak, protesto edilen senet miktarin1 dngérmeye yonelik
¢ok katmanli Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) mimarisi tasarlanmis ve yaklasik %7,7 hata orani ile
tahminleme gergeklestirilmistir. Bu yontem, ekonomik ve egitimsel faktorlerin protesto edilen senetler
iizerindeki etkisini yalnizca geg¢mis veriye dayali olarak analiz etmekle kalmayip, aym1 zamanda
gelecekteki egilimleri ngdrme agisindan da 6nemli bir katki sunmaktadir.

Arastirma sonuglari, ekonomik biiylime ve egitim diizeyinin, finansal yiikiimliiliklerin
zamaninda yerine getirilmesi iizerinde dnemli bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda,
ekonomik refahi artirmaya ve egitimi tesvik etmeye yonelik politikalarin, bireylerin ve isletmelerin
finansal istikrarini gii¢lendirecegi soylenebilir. Elde edilen bulgular, politika yapicilar i¢in ekonomik ve
egitim alaninda alinacak kararlarin finansal risk yonetimi iizerindeki 6nemini vurgulamakta ve literatiire
degerli bir katki saglamaktadir.
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Extended Abstract

The Impact of Economic and Educational Factors on Protested Bills: The Case of Turkey

This study analyses the impact of economic prosperity and educational attainment on the amount of protested
promissory notes in Turkey using province-based data for 2015-2022. Protested promissory notes are an
essential indicator of individuals' and businesses' ability to pay and economic stability. Especially in developing
countries, increased protested promissory notes may increase the risks of economic stagnation and financial
instability, making it difficult for businesses and individuals to access credit. In this context, this study analyses
the level of economic prosperity as one of the main determinants of the amount of protested bonds. It examines
the role of education level in this process in detail.

The study uses gross domestic product (GDP) per capita and the number of postgraduate graduates as
independent variables. While GDP is considered an indicator of the level of economic welfare, the number of
master's degree graduates is regarded as an essential variable reflecting individuals' educational level and, thus,
their financial awareness. To analyse the determinants of the amount of protested bonds, the panel data analysis
method is used to obtain more robust results by taking into account both time series and cross-sectional
dimensions of the data.

In addition to panel data analysis, the study develops an artificial intelligence-based forecasting model to predict
the future values of the number of protested bonds. The Long Short-Term Memory (LSTM) model, widely used
for analysing temporal data and remarkably successful in financial and economic forecasting, is used. Based on
historical data, the LSTM model allowed for predicting the number of bills to be protested in the future and
yielded prediction results with an error rate of approximately 7.7%. Such a forecasting model is considered a
tool that can contribute to developing early warning mechanisms to ensure financial stability.

Research findings show that the increase in GDP per capita and the number of postgraduate graduates have a
statistically significant and negative effect on the amount of protested bills. An increase in GDP increases the
income levels of individuals and businesses, reducing their payment difficulties and thus decreasing the number
of protested bills. At the same time, an increase in the number of postgraduate graduates facilitates individuals'
access to better-paying jobs, improving their financial management skills and positively affecting their debt
repayment behaviour. The increase in financial literacy of individuals with higher education levels helps them
reduce financial risks by enabling them to spend more consciously and pay their debts on time.

In addition, critical statistical tests related to panel data analysis were conducted in the study. As a result of the
Hausman test, it was determined that the fixed effects model should be preferred, and autocorrelation,
heteroskedasticity (changing variance) and horizontal cross-section dependence were tested to increase the
reliability of the model. The presence of heteroskedasticity was detected using the modified Wald test; the
autocorrelation problem was identified using the Durbin-Watson test, and the horizontal cross-sectional
dependence between units was revealed using the Pesaran CD test. The Driscoll-Kraay robust standard error
method is used to ensure that these statistical problems do not reduce the reliability of the estimation results.
The Driscoll-Kraay method makes standard error estimates more reliable, especially in panel data analyses with
heteroskedasticity, autocorrelation and cross-sectional dependence. Thus, a more robust interpretation of the
analysis results is ensured.

The study's results reveal that economic growth and education play critical roles in ensuring financial stability.
An increase in economic welfare reduces the probability of insolvency for individuals and businesses, leading
to a decrease in the amount of protested bills. Similarly, higher levels of education enable individuals to manage
their debts more effectively by improving their financial awareness and planning skills.

These findings have important implications for policymakers. First, implementing policies that will make
economic growth sustainable and increase individuals' income levels can be considered a strategy to ensure
financial stability. Moreover, expanding financial literacy training and improving the quality of education at the
higher education level may contribute to reducing payment problems by raising individuals' awareness of debt
management.

The contribution of this study to the literature is that it analyses the impact of economic welfare and education
level on financial stability both with traditional econometric methods and artificial intelligence-based
forecasting models. In this respect, the study provides an important example of how different methodological
approaches can be combined to understand financial instability indicators better. Future studies can develop
more comprehensive policy recommendations to combat financial instability by covering more extended
periods and conducting detailed analyses, including different levels of education.

In this respect, promoting economic growth and raising the education level should be considered an effective
strategy to reduce the amount of protested bills. The study makes a valuable contribution to the literature on the
impact of economic and educational factors on financial risk indicators and provides a guiding framework for
policymakers.
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