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OZET

Calismada gilinlimiiz ekonomik sitemlerinde hayati 6énemde olan banka
kredilerine ulasim iizerinde durulmus, KOBI’lerin kredi temininde karsilastig1 temel
problem olan teminat unsuru eksikligini gidermek ve KOBI’lerin banka kredisine
ulasiminm1  kolaylastirmak amaciyla kurulmus olan Kredi Garanti Fonu kisaca
tanitilmistir. Calismada basliklar altinda olabilecek ama c¢alisma kapsami ile
dogrudan ilgili olmayan kavramlar {izerinde durulmamustir. Pasif hesaplar igerisinde
konuyu ilgilendiren mali borglar ve banka kredileri ile Kredi Garanti Fonu kefaletine
konu olabilen teminat mektuplar1 yiizeysel olarak aciklanmistir. Calismanin sonunda
KGF kredileri ile secilmis degiskenler Ekonometrik olarak analiz edilmistir. Teorik
olarak kabul goren ekonomik ve finansal gostergeler de karsilagtirmali olarak
incelenmistir. Son olarak kredilerin amacina uygun kullanilmasi ve bdylelikle
etkilerinin daha &lgiilebilir hale gelmesi amaciyla KOBI’lerin ve kullandirict

kurumlarin yapmasi gerekenlerle hakkinda diistinceler dile getirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kredi Garanti Fonu, KGF, Finansman, Banka Kredisi, KOBI.



ABSTRACT

The study focuses on access to bank loans, which is vital in today's
economic systems, and briefly introduces the Credit Guarantee Fund, which was
established to eliminate the lack of collateral, which is the main problem faced by
SMEs in obtaining loans, and to facilitate SMESs' access to bank loans. In the study,
concepts that may be under the headings but are not directly related to the scope of
the study are not emphasized. Financial liabilities and bank loans, which are related
to the subject matter within the liability accounts, and letters of guarantee that can be
subject to the Credit Guarantee Fund guarantee are explained superficially. At the
end of the study, KGF loans and selected variables were compared with the
econometric study and some practically known issues have been revealed through the
comparison method. Finally, thoughts are expressed on what SMEs and lending
institutions should do in order to ensure that the loans are used for their intended

purpose and thus their effects become more measurable.

Keywords: Credit Guarantee Fonds, CGF, Financing, Bank Loan, SME.
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ONSOZ

Kredi Garanti Fonu, KOBI ve finansman kavramlarin1 agiklayarak KGF
kredilerinin mikro ve makroekonomik degiskenler iizerindeki etkilerini 6lgmeyi
amagclayan bu caligsmada nitel ve nicel yontemler kullanilmistir. KGF verilerine tam
ve istenen sekilde ulasilamamis, ayrica mikro Olgekte yapilmak istenen ¢alismalar
firma bilangolarina ulasilamamasi nedeniyle kisitli kalmistir. Ancak kisith veri setine
ragmen amaca uygun biitiin veriler elde edilerek sonuca ulastirilmistir. Biitiin
zorluklara ragmen her zaman kolaylastirici taraf olan ve tezi tamamlamam
hususunda karsiligin1 6deyemeyecegim fedakarliklar yapan tez danismanim Dog. Dr.
Enver Erding Dingsoy’ a silikranlarimi sunarim. Tez izlemelerinde Ogrenci
oldugumun farkinda olarak ve 6gretmen gibi davranarak bana biiyiik destek olan jiiri
{iyesi hocalarima, Dog. Dr. Ali Kablan’a ve Dr. Ogr. Uyesi Umut Erksan Senalp’a,
ayrica tesekkiir ederim. Bugiinlere gelmemde ve {lizerimde ¢ok biiyiik emekleri olan
¢ok kiymetli Anneme ve Babama siikranlarimi sunuyorum. Son olarak; bu zorlu
siirecte maddi ve manevi destegini esirgemeyen ve bana her zaman bagarma azmi ve
giicii veren sevgili esim Ogr. Gor. Nefiye Kaya Alper’e ve yorgunlugumu unutturan
varligiyla mutlulugumu mutluluk katan biricik kizim Semiha Ase Alper’e kalpten
tesekkiir ediyor, bu ¢aligmada elde ettigim tiim basar1 ve takdiri aileme hediye

ediyorum.

Alperen ALPER
Mayis 2023
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GIRIS

Asirlardan bu yana insanoglunun temel amaglarindan bir tanesi gelir elde
etmektir. Zira gilinliik yasantisini idame ettirebilmesi maksadiyla belirli bir kazang
elde ederek o kazang paralelinde ihtiyaglarmi karsilamalidir. Gelir elde etmenin
baslica yollarindan bir tanesi ticaret ve/veya imalat sektorlerinde girisimei olarak

faaliyet gostermektir.

Insanlar gerek tek baslaria gerek bir araya gelerek ve belirli bir sermaye ile
kar elde etmek amaciyla girisimlerde bulunurlar. Giiniimiizde girisimci statiisti ile
faaliyet gOsteren birgok isletme bulunmakta ve bu isletmeler tarafindan stirekli

yatirimlar yapilmaktadir.

Faaliyet hacimlerine gore kurumsal, ticari ve KOBI olarak adlandirilan bu
isletmelerden KOBI’ler kuruluslarmin kolay olmasi, sermaye ihtiyacinin az olmasi

gibi nedenlerle say1 olarak en ¢ok karsilagilan isletme statiilerindendir.

KOBT’ler her ne kadar baslangicta belitli ve diisiik sermaye ile faaliyetlerine
baslasa da faaliyet dongilisii siirecinde ilave kaynaklara ihtiyag duymaktadir.
Ozellikle ekonomik sitemin isleyisi, konjonktiirel gelismeler, biiyiime ve daha ¢ok
kar elde etme istegi gibi nedenlerle duyulan bu kaynagin en temel kargilanma

yontemlerinden birisi banka kredileridir.

Firmalar 6deme ahlaklari, ciro ve aktif toplamlar1 gibi Kriterlerle
degerlendirilerek bankalar tarafindan kredilendirilirler. Kredilerin
kullandirilmasindaen 6nemli unsurlardan bir tanesi teminat olup KOBI’ler kredi

kullanimlarinda ¢ogunlukla teminat agisindan problemler yagamaktadir.



Gerek moralite gerekse de teminat eksiklikleri sebebiyle krediye ulagimi
zorlasan KOBI’lerin bu eksikliklerine ragmen kredi kullanarak ekonomiye daha fazla

katki saglamalari amaciyla Kredi Garanti Fonu kurulmustur.

Calismamizda KOBI’ler ve Kredi Garanti Fonu teminatiyla kullanilan
krediler yakindan incelenecektir. Ayrica Kredi Garanti Fonu kefaleti ile verilen
kredilerin ekonomiye katkilari ve ekonomik bazi gostergeler ile iliskisi

incelenecektir.



BIiRINCi BOLUM

KOBIi KAVRAMI VE KOBILERIN TURKIYE
EKONOIMISINDEKI YERI

1.1. Kobi Tanimi

Ulkemizde ve diinyanin pek ¢ok ekonomik sisteminde islemlerin

hizlandirilmasi, kolaylastirilmasi ve biirokrasinin azaltilmasi maksadiyla isletmeler

calisan sayisi, aktif toplami ve net satiglar gibi kistaslara dayanarak simiflara

ayrilmistir. Bu cercevede iilkemizde KOBI tanimlamasi ve KOBI’ye konu olan

isletmelerin smiflandirilmasi Sanayi ve Teknoloji Bakanligi'nin KOBI Hakkinda

Yonetmeligi’ inde asagidaki sekilde yapilmaktadir:

a)

b)

Mikro isletme: 10 kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis
hasilatt veya mali bilangosundan herhangi biri 5 milyon Tirk Lirasim
asmayan isletmeler.

Kiiciik isletme: 50 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satig
hasilatt veya mali bilangosundan herhangi biri 50 milyon Tiirk Lirasim
asmayan isletmeler.

Orta biiyiikliikteki isletme: 250 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve
yillik net satis hasilati veya mali bilangosundan herhangi biri 250 milyon
Tirk Lirasin agmayan isletmeler.

(https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2022/03/20220318-11.pdf)

Yonetmelik 6zetlenecek olursa 250 kisiden az ¢alisana sahip, aktif toplami1

ya da net satis rakamlarindan herhangi biri 250 Milyon TL’den az olan isletmeler

KOBI olarak siniflandirilmaktadir.


https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2022/03/20220318-11.pdf

1.2. Kobilerin Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri ve Onemi

Kapsamlar1 itibartyla tilkemizdeki girisim sayisinin tamamina yakinini
olusturan KOBI’ler iiretim ve istihdama da biiyiik katkilar saglamalar1 sebebiyle
iilkemiz ekonomisinde ¢ok 6nemli yere sahiptir. TUIK 2021 yili verilerine gore
iilkemizde sanayi ve hizmet sektorlerinde faaliyet gdsteren 3 milyon 568 bin girisim
KOBI smifina girmektedir. Asagida TUIK verilerinden elde edilmis olan biiyiik
olcekli firmalar ve KOBI’lerin temel gostergelerinin oransal dagilimi yiizdelik

verilerle yer almaktadir.

Sekil 1: 2021 Yih Biiyiik Olcekli Firmalar ve KOBI’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Girisim Sayis1 (%)
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Sekil 1°de goriildiigii gibi iilkemizde KOBI'ler 2021 yilinda toplam girisim
sayisinin - %99,7'sini  olusturmaktir. S6z konusu verinin biiyiikliigii KOBI’lerin
ekonomideki Onemini gozlemleyebilmek bakimindan oOnemlidir. 2021 yilinda
iilkemizde Mikro KOBI’ler girisim sayisinda %90,8 ile basi1 cekerken, Kiigiik
KOBI’ler %7,6, Orta KOBI’ler %1,3 seviyeleri ile girisim sayisindan pay

almiglardir.



Ayrica TUIK verilerine gére KOBI'ler 2021 yilinda en fazla ticaret
sektdriinde faaliyet gdstermistir. Yine TUIK verilerine gore ekonomik faaliyetlerin
istatistiki siniflamasima (NACE Rev.2) gére 2021 yilinda KOBI'lerin; %36,5'i toptan
ve perakende ticaret, motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin onarimi sektdriinde
faaliyet gosterirken, %14,9'u ulastirma ve depolama sektoriinde, %12,3"i ise imalat

sanayi sektoriinde faaliyet gostermistir.

Sekil 2: 2021 Yih Biiyiik Ol¢ekli Firmalar ve KOBI’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Calisan Sayis1 (%)
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Kaynak: TUIK

Sekil 2’de 2021 yili ¢alisan sayilarinin firma gruplarma gore verileri yer
almaktadir. Buna gore istihdamm % 71 gibi énemli bir boliimii KOBI’lerde yer
almaktadir. En fazla istihdam oram1 %34,9 ile Mikro KOBI firmalarda yer

almaktadir.



Sekil 3: 2021 Yih Biiyiik Ol¢ekli Firmalar ve KOBI’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Personel Maliyeti (%)
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Sekil 3’te firma gruplarinin personel maliyeti % verileri yer almaktadir. En
bliyiik pay1 %51,7 ile biliylik Olgekli firmalar alirken kalan %48,3’liikk kismi
birbirlerine yakin sayilabilecek verilerle Orta-Kiigiik-Mikro KOBI’lerin paylastigi

goriilmektedir.



Sekil 4: 2021 Yih Biiyiik Ol¢ekli Firmalar ve KOBI’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Ciro (%)
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Kaynak: TUIK

Sekil 4’te yer alan ciro verilerine gore 2021 yilinda %56 ile en biiyilik pay
biiyiikk olgekli firmalara aittir. Goriildiigli gibi ciroda Ustlinlik biyiik 6l¢ekli
firmalardadir. Ancak toplam cironun yariya yakimini (%44) KOBI’ler temin etmekte,
Orta KOBI’lerin pay1 %19,1, Kiiciik KOBI’ lerin pay1 %16,4 ve Mikro KOBI’lerin
pay1 %8,5 olarak gerceklesmistir.



Sekil 5: 2021 Yih Biiyiik Ol¢ekli Firmalar ve KOBIi’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Uretim Degeri (%)
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Kaynak: TUIK

Sekil 5°te yer alan verilere gore liretim degerinde biiyiik 6lgekli firmalar
%62,7 ile ciddi bir agirhga sahiptirler. KOBI’lerin igerisinde en yiiksek pay %16,9
ile Orta Olgekli KOBI’lerde iken onu %13,1 ve %7,3’liik paylari ile Kiigiik ve Mikro
Olgekli KOBI’ler izlemektedir.



Sekil 6: 2021 Yih Biiyiik Ol¢ekli Firmalar ve KOBIi’lerde (Orta-Kiiciik-Mikro)
Faktor Maliyetiyle Katma Deger (%)
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Sekil 6’da firma gruplar1 bakimindan faktor maliyeti ile katma deger verileri
yer almaktadir. En biiyiik pay 2021 yilinda %64,5 ile biiylik 6l¢ekli firmalara aitken
onu sirastyla orta, kiiciik ve mikro dlgekli KOBI’ler %18, %11,2, %6,3 verileriyle
takip etmektedirler.

1.3. KOBI’ lerin Karsilastiklar1 Giicliikler ve Avantajh
Oldugu Durumlar

KOBI’ler dogalari geregi faaliyet siireglerinde baz1i giicliiklerle
karsilagabildikleri gibi KOBI’lerin avantaj sahibi oldugu durumlar da séz konusudur.

(Gok, 2012: 20-22)

Teorik ve pratik alandan hareketle karsilasilan giicliikleri asagidaki sekilde

derleyebiliriz;
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- Genellikle sermaye yetersizligi ve yatirim siirecindeki dayanma gii¢lerinin
diisilk olmasi nedeniyle tiretilen {riinlerin orta kaliteden yukar1 ¢ikamamasi
ve bu sebeple ihracat konusunda zorluk yasarlar.

- Uygun zamanda ve konjonktire gore hizli yatirm yapamamalar1 ve
tiretimlerini dogru alanlara kaydiramazlar.

- Kapasitelerine uygun pazarin geneline yayilamamalar1 nedeniyle ¢ogunlukla
atil kapasite barindirirlar.

- Faaliyet hacimlerindeki diisiiklik nedeniyle siirimden kazanma imkanini
kaybetmeleri ve daha ¢ok kazan¢ elde edebilmek amaciyla kayit disina
yonelirler

- Kredi siireclerinde tiim sayilan bu olumsuzluklar nedeniyle zorluk cekerler.

Sahip olduklar1 avantajli durumlar ise su sekilde derlenebilir;

- Faaliyet hacimlerindeki kiiglikliik misteri hakimiyet ve samimiyetini
sagladig1 gibi personel sayisinin azligi c¢alisan sadakatinin saglanmasini
kolaylastirir.

- Yine faaliyet hacmindeki kisitlilik nedeniyle faaliyetlerin kontrolii ve bu
kapsamdaki operasyonel maliyetler daha azdir.

- Makinelesmeden c¢ok emek yogun faaliyet gosterdikleri ic¢in istthdama
katkilar fazladir.

- Sektordeki degisikliklere daha cabuk adapte olarak piyasa sartlarmna uyum

saglarlar.
1.4. Kobilerin Faaliyet Dongiileri ve Finansman ihtiyacimin

Olusmasi

Faaliyet dongiisii kisaca harcamanin yapilmasindan satistan elde edilen
kazancin tahsil edilmesine kadar gegen siiredir. Firmalarin finansman ihtiyaci bu siire

ile belirlenir.



11

Faaliyet dongiisii formiilii; Alacak Tahsil Siiresi + Stok Devir Siiresi —
Bor¢ Odeme Siiresi’ dir. Bu formiildeki biitiin siirelerin de kendine 6zgii standart

formiilleri vardir. Bunlar;

- Alacak Tahsil Siiresi = Toplam Alacaklar / Net Satiglar
- Stok Devir Siiresi = Stoklar * 360 / Satislarin Maliyeti
- Bor¢ Odeme Siiresi = Toplam Borglar * 360 / Satislarin Maliyeti seklindedir.
Tiim bu formiillerden hareketle 45 giin vadeyle hammadde alan, 90 giin stok
bekleme siiresi olan ve iiriinlerini 60 gilinliik vadelerle satan bir isletmenin faaliyet
dongiisti 105 gilindiir. Yani bu isletmenin olusan bu 105 giinliik aci1g1 finanse etmesi

gerekmektedir.

Isletmeler sadece faaliyet dongiileri sebebiyle finansmana ihtiyag
duymazlar. Kapasite artirimina yonelik yatirimlarda, demirbas ve duran varlik

yenilemelerinde de finansman ihtiyact dogmaktadir.

1.5. KOBI’lerin Finansman Sorunlari

KOBI’lerin karsilastid1 dezavantajli durumlar arasinda degindigimiz iizere

finansmana erisimde yasanan zorluklar KOBI’ler i¢in biiyiik sorun teskil etmektedir.

Finansmana erisimde zorluklarin yasanmasinda bircok sebep olmakla

birlikte temel olarak;

- Finansman departmaninin olmamasi

- Ozkaynak yetersizligi

- Faaliyet hacmindeki diisiikliik nedeniyle isletme sermayesi yetersizligi

- Teminat konusunda yetersizlik

- Orta ve diisiik kalitede tiretim nedeniyle yurt dis1 pazara agilmakta zorluk

- Dayanma giiciiniin azlig1 nedeniyle piyasa kredilerinden faydalanamama
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- Kayit disina yonelim nedeniyle mali tablolarin ve rasyolarin bozulmasi ile
kredibilitenin zayiflamas1 seklinde 6zetlenebilir.
Yukarida sayilan tiim sorunlar tek baslarna ve hep beraber kredi

kullanimini zorlastirmakta, sorunlu hale getirmekte ya da imkansizlastirmaktadir.

1.6. Finansman Tiirleri

Genel olarak birgok finansman kaynag: olsa da KOBI’ ler statiileri geregi
biitlin finansman kaynaklarmma ulasamazlar. Gerek mali yapilari, gerek teknik
donanimlari, gerek kapsamlar1 geregi KOBI’lerin finansman erisimleri ticari ve

kurumsal nitelikteki firmalar kadar kolay ve kapsamli olmamaktadir.

Finansman tiirlerini asagidaki sekilde siralayabiliriz

- KOSGEB (Kii¢iik Sanayi Gelistirme ve Destekleme Merkezi)
- AB Fonlan

- Banka Kredileri

- Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD)
- Eximbank

- Tirkiye Kalkinma Bankasi

- Kalkinma Ajanslari

- Tirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi (TTGV)
- TESKOMB

- Satic1 Kredisi

- Leasing

- Factoring

- Forfaiting

- Risk Sermayesi

- KOBI Borsast

- Kredi Garanti Fonu
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1.7. Pasif Hesaplar ve Finansal Kaldirag

Faaliyet acgik siireleri sirket biinyesindeki Ozkaynaklarla ya da sirket
disindan yabanci kaynaklar ile finanse edilebilir. Sirket faaliyetlerinde kullanilan
biitiin kaynaklar farkli basliklar altinda da olsa firma bilangosunun pasif (kaynaklar)

kisminda izlenmektedir.

1.7.1. Pasif Hesaplar

Isletmenin aktif (varlik) finansmaninda kullandigi kaynaklarin nerelerden
temin edildigini izleyen hesap gruplarin kapsar. Isletme varliklarmin finansmaninda
yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklar olmak tizere iki kaynak s6z konusudur. Yabanci
kaynaklar da vadeleri bakimindan kisa vadeli ve uzun vadeli yabanci kaynaklar
olmak {tizere ikiye ayrilir. Pasif hesaplar bu yapiy1 esas alarak Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar, Uzun Vadeli Yabanci kaynaklar ve Ozkaynaklar olmak iizere ii¢ ana grup

altinda toplanmistir. (LAZOL, 2009: 193)

Konumuzu ilgilendirmesi bakimindan pasif bilanco kalemlerinin ¢aligma
kapsaminda incelenmesi finansmanin ve finansman tekniklerinin daha iyi analiz
edilmesini ve anlagilmasini saglayacaktir. Ancak pasif hesaplarin tamamindan ziyade
finansmandaki &nemi acisindan mali borglar, ticari borglar ve Ozkaynak hesaplart

aciklanacaktir.

1.7.1.1.Mali Borg¢lar

BDDK tarafindan kredi verme yetkisi verilmis olan kurumlardan saglanan
kisa ve uzun vadeli nakit krediler, leasing, faktoring ve yatirim kredisi gibi
unsurlardir. Literatiirde mali borglar vadesine, nakdi ya da ayni olmasina gore

siniflandirilmis olup firmalar bilangolarinda bu kredileri bu esaslara gore takip eder.
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Banka ve diger finans kuruluslarindan saglanan kisa ve uzun vadeli
kredilere iliskin tutarlarin izlendigi hesaptir. (Kesimli, 2013: 137) Firmalar bankalar
ve diger finans kurumlar iizerinden faaliyetlerinde kullanmak iizere nakit kredi temin

ederek acik stirelerini ya da yatirimlarini finanse ederler.

Nakdi kredi olmamakla birlikte firmalar bankalar ve diger finans kurumlar
tizerinden teminat mektubu, akreditif, harici garanti mektuplar1 gibi kredileri de
kullanabilirler. Gayrinakdi krediler firmalara nakit olarak girdi saglamasa da vadeli
alim, garantili alim ve garantili satis gibi hususlarda faaliyet dongiilerine olumlu

katki saglarlar.

1.7.1.2.Ticari Borglar

Firmalar nakdi ve gayrinakdi krediler vasitasi ile bankalara bor¢lanabilecegi

gibi ticari faaliyetleri kapsaminda girdi temin ettigi firmalara da borglanabilir.

Ticari borg; yapilan aligveriste 6demenin belirlenmis ileri bir tarihte
yapilacak olmasi hususunda alici ve satici taraflarin mutabik kalmasi sonucunda
ortaya cikar. Vadeli islem sonucunda saticiya c¢ek, senet gibi 6deme araclari

verilebilecegi gibi her hangi bir 6deme araci olmaksizin da vadeli alim yapilabilir.

Firma triinleri ne kadar uzun vadelerle tedarik edebiliyorsa finansman agik
stiresi o denli kisalacak ve firma faaliyetlerinde daha az yabanci kaynak gereksinimi
duyacaktir. Ozetle ticari borg; ticari faaliyetlerin bir kisminm {iriin alimi

gerceklestirilen firmalar tarafindan finanse edilmesi manasina gelmektedir.

1.7.1.3.0zkaynaklar

Oz kaynaklar (6z sermaye), isletme sahip veya sahiplerinin (ortaklarin)

isletmenin varliklari {izerindeki toplam haklarinin parasal ifadesidir. Oz kaynaklar,
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ortaklar tarafindan isletmeye konmus esas sermaye ile faaliyet sonucu elde edilen ve
dagitilmayip cesitli isimlerle isletmede birakilan karlardan ve deger artislarindan

meydana gelir. Oz kaynaklar, asagidaki unsurlardan olusur:

» (Odenmis sermaye

= Sermaye yedekleri

= Kar yedekleri

* Gegmis yillar karlar1 veya zararlar

* Faaliyet dénemi kar1 veya zarart (GENCOGLU vd, Genel Muhasebe: 124)

1.7.2. Finansal Kaldirag

Finansal kaldira¢, daha fazla net kar elde etmek i¢in bor¢ finansmanindan
yararlanmayi ifade eder. (SARAC, Finansal Yonetim: 23) Bor¢ finansmani, igletme
kar ettigi siirece hissedarlar agisindan karliligi, borcu tercih etmeyen isletmelere gore

daha fazla artiran bir stratejidir. (SARAC, Finansal Yonetim: 20)

Diger bir deyisle firmalar 6z sermayenin daha fazla kar elde edebilmesi
amaciyla yabanci kaynak kullanimini tercih ederler. Burada dikkat edilmesi gereken
husus ise yabanci kaynak kullanimi ile elde edilen karin yabanci kaynak

maliyetinden fazla olmas1 gerektigidir.
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IKiINCIi BOLUM

BANKA KREDIiSI KAVRAMI, TICARI KREDILER ve
KREDI GARANTI FONU

2.1. Kredi Kavramm

Isletmelerin faaliyet dongiileri sonucunda olusan agik siiresinin finanse
edilmesi isletmeler i¢in hayati 6énemdedir. Zira acgik siiresinin finanse edilmemesi
faaliyetlerin durmasina ve nihayetinde sirketin iflas etmesine neden olmaktadir. Bir
sirketin iflas etmesi ise isttihdam basta olmak {iizere bir¢ok ekonomik alanda
olumsuzluklara sebep olacaktir. Diger yandan agik siiresinin siirekli 6zkaynaklar ile
finanse edilmesi kaldirag¢ etkisi sebebiyle, piyasa kredileri ile finanse edilmesi ise
yilksek vade farklari sebebiyle maliyetleri artirict yonde etki yaratacaktir. Bu
kapsamda firmalar maliyet optimizasyonunu saglamak ve daha kurumsal nitelikte

kaynak saglayabilmek maksadi ile banka kredilerine basvurmaktadir.

Kredi terimi, Latince “credere” — giivenmek — anlamina gelen bir kelimeden
tiiretilmistir. Belirli bir siire sonra geri almak kaydi ile mal, hizmet, para cinsinden
satin alma giicii saglanmasi veya mevcut satin alma giiciinlin belli bir zaman sonra
geri alinmak iizere baska bir kimseye devredilmesi ya da bir kisi veya kurum lehine
kefil olunmasi; kabul/aval/garanti verilmesi islemi kredi olarak nitelendirilir.

(Halkakademi Yaylari, 2013:162)

Bankacilik acisindan kredi, geri ddeyecegi konusunda kendisine giiven
duyulan bir gergek veya tiizel kisiye bir miktar paranin veya banka itibarinin, geri
alinmak kaydiyla belirli bir bedel (faiz- komisyon) karsiliginda belirli bir siire i¢in
odiing verilmesidir.(Halkakademi Yayinlari, 2013:162)
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Piyasa ve bankacilik acisinda anlami ve tanimi yukaridaki sekilde olan
kredinin ¢ergevesi 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 48. maddesinde asagidaki

sekilde belirlenmistir:

“Bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari, kontrgarantiler,
kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler,
satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, tevdiatta bulunmak suretiyle
ya da herhangi bir sekil ve surette verilen ddiingler, varliklarin vadeli satisindan
dogan alacaklar, vadesi ge¢cmis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil
edilmemis faizler, gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri, ters repo
islemlerinden alacaklar, vadeli islem ve opsiyon sOzlesmeleri ile benzeri diger
sOzlesmeler nedeniyle iistlenilen riskler, ortaklik paylar1 ve Kurulca kredi olarak
kabul edilen islemler izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu Kanun uygulamasinda
kredi sayilir. Birinci fikrada belirtilenlere ilave olarak, kalkinma ve yatirim bankalar1
ile katilim bankalarmin tasinir ve taginmaz mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi
suretiyle veya kar ve zarar ortaklig1 yatirimlari, tasinmaz, ekipman veya emtia temini
veya finansal kiralama, mal karsiligi vesaikin finansmani, ortak yatirimlar veya
Kurulca belirlenecek diger yontemlerle sagladiklari finansmanlar da bu Kanun

uygulamasinda kredi sayilir”.

2.1.1. Kredinin Unsurlar:

Kredi anlami itibar1 ile giiven kelimesinden tiiremis olsa da pratik alanda

kredinin parasal yiikiimliiliikleri kapsadig ilgili kanundan agik¢a anlagilmaktadir.

Bu kapsamda parasal degere sahip olan kredi verilmeden once kredinin
belirli unsurlar1 biinyesinde tasiylp tasimadigi bankalar tarafindan dikkatlice

arastirilmaktadir.

Genel olarak kredi; kendisine giiven duyulan bir kisi / kuruma belirli bir

miktar paranin / itibarin belirli bir siire i¢in ve iistlenilen risk karsiligin1 da igeren
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belirli bir gelir karsiliginda tahsisini igermektedir. (Hazar ve Babusgu, 2017: 150)
Dolayistyla kredinin temelde giiven, siire, risk ve gelir unsurlarimi biinyesinde

tasidigini sdyleyebiliriz.

2.1.2. Kredinin Ilkeleri

Bankalar kar amagli kuruluslardir ve bu sebeple hangi tiirden kredi olursa
olsun karsiliginda gelir elde etmek icin kredi verirler. Krediden gelir elde etmenin ise
en 6nemli yolu kredinin geri 6denmesidir. Bankalar kredilerin geri 6denmeme riskini
her zaman tstlendikleri i¢in kredileri kullandirirken belirli ilkeler cercevesinde

hareket etmeyi hedefler.

Kredilendirmede miisterilerin 6ncelikle giivenilirlik, akiskanlik ve verimlilik

yoniinden incelenmeleri gerekir. Bu ilkeler kredinin doniisii agisindan dnemlidir.

- Giivenilirlik (Emniyet) Ilkesi: Kredinin geri 6deme olasihgmnin yiiksek
olmasidir. Kredi kullandirmadan 6nce firmanin mali yapisi, piyasa sayginligi,
deneyimi ver moralitesi ile ilgili iy1 bir istihbarat ve finansal analiz ¢aligsmasi
yapilmasi gerekir. (Hazar ve Babusgu, 2017: 151)Kredilerin saglikli geri
O0denmesi amaciyla uygulanan bu ilke kapsaminda kredinin geri
0denmemesine karsin tedbirler de alinmalidir. Bu kapsamda yeterli, eksiksiz
ve uygun teminatlarin alinmasi gerekir.

- Akigkanlik (Seyyaliyet) Ilkesi: Bankalarin kredi dagilmmi likiditeyi etkileyen
en 6nemli unsurlarin basinda gelmektedir. Bankalar kullandirdiklar: kredileri
farkli sektorlere dagitarak bir anlamda riski tabana yayarak risklerini
azaltmaya calisir. Kullandirilan kredilerin belirli sektorlerde ve az sayida
firma tizerinde yogunlagmasi riski artirici unsurlardandir. (Hazar ve Babusgu,
2017: 152) Kredi seyyaliyetinin saglanmasi amaciyla bankalar firma
faaliyetlerine uygun vadede ve uygun O0deme periyotlarina sahip, uygun

hacimde kredi kullandirmak durumundadirlar.
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- Verimlilik Ilkesi: Kredinin giivenirlilik ilkesine zarar vermeden maksimum
gelirin saglanmasi verimlilik ilkesi geregidir. (Hazar ve Babuscu, 2017: 152)
Kullandirilan kredilere uygulanan faiz oranlarinin kamu kontroliinde olmasi
krediden elde edilen gelirleri kisitlamaktadir. Bankalar kredi verimliligini
artirmak amaciyla kredi haricinde krediye bagli iiriinlerin de kullanilmasini
onemsemektedir.

2.1.3. Genel Olarak Kredi Tiirleri

Banka kredileri farkli Olgiitlere gore simiflandirilabilmektedir. Bu
simiflandirmalarin ana bagliklar1 asagidaki sekildedir (Hazar ve Babusgu, 2017: 153-
155):

- Nitelikleri A¢isindan
o Nakdi Krediler
o Gayrinakdi Krediler
- Vadeleri Agisindan
o Kisa Vadeli Krediler
o Orta Vadeli Krediler
o Uzun Vadeli Krediler
- Teminat Durumlar1 A¢isindan
o Teminatsiz Krediler
o Teminath Krediler
- Kaynaklar1 A¢isindan
o Banka Kaynakli Krediler
o Banka Dis1 Kaynaklara Aracilik Edilerek Verilen Krediler
- Kullanicilar1 Agisindan
o Ticari Krediler
o Bireysel Krediler
- Banka Yetkisi A¢isindan Krediler
o Otorize ( Genel Midiirliik, Daire Baskanligi ve Bolge Miidiirligii
Yetkisindeki ) Krediler
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o Sube Yetkisindeki Krediler
- Bankacilik Uygulama Yo6ntemleri A¢isindan Krediler
o Borg¢lu Cari Hesap Teknigine Dayali, Limit Tahsisli Krediler
o Geri Odeme Planina Bagli Krediler, Taksitli Krediler
o Iskontolu Krediler
o Kredili Mevduat Hesaplari
- Kullandirim Alanlarina Gore Krediler
o Ihtisas Kredileri
o Ihtisas Dis1 Krediler
Calismamizin kapsami geregi bu kredi tiirlerinden nakdi krediler icerisinde

degerlendirilebilecek olan ticari krediler ve gayri nakdi kredilere deginilecektir.

2.1.3.1. Ticari Krediler

Isletmeler gerek faaliyet dongiilerinin gerekse de yatiim ve demirbag
alimlariin finansmani amaciyla kredi kullanabilmektedir. Cesitli biiytikliikteki

isletmelere kullandirilan bu krediler ticari kredi olarak adlandirilmaktadir.

Ticari kredi, gercek veya tiizel kisilerin ticari isletmelerinin kisa vadeli
finansman ihtiyaglarin1 karsilamak amaciyla ve isletmenin tesis yapimi ve mevcut
tesislerin modernizasyonu i¢in kullandiklar1 orta ve uzun vadeli nakit krediler ile bir

taahhiit veya ihale i¢in kullandiklar1 gayri nakdi kredilerdir.

Ticari krediler genel olarak isletmenin faaliyetleri sebebiyle olusan isletme
sermayesi ihtiyacinin finansmaninda ve faaliyetlerde kullanilacak olan makine, bina,
techizat vb. varliklarin alimlarinda kullanilan kredilerdir. Ticari kredinin isletme
sermayesi finansmani amaciyla kullanilmasi durumunda vadeler genel olarak 1 y1l ve
daha kisa olurken yatirimlarin finansmaninda genellikle orta ve uzun vadeli krediler

tercih edilmektedir.
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2.1.3.2. Gayrinakdi Krediler

Her ne kadar baglangicta bir 6deme yapilmamasi nedeniyle kredi iglemi gibi
goriinmeyen gayri nakdi krediler, yiikiimliliigiin yerine getirilmemesi durumunda
O0demeyi taahhiit ettiginden kredi islemi olarak kabul edilir. Yurt i¢i ve yurt disinda
bulunan gergek ve tiize kisiler lehine bir malin teslimi, bir isin yapilmasi, bir borcun
O0denmesi gibi konularda isi ylikiimlenenin yiikiimliliiglinii yerine getirecegini
taahhiit eden verilen garanti belgeleridir. Teminat mektuplari, avans mektuplari,
serbest konulu mektuplar, referans mektuplari, ¢ek taahhiit kredileri, akreditifler,
kontrgarantiler, harici garantiler, prefinansman kredileri, postfinansman kredileri,

kabul ve aval kredileri gayrinakti kredilere 6rnek olarak gosterilebilir.

2.1.4. Kredinin Bilanco Uzerindeki Etkileri

Faaliyet dongiisii sonucunda olusan finansman agik siiresinin kapatilmasi ya
da yatirnmlarin finansmani amaciyla kullanilan kredinin dogru sekilde kullanilmasi

firmalarin siirdiirtilebilirligi i¢in hayati 6nem arz etmektedir.

Zira uzun vadeli kullanilmas1 gereken bir kredinin kisa vadeli kullanilmasi,
bor¢lu cari hesap seklinde kullanilmasi gereken bir kredinin taksitli kullanilmast,
yatirnmlarin kisa vadeli kredilerle finanse edilmesi ya da isletme sermayesinin uzun
vadeli kredilerle finanse edilmesi gibi Orneklendirilebilecek sekildeki yanlis
kullanilmas: firmayr 6deme giicliikleri sebebiyle temerriide ve devaminda iflasa

kadar gotiirebilecektir.

Bunun yani sira dogru kullanilmis kredi firmanin net isletme
sermayesinden 6zkaynak karliligina kadar bir ¢ok kriter ve oran1 olumlu etkileyerek
firma bilangosunun hem daha kuvvetli hale gelmesini saglar hem de firma

kredibilitesine olumlu katki saglar.
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2.1.5. Kredi Kullanim Siirecleri

Kredi kullanimi karari; faaliyetlerin ve yatirimlarin finansmaninda
kullanilmak iizere firmalar tarafindan verilmekle birlikte siirecin esas belirleyicisi
bankalarin kredi politikalaridir. Bu kapsamda kredi kullanim siireci firmanin ihtiyag
duymasi ve kullanim karar1 vermesi ile baglar bu amacgla finans kurumlarina

basvuruda bulunmasi ile devam eder.

Firmanin finans kurumuna bagvurmasi ile birlikte bir¢ok asamasi standart
hale gelmis kredi degerlendirme siireci baslar. Kredi degerlendirmesi temel olarak iki

amagla gergeklestirilir:

- Kredi riskini minimize etmek
- Firmaya uygun kosul, vade ve tiirlerde kredi saglamak
Bu amaglarin biri digerinden 6nemli olmamakla birlikte birbirini destekler
niteliktedir. Kredi degerlendirmesi firma goriismesi ile baglar, firma istihbaratinin
yapilmasi, mali analizlerin gergeklestirilmesi, kredi sartlarinin belirlenmesi, firma
tarafindan sartlarin saglanmasi ve kredinin kullanilmasi olarak devam eder. Diger
taraftan  kredinin  kullanilmast  kredi  slirecinin  tamamlanmas1  olarak
degerlendirilmemelidir. Zira artik kredinin ve kredibilitenin hem kullanict hem de
kullandiric1 tarafindan takip edilmesi gerekmektedir ve bu siire¢ de kredilendirme

stirecinin genel kabul goérmiis bir asamasidir.

2.2. Kredi Garanti Fonu

Her firma faaliyetleri kapsaminda kaynaga ihtiya¢ duyar ve bu kaynaklardan
bir tanesi ve en ¢ok tercih edileni banka kredileridir. Ancak kredi unsurlarindan bir
tanesi ve krediye ulasimi en zor hale getireni de teminat unsurudur. iste kredi garanti
fonu teminat noktasinda problem yasayan ve kaynaga ulasamadig1 i¢in biiyliyemeyen
ya da potansiyeline ulasamayan isletmelerin teminat sorunlarini ¢6zebilmeyi

hedeflemektedir.
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1991 yilinda kurulan KGF, Bakanlar Kurulu’nun 14.07.1993 tarih ve
93/4496 sayil, Tiirk-Alman Teknik Isbirligi Anlasmas ile “Kiiciik ve Orta Olgekli
Isletmeler i¢in Bir Kredi Garanti Fonu Kurulmasina Yardim” baslikli proje ile
faaliyete baslama asamasina gelmistir. 1994 yilina gelindiginde ise ilk kefaletini
vererek teminat problemleri yasayan firmalarin kredi kullanmasinin Oniindeki

engelleri biiyii dl¢iide bertaraf etmistir.

Glinlimiiz itibar1 ile kefalet vererek firmalarin teminat problemlerini ortadan
kaldirmay1 amaglayan tek kurum olan KGF Avrupa’daki benzerlerinden esinlenerek
kurulmustur. KGF, iilkemizde KOBI ve KOBI dis1 isletmelerin finansmana erisimini

saglamak i¢in kefalet veren tek kurum olma 6zelligine sahiptir.(AYDIN, 2018: 57).

Basta gelecek vaat eden isletmeler olmak {izere tiim igletmelerin finansmana
erisimini kolaylastirarak, Tlirkiye’nin biiylime ve kalkinmasina stratejik destek
saglama misyonu, Ulusal ve uluslararas: isbirlikleri ile tiim KOBI’ler ve KOBI dis1
isletmelerin krediye erisimini saglayan, Tirkiye i¢in vazgecilmez bir finansal destek
kurumu olma vizyonu ile hareket eden KGF giinlimiize kadar bir ¢ok firmanin

krediye erisimini kolaylagtirmistir.

2.2.1. KGF Ortakhk Yapis1

Ulkemizde faaliyet gdsteren 29 bankanin da esit oranlarda pay sahibi oldugu
KGF hisselerinin agirlikli payini Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi(TOBB) ile T.C.
Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanlig
(KOSGEB) olusturmaktadir. KGF resmi sitesinden alinan verilere gore ortaklik

yapist su sekildedir:



Tablo 1. KGF Ortaklik Yapisi
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TOBB - Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi 28,2961 %
KOSGEB -T.C Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve 28 2879 0
Destekleme Idaresi Baskanlig1 ’ °
TESK - Tirkiye Esnaf ve Sanatkarlar1 Konfederasyonu 0,1207 %
TOSYOV -Tiirkiye Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeler 0,0078 %
MEKSA - Mesleki Egitim ve Kii¢iik Sanayii Destekleme Vakfi 0,0039 %
ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI A.S. 1,4925 %
ALTERNATIFBANK A.S. 1,4925 %
AKBANK T.A.S. 1,4925 %
ANADOLUBANK A.S. 1,4925 %
BURGAN BANK A.S. 1,4925 %
DENIZBANK A.S. 1,4925 %
TURKIYE EMLAK KATILIM BANKASI A.S. 1,4925 %
FIBABANKA A.S. 1,4925 %
HSBC BANK A.S. 1,4925 %
ING BANK A.S. 1,4925 %
KUVEYT TURK KATILIM BANKASI A.S. 1,4925 %
NUROL YATIRIM BANKASI A.S. 1,4925 %
ODEABANK A.S. 1,4925 %
PASHA YATIRIM BANKASI A.S. 1,4925 %
QNB FINANSBANK A.S. 1,4925 %
SEKERBANK T.A.S. 1,4925 %
TURKLAND BANK A.S. 1,4925 %
TURKIYE CUMHURIYETI ZIRAAT BANKASI A.S. 1,4925 %
TURK EKONOMI BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE FINANS KATILIM BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE HALK BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE IHRACAT KREDI BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE IS BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE SINATI KALKINMA BANKASI A.S. 1,4925 %
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. 1,4925 %
VAKIF KATILIM BANKASI A S. 1,4925 %
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. 1,4925 %
ZIRAAT KATILIM BANKASI A S. 1,4925 %

Kaynak: www.kgf.com.tr



http://www.kgf.com.tr/
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2.2.2. KGF Siireci ve Isleyisi

Temel olarak 3 metot halinde kefalet tahsisi olsa da tiim siiregler kefalet
talebinde bulunan firmanin araci-anlagmali bankaya bagvurmasi ile baglar. Bazi
tahsislerde KGF talebi sadece sekil agisindan incelerken bazilarinda bagvuran
firmanin incelenmesi ve degerlendirmesi ayrica KGF tarafindan yapilir, bir kisminda
ise aract banka kredisi olmaksizin destek saglayan kuruma teminat mektubu

verilmesi seklinde KGF kefaleti tahsis edilir. Kefalet tahsisi;

- Portfoy Garanti Sistemi (PGS),
- PGS Dis1 kefaletler (PLS) ve
- Dogrudan kefaletler
olarak adlandirilan 3 farkli yontem ile gerceklestirilir. Her bir yontem icin farkl

esaslar uygulanmaktadir.

Portfoy Garanti Sistemi Programinda bankalarin firma ve krediyi uygun
gormesi ve KGF’ ye basvurmasi yeterlidir. Portfoy Garanti Sistemi Disindaki
Kefaletlerde ise kredi/kefalet talebi olan firma, bankaca yapilan degerlendirmeden
ayr1 olarak KGF tarafindan da incelenmekte ve degerlendirilmektedir.Dogrudan
kefalet tirtinlerinde banka kredisi s6z konusu olmayip, KGF ile kefalet anlagmasi
bulunan kurumlardan geri 6demeli destek almaya hak kazanmis firmalar basvuru
sonrasinda ayr1 ayr1 incelenmekte ve uygun goriilenler i¢in destek saglayan kuruma

hitaben teminat mektubu verilmektedir.

2.2.3. KGF Kredilerinin Gelisimi

Bahsedildigi tizere KGF 1991 yilinda 6zellikle teminat problemleri yasayan

KOBI’lerin banka kredilerine erisimine destek olmak amaciyla kurulmustur.
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Ilk kefaletini 1994 yilinda veren sirketin 2021 yilinda kendi
Ozkaynaklarindan verdigi kefaletler toplami1 3.790 Milyon TL iken bu kefaletler ile
KOBI’lerin 4.735 Milyon TL krediye ulasmasina imkan saglamstir.

Tablo 2. Yillar itibariyla Kefalet Taleplerinin Karsilanma Durumu (Milyon TI)
(Ozkaynak+Hazine 1994-2021)

Kullandirilan Kefaletler
(AgilanTalep)

KOBI KrediTutar KefaletTutari

Sayist
1994-2015 17.674 9.660 7.189
2016 19.506 6.682 5.128
2017 297.682 208.116 187.499
2018 119.294 85.942 75.357
2019 119.888 73.662 59.352
2020 286.773 203.404 163.030
2021 54.064 18.018 14.800
1994-2021* 852.327 716.268 615.378
Bireysel2021 6.961.454 41.641 33.496
TOPLAM 7.813.781 757.908 648.874

Kaynak:www.kgf.com.tr

1994 yilindan 2021 yilsonuna kadar, toplam 852 Bin KOBI igin yapilan
basvurular degerlendirilerek 615.378 Milyon TL kefalete karsilik 716.268 Milyon

TL’lik kredi kullanmalarina aracilik edilmistir

Ayrica 2010 yilinda kullandirilmaya baslanan Hazine destekli kefaletler
vasitast ile 2020 yilinda 44.484 adet KOBI’nin toplam 13.283 Milyon TL’lik kredi
talebine 11.010 TL kefalet saglamistir.

Uygulamanin basladig1r tarihten 2021 yilsonuna kadar Ticari Kredi
Kefaletleri kapsaminda 876.265 KOBI’nin talebi degerlendirilerek 805.537
KOBI’nin Bankacilik sisteminden kullandiklar1 693.611 Milyon TL krediye karsilik
596.924 Milyon TL kefalet destegi verilmistir.


http://www.kgf.com.tr/
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KGF kefaletleri ile kullanimina aracilik edilen kredilerin % 70 gibi biiyiik
bir orandaki kismi KOBI’lere yonelik iken %30 oranindaki kismi ise KOBI dis1

kuruluglara saglanmstir.

Tablo 3. KGF kredilerinin Segment Dagilimi

Segment Islem Kullandirilan Kefalet Tutar Oran
Adedi Kredi

KOBI 832.994 511.269 434.295 71%

KOBIDISI 19.333 204.998 181.083 29%

TOPLAM 852.327 716.268 615.378 100%

Bireysel 6.961.454 41.641 33.496 5%

TOPLAM 7.813.781 757.908 648.874 100%

Kaynak:www.kgf.com.tr

Kullandirimina 2020 yilinda baslanan ve bireysel nitelikli sahislara verilen
Temel Ihtiyag Destek Kredileri paketinin ise 7 Milyon adet bireysel kullaniciya
ulastigl, 41.6 Milyar TL krediye karsilik 33.5 Milyar TL Bireysel Kredi Kefaleti

verildigi de tablodan izlenebilmektedir.

Tim bu bilgiler 15183Inda Kredi Garanti Fonu’nun reel sektorde
kullandirirmma aracilik ettigi kredilerin hacminin 6nemli seviyelerde oldugu
goriilmektedir. Sektor ayrimi olmasa da ekonomide itici giic konumunda olan sanayi

firmalarmin kullanidirlan kredilerde % 60 gibi paya sahiptir.


http://www.kgf.com.tr/
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Tablo 4. KGF Kredilerinin Sektorel Dagilimi

Sektorler Adet Kefalet Tutar1 Oran
TICARET VE HIZMET 434.796 234.261 38%
IMALAT SANAYI 186.919 246.102 40%
INSAAT 82.363 55.941 9%
ULASTIRMA VE DENIZCILIK 45.922 28.629 5%
TARIM VE HAYVANCILIK 43.659 12.679 2%
TURIZM 36.903 21.965 4%
SAGLIK 10.375 4.942 1%
MADENCILIK VE DOGAL 3.082 4.757 1%
KAYNAKLAR

EGITIM 6.890 3.303 1%
ELEKTRIK GAZ VE SU 1.418 2.798 0%
KAYNAKLARI

TOPLAM 852.327 615.378 100%
BIREYSEL 6.961.454 33.496 5%
TOPLAM 7.813.781 648.874 100%

Kaynak:www.kgf.com.tr

Tabloda goriildiigii iizere Imalat sanayi, Insaat, Ulastirma ve Denizcilik,
Tarim ve Hayvancilik ve Turizm sektorlerine aktarilan kredilerin toplam kredilere

orani % 60 seviyesindedir.

2023 yili ocak ay1 itibart ile verilere bakildiginda 2022 yilinda geneli
kapsayan aktif bir KGF paketinin olmamasi sebebiyle rakamlarin 2021 yilsonuna
paralel oldugu goriinmektedir. Ancak 2023 Mayis ayina gelindiginde kefalet
bakiyesinin 704 Milyar TL’ye kullandirim bakiyesinin ise 804 Milyar TL’ ye
yiikseldigi goriilmektedir.

2.1.1. KGF Kredilerinde Karsilasilan Genel Problemler

Bahsedildigi tizere KGF 6zellikle teminat ve moralite konusunda problemler
yasayan KOBI’lere yonelik olarak teminat unsurunu olusturmak iizere kurulmus bir
kurumdur.  Ancak  kredi  kullanimlar1  bankacilik  sektorii  agisindan

degerlendirildiginde temel bazi sorunlarla karsilasildig1 goriilmektedir.


http://www.kgf.com.tr/
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Banka politikalarina gore kararlarin verilmesi gayet olagan bir unsur olsa da
birgok bankanin KGF kredilerini genellikle moralitesi iyi olan ve teminat konusunda
sorun yasamayan sirketlere kullandirmas1 KGF kredilerinin tam olarak reel sektore

etki edemedigi goriilmektedir.

Bunun haricinde kullanicilarin, KGF kredilerine, temel sartlart saglamasi
halinde ulasabilmesi teorik olarak anlamlidir. Ancak pratikte istenen sartlarin hemen
her firma tarafindan saglanabilmesi ve saglanamasa dahi takip ve kontroliiniin

yetersiz olmast kredilerin amacina uygun kullanilmamasina neden olmaktadir.

Diger taraftan KGF teminatli kredilere iligkin faiz oranlar1 hiikiimet
tarafindan belirlendiginden diisiik maliyet ve uzun vadelere sahiptir. Firmalar bu
durumda KGF kredilerini yiiksek maliyetli kredilerini kapatmak amaciyla

kullanabilmektedir.
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UCUNCU BOLUM

KREDi GARANTI FONU ile KULLANDIRILAN
KREDILERIN EKONOMIiK ETKILERININ INCELENMESI

3.1. Kredi Garanti Fonu Kredilerinin KOBI Biiyiikleri Ile

Mliskilerinin incelenmesi

KGF kredileri ile Makroekonomik bazi gdstergelerin incelenmesinden sonra
KOBI diizeyinde baz1 gostergelerle iliskisinin incelenmesi KGF kredilerinin
etkilerini daha mikro bazda gormemize olanak saglayabilecektir.Karsilastirma
yapilirken KGF kredilerinin yogun ve belirgin bir sekilde kullandirildigr 2016 ve

2020 yillar1 sonrasindaki gelismeler géz dniinde bulundurulacaktir.

Bu kapsamda KOBI’ler i¢in énemli olan bazi gostergeler secilerek KGF

kredileri ile iligkisi tablolar araciligiyla incelenmistir.

3.1.1 Kredi Garanti Fonu Kredilerinin KOBIi istihdam ve Ciro

Artislarimin karsilastirilmasi

KOBI’ ler yeterli kaynak temin edebilmeleri durumunda biiyiimeyi ve
karliliklarmi artirmayr hedeflerler. Zira atil kapasite sorunu ile kars1 karsiyadirlar.
Yeterli kaynak temin edildiginde bu kaynak atil olan kapasitenin devreye alinmasini

saglayarak ciro artigini saglar.
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Tablo 5. istihdam ve Ciro Bazh Hizh Biiyiiyen KOBI Gelisimi

2016 | 2017 2018 [2019 2020 |2021

Istihdama Goére Hizli

Biiyiiyen KOBI Sayist 26619 | 26489 | 25243 | 22652 | 21061 | 25426

Ciroya Gore Hizli Biiyiien

KOBI Sayist 36945 | 40829 | 37798 | 32915 | 24916 | 36154

Kaynak: TUIK

Tabloda goriildiigli lizere KGF kredilerinin artig gosterdigi 2016 yili ve
2020 yillarmin takip eden yillarda ciroya gore hizli biiyiiyen KOBI’lerin sayisinda
gbzle goriiliir bir artis gézlemlenmektedir. Zira ilgili kriter 2017 yilinda bir onceki
yila gore %11 seviyesinde artarken, 2021 yilinda 2020 yilina gore %45 seviyesinde

bir artig gostermistir.

Diger taraftan KGF kredilerinin istihdam agisindan hizli bir biiyiimeye
neden olmadigi izlenmektedir. Ancak 2020 yilinda kullandirilan KGF paketinin
Istihdam Odakli olmasi ve ilave istihdamla orantili kullandirim sartlarina sahip
olmas1 2021 yilinda istihdam agisindan hizli biiyiiyen KOBI sayisinda dikkat gekici
bir artis saglamistir. Tlgili kriterin 2021 yilinda bir énceki yila gore yaklasik %21

seviyesinde artig gostermistir.

3.1.2.Kredi Garanti Fonu Kredilerinin Ceylan Girisim Gelisimi ile

Karsilastirilmasi

Ug yillik bir siire i¢inde yillik ortalama %10'dan fazla biiyiime gosteren 5
yasina kadar olan isletmeler ceylan girisimler olarak kabul edilir. Bu saymin artmasi

reel sektorde istikrarin saglanmasi agisinda 6nem arz etmektedir.
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Tablo 6. istihdama ve Ciroya Gére Ceylan Girisim Sayis

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Isihdama gore | ya95 | 4585 | 4549 | 3837 | 3722 | 4562
ceylan girisimler
Ciroya gore ceylan | gegg | gop5 | 5795 | 4886 | 4073 | 5426
girisimler

Kaynak: TUIK

Tablodan hareketle ceylan girisim sayisinin KGF kredilerinin  artig
gosterdigi yillar1 (2016 ve 2020) takip eden 2017 ve 2021 yillarinda istihdam ve
ciroya gore ceylan girisim sayilarinda artis izlenmektedir. Istihdama goére ceylan
girigimlerin 2017 yilinda 4.398 adetten 4.588 adete yiikseldigi goriiliirken 2021
yilinda 3.722 adetten 4.562 adete yiikseldigi gorilmektedir. Ciroya gore ceylan
girigimler ise 2017 yilinda 5.696 adetten 6.025 adete, 2021 yilinda ise 4.073 adetten
5.426 adete yiikselmistir.

3.1.3 KGF kredileri ve KOBI’lerce Gergeklestirilen Thracat

Ulkemizde KOBI’lerin karsilastig1 en biiyiik sorunlardan bir tanesi de teknik
donanim yetersizlikleri ve diisiik zsermaye seviyeleri nedeniyle KOBI’lerin ihracat
pazarina girmelerinin zor olmasidir. Thracat pazarma girememek yiiksek katma
degere sahip satiglar gerceklestirememek, pazar1 genisletememek gibi sebeplere bir
olumsuzluk olarak goriilebilir. Asagida yillar itibar1 ile KOBI’lerce gergeklestirilen

toplam ihracat rakamlari yillar itibar1 ile sunulmustur. (Bin Usd)

Tablo 7. KOBI’lerce Yapilan Ihracat Gelisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Toplam
lhracat

143.208.027 | 162.759.486 | 174.245.380 | 178.461.024 | 167.154.059 | 222.535.516

Kaynak: TUIK
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2016 yili ve sonrasindaki tiim yillarda artis egiliminde olan ihracat
rakamlarinin 2020 yilinda pandeminin de etkisi ile geriledigi goriilmektedir. Diger
taraftan 2017 ve 2021 yillar1 disinda izlenen ihracat artislarini kur hareketleri ile
aciklanabilirse de 2017 ve 2021 yillarindaki belirgin artislarda kur etkisiyle birlikte

baska etkenlerin oldugunu da gostermektedir.

Gerek dis ticaret departmani bulunduramadigi icin gerekse de yurt disi
Pazar arastirmasi igin yeterli sermaye sahibi olmayan KOBI’lerin KGF tarafindan
kredilerle gerekli pazarlara ulastigi diisiiniilebilir. Ayrica 2020 yilinda miicbir
sebeplerle yapilamayan ihracatin 2021 yilinda dikkat c¢ekici sekilde arttigi
gozlemlenmektedir. 2021 yilinda kur artisi ve KGF kredilerinden kaynaklanan
thracat artisginin yaninda 2020 yilindan kalan bazi islemlerin de 2021 yilinda

gerceklestirilmesinin de pay sahibi oldugu muhtemeldir.

KOBI’lerce gergeklestirilen ihracat 2017 yilinda bir 6nceki yila gore
yaklasik 19.5 Milyar dolar artig gosterirken, 2021 yilinda 2020 yilina gore yaklasik
45 Milyar dolarlik bir artig izlenmektedir.

3.1.4 KGF kredileri ve KOBIi’lerce Gergeklestirilen ithalat

Yerli paranin deger kaybetmesi ihracat1 artirict yonde etkiye sahiptir. Ayni
durumda ithalatin azalmasi olagan bir beklenti olsa da {ilkemizde 6zellikle imalat
sanayinin biiyiik 6lciide ithalata bagimli olmasi ithalatin KOBI’ler ve tiim imalat

sektorii i¢in 6nem arz etmesini saglamaktadir.

Ancak yabanci para girdisi olan ve hali hazirda dis ticareti profesyonel
olarak yapabilen ticari ve kurumsal firmalardan ayr1 olarak KOBI’lerce

gerceklestirilen ithalat rakamlar1 asagidaki sekildedir: (Bin Usd)
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Tablo 8. KOBI’lerce Gergeklestirilen ithalat Gelisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Toplam

ithalat 191.802.136 | 218.958.760 | 216.054.922 | 198.220.862 | 205.558.061 | 256.819.499

Kaynak: TUIK

Gorildiigii lizere diger tiim donemlerde diisiis egiliminde olan ithalat
rakamlar1 sadece KGF kredilerinin yogun kullandirildigi 2016 ve 2020 yillarini takip
eden yillarda artis gostermistir. 2017 yilinda yaklasik 28 Milyar dolar artis gosteren
KOBI ithalat1 2021 yilinda yaklasik 51 Milyar dolar artis gdstermistir.

3.1.5 KGF Kredileri ve Girisim Sayis1 Karsilastirmasi

Kuruluslarinin nispeten kolay olmasi, kurulus asamasinda yiiksek yatirim
bedellerine gereksinim duymamasi gibi nedenlerle KOBI statiisiine sahip firma sayis1
genel olarak ve tek basina bir anlam ifade etmemektedir. Ancak inceleyecegimiz
diger degiskenlerle birlikte yorumlandiginda ortaya anlamli sonuglar ¢ikaracagindan

asagida yillar itibari ile girisim sayilar1 verilmistir.

Tablo 9. Girisim Sayis1 Gelisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Girisim Sayis1 | 379.894 | 391.024 | 396.118 | 403.018 | 409.476 | 387.309

Kaynak: TUIK

Tabloda tiim donemlerde girisim sayist artis gosterirken 2021 yilinda
izlenen azalis dikkat cekmektedir. 2020 yilinda yasanan pandemi ve sonrasindaki

siire¢ bir¢ok firmanin kapanmasina sebep olmustur.
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3.1.6 KGF Kredileri ve KOBI Ciro Karsilastirmasi

KOBI’lerin temel dezavantajlarindan bir tanesi siiriimiin az olmas1 ve diisiik
karlilik sebebiyle kayitdisi ekonomiye olan egilimleridir. Kurumsal ya da kuvvetli
firmalar duisiik karlilik ancak yiiksek siirlimler sayesinde yiiksek miktarda kar
rakamlar1 elde ederken KOBI’lerin yeterli alt yap1 ve kaynaklari olmadigindan

karlilig1 vergi ve diger muafiyetlerini azaltarak artirmaya yonelmektedirler.

Tabloda girisim sayilar ile birlikte elde edilen cirolar yer almaktadir:

Tablo 10. KOBI’lerin Ciro Gelisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021

%‘;;Sl‘s‘l“ 379.8904 | 391.024 | 396.118 | 403.018 | 409.476 | 387.309

Ciro
(Milyon | 1.314.067 | 1.695.854 | 2.223.271 | 2.523.560 | 3.051.570 | 5.113.805
TL)

Kaynak: TUIK

Tablodan hareketle KGF kredileri ile ciro arasinda net bir iliski One
stirilememekle birlikte 2021 girisim sayisinda izlenen belirgin diisiise karsin toplam
ciroda izlenen artis dikkat ¢cekmektedir. S6z konusu durumun temel nedeni olmasa da

KGF kredilerinin ilgili ciro artisinda pay sahibi oldugu diisiiniilebilir.

3.1.7 KGF Kredileri ve KOBi MAL-Hizmet Satin Alimlari

Satin alma giicii KOBI i¢in hayatta kalma unsurlarindan bir tanesidir. Mal
ve hizmet satin alimlarinin finanse edilebilmesi kadar nasil finanse edildigi de 6nem

arz etmektedir.




Tablo 11. Girisim Sayis1 ve Mal Ahslar1 Gelisimi
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2016

2017

2018

2019

2020

2021

Girisim

379.894

391.024

Sayisi

396.118

403.018

409.476

387.309

Mal ve
hizmetlerin
toplam satin

alhislar
(Milyon TL)

1.098.307

1.432.389

1.895.092

2.118.251

2.559.735

4.527.623

Kaynak: TUIK

Tabloda goriildiigii lizere ozellikle 2021 yilinda diigiis gOsteren girisim

sayisina karsin mal ve hizmet satin alimlarinda izlenen artisin KGF kredilerinin

KOBI’lere sagladifi avantajlardan kaynaklandigi diisiiniilebilir. Yine satin alim

rakamlar1 donemler itibari ile incelendiginde en yiiksek oranli artiglarin 2017 ve 2021

yillarinda olmasi kullanilan KGF kredilerinin mal ve hizmet satin alimlarina destek

oldugu goriilmektedir.

3.1.8 KGF Kredileri ve KOBI Mal-Hizmet Stok Gelisimi

Stok yeterliligi, stok kontrolii, stok maliyetleri ve stoklarla ilgili biitiin

faaliyetler diger biitiin isletmeler igin oldugu gibi KOBI’ler igin de hayati nem arz

etmektedir. Faaliyet dongiisiinde finansman ihtiyaci stoklarla ilgili hesaplamalar

neticesinde elde edilir.

Tablo 12. Girisim Sayisi ve Stok Gelisimi

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Girisim Sayis1 | 379.894 | 391.024 | 396.118 | 403.018 | 409.476 | 387.309
Mal ve hizmet
stogundaki 50.583 | 72.150 | 121.738 | 67.130 | 134.009 | 508.467
degisimler
(Milyon TL)

Kaynak: TUIK
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Tabloda goriildiigii iizere dzellikle 2021 yilinda KOBI’lerin mal ve hizmet
stoklar1 6nemli seviyede artmistir. Stok alimlarini artiracak kaynagin KGF tarafindan

saglanmas1 KOBI’lerin stok alimlarina yénelmesine olanak saglamistir.

3.1.9 KGF kredileri ve KOBI Calisan Sayilar1 Karsilastirmasi

Bahsedildigi iizere KOBI’ler faaliyetlerini daha cok emek yogun olarak
stirdiirebilmektedir. Makine yatirimi imkanlarinin kisith olmasi, teknolojik yatirima
uygun Uretim ve satig altyapilarinin yetersizligi emek yogun faaliyetlerin daha

elverigli hale gelmesine neden olmaktadir.

Tablo 13. Girisim Sayis1 ve Calisan Sayis1 Gelisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Girisim Sayis1| 379.894 | 391.024 | 396.118 | 403.018 | 409.476 | 387.309
Calisan sayisi | 3.922.221 | 4.018.741 | 4.133.611 | 4.084.281 | 4.308.302 | 4.654.281

Kaynak: TUIK

Tabloda gorildiigii iizere 2021 yilinda girisim sayisindaki azalmaya karsin

calisan sayisinda Onemli artis gerceklesmistir. Aymi durum 2027 yili sile
desteklenemese de 2020 yilinda KGF kredilerinin istihdam odakli sartlarla

kullandirilmasi ¢alisan sayisindaki 6nemli artisin nedenlerindendir.

3.2. Kredi Garanti Fonu Kredilerinin Sektorel Etkileri

Kredi garanti fonu kredilerinin makro diizeyde ekonomik etkilerinin yaninda
bankacilik sektorii 6zelinde de etkilerinin olmast muhtemeldir. KGF kredilerinin
bankacilik sektorii lizerinde olusturabilecegi s6z konusu etkiler KGF kredilerinin

mevduatlarla, kredilerle ve takipteki kredilerle iliskileri baglamindaele alinmstir.
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3.2.1. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve Bir Yildan Kisa Vadeli Ticari
Mevduatlar

Kredi garanti fonlarinin amacinin disinda kullanilma ihtimali dahilinde 6ne
c¢ikan durumlardan birisi firmalarin temin ettigi bu kaynaklar1 vadeli mevduat
hesaplarinda degerlendirmeleri olabilir. Asagidaki grafikte KGF kredileri ve TL

cinsinden bir yildan kisa vadeli ticari mevduatlardaki % degisim goriilmektedir.

Sekil 6: KGF Kredileri ve Bir Yildan Kisa Vadeli TL Ticari Mevduatlar1 %
Degisimi

250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

O * ‘ T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

=== KGF KREDILERI - MiLYON TL (SOL EKSEN)
——BiR YILDAN KISA VADELI TL TICARi MEVDUATLARI %DEGiSiMi (SAG EKSEN)

Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar1 ve BDDK

Sekilde KGF kredilerinin ticari TL mevduatlarla iligkisini gosterebilecek
dogru yonlii bir degisim biiyiik ol¢lide goriilmemektedir. Dolayisiyla KGF kredileri

TL ticari mevduat hesaplarina yonlendirilmistir yorumu yapilamamaktadir.

KGF kredilerinin bir yildan kisa vadeli YP ticari mevduatlarla iliskisi

asagidaki grafik yardimiyla sorgulanmaktadir.
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Sekil 7: KGF Kredileri ve Bir Yildan Kisa Vadeli YP Ticari Mevduatlar1 %

Degisimi
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200.000 A A A ’ 60
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——BiR YILDAN KISA VADELI TiCARi YP MEVDUATLARI %DEGiSiMi (SAG EKSEN)

Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar1 ve BDDK

Sekle gore KGF kredilerinin yogun olarak verilmeye baslandigi 2016

yilindan 2018 yilina kadar KGF kredilerindeki artis ile yabanci para cinsinden ticari

kredilerin artis1 uyumlu ve aynmi yonlii bir dalgalanma gostermektedir. 2018 yilinda

KGF kredileri diisiise gecse de ayni diisiis YP ticari mevduatlarda goriilmemektedir.

Bunun nedeni olarak 2018 yilindaki Dolar/TL kurundaki yiikselisle dolarizasyonun

cazip hale gelmesi goriilebilir. S6z konusu kur degisimine dair bilgiler agagida tablo

yardimiyla verilmistir.

Tablo 14: Yillik ve 2018 Yilh Ayhk Dolar/TL ve Euro/TL Nominal Kurlar

Tarih Dolar/TL Euro/TL Tarih Dolar/TL Euro/TL
2012 1,80 2,32 2018-01 3,78 4,60
2013 1,91 2,53 2018-02 3,78 4,68
2014 2,19 2,91 2018-03 3,89 4,79
2015 2,72 3,02 2018-04 4,06 4,99
2016 3,03 3,35 2018-05 4,42 5,23
2017 3,65 4,12 2018-06 4,64 5,42
2018 4,82 5,67 2018-07 4,76 5,56
2019 5,68 6,36 2018-08 5,74 6,62
2020 7,02 8,04 2018-09 6,38 7,44
2021 8,90 10,49 2018-10 5,87 6,75
2018-11 5,38 6,12
2018-12 5,32 6,05

Kaynak: TCMB
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Tablo incelendiginde nominal kurlarda her gecen y1l yiikselisin gerceklestigi
goriilmektedir. 2018 yili 6zelinde ise 6zellikle dokuzuncu ayda yilin ilk ayina goére

Dolar/TL ve Euro/TL yaklasik iki kat artis gostermistir.

Sekil 7°e gore Covid 19 pandemisinin etkisini gosterdigi 2020 yilinda KGF
kredilerinin YP cinsinden ticari mevduatlarla dogru yonlii iliskisinden s6z
edilememektedir. Yani sayet KGF kredileri YP ticari kredilere yonlendirilerek amaci
disinda kullanilmislarsa sekle gore bu 2016 yilindan 2018 yili ortalarina kadar

siirmiistiir denilebilir.

3.2.2. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve Takip Kredileri Iliskisi

KGF kredilerinin verilis amaci finansmana erisimi kolaylastirarak firmalari
desteklemek, yatirimlar tlizerinde olumlu etki yaratmak ve istihdama da katki
saglayarak ekonomik gdOstergeleri iyilestirmektir. Ancak bu kaynagi temin eden
firmalar s6z konusu kredileri her zaman amacina uygun kullanmayabilirler.
Asagidaki grafikle KGF kredilerinin takipteki TL kredilerini kapatmak i¢in

kullan1lma ihtimali sorgulanmaktadir.

Sekil 8: KGF Kredileri ve Bankacihk Sektoriiniin Takipteki TL
Alacaklarindaki % Degisim
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Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar1 ve BDDK



41

Sekle gore KGF kredileri 2016 yili itibariyle etkili bir degisim gostermis ve
yine bu tarih itibariyle KGF kredilerinin her artis1 takipteki TL kredilerde bir azaligla
birlikte devam etmistir. Yani KGF kredileri ile bankacilik sektoriiniin takipteki TL
alacaklar1 ters yonlii ve olduk¢a uyumlu bir dalgalanma gostermekte bu da KGF
kredilerinin bu kredileri kullanan firmalar tarafindan takipteki kredileri kapatmakta

kullanildiklar1 ihtimalini gii¢lendirmektedir.

Asagidaki sekil araciligiyla KGF kredileri ile bankacilik sektoriiniin yabanci
para (YP) cinsinden takipteki alacaklarindaki degisim arasinda bir iliski olup

olmadig1 sorgulanmaktadir.

Sekil 9: KGF Kredileri ve Bankaciik Sektoriiniin Takipteki YP
Alacaklarindaki % Degisim
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Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar1 ve BDDK

Sekil 9 incelendiginde KGF kredileri ile yabanci para cinsinden takipteki
krediler arasinda dogru yonlii ya da ters yonli bir iligkiden s6z etmek miimkiin
goriinmemektedir. Yani KGF kredilerinin yabanci para cinsinden takipteki kredilerin
kapatilmasinda kullanildigini sdylenemez. Ayrica sekilde firmalarin yabanci para
cinsinden takipteki kredilerindeki % degisimin ¢ogunlukla yatay seyrettigi ancak bu
istikrarin 2018 yilinda belirgin bir sekilde bozuldugu goriilmektedir. Yani 2018 yili
yabanci para cinsinden takibe diisen kredilerin miktarinin keskin bir bigimde arttig

yil olmustur. 2018 yili Tiirkiye’de gorev yapan Rahip Brunson’in tutuklu
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yargilanmasi sebebiyle ABD ve Tiirkiye arasinda gerilimin hizla arttig1 ve buna baglh
olarak doviz kurlarmin hizla yiikseldigi yil olmasi sebebiyle bu etkinin yaganmis
oldugu déonemdir ve s6z konusu kur degisimine ait bilgilere bir 6nceki baglikta tablo
yardimiyla deginilmistir. Bankacilik sektoriiniin yabanci para cinsinden takipteki
kredilerindeki yiiksek artisin 2018 yilindaki kur yiikselisinden kaynaklanmis olmasi

kuvvetle muhtemeldir.

3.2.3. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve KOBI Krediler Iliskisi

KGF kredilerinin verilis amaci1 disinda kullanilabilme ihtimali olan bir diger
durum s6z konusu KGF kaynagi ile firmalarin var olan diger ticari kredilerini
kapatmasidir. Bu ihtimal KOBI’ler iizerinden ele alinarak tablo araciligi ile

degerlendirilmistir.

Tablo 15: KGF Kredileri ve Toplam KOBI Kredileri (Milyon TL)

KGF Kredileri (Milyon TL) Toplam KOBI Kredileri (Milyon TL)
2012 1.528 199.742
2013 673 271.420
2014 898 333.277
2015 1.767 388.748
2016 6.682 420.539
2017 208.116 513.221
2018 85.942 611.342
2019 73.662 615.359
2020 203.404 848.829
2021 18.018 1.074.212

Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar1 ve BDDK

KGF kredileri ¢ogunlukla KOBI’ler ile anilmakta ve KOBI’lerin
kullandiklar1 KGF kredileri toplam KOBI kredilerinin kapsaminda yer almaktadir.
Dolayistyla KGF kredilerindeki bir artigin toplam KOBI kredilerinde de paralel bir
yansima olusturmast beklenebilir. Tablo 2 bu dogrultuda incelendiginde KGF
kredilerinin arttigi 2017-2018-2019 yillarinda toplam KOBI kredi hacmindeki artis
hizinin diistiigii goriilebilmektedir. Yani KGF kredilerindeki artis bu kredilerin de
icinde bulundugu toplam kredi hacmine ayni ya da yakin bir etkiyle yansiyarak
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toplam kredileri benzer hizda arttirmamistir. Bu durum kullanilan KGF kredilerinin
muhtemelen firmalarin mevcut kredi borg¢larinin kapatilmasinda (kismen) kullanilmig
oldugunu isaret etmektedir. Ancak bu durum 2020 yili i¢in gegerli degildir. 2020 y1li
covid 19 pandemisi etkisiyle mecburi kapanmalarin ve liretim diisiislerin yasandigi
ve firmalarin bir anlamda hayatta kalma miicadelesi verdigi yildir. Dolayisiyla bu
yilda verilen KGF kredileri pandemi kosullarinin olusturdugu zorluklarla miicadele

etmek ve firmanin devamliligini koruyabilmek adina kullanilmistir denilebilir.

3.3. Kredi Garanti Fonu Kredilerinin Temel

Makroekonomik Degiskenlere Etkisi

Bir iilkenin ekonomik performansinin degerlendirilmesinde {i¢ temel makro
ekonomik kavram one ¢ikmaktadir. Bunlar ekonomik biiyiime, enflasyon ve
igsizliktir. Hepsi birbirini dolayli veya dogrudan etkileyebilme potansiyeline sahip
olan bu kavramlardan ekonomik biiylime belirli bir dénemde bir iilkenin gayrisafi
yurtigi hasilasindaki ya da  kabaca  iiretimindeki artig olarak
nitelendirilmektedir.Enflasyon kavrami belirli bir dénemde fiyatlar genel
diizeyindeki siirekli artiglar1 ifade ederkentiiketici fiyat endeksi TUFE, talep
enflasyonunun bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Issizlik orani ise belirli bir
donemde bir iilkenin toplam isgiicii i¢indeki issizlerin payini temsil etmektedir. Kredi
garanti fonu kredileri yatirnmciyr desteklemek ve artan iiretimle fiyatlarin
diismesinde (yaratilan genisletici etkinin toplam talebi arttirmasiyla tersine bir etki de
olusabilir ve fiyatlar artabilir), igsizligin azalmasinda etkili olmasi beklenen bir
uygulama olarak tasarlanmaktadir. Asagida tablo 3’te KGF kredileri diizeyleri ve bu

ic temel makroekonomik degiskenin verileri yer almaktadir.
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Tablo 16: KGF Kredileri (Milyon TL) -Ticari Kredilerdeki % Degisim-
Ekonomik Biiyiime-TUFE-Issizlik Orami (2012-2022)

TICARI
KGF KREDILER | EKONOMIK | ENFLASYON | iSSIZLIK
KREDILERI | % DEGISIM BUYUME (TUFE) ORANI

2012 1.528 15,25 48 6,1 9,2
2013 673 35,16 8,7 7,4 9,7
2014 898 23,64 4,9 8,1 9,9
2015 1.767 24,43 6,0 8,8 10,3
2016 6.682 19,55 3.3 8,5 10,9
2017 208.116 22,43 75 11,9 10,9
2018 85.942 17,45 31 20,3 11

2019 73.662 9,57 0,8 11,8 13,7
2020 203.404 33,01 1,8 14,6 13,2
2021 18.018 42,02 11,6 36 12

Kaynak: KGF Faaliyet Raporlar;, TCMB, BDDK ve TUIK

Tabloya gore KGF kredilerinin yillar igcerinde inisli ¢ikisli, dalgali bir seyir
seyir izledigi, ozellikle 2016 yili itibariyle daha yiiksek diizeylerde kullanildig:
goriilmektedir. KGF kredilerini de kapsayan ticari kredilerdeki degisimde de yine
dalgali bir seyirin varlifindan s6z edilebilmekte ancak yiikselis ve diisiisler KGF
kredileri ile tam bir paralellik gostermemektedir. Ekonomik biiylime seyrini hem
ekonomik hem sosyal ve siyasal etkenlerin (6rnegin 15 Temmuz 2016 darbe girisimi,
2018 yilinda ABD ile yasanan Rahip Brunson geriliminin doviz kurlarinda yarattigi
hizli artis, 2020 yili covid-19 pandemisi) belirlemesi sebebiyle donemin
geligsmelerine gore biiylime verilerinin de istikrarli oldugu sdylenememektedir. Ayni

sey enflasyon ve issizlik oranlari i¢in de sdylenebilir.

3.3.1. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve Ekonomik Biiyiime Tligkisi

Kredi garanti fonu kredileri verildikleri firmalarin tiretime katkilarini
arttirmalar1 hedefiyle kullandirilmaktadir. Dolayisiyla ekonomik biiyiimeye katki
saglamalar1 beklenir. Sekil 7, 2012-2021 yillar1 arasindaki KGF kredileri diizey
degerleri ile ticari kredilerdeki ylizde degisimi ve ekonomik biiylimeyi icermektedir.
KGF kredi toplam ticari krediler i¢inde gorece kiigiik bir paya sahip olduklarindan

diizey degerleri ile sol eksende, ticari krediler yiizde degisim olarak ekonomik
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biiylime ile birlikte sag eksende gosterilmektedir. Konunun devaminda bu iki verinin

grafiksel gosteriminde bu kullanim stirdiiriilmiistiir.

Sekil 10: KGF Kredileri - Ticari Kredilerdeki % Degisim - Ekonomik Biiyiime
(2012-2022)
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Kaynak: KGF Faaliyet Raporlari, TCMB, BDDK ve TUIK

Sekle gore ticari kredilerdeki inis ¢ikislar ekonomik biiyiime verileri ile
uyum i¢indedir. 2016 yilindan itibaren KGF kredilerindeki inis c¢ikislar ticari
kredilerdeki degisimle ve dolayisiyla ekonomik biiylime ile 2020 yilina kadar biiyiik
Olclide uyumlu goriinmektedir. 2021 yilinda KGF kredi hacmindeki diisiis s6z
konusu uyumdan KGF kredilerini ayirmaktadir.

3.3.2. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve Issizlik iliskisi

Kredi garanti fonu kredilerinin kullandirilmasi iiretime katki saglamasi
beklentisiyle paralel olarak issizlik oranlarini diisiiriicti bir etki gostermesi hedefini

de icermektedir. Sekil 11°de, 2012-2021 yillar1 arasindaki KGF kredileri diizey
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degerleri sol eksende, ticari kredilerdeki yilizde degisim ve issizlik orani sag eksende

yer almaktadir.

Sekil 11: KGF Kredileri - Ticari Kredilerdeki % Degisim — Issizlik Oram (2012-
2022)
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Kaynak: KGF Faaliyet Raporlari, TCMB, BDDK ve TUIK

Sekle gore issizlik oram1 2018 yilmma kadar neredeyse yatay bir seyir
izlemekte, 2016 yilindan itibaren gelisimleri uyumlu goriinen KGF kredileri ve
toplam ticari kredilerdeki degisim ile beklenen ters yonlii dalgalanmayr 2019 yili
haricinde belirgin olarak sergilememektedir. Yani KGF kredileri ve KGF kredilerini
de iceren gorece yiiksek hacmiyle ticari kredilerdeki artisin ekonomik biiylime ile
uyumlu gorilintiisii issizlik oraninda yakalanamamakta, KGF kredileri ve ticari
kredilerdeki artisin issizlik oraninda belirgin bir azalisa neden oldugunu sdéylemek

miimkiin goériinmemektedir.
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3.3.3. Kredi Garanti Fonu Kredileri ve Enflasyon Tliskisi

Kredi garanti fonu kredileri diizey degerleri ve toplam ticari kredilerdeki
degisimin enflasyon orani ile iliski i¢inde olmas1 beklenmektedir. Sekil 12°de, 2012-
2021 yillan arasindaki KGF kredileri diizey degerleri sol eksende, ticari kredilerdeki
yiizde degisim ve enflasyon orani (TUFE) sag eksende yer almaktadir.

Sekil 12: KGF Kredileri - Ticari Kredilerdeki % Degisim — Enflasyon (TUFE)
(2012-2022)
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Kaynak: KGF Faaliyet Raporlari, TCMB, BDDK ve TUIK

Sekle gore iic degisken arasinda 2016 yilina kadar net bir etkilesim
gorilmemektedir. 2016 yil1 itibariyle ii¢ degisken de ayn1 yonde ve uyumlu sekilde
dalgalanmaktadir. Bu durumu KGF ve KGF’ yi de igeren ticari kredilerinin
genisletici etki yaratarak toplam talep artistyla TUFE artisina katki sagladigi seklinde
yorumlamak miimkiindiir. Ayrica 2021 yilinda KGF kredileri, hacmindeki diisiis ile

diger iki degiskenin uyumundan ayrilmaktadir.
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3.4. Kredi Garanti Fonu Kredilerinin Temel
Makroekonomik Degiskenlerle Iliskisinin Ekonometrik

Analizi

Calismada 2017:01-2022:11 donemi i¢in sanayi liretim endeksi, enflasyon
oran1 (TUFE), issizlik oram, kapasite kullanim orani ve ticari kredi faiz oranmin

kredi garanti fonu lizerindeki etkisi zaman serisi analizleri yardimi ile incelenmistir.
3.4.1. Metodoloji

Zaman serisi analizi, bir zaman aralifinda ardisik olarak gozlemlenen
sayisal degerlerinden (verilerinden) olusmaktadir. Yapilan analizin saglikli sonug
vermesi i¢in gozlemlenen verilerin diizenli zaman araliklarinda izlenmesi biiyiik
Oonem tasimaktadir. Zaman araliklar ise; giinliik, haftalik, aylik, ii¢ aylik, yillik veya
daha uzun donemli olabilmektedir. Bu ¢alismada, ele alinan kredi garanti fonu kredi
gelisimi  (KGF), enflasyon (ENF), issizlik orant (ISZ), kapasite kullanim
oranl(KKO), sanayi iiretim endeksi (SUE) ve ticari kredi faiz oranm1 (TKFO)
degiskenlerinin aylik verileri birlikte kullanilmistir. Caligmada nedensellik iliskisinin
tespiti yapilmadan once serilerin duraganliginin tespitinde Genisletilmis Dickey-

Fuller (ADF) ve Phillips-Perron birim kok testleri uygulanmustir.
3.4.2. Birim Kok Testleri fle Duraganhk Analizi

Analizlerde kullanilan degiskenlerin serileri duragan olmadigi taktirde
yaniltict sonuglara sebep olabilmektedir. Bunu o©nlemek adina kullanilan
degiskenlerin serilerinin duragan olmasi gerekmekte, baska bir deyisle birim kok
tasimamalar1  gerekmektedir. Bu yiizden, c¢alismamizin analizinde Oncelikle
kullandigimiz degigkenlerin duraganlik durumu birim kok testleri araciligiyla

incelenmekte ve biitlinlesme dereceleri saptanmaktadir. Bu baglamda kullanilan



49

birim kok testleri sirasiyla; Dickey ve Fuller (1981) tarafindan gelistirilen ADF
(Augmented Dickey-Fuller) birim kok testi ve Phillips-Perron birim kok testidir.

3.4.2.1.Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi

ADF birim kok testi, bir serinin yapisinin duragan olup olmadiginin
kontroliinde kullanilmaktadir. Zaman serisinde kullanilacak degiskenlerin duraganlik
durumlarinin tespitinin yapilmasi igin tiim degiskenlere ADF testinin uygulanmasi
gerekmektedir (Misra, 2018). Analizde kullanilan degiskenlerin serileri birim kok
igeriyorsa, yani duragan degil ise bu durumda serilerin duragan hale gelmesi icin
kacinct dereceden farkinin alinmasi gerektigi bu testin uygulanmasiyla
ogrenilmektedir. Duraganligin tespitinde sirasiyla sabit terimli (intercept), sabit
terimli ve trendli (intercept & trend) ve sabit terimsiz ve trendsiz (none) seklinde

ADEF testi uygulanir. Bunlarin regresyon denklemleri ise su sekildedir:

AXt = alXt—1 + Y i=1 pfi AXt—i + ut

AXt = a0 + alXt—1 + Y i=1 pfi AXt—i + ut

AXt = a0 + alXt-1+ a2Trend + > i=1 pPi AXt—i + ut

Bu cergevedeseri sabitli bir siiregte duraganlasiyorsa 1(0), diger siiregler
takip edilmeden serinin ilk degerleri temel alinmaktadir. Tersi durumda, oncelikle
sabit terimli ve trendli siire¢ izlenir ve bunun neticesinde yine beklenen sonug

alinmazsa sabit terimsiz ve trendsiz siireci izlenir.

Yapilan uygulamalar neticesinde duraganlasmayan serilerin birinci farki
alinmakta ve duragan hale getirilmektedir. Bu durumda, birinci fark alma isleminden
sonra duragan hale gelen serinin birinci dereceden duragan I(1) oldugu sdylenebilir.

Diger bir deyisle, “n” defa farkinin alinmasiyla duraganlasan zaman serisi n.
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dereceden duragandir ve I(n) seklinde gosterilmektedir. Uygulanan testin sonucunda
test istatistiginin farkli anlamlilik diizeylerine gore (%1, %5, %10) hesaplanan
MacKinnon degerlerinin DickeyFuller’in kritik degerlerinden biiylik ¢ikmasi serinin
birim kokli oldugu ve temel hipotezin kabul edildigi anlamima gelmekte, kiigiik
¢ikmasi ise alternatif hipotezinin kabul edilmesi anlamina gelmektedir seklinde ifade

edilebilir (Cihangir ve Kandemir, 2010: Kog, 2015).

Ho: Seri duragan degildir (Seri birim koke sahiptir).

Hi: Seri duragandir (Seri birim koke sahip degildir).

Uygulanan testten elde edilen sonuglarda, test istatistiginin pozitif ¢ikmasi

dogrudan birim kok hipotezinin reddedilemeyecegi seklinde yorumlanabilir.

3.4.2.2.Phillips-Perron Birim Kok Testi

Phillips-Perron birim kok testi, zaman serisi analizinde, bagimsiz
degiskenlere gecikmeli degerleri ekleyen ADF testinden farkli olarak, katsayisal
olmayan istatistik yontemlerini kullanarak hata terimindeki otokorelasyonu hesaba
katmaktadir. Phillips-Perron test sinamasinin kritik degerleri, ADF birim kok testi ile
aynidir ve duraganligin tespitinde sirasiyla sabit terimli (intercept), sabit terimli ve
trendli (intercept & trend) ve sabit terimsiz ve trendsiz (none) seklinde uygulanir.

Regresyon denklemleri soyledir;

AXt = alXt—1+ ut

AXt = a0 + alXt—1 + ut

AXt = a0 + alXt—1 + a2Trend + ut
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Genisletilmis Dickey-Fuller testinden farkli olarak, Phillips-Perron testi
otokorelasyon sorununu goézlem kaybi vermeden ¢6zmektedir. Phillips-Perron

testinin hipotezleri (Ozgiir, 2020, Kog, 2015, izolluoglu, 2019);

HO: p =1 veya §=0 (Seri duragan degildir, birim kok vardir) ve

H1: :p< 1 veya <0 (Seri duragan, birim kok yoktur).

Genisletilmis Dickey-Fuller ve Phillips-Perron testlerinden hangisi daha
giivenilir ve dogru sonuglar verildigini ortak bir goriis bulunmadigindananalizde

serilerin duraganlik durumlarini tespitinde her iki test de kullanilmaktadir.

3.4.3. Nedensellik Analizi

Granger 1969 yilinda nedensellik teorisini gelistirmistir. Nedensellik teorisi,
bir degiskenin cari donemde diger bir degiskenin iizerinde etkisi olup olmadigim
arastirmaktadir. Buna gore, cari donemdeki bir degiskenin degerinin agiklanmasinda
bir diger degiskenin bir paymnin olup olmadigini incelenmektedir. Bu baglamda, ele
alinan bir degiskenin gecmis degerleri, bir diger degiskenin cari degerini aciklamada
onemli paya sahipse, bu degiskenin diger degiskeninin Granger nedeni oldugu
sOylenebilir. Granger’in ifadesine gore, “Y degiskenin tahmininin, X degiskeninin
gecmis degerlerinin ele alinmasinda X degiskeninin ge¢mis degerlerinin ele
alinmamasi duruma gore daha basarili olmasi halinde X degiskeni Y degiskeninin

Granger nedenidir” ve dogrulugu test edilen iliski X2>Y seklinde gosterilmektedir.

Analizlerde bu testin kullanimi ile nedensellik ¢ikarsamasi yapildigindan
kullanilacak degiskenlerin duragan hale getirilmis olmasi gerekmektedir. Sims ise,
1980 yilinda Granger Nedensellik teorisine katkida bulunarak gelecegin glinlimiizii
etkilemeyecegini sOyleyerek teoriyi desteklemistir (Granger, 1988: 554; Engelloglu,
Meral ve Geng, 2015).
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Granger nedensellik testi VAR modelinin tahmini su sekildedir:
Ye=al + Znizlﬂixtfi"‘ ijonth7j+ e1t
Xt =a2 + > "iz00ixt-i+ > Miz00;Y t-j+ e

Yukaridaki denklemlerden yola ¢ikarak dort farkli durum ortaya
cikmaktadir Solak (2021):

e Ilk denklemdeki gecikmeli X degerleri istatistiksel olarak sifirdan farkli iken,
ikinci denklemdeki Y degerlerinin istatistiksel olarak sifirdan farkli
olmamalar1 X’den Y’ye dogru (X-Y) tek yonli nedensellik iliskisinin
varligini gostermektedir.

e ikinci denklemdeki Y degerleri istatistiksel olarak sifirdan farkli iken, ilk
denklemdeki Y degerlerinin istatistiksel olarak sifirdan farkli olmamalari
Y’den X’e dogru (X-2Y) tek yonli nedensellik iligkisinin varligini
gostermektedir.

e Her iki denklemde gecikmeli X ve Y degerlerinin istatistiksel olarak sifirdan
farkli olmalart X ve Y arasinda ¢ift yonli (X< ->Y) nedensellik iligkisinin
varligin1 gostermektedir.

e Her iki denklemde gecikmeli X ve Y degerlerinin istatistiksel olarak sifirdan
farkli olmamalari durumunda X ve Y’nin birbirinden bagimsiz oldugunu
sOylenebilir.

Yukarida verilen iki denklemin degiskenlerine bagli olarak, Granger

Nedensellik Testi Wald testi ile sinanabilmektedir:

_ (HKTS — HKT)/r
~ (HKT)/(n—k)

HKTS: kisith modelden elde edilen hata terimleri toplamu,
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HKT: kisitsiz modelden elde edilen hata kareler toplama,

r: modeldeki kisit sayisi,

n: gézlem sayisi (zaman),

k: modeldeki parametre sayisi.

Yapilan hesaplamalar sonucunda F istatistiginin, F tablo degerinden biiyiik

olmasi durumunda HO hipotezi reddedilmektedir (Mert ve Caglar, 2019, s. 339).

3.4.4. Varyans Ayristirmasi

Varyans ayristirmasi yontemi, bir modelin tahminiyle gergeklesen netice
arasindaki farki 6lgmektedir, hatalarin analizinde degiskenler arasindaki etkileri ve
istatistiksel soklarin etkisini belirlemek (6l¢mek) amaciyla kullanilmaktadir. Ayrica,
bu yontem, bir degiskende meydana gelen sokun kaynagi ve diger degiskenlere olan
etkisi hakkinda da bilgi saglamakta ve degiskenlerin arasindaki neden-sonug

iliskilerini saptamada 6nemli rol oynamaktadir (Artan, 2006).

3.4.5. Etki-Tepki Analizi

Etki-Tepki analizi, hata terimlerini kullanarak zaman serileri modellerinde
soklar1 temsil etmektedir. Gergeklestirilen analizlerde, kullanilan degiskenin
kendisinin ya da diger degiskenlerin soklarina tepki vermesi 6nem arz etmektedir. Bu
baglamda, ele alinan her degiskenin kendisi ve diger degiskenlerin hatalarina
verdikleri tepki “etki-tepki” olarak tanimlanmaktadir. Etki-tepki, aynmi biiyiikliikte
olan iki farkli kavrami ifade etmekte ve soku veren degiskenden etki, soku alan

degiskenden ise tepki ortaya ¢ikmaktadir. Bir diger ifadeyle, bir degiskenin digerine
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neden oldugu varsayimi ile yapilan analize “dinamik ¢arpan analizi” ya da etki-

tepki” analizi denir (Solak, 2021).

3.4.6. Uygulamanin Amaci ve Veri Seti Tanitimi

Calismada 2017:01-2022:11 donemi i¢in sanayi iiretim endeksi, enflasyon
oran1 (TUFE), issizlik orani, kapasite kullanim orami ve ticari kredi faiz oranininkredi

garanti fonu tizerindeki etkisi zaman serisi analizleri yardimi ile incelenmistir.

Bu baglamda, oncelikli olarak Tablo 17°de ele alinan degiskenler
aciklanmistir. Devaminda zaman serileri ile ilgili zaman yolu grafikleri ve Ozet
istatistikleri araciligiyla degiskenlerle ilgili 6n bilgiler verilmistir. Ekonometrik

model tahmini E-Views 10 paket programi yardimiyla gergeklestirilmistir.

Tablo 17. Veri Seti Ac¢iklamasi

Seriler  Serilerin Agiklamasi Kaynak

KGF Kredi Garanti Fonu www.kgf.com.tr
ENF Enflasyon www.tuik.gov.tr
I1ISZ Issizlik Orani www.tuik.gov.tr
KKO Kapasite Kullanim Orani WWW.tuiK.gov.tr
SUE Sanayi Uretim Endeksi www.tuik.gov.tr

TKFO Ticari Kredi Faiz Orani www.tuik.gov.tr



http://www.kgf.com.tr/
http://www.tuik.gov.tr/
http://www.tuik.gov.tr/
http://www.tuik.gov.tr/
http://www.tuik.gov.tr/
http://www.tuik.gov.tr/

3.4.7. Ampirik Bulgular

Asagida ele alinan zaman serilerinin ham veri grafikleri verilmistir.
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Yapilan analizde kullanilan model asagida gosterilmektedir:

kgfi= Bo+ Bienf: + Baisz: + Bskkor + Basuer + Bstkfor

Bagimli degisken olarak KGF, bagimsiz degiskenler olarak ise, ENF, ISZ,
KKO, SUE ve TKFO kullanilmistir. Tablo 18’de ise 2017:01-2022:11 dénemleri

arasinda ele alinan degiskelerin tanimlayici istatistikleri verilmistir.

Tablo 18. Tanimlayici Istatistikler

En Kicik En Biiyiik

Degiskenler ~ Gozlem Ortalama  St. Sapma JB Ist.
Deger Deger

KGF 71 7.574341 21.11852 0.008423 121.6830 986.3280
ENF 71 1.927324 2.325311 -1.440000 13.58000 429.9439
I1SZ 71 11.89014 1.548008 9.300000 15.10000 4.055127
KKO 71 76.14789 3.180380 61.60000 79.90000 389.8256
SUE 71 122.1774 13.84692 79.34881 147.1548 0.039701
TKFO 71 19.48918 5.475946 9.742000 34.87750 2.867911

Tablo 18°de ilgili donem araliginda degiskenler arasinda KGF, ENF, 1SZ,
KKO, SUE ve TKFO arastirmanin odak noktasini olusturmakta ve takip eden

analizlerde kullanilmaktadir.

3.4.8. Birim Kok Testleri ve Duraganhk Analizi

Tezin analizinde ele alinan KGF, ENF, ISZ, KKO, SUE ve TKFO
degiskenlerin duraganligini test etmek amaciyla Genisletilmis Dickey-Fuller ve
Phillips-Perron birim kok testleri kullanilmistir. Testlerden elde edilen sonuglara

asagidaki tablolarda yer verilmistir:



Tablo 19. Sabit Terimli Birim Kok Testleri Sonuglari
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Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Degiskenler  Test istatistigi %! kritik deger %5 kritik deger %10 kritik deger
KGF -3.017561 -3.527045 -2.903566 -2.589227
ENF -3.832884 -3.527045 -2.903566 -2.589227
I1SZ -1.965575 -3.527045 -2.903566 -2.589227
KKO -2.659156 -3.527045 -2.903566 -2.589227
SUE -1.668325 -3.527045 -2.903566 -2.589227
TKFO -2.760493 -3.528515 -2.904198 -2.589562
Phillips-Perron Birim Kok Testi

Test istatistigi %1 kritik deger %05 kritik deger %10 kritik deger
KGF -2.428598 -3.527045 -2.903566 -2.589227
ENF -3.727543 -3.527045 -2.903566 -2.589227
ISZ -2.058247 -3.527045 -2.903566 -2.589227
KKO -2.859209 -3.527045 -2.903566 -2.589227
SUE -1.432203 -3.527045 -2.903566 -2.589227
TKFO -2.153990 -3.527045 -2.903566 -2.589227
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Tablo 20. Sabit Terim ve Trendli Birim Kok Testleri Sonuclar:

Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Degigkenler  Testistatistigi %] kritik deger %S5 kritik deger %10 kritik deger

KGF -3.209387 -4.094550 -3.475305 -3.165046
ENF -4.457207 -4.094550 -3.475305 -3.165046
ISZ -1.948348 -4.094550 -3.475305 -3.165046
KKO -2.662482 -4.094550 -3.475305 -3.165046
SUE -2.797965 -4.094550 -3.475305 -3.165046
TKFO -2.683822 -4.096614 -3.476275 -3.165610

Phillips-Perron Birim Kok Testi

KGF Test istatistigi %1 kritik deger %S5 kritik deger %10 kritik deger
ENF -2.825471 -4.094550 -3.475305 -3.165046
1SZ -4.557227 -4.094550 -3.475305 -3.165046
KKO -2.041334 -4.094550 -3.475305 -3.165046
SUE -2.868752 -4.094550 -3.475305 -3.165046
TKFO -2.685027 -4.094550 -3.475305 -3.165046

KGF -2.064645 -4.094550 -3.475305 -3.165046
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Tablo 21. Birinci Farki Alinmis Birim Kok Testlerin Sonuclar:

Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Degigkenler  Testistatistigi %] kritik deger %S5 kritik deger %10 kritik deger

KGF -8.989770 -3.528515 -2.904198 -2.589562
ENF -9.418730 -3.530030 -2.904848 -2.589907
ISZ -7.216878 -3.528515 -2.904198 -2.2589562
KKO -7.275251 -3.528515 -2.904198 -2.2589562
SUE -8.367550 -3.528515 -2.904198 -2.589562
TKFO -4.660231 -3.528515 -2.904198 -2.589562

Phillips-Perron Birim Kok Testi

KGF Test istatistigi %1 kritik deger %S5 kritik deger %10 kritik deger
ENF -9.611520 -3.528515 -2.904198 -2.589562

ISZ -12.87369 -3.528515 -2.904198 -2.589562

KKO -7.272915 -3.528515 -2.904198 -2.2589562

SUE -7.270484 -3.528515 -2.904198 -2.2589562
TKFO -9.867584 -3.528515 -2.904198 -2.589562

KGF -4.674969 -3.528515 -2.904198 -2.589562

Uygulanan her iki Genisletilmis Dickey-Fuller birim kok testi ve Phillips-
Perron birim kok testinin sonucunda, ENF degiskeni disinda KGF, ISZ, KKO, SUE
ve TKFO degiskenleri birinci fark alindiginda duragan hale gelmektedir. Bu
durumda, analize konu olan biitiin degiskenlerin ele alinan donem araliginda duragan
olduklart ve takip eden analizlerde sahte regresyona neden olmayacagi
goriilmektedir. Ayn1 diizeyde duraganlasan degiskenler arasindaki nedensel iliskisini
arastirmak iizere VAR analizi uygulanmistir. Bu baglamda, VAR analizi i¢in uygun
gecikme uzunlugunun tespitinde uygun gecikme uzunlugu sonuglar1 Tablo 6’da yer

almaktadir.
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Tablo 22. Uygun Gecikme Uzunlugu

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -822.3952 NA 7045.208  25.88735  26.08975  25.96708
1 -741.3840 144.3013  1734.991* 24.48075* 25.89752* 25.03888*
2 -716.8666  39.07454 2557.274 24.83958 27.47072 25.87612
3 -672.9370 61.77593* 2154.015 24.59178 28.43729 26.10672
4 -656.0522  20.57835 4558.817 25.18913 30.24901 27.18248
5 -630.8385 26.00163  8355.354  25.52620 31.80046  27.99795
6 -583.1386  40.24681 9059.066 25.16058 32.64921 28.11073

*kriter tarafindan uygun goriilen gecikme uzunlugunu belirtmektedir.

LR: Sequential modified LR test istatistigi (her biri %5’te), FPE: Son
Tahmin Hatasi, AIC Akaike Bilgi Kriteri, SC: Schwarz Bilgi Kriteri, HQ: Hannan-

Quinn Bilgi Kriterini gostermektedir.

Tablo 22’ye bakildiginda modelde en uygun gecikme uzunlugu tiim bilgi
kriterleri dikkate alinarak ii¢ olarak alinmistir. Tahmin edilen modelin duraganlik ile
ilgili bir sorun tagiyip tasimadigin tespit etmek i¢in istikrar kosulu, otokorelasyon ve

degisen varyans testleri yapilmistir.
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Sekil 13. AR Karakteristik Polinomlarimin Ters Koklerini Gosterir
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Sekilde AR karakteristik polinomunun ters koklerinin birim ¢ember

icerisinde oldugu gorilmektedir. Bu ylizden uygulanan VAR modelinin duragan

oldugu soylenilebilir.

Yapilan otokorelasyon LM test sonuglari ise Tablo 14’te verilmektedir.

Tablo 23. Otokorelasyon LM Testi

Gecikme LM-Istatistigi Olasilik
1 66.51023 0.0016
2 35.43234 0.5007
3 47.39653 0.0998
4 30.48033 0.7321
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Elde edilen sonuglara gore 4 gecikme degeri icin de %5 anlamlilik

diizeyinde otokorelasyonun olmadigi ortaya ¢ikmistir.

Tablo 24. White Degisen Varyans Testi

Chi-sq Df Prob.

763.4663 756 0.4174

Tablo 24’tin sonucglarima gore ise degisen varyans sorunu olmadigi
goriilmektedir. Tahmin edilen modelin duraganlik ile ilgili bir problem tagimadig:

yapilan testler sonucu goriilmektedir.

Tablo 25. Blok Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Bagimli Degisken: DKGF

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.

DKKO 1.335281 3 0.7208
DSUE 1.790545 3 0.6170
DTKFO 1.173586 3 0.7593
DISz 6.091952 3 0.1072
ENF 2.105193 3 0.5509

Toplam (All) 9.204769 15 0.8666




Bagimli Degisken: DKKO

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.
DKGF 0.080428 3 0.9941
DSUE 7.331971 3 0.0620*
DTKFO 0.406765 3 0.9388
DISz 2.062551 3 0.5595
ENF 0.344094 3 0.9515
Toplam (All) 11.14672 15 0.7421

Bagimli Degisken: DSUE

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.

DKGF 0.402575 3 0.9397
DKKO 0.865717 3 0.8337
DTKFO 0.539700 3 0.9101
DISz 1.559796 3 0.6685
ENF 4.344200 3 0.2266

Toplam (All) 7.402987 15 0.9455
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Bagimli Degisken: DTKFO

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.
DKGF 0.389859 3 0.9423
DKKO 10.45706 3 0.0151*
DSUE 12.76068 3 0.0052*
DISz 2.561491 3 0.4643
ENF 0.870266 3 0.8326
Toplam (All) 18.00467 15 0.2624

Bagimli Degisken: ENF

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.
DKGF 0.878525 3 0.8306
DKKO 8.803770 3 0.0320*
DSUE 8.273725 3 0.0407*
DTKFO 5.659344 3 0.1294
DISz 1.028721 3 0.7943

Toplam (All) 14.88678 15 0.4596
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Bagimli Degisken: DISZ

Bagimsiz Degiskenler Chi-sq df Prob.

DKGF 1.334774 3 0.7209
DKKO 0.823140 3 0.8439
DSUE 3.645214 3 0.3024
DTKFO 1.768893 3 0.6217
ENF 3.376851 3 0.3371
Toplam (All) 16.11531 15 0.3744

Blok Granger Nedensellik Testi bulgularmma goére, SUE ve KKO’dan
TKFO’ya dogru tek yonlii nedensellik iligkisi, KKO ve SUE’den ENF’ya dogru tek
yonlii nedensellik iliskisi ve SUE’den KKO’ya dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
oldugunu ortaya ¢ikmustir.

3.4.9. Varyans Ayristirma Analiz Sonuglari

Tablo 26°da KGF ile ilgili varyans ayristirma sonuglar1 verilmistir.



Tablo 26. Varyans Ayristirma DKGF
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Dénem | St. Hata | DKGF | DKKO | DSUE | DTKFO | DISZ ENF
. 11.85948

100.0000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000
5 12.24306

96.63888 | 0.186978 | 0.588629 | 0.163616 | 2.369750 | 0.052148
3 12.39390

95.62799 | 0.350750 | 0.994887 | 0.163896 | 2.636428 | 0.226046
A 12.91570

91.77119 | 1.335924 | 0.960400 | 0.826027 | 4.495031 | 0.611423
. 13.09002

90.33068 | 1.405622 | 0.935065 | 0.842043 | 5598296 | 0.888294
6 13.17490

89.51220 | 1.451515 | 0.968494 | 1.045119 | 6.143942 | 0.878731
: 13.22862

89.17365 | 1.439866 | 0.961356 | 1.334947 | 6.175210 | 0.914965
o 13.30106

88.64290 | 1.595385 | 1.061971 | 1.358656 | 6.359131 | 0.981955
9 13.33617

88.28817 | 1.692961 | 1.194901 | 1.384493 | 6.341997 | 1.097476
10 13.34506

88.17093 | 1.691176 | 1.193446 | 1.442109 | 6.333553 | 1.168789

Not: *Varyans ayristirma analizinden

sonuclarina goredegerlendirilmektedir.

Sonuglar,

gostermektedir.

elde edilen bulgular nedensellik analizi

KGF’nin yilizde 88’nin kendisi

tarafindan karsilandigini




Tablo 27. Varyans Ayristirma DKKO
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Dénem | St. Hata DKGF DKKO DSUE DTKFO | DISZ ENF
1 2.065054

15.09290 | 84.90710 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000
9 2.202179

13.92686 | 75.51715 | 9.535514 | 0.471536 | 0.477173 | 0.071767
3 2.218845

13.83054 | 74.70341 | 9.801675 | 0.466402 | 0.980194 | 0.217775
4 2.278911

13.30498 | 71.63392 | 10.19334 | 0.566655 | 2.805689 | 1.495416
5 2.297077

13.10716 | 71.31703 | 10.23366 | 0.561986 | 2.768900 | 2.011255
6 2.313215

12.97563 | 70.32820 | 10.13383 | 0.891776 | 2.838041 | 2.832526
7 2.322451

13.00816 | 70.32159 | 10.05342 | 0.922930 | 2.837241 | 2.856652
8 2.324586

12.99041 | 70.19364 | 10.16650 | 0.942339 | 2.835522 | 2.871589
9 2.327444

12.98323 | 70.17497 | 10.16588 | 0.949583 | 2.828931 | 2.897402
10 2.329819

12.97420 | 70.14369 | 10.20730 | 0.947683 | 2.835548 | 2.891579
Not: *Varyans ayristirma analizinden elde edilen bulgular nedensellik analizi

sonuglarinagoredegerlendirilmektedir.

Tablo 27°de KKO ile ilgili varyans ayristirma sonuglart verilmistir. Bu

sonuglar, KKO’nun yiizde 70’nin kendisi tarafindan olustugunu, buna karsilik yiizde

10’nun SUE tarafindan karsilandigin1 géstermektedir.




Tablo 28. Varyans Ayristirma DSUE
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Dénem | St. Hata DKGF DKKO DSUE DTKFO | DISZ ENF
1 6.101174

16.65971 | 61.44510 | 21.89519 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000
9 6.213263

16.35900 | 60.24788 | 21.53048 | 0.218517 | 1.313886 | 0.330239
3 6.456125

15.81480 | 57.61630 | 19.98308 | 0.224175 | 1.552619 | 4.809022
4 6.623514

15.07640 | 56.27727 | 21.25678 | 0.354009 | 1.666289 | 5.369255
5 6.687132

14.83220 | 55.21250 | 21.05541 | 0.853649 | 1.672099 | 6.374144
6 6.724985

14.81877 | 54.89689 | 20.83597 | 0.847467 | 1.872618 | 6.728283
7 6.760753

14.67791 | 54.69693 | 21.18945 | 0.925216 | 1.853218 | 6.657282
8 6.775815

14.62395 | 54.56918 | 21.32382 | 0.952168 | 1.854572 | 6.676303
9 6.792412

14.64834 | 54.58277 | 21.26827 | 0.950646 | 1.868515 | 6.681455
10 6.801868

14.61094 | 54.53252 | 21.37433 | 0.954355 | 1.863325 | 6.664535
Not: *Varyans ayristirma analizinden elde edilen bulgular nedensellik analizi

sonuclarinagéredegerlendirilmektedir.

sonuglara gore,

gostermektedir.

21’nin  kendisi

Tablo 28’de SUE ile ilgili varyans ayristirma sonuglari verilmistir. Bu

SUE’nin  ylizde tarafindan  karsilandigini




Tablo 29. Varyans Ayristirma DTKFO
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Dénem | St. Hata DKGF DKKO DSUE DTKFO | DISZ ENF
1 1.711283

0.366901 | 2.231144 | 3.223889 | 94.17807 | 0.000000 | 0.000000
5 2.150103

0.775574 | 2.437694 | 5.741980 | 89.80945 | 0.748731 | 0.486565
3 2.305088

1.197755 | 2.283274 | 12.64340 | 80.26952 | 1.173942 | 2.432107
4 2.326703

1.178333 | 3.431179 | 12.43533 | 78.80421 | 1.500565 | 2.650380
5 2.339233

1.188139 | 3.494267 | 12.30352 | 78.09846 | 1.563566 | 3.352047
6 2.363393

1.267026 | 3.425425 | 12.06142 | 77.09761 | 1.875298 | 4.273228
7 2.383597

1.449531 | 3.370999 | 12.09493 | 76.54402 | 1.880180 | 4.660345
8 2.386857

1.448783 | 3.398604 | 12.23168 | 76.34412 | 1.875805 | 4.701013
9 2.393149

1.463062 | 3.501883 | 12.19015 | 76.01100 | 1.868338 | 4.965572
10 2.397049

1.467989 | 3.531852 | 12.16570 | 75.78091 | 1.864359 | 5.189191
Not: *Varyans ayristirma analizinden elde edilen bulgular nedensellik analizi

sonuclarina goredegerlendirilmektedir.

Tablo 29’da TKFO ile ilgili varyans ayrigtirma sonuglar1 verilmistir. Bu

sonuglar, TKFO’nun yiizde75 nin kendisi tarafindan karsilanirken, yaklasik ytlizde

3’nun KKO ve yiizde 12°nin SUE tarafindan karsilandigini ortaya koymustur.




Tablo 30. Varyans Ayristirma ENF

70

Dénem | St. Hata DKGF DKKO DSUE DTKFO | DISZ ENF
1 1.775492

1.182277 | 0.139891 | 0.398034 | 10.40698 | 0.530393 | 87.34242
9 2.283675

1.938267 | 0.502049 | 3.558901 | 16.73519 | 0.419111 | 76.84648
3 2.390701

1.778103 | 1.994158 | 4.724002 | 15.27046 | 0.644745 | 75.58853
4 2.545306

1.569440 | 3.906894 | 5.397368 | 13.79596 | 0.683601 | 74.64674
5 2.661868

1.575323 | 5.920886 | 5.006775 | 12.67730 | 0.697443 | 74.12227
6 2.704932

1.911382 | 7.456248 | 5.450752 | 12.37739 | 0.676627 | 72.12760
7 2.734298

1.941177 | 8.295311 | 5.495954 | 12.14378 | 0.824492 | 71.29929
8 2.768117

1.908900 | 8.294111 | 5.374151 | 12.12997 | 1.029669 | 71.26320
9 2.779907

1.895779 | 8.278794 | 5.425738 | 12.19372 | 1.076083 | 71.12988
10 2.783865

1.918720 | 8.394976 | 5.428063 | 12.16088 | 1.077808 | 71.01955
Not: *Varyans ayristirma analizinden elde edilen bulgular nedensellik analizi

sonuclarina goredegerlendirilmektedir.

Tablo 30°da ENF ile ilgili varyans ayristirma sonuglari verilmistir. Bu

sonuclar, ENF’nin yiizde 71 nin kendisi tarafindan, yiizde 8’nin KKO ve ylizde 5’nin

SUE tarafindan karsilandigin1 géstermektedir.




Tablo 31. Varyans Ayristirma DISZ

71

Donem | St. Hata DKGF DKKO DSUE DTKFO | DISZ ENF
1 0.710683

2.229712 | 0.103464 | 0.070837 | 0.089814 | 97.50617 | 0.000000
9 0.726654

3.481868 | 0.165840 | 0.077560 | 0.786753 | 93.53796 | 1.950022
3 0.752487

3.313856 | 0.163855 | 1.268162 | 0.953300 | 89.47212 | 4.828703
4 0.798538

4.710406 | 5.079832 | 3.541340 | 1.236184 | 81.04484 | 4.387394
5 0.812536

4.556498 | 5.659227 | 3.472892 | 3.597393 | 78.46120 | 4.252786
6 0.832694

4.761590 | 6.749045 | 5.697410 | 3.645200 | 74.75690 | 4.389859
v 0.838771

4.734708 | 6.800104 | 6.327768 | 3.827989 | 73.88164 | 4.427789
8 0.843693

4.722953 | 6.807459 | 6.356032 | 3.845830 | 73.02212 | 5.245601
9 0.845698

4.729511 | 6.970275 | 6.514056 | 3.864458 | 72.69714 | 5.224560
10 0.848002

4.707844 | 6.951843 | 6.659129 | 3.922272 | 72.30281 | 5.456104
Not: *Varyans ayristirma analizinden elde edilen bulgular nedensellik analizi

sonuclarinagéredegerlendirilmektedir.

ISZ’nin yiizde 72’nin kendisi tarafindan karsilandigin1 gostermektedir.

Tabloda ISZ ile ilgili varyans ayristirma sonuglar1 verilmistir. Bu sonuglar,




3.4.10. Etki Tepki Analiz Sonuclari
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SONUC

Firmalar faaliyet dongiileri sonucunda kaynak gereksinimine ihtiyag
duyarlar. Duyulan bu finansman ihtiyacinin karsilanmasi firmalar i¢in hayati 6neme
sahiptir. Ihtiyag duyulan bu yabanci kaynag: elde etmenin giiniimiiz ekonomik

sisteminde en uygun yolu banka kredileridir.

Ancak 6zellikle KOBI’ler gerek mali tablolarindaki aksakliklar gerekse de
kredilendirme stirecindeki teminat unsurunu karsilama noktasindaki eksiklikleri

nedeniyle krediye ulasimda ticari ve kurumsal firmalar kadar avantajli degildirler.

Ozellikle teminat unsurunu karsilayamayan KOBI’lerin krediye ulagimini
kolaylastirmakla beraber sermaye yetersizligi sebebiyle biiyiiyemeyen KOBI’lerin
ceylan KOBI statiisiine gecebilmesi icin gerekli olan kaynagin banka kredisi yoluyla

tedarik edilebilmesi maksadiyla Kredi Garanti Fonu sistemi kurulmustur.

Calismamizda Kredi Garanti Fonu araciligiyla ticari, kurumsal ve KOBI
segmentlerdeki firmalara kullandirilan kredilerin belirli Makro ve Mikroekonomik
degiskenler tizerindeki etkileri incelenmistir. Ancak kredi garanti fonu kredileri
hacmi ile degiskenlerin hacimleri arasinda biiyiik farkliliklar olmasi, degiskenleri
etkileyen diger bir¢ok unsurun olmasi ve Kredi Garanti fonu siirecinin
baslangicindan bu yana ayni ivmelerle devam etmemesi gibi nedenlerle ¢alismamiz
sonucunda Kredi Garanti Fonu Kredileri ile degiskenler arasinda ekonometrik olarak

anlaml bir iliskiye ulagilamamustir.

Ancak bu degiskenlerin donemler itibari ile hareketleri ve degisimleri ayr1
ayr1 ele almarak karsilastirma yapildiginda takipteki banka kredileri, ekonomik
biiylime ve enflasyon verilerinin kredi garanti fonuverileri ile esgiidim gosterdigi

i¢in veri bazinda anlamli bir iliski oldugu da tespit edilmistir.
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Diger taraftan orneklemi daraltarak KOBI verileri iizerinden ¢alisma
yapilmak istenmis ancak KOBI verilerinin yillik olmasi ve Kredi Garanti Fonu
Kredilerinin 2016 yilindan bu yana kayda deger 6énem kazanmasi sebebiyle gozlem
sayis1 az olacagindan KOBI seviyesindeki calisma tablolar ve veriler iizerinden
karsilastirma yoluyla yapilmustir. ileriki donemde; uygun gozlem sayis1 ve uygun
donem sayisina ulasilmasi ile KGF kredilerinde stireklilik saglanmasiyla birlikte
calismamiza konu olan hususlarin daha anlamli deneysel gozlemlere olanak

saglayacagi diistintilmektedir.

Bu Kkarsilastrma sonucunda Kredi Garanti Fonu kredilerinin KOBI
segmentindeki firmalar i¢in birgok alanda destek unsuru oldugu tespit edilmistir.
Ozellikle istihdam ve stok verilerindeki netlik iki temel sorunu ortaya ¢ikarmaktadir.
Bunlardan ilki KOBI’lerin hayatta kalmak ve biiyiimek icin yetersiz 6zkaynaklara
sahip oldugu ve bu kapsamda banka kredisi gereksinimlerinin 6nemli seviyede
oldugudur. Diger bir sonug¢ ise kullandirilacak olan kredilerin belirli sartlari

saglamasi durumunda dogru amagcla kullanildigidir.

Ornegin 2020 yilinda kullandirima agilan istihdam Odakli KGF Kredileri
neticesinde girisim sayisindaki almaya karsin calisan sayisinda onemli bir artis
yasanmistir. KOBI’ler krediye ulasabilmek igin istihdam sartim saglama yoluna

gitmistir.

Bu kapsamda KGF kredilerin daha spesifik sartlara sahip olmasi kredini
dogru sekilde kullanimini saglayacagi gibi ekonomik etkilerinin de daha 6lciilebilir
olmasma olanak saglayacaktir. Spesifik sartlarin yaninda kullanimdan sonraki
stirecin de takip edilmesi ve gerekirse yaptirima tabi tutularak yonlendirilmesi
KOBI’lerin daha sistematik ¢alismasim1  ve kredibilitelerini yiikseltmesini

saglayacaktir.
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KGF kredilerinin amacina uygun kullanilabilmesi ve ekonomiye dogru ve
anlaml etki edebilmesi i¢in su unsurlarin KGF kredilerinde barmdiriliyor olmasi

gerektigi diistiniilmektedir:

- Kredilerin teminat konusunda sorun yagamayan firmalara verilmemesi

- Kredilerin firma bazinda ve sektor bazinda uygun vade ve 6deme kosullarina
sahip olmasi

- Kredilerin belirli bir amaca uygun olarak kullandirilmasi (Ornegin istihdam,
teknolojik yatirim vb) ve amacin saglanip saglanmadiginin kredi vadesi
boyunca takip edilmesi

- Kredilerin sekil ve amaca uygun kullanildigimin baglayici bir otorite
tarafindan denetlenmesi ve yaptirimlarin baglayici olmasi

- KOBI’lerin kullanmis olduklart krediyi amacit disinda kullanmalarimi
Onleyebilmek maksadi ile harcamalarin bankalar tarafindan fatura karsiligi
ilgili hesaplara aktarilmasi

Kredilerin dénemsel kredi pompalamasindan cikarilarak, KOBI’lerin

stiregelen ve olagan finansman kaynagi haline getirilmesi

S6z konusu sartlar saglandiginda KGF kredilerinin iilke ekonomisi

acisindan daha belirleyici ve anlamli sonuglar igerecegi diisiiniilmektedir.
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