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OZET

Bu ¢alisma, Tiirkiye’de faaliyet gosteren kiigiik ve orta biiytikliikteki isletmelere
(KOBI) saglanan banka kredilerinin ciro tizerindeki etkilerini incelemektedir. 2009-
2022 donemine ait yillik veriler kullanilarak olusturulan ARDL (1,1,1) modeli
kapsaminda, nakdi ve gayrinakdi kredi hacimlerinin hem cari hem de gecikmeli
donem etkileri analiz edilmistir. Bulgular, gayrinakdi kredilerin ciro tizerinde kisa
vadede anlamli ve pozitif bir etki yarattigini ortaya koyarken, nakdi kredilerin
ozellikle gecikmeli etkilerinin ciroyu istatistiksel olarak anlaml diizeyde olumsuz
etkiledigini gostermektedir. Bu durum, nakdi kredilerin tiretken olmayan amaclarla
kullaniliyor olabilecegine ve isletme cirosunu desteklemek yerine baskilayici bir rol
oynayabilecegine isaret etmektedir. Buna karsilik, gayrinakdi kredilerin ticari
faaliyetleri kolaylastirici islevi sayesinde ciroyu artirict yonde katki sundugu
goriilmektedir. ~ Elde edilen sonuglar, kredi tiirlerinin  ayristirilarak
degerlendirilmesinin, KOBI'lere yonelik finansal destek politikalarinin etkinligini

artirmak acisindan kritik 6nemde oldugunu gostermektedir.
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SME LOANS AND REVENUE PERFORMANCE IN TURKIYE: AN ARDL
APPROACH

ABSTRACT

This study investigates the impact of cash and non-cash bank loans on the
revenue performance of small and medium-sized enterprises (SMEs) in Tiirkiye
during the 2009-2023 period. Using an Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model
with annual data, the analysis identifies distinct effects of different loan types on firm
outcomes. The findings reveal that non-cash loans, which include guarantees and
letters of credit, exert a positive and statistically significant effect on SME revenues. In
contrast, cash loans do not demonstrate a significant influence. These results suggest
that while cash loans may be primarily used for debt servicing or operational liquidity,
non-cash loans play a more strategic role by facilitating trade relationships and
enabling growth. The study highlights the importance of disaggregating loan types
when assessing credit policies aimed at improving SME performance. By focusing
specifically on revenue as a key performance indicator, this paper offers nuanced
insights for financial policymakers seeking to enhance the economic contribution of

SMEs through more targeted credit instruments.
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1. GIRIS

Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler (KOBI'ler), ekonomik kalkinmanin
temel dinamiklerinden biri olarak hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde
kritik bir rol oynamaktadir. Bu isletmeler, istihdam yaratma, katma deger iiretimi ve
bolgesel ekonomik dengenin saglanmas: agisindan 6nemli iglevler tistlenmektedir
(TUIK, 2023). Tiirkiye ekonomisine bakildiginda, KOBI'lerin toplam isletme sayisinin
yaklasik %99'unu olusturdugu, istihdamin biiyiik bir kismini sagladig1 ve ihracat
performansinda da kayda deger bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Bu durum,
KOBT lerin ekonomik biiytime ve kalkinma siireglerinde tasidig: stratejik nemin altini
cizmektedir.

KOBT'lerin siirdiiriilebilir bliyiime ve yenilik¢ilik faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri, biiyiik Ol¢lide finansman kaynaklarma erisimle miimkiindiir. Ancak
gelismekte olan {ilkelerde finansman olanaklar: smirli olup, sermaye piyasalarinin
yeterince derinlesmemesi, alternatif finansman araglarmnin yetersiz kalmasi ve
kurumsal yatirimcilarin bu segmenti genellikle riskli bulmasi, KOBI'lerin kredi
olanaklarma daha fazla yonelmesine yol agmaktadir (Demirgii¢-Kunt ve Maksimovic,
2002). Bu baglamda, banka kredileri, KOBI'ler icin en yaygin basvurulan dis
finansman kaynagi olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Banka kredileri, genellikle iki ana kategoride incelenmektedir: dogrudan nakit
akisi saglayan nakdi krediler ve isletmelere dogrudan fon saglamamakla birlikte ticari
glivence islevi goren gayrinakdi krediler. Gayrinakdi krediler, Ozellikle ticari
islemlerde giiven unsuru olusturarak, isletmelerin ihale siire¢lerine katilmasini, dig
ticaret faaliyetlerini genisletmesini ve wuzun vadeli is birlikleri kurmasini
kolaylastirmaktadir (Ayyagari et al., 2011). Bu kredi tiirii, dogrudan sermaye aktarimi
yapmaksizin banka garantisi sunarak, isletme sermayesini koruma avantaji
saglamaktadir. Ozellikle Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, gayrinakdi krediler,

KOBTlerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in onemli bir finansal arag haline gelmistir.
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Bununla birlikte, gayrinakdi kredilerin KOBI performansi tizerindeki etkilerine
iliskin akademik literatiirde sinirli sayida ¢alisma bulunmaktadir. Mevcut ¢alismalar
genellikle dogrudan finansman araglarinin etkilerini analiz ederken, kredi tiirlerinin
isletme performansma yansiyan farkliliklarina yeterince deginmemektedir. Oysa
KOBI'lerin finansman yapilarinin gesitlenmesi ve giiven temelli kredi sistemlerinden
yararlanmalari, isletme performans: tizerinde farkh etkiler yaratabilir. Bu eksiklik,
kredi tiirlerinin yalmizca klasik kredi-mevduat iliskisi ¢ercevesinde ele alinmasinin
yetersiz oldugunu gostermektedir.

Bu calisma, Tiirkiye'de faaliyet gosteren KOBI'lere saglanan nakdi ve
gayrinakdi banka kredilerinin ciro performans: {izerindeki etkilerini analiz etmeyi
amaglamaktadir. 2009-2023 donemini kapsayan veri seti kullanilarak, ARDL modeli
cercevesinde gerceklestirilen analizle kisa ve uzun donemli iliskiler ortaya konmustur.
Kredi tiirlerinin ayristirilarak degerlendirilmesi sayesinde, KOBTlerin gelir yaratma
kapasiteleri tizerinde hangi finansman araglarinin daha etkili oldugu karsilastirmali
bicimde ele alinmistir. BOylece elde edilen bulgular, hem KOBI finansman:
literattirtine katki saglayacak hem de performans odakli kredi politikalarmin
sekillendirilmesine yonelik politika yapicilar i¢in yol gosterici olacaktr.

2. LITERATUR TARAMASI

Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler (KOBI'ler), gerek gelismis gerekse
gelismekte olan ekonomilerde finansal kaynaklara erisim konusunda gesitli yapisal
engellerle karsi karsiyadir. Finansal piyasalardaki kurumsal yetersizlikler, bilgi
asimetrisi ve teminat eksikligi, KOBI'lerin sermaye piyasalarindan dogrudan fon
saglamalarini zorlastirmakta ve bu isletmeleri banka kredilerine bagimli hale
getirmektedir (Beck, Demirgii¢-Kunt & Maksimovic, 2005). Ozellikle Tiirkiye gibi
gelismekte olan tilkelerde, finansal piyasalarin yeterince derinlesmemis olmasi, kredi
kanallarinin isletme finansmaninda merkezi bir rol tistlenmesine yol agmaktadir
(Demirglic-Kunt & Maksimovic, 2002). Bu baglamda, banka kredileri, KOBI'ler icin en

yaygin dis finansman kaynag1 olarak one ¢ikmaktadir.
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Banka kredileri genellikle iki ana kategoride incelenmektedir: nakdi krediler ve
gayrinakdi krediler. Nakdi krediler, dogrudan likidite saglayarak isletmelerin kisa
vadeli ytikiimliiliiklerini karsilamalarina ve sermaye yatirimlarini finanse etmelerine
olanak tanir (Er, Sahin & Mutlu, 2015). Nakdi krediler, isletmelerin biiytime ve 6lgek
genisletme siireclerinde etkin bir finansman araci olarak kullanilmaktadir. Bununla
birlikte, nakdi kredilerin maliyet yapilari, teminat gereklilikleri ve geri 0deme
kosullari, 6zellikle finansal kirilganlik riski ytiksek KOBTI'ler icin belirli risk unsurlari
icermektedir (Berger & Udell, 2006). Bu baglamda, kredi tiirii ile isletme performansi
arasindaki iliskinin yalnizca nakit akisi perspektifinden degerlendirilmesi, finansman
etkilerinin tam anlamiyla anlasilmasini sinirlamaktadar.

Ote yandan, gayrinakdi krediler, isletmelere dogrudan nakit akisi
saglamamakla birlikte, ticari islemler sirasinda giivence saglama ve risk azaltma islevi
gormektedir. Gayrinakdi krediler; teminat mektuplari, kefaletler ve akreditifler gibi
araglar tiizerinden saglanir ve bu araglar, isletmelerin dis ticaret faaliyetlerini
genisletmelerine, yeni is ortakliklar1 kurmalarina ve ihalelere katilmalarna olanak
tanir (Ayyagari et al., 2011). Tiirkiye’deki KOBT'ler acisindan degerlendirildiginde,
gayrinakdi krediler, sermaye sikisikliii agsmada ve isletme sermayesini korumada
kritik bir ara¢ olarak One c¢ikmaktadir. Gokge ve Sakarya (2024), Tiirkiye imalat
sektoriine yonelik yaptiklari ¢calismada, gayrinakdi kredilerin biiytiik olgekli projelere
katilimi artirarak isletme ciro performansini destekledigini belirtmislerdir. Bu bulgu,
isletmelerin finansman kaynaklarini gesitlendirmenin ciro performans: iizerindeki
etkilerini vurgulamas: acisindan dikkate degerdir.

Literatiirde gayrinakdi kredilerin isletme performansi tizerindeki etkisine
yonelik ¢calismalar, genellikle dolayh etkiler iizerinden sekillenmektedir. Atas ve Arl
(2021) tarafindan yapilan ¢alismada, dis ticaret finansmaninda gayrinakdi kredilerin
yogun bicimde kullanildig1 ve bu kredilerin ihracat performansimni artirdig1 ortaya
konulmustur. Bu bulgular, gayrinakdi kredilerin dogrudan nakit akis1 saglamamasina

ragmen, ticari giivence olusturmasi yoluyla isletme cirolarmi dolayl olarak
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artirabildigini gostermektedir. Bu baglamda, gayrinakdi kredilerin finansal aracilik
fonksiyonunun yani sira risk yonetimi agisindan sagladig: katkilarin incelenmesi,
KOBI finansmanu literatiiriine énemli bir katki sunmaktadir.

Makro diizeyde yapilan arastirmalar, kredi hacmi ile ekonomik biiyiime
arasinda giiglii bir nedensellik iligkisi oldugunu ortaya koymaktadir (Arslan &
Yaprakli, 2008). Bu ¢alismalar, kredi kanallarimin yalnizca finansal kaynak aktarimini
degil, ayn1 zamanda sermaye akislarinin sektorel dagilimini da etkiledigini ileri
stirmektedir. Altun ve Yagailar (2023), Tiirkiye imalat sektoriinde yaptiklar1 analizde,
sanayi sektoriine yonelik kredi tahsisinin, ekonomik biiylime {izerindeki etkisinin
daha belirgin oldugunu tespit etmislerdir. Ancak mikro diizeyde, ozellikle ciro
performans: gibi somut isletme c¢iktilar1 ile kredi tiirleri arasindaki iliskinin
ayristirllmasina yonelik calismalarin sayisit smirhidir. Bu bosluk, kredi tiirlerinin
isletme performansi tizerindeki farkli etkilerinin incelenmesi ihtiyacini ortaya
koymaktadr.

Bir diger onemli literatiir tartismasi ise banka kredilerinin etkilerinin yalnizca
kredi miktarina degil, kredi tiirtine ve isletmenin bulundugu finansal ¢evreye bagh
olarak degisiklik gosterebilecegidir (Beck & Demirgiic-Kunt, 2006). Ornegin,
gayrinakdi krediler, dogrudan likidite saglamamakla birlikte, isletmelere giivence ve
risk yonetimi saglayarak finansal esneklik kazandirmaktadir. Bu baglamda,
isletmelerin kredi kullanimlarini gesitlendirmeleri, yalnizca finansman erisimi
saglamakla kalmay1p, ayn1 zamanda risk yonetim stireclerini de optimize etmektedir.
Gokge ve Sakarya (2024) bu baglamda yaptiklari ¢calismada, gayrinakdi kredilerin
biiytik 6lgekli projelerde isletme cirosu tizerindeki dolayl etkilerini vurgulamaktadir.

Bu calismanin literatiire katkis;, KOBI finansmanin yalnizca kredi miktarina
dayali bir analizden 6teye tasiyarak, kredi tiirlerinin ciro performans tizerindeki farklh
etkilerini ayristirmali bir perspektifle ele almasidir. Nakdi ve gayrinakdi kredilerin
tarkli fonksiyonlara sahip oldugu dikkate alindiginda, bu iki kredi yapisinin isletme
ciktilar tizerindeki etkilerinin istatistiksel olarak ortaya konmasi, finansal karar alma

stireglerinde stratejik bir rehber niteligi tasiyacaktir.
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3. VERI VE YONTEM

Bu boliimde, arastirmanin veri seti, kullanilan degiskenler, modelleme
yaklasimi ve ampirik yOontemler agiklanmaktadir. Calismada, Tiirkiye'de faaliyet
gosteren KOBT lere iliskin yillik makro diizey veriler kullanilmis ve analizler ARDL
modeli gercevesinde yiirtitiilmiistiir.

3.1. Veri Seti ve Degiskenlerin Tanimlanmasi

Calismada kullanilan veri seti, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yayimlanan 2009-2023
donemine ait yillik verileri kapsamaktadir. Analiz birimi olarak Tiirkiye genelindeki
KOBT'lerin ortalama ekonomik performans gostergeleri esas alinmis, firma diizeyinde
degil, tilke diizeyinde sektorel veri kullanilmstir.

Bagimhi degisken, KOBT'lerin yillik ciro diizeyidir (CIRO). Bu degisken,
isletmelerin ekonomik faaliyetlerinden elde ettikleri gelirlerin toplamini ifade
etmektedir. Degisken, dogal logaritmik forma donitistiiriilerek modellenmistir.

Bagimsiz degiskenler ise iki tiir banka kredisini temsil etmektedir:

e Nakdi Krediler (NAKDI): Isletmelerin dogrudan kullanimina sunulan ve likidite
ihtiyacini karsilayan kredi tiirleri.

e Gayrinakdi Krediler (GNAKDI): Banka teminat1 seklinde saglanan, dogrudan
nakit icermeyen ancak ticari faaliyetleri kolaylastirici etkisi bulunan kredi tiirleri.

Her iki degisken de dogal logaritma formunda modele dahil edilmistir. Bu
dontistim, hem verilerin duraganhk yapisina uygunluk saglamakta hem de
katsayilarmn esneklik (elasticity) yorumu yapilmasina imkan tanimaktadir.

3.2. Modelleme Yaklasimi: ARDL Sinir Testi

Calismada, degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi test etmek amaciyla
ARDL (Autoregressive Distributed Lag) smir testi yaklagimi kullanilmistir. Bu
yontem, bagiml degiskenin hem ge¢mis degerlerini hem de bagimsiz degiskenlerin
gecikmeli degerlerini ayn1 modelde birlestirerek kisa ve uzun donem etkilerin birlikte

tahmin edilmesine olanak tanir (Pesaran et al., 2001).
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ARDL yontemi 6zellikle:

Serilerin farkli entegrasyon derecelerine sahip olmasi (I(0) ve I(1)),

Kigciik 6rneklem yapilarinda giivenilir tahminler sunmasi,

Kisa ve uzun donem dinamiklerini eszamanlh degerlendirmesi, nedenleriyle
tercih edilmistir. Serilerin duraganhk diizeyi Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve
Phillips-Perron (PP) testleri ile ayr1 ayr test edilmistir. ARDL modelinin sinur testi
versiyonu araciligiyla esbiitiinlesme iligkisi stnanmis ve uzun donem katsayilari elde
edilmistir.

Modelin genel formu asagidaki gibidir:

P q1 a2
Aln(CIRO,) = a, + Z B:AIn(CIRO,_,) + Z By:AIn(NAKDI,_;) + Z B8;AIn(GNAKDI,_,)
i=1 j=0 k=0
+ X, In(CIRO,_,) + A, In(NAKDI,_;) + A3 In(GNAKDI,_,) + &,
Burada:

A fark operatoriinii ifade eder,

Al, A2, A3 katsayilari uzun donem iligkileri temsil eder,
Bi, vj, Ok katsayilar1 kisa donem dinamikleri temsil eder.
& hata terimi olarak tanimlanmustir.

Modelde kullanilan logaritmik dontisiim, bagimli ve bagimsiz degiskenler
arasindaki iligkilerin esneklik cinsinden yorumlanabilmesine olanak tanimaktadir. Bu
tercih, politika yapicilar icin daha somut politika Onerileri gelistirilmesini de
kolaylastirmaktadir (Wooldridge, 2010).

Uzun donem iligkisinin (esbiitiinlesme) varligi, Bounds Test yontemi ile test
edilmistir. F-istatistigi, kritik tist sir degerden biiylik bulunursa, degiskenler
arasinda uzun donemli iligki oldugu kabul edilmektedir. Bu analizde F-istatistigi kritik
degeri asmis ve uzun donemli esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 dogrulanmustir.

Uzun ve kisa donem katsayilar tahmin edildikten sonra, modelin giivenilirligini
test etmek amaciyla cesitli diagnostik testler uygulanmasgtir:

Durbin-Watson testi: Otokorelasyon kontrolii,

Breusch-Godfrey testi: Serideki daha yiiksek dereceli otokorelasyon kontrolii,
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Breusch-Pagan testi: Varyansin sabit olup olmadigmi kontrol etmek igin
heteroskedastisite testi.

Tiim testler sonucunda model varsayimlarinin saglandigr goriilmiis ve model
gecerli kabul edilmistir.

3.3. Yontemsel Sinirliliklar

Calismanin  temel  smurhiligli,  firma  diizeyinde mikro  verilerin
kullanilamamasidir. Kullanilan veriler toplamsal diizeyde oldugundan, isletmeler
arasindaki heterojenligi g6z Oniinde bulunduran bireysel diizey analizler
yapilamamaktadir. Ayrica, kullanilan degiskenler makro diizeyde yillik olarak
sunuldugu icin, mevsimsel etkiler ve kisa vadeli finansal dalgalanmalar modele
yansitilamamustir. Bu sinirlamalara ragmen, analiz sonuglar: Tiirkiye’deki KOBT'lerin
kredi tiirlerine gore gelir iiretme kapasitesine dair genel egilimleri ortaya
koymaktadr.

4. AMPIRIK BULGULAR

Bu béliimde, KOBI'lere saglanan nakdi ve gayrinakdi banka kredilerinin ciro
{izerindeki etkilerine iliskin ARDL model tahmin sonuclar: sunulmaktadir. ilk olarak,
bagimli degiskenin logaritmik ciro (InCIRO) olarak belirlendigi modelde kisa ve uzun
donem iliskileri degerlendirilmis, ardindan modelin istatistiksel gegerliligi diagnostik
testlerle sinanmistir. Yapilan sinur testi (bounds test) sonucunda degiskenler arasinda
uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisi oldugu ortaya konmustur. Bu dogrultuda,
ARDL modeli hem kisa dénem hem de uzun donem katsayilarini ayr1 ayri1 tahmin
ederek kredi tiirlerinin ciro tizerindeki etkilerini ayristirmali bigcimde analiz etmeyi
mimkiin kilmistir. Bulgular alt basliklarda sistematik sekilde sunulmakta ve her bir
bulgu, teorik beklentiler ile karsilastirmali olarak degerlendirilmektedir.

4.1. Tanimlayic Istatistikler

Asagida, modelde kullanilan degiskenlere ait tamimlayici istatistikler

Ozetlenmistir. Tanimlayic1 istatistikler, veri setinin genel yapisimi ve dagilim
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ozelliklerini ortaya koymakta; ortalama, medyan, standart sapma, carpikhik ve
basiklik degerleri ile degiskenlerin dagilim karakteristikleri degerlendirilmektedir.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

ISTATISTIK CIRO NAKDI G_NAKDI
ORTALAMA 27.63987 25.61086 24.52329
MEDYAN 27.50290 25.66600 24.46801
MAKSIMUM 30.05524 27.82575 27.29894
MINIMUM 26.32682 22.52782 22.57799
STANDART SAPMA 0.986777 1.197130 1.130714
CARPIKLIK 0.832121 -0.509445 0.484969
BASIKLIK 2.968419 3.430744 2.755158
JARQUE-BERA 5.195059 2.294398 1.876365
OLASILIK DEGERI 0.074457 0.317525 0.391338

CIRO (Ciro Degeri): Ciro degiskeni igin ortalama deger 27.639 olarak
hesaplanmistir. Ciro dagilimi, pozitif ¢arpiklik degerine (0.832) sahip olup, saga
egilimli bir dagilim gostermektedir. Jarque-Bera testinin olasilik degeri 0.074, %5
anlamlihk diizeyinde normal dagilim varsayimmin reddedilemeyecegini
gostermektedir. Bu durum, ciro degerlerinin simetrik dagilima yakin oldugunu, ancak
hafif saga carpik bir yapida bulundugunu ortaya koymaktadir.

NAKDI (Nakdi Krediler): Nakdi krediler degiskeninin ortalamasi 25.610 olarak
belirlenmistir. Standart sapma degeri 1.197 olup, bu degiskenin ciroya kiyasla daha
yliksek bir degiskenlige sahip oldugu goriilmektedir. Carpiklik degeri (-0.509) negatif
yonde olup, dagilimin sola dogru asimetrik oldugunu gostermektedir. Basiklik degeri
ise 3.43 ile leptokurtik bir yapiy1 isaret etmektedir. Jarque-Bera testi sonucunda elde
edilen olasilik degeri 0.317, nakdi kredilerin dagiliminin normal kabul edilebilecegini
gostermektedir.

G_NAKDI (Gayrinakdi Krediler): Gayrinakdi krediler degiskeni i¢in ortalama
deger 24.523 olup, medyan degeri 24.468dir. Bu degerlerin birbirine yakin olmasi, veri
setinin ortalama etrafinda yogunlastigini gostermektedir. Carpiklik degeri 0.484 ile

pozitif yonliidiir ve dagilimin saga egimli oldugunu ifade etmektedir. Basiklik degeri
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2.75ile platikurtik bir dagilima isaret etmektedir. Jarque-Bera testi olasilik degeri 0.391
olup, normal dagilim varsayiminin reddedilmedigini gostermektedir.

4.2. Model Sonuglar

Bu boliimde, Tiirkiye’de faaliyet gosteren KOBI'lere saglanan nakdi ve
gayrinakdi kredilerin ciro performans: tizerindeki etkilerini analiz eden ARDL
modeline dayali bulgular sunulmaktadir. Model hem kisa dénem dinamiklerini hem
de uzun donem iliskilerini ortaya koymakta; buna ek olarak hata diizeltme terimi
(ECT) sayesinde dengenin saglanma hizina iliskin bilgi sunmaktadir. Asagida hem
kisa hem uzun donem katsayilarmin yer aldigr tahmin sonuglar1 tablo halinde
sunulmustur.

Tablo 2. ARDL Modeli Tahmin Sonuglari

DEGISKEN KATSAYI STANDART HATA ANLAMLILIK (P)

ISTATISTIGI
KISA DONEM KATSAYILARI
ALN(NAKDI) -0.014 0.036 -0.388 0.700
ALN(GNAKDI) 0.052 0.049 1.067 0.291
ALN(CIRO)(-1) 0.243%** 0.063 3.857 0.001
UZUN DONEM KATSAYILARI
LN(NAKDI) -0.019 0.031 -0.612 0.545
LN(GNAKDI) 0.811%** 0.043 18.860 0.000
HATA DUZELTME TERIMI (ECT)
ECT(-1) -0.634*** 0,083 -7.639 0.000
MODEL iSTATISTIKLERI
R? 0.953
DW iSTATISTIGI 2.01

Not: **p <0.01, **p <0.05, *p <0.10

Tablo 2'de gore kisa donem etkiler incelendiginde gerek nakdi kredilerdeki
degisim gerekse gayrinakdi kredilerdeki degisim ciro iizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etki yaratmamaktadir. Bu durum, kredi kaynaklarinin ciroya etkisinin
zamana yayildigmmi ve kisa vadede belirgin bir doniisiim yaratmadigini
gostermektedir.

Uzun donem katsayilar1 dikkate alindiginda, gayrinakdi kredilerin ciro
tizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi oldugu goriilmektedir (8 = 0.811, p < 0.01). Bu

bulgu, gayrinakdi kredi araglarmnin (teminat mektuplari, kefaletler vb.) isletmelerin
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gelir tiretme kapasitelerini giiglendirdigini ve ozellikle ticari islem hacmini artirma
yoniinde etkili bir finansman araci oldugunu gostermektedir. Ote yandan, nakdi
krediler uzun dénemde de anlamli bir etki yaratmamustir (p = 0.545). Bu bulgu, nakdi
kredilerin daha ¢ok bor¢ 6deme, likidite yonetimi gibi gelir yaratmayan faaliyetlerde
kullanildig1 yoniindeki beklentiyle tutarhidir.

Hata diizeltme terimi (ECT) —0.634 olarak hesaplanmis ve %1 diizeyinde
anlamli bulunmustur. Bu deger, modelin uzun dénem dengeye doniis hizini
yansitmaktadir. ECT katsayisinin negatif ve anlamli olmasi, ciro diizeyinde kisa
donemli sapmalarin yaklastk %63tintin bir sonraki donemde diizeltildigini
gostermektedir. Bu da modelin uzun donem dengesine giiclii bicimde geri
dondiiglinii ortaya koymaktadir.

Sonug olarak, elde edilen bulgular gayrinakdi kredilerin KOBI'lerin ciro
performansmi anlamh diizeyde artirdigini ortaya koyarken, nakdi kredilerin bu
agidan siirh bir katki sundugunu gostermektedir. Bu durum, kredi politikalarinin
ayristirilmis bicimde degerlendirilmesi ve 6zellikle gayrinakdi kredi olanaklarinin
genisletilmesinin KOBI performansi agisindan stratejik 6nem tasiyabilecegine isaret
etmektedir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calisma, Tiirkiye’de faaliyet gosteren kiiclik ve orta biiytikliikteki isletmelere
(KOBI) saglanan banka kredilerinin ciro performansi tizerindeki etkilerini, 2009-2023
donemini kapsayan panel veriler 1s181nda analiz etmeyi amaglamistir. Calismada
ozellikle nakdi ve gayrinakdi kredilerin ayristirilarak ele alinmasi, kredi tiirlerinin
isletme performansi tizerindeki farkl etkilerinin nesnel bigcimde degerlendirilmesini
mimkiin kilmigtir. Ampirik analizler, ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli
kullanilarak gergeklestirilmis; bu sayede hem kisa donemli etkiler hem de uzun
donemli iliski yapilar1 ortaya konmustur.

Elde edilen bulgulara gore, nakdi kredilerin KOBI'lerin ciro performansi
tizerinde anlamli bir etkisi bulunmamaktadir. Bu sonug, nakdi kredilerin biiyiik

olctide mevcut borglarin gevrilmesi, likidite saglama ve cari giderlerin karsilanmas:
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gibi kisa vadeli operasyonel ihtiyaclara yonlendirildigi ve dogrudan gelir yaratici
faaliyetleri tesvik etmede smurli kaldigi yontindeki literatiir bulgularini
desteklemektedir.

Ote yandan, gayrinakdi kredilerin uzun dénemde ciro {izerinde pozitif ve
anlaml bir etki yaratti$1 goriilmiistiir. Bu bulgu, teminat mektuplari, kefaletler ve
garanti tiirtindeki gayrinakdi kredilerin ticari islemlerde giiven unsuru olusturarak,
KOBT'lerin yeni pazarlara erisimini kolaylastirdigini ve faaliyet hacmini genisletici bir
islev iistlendigini ortaya koymaktadir. Ozellikle ihracat, kamu ihalelerine katilim ve
tedarik zinciri iliskilerinde bu tiir kredilerin stratejik 6nemi artmaktadir.

Modelde yer alan hata diizeltme terimi (ECT) katsayisinin negatif ve istatistiksel
olarak anlamli olmasi, analiz edilen degiskenler arasinda uzun dénemli bir denge
iliskisi bulundugunu gostermekte; ciro diizeyinde olusan kisa vadeli sapmalarin bir
sonraki donemde biiyiik ol¢lide diizeltildigine isaret etmektedir. Bu durum, modelin
guvenilirligini ve uzun vadeli politika ¢ikarimlarina uygunlugunu giiclendirmektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde, kredi tiirlerinin ekonomik etkilerinin
homojen olmadig1, bu nedenle KOBI destek politikalarmin yalnizca kredi hacmini
artirmaya degil, ayn1 zamanda kredi yapisinin niteligini iyilestirmeye odaklanmasi
gerektigi sonucuna ulasilmistir. Ozellikle gayrinakdi kredi mekanizmalarinin daha
etkin kullanimi, KOBT'lerin piyasa icinde rekabet giiciinii artirabilir ve finansal
sistemin reel sektore katkisini derinlestirebilir.

Gelecekte yapilacak calismalarda, bu analiz kapsami genisletilerek farkl
performans gostergeleri (Ornegin istihdam, ihracat, karlilik) ile kredi tiirleri arasindaki
iligkiler incelenebilir; ayrica sektorel ayrimlara dayali mikro veriler iizerinden daha
detayli degerlendirmeler yapilabilir. Boylece kredi politikalarinin sektorel ve isletme

olcegine gore uyarlanmasi konusunda daha hedefli ve etkili oneriler gelistirilebilir.
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