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OZET

Bu ¢alisma, Azerbaycan’daki Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin (KOBI’lerin) finansmana
erisim siirecinde karsilastiklart yapisal engelleri ve inovatif ekonomiye geciste FinTech tabanli
cozlimlerin potansiyel katkilarin1 analiz etmektedir. Karma yontem yaklasimiyla yiiriitiilen
aragtirmada, 53 KOBI yoneticisinden elde edilen anket verileri ve ulusal-uluslararas1 kurumlarin
giincel istatistikleri bir arada degerlendirilmistir. Bulgular, KOBI’lerin biiyiik ogunlugunun banka
faiz oranlarim yiiksek, teminat sartlarmi ise asir1 kati buldugunu; finansman engellerinin yalniz
maliyet degil, ayn1 zamanda kurumsal ve bilgi temelli faktorlerden kaynaklanan ¢ok katmanli bir
yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Arastirmada ayrica FinTech, kitlesel fonlama, P2P
bor¢lanma ve dijital finansman araglarinin Azerbaycan’da heniiz yeterince kullanilmadigi, ancak
inovasyon ekonomisine gecis i¢in stratejik bir firsat sundugu tespit edilmistir. Politika onerileri, risk
paylasim mekanizmalarinin gii¢lendirilmesi, FinTech diizenlemelerinin hizlandirilmasi, finansal
okuryazarligin artirllmas1 ve alternatif finansman pazarlariin  olusturulmasi  yoniinde
yogunlagsmaktadir. Calisma, Azerbaycan’in bankacilik merkezli mevcut finansman modelinin
stirdiiriilebilir olmadigin1 ve dijital finans tabanli yeni bir mimariye ihtiya¢ duyuldugunu ortaya
koymaktadir.

Anahtar kelimeler: KOBI finansmani, FinTech, finansal erigim, inovatif ekonomi,
Azerbyacan
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GIRIS

Modern ekonomik yapida Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin (KOBI’lerin) iistlendigi rol,
salt ekonomik bliylimenin rakamsal boyutuyla smirli olmayip, piyasalara esneklik kazandirma,
istihdam yaratma ve yenilik¢i fikirlerin ticarilestirilmesi yoluyla kiiresel rekabet giiclinii artirma
bakimindan stratejik bir nitelik tasimaktadir. Azerbaycan Cumhuriyeti’nin uzun vadeli kalkinma
vizyonu ise petrol dis1 sektorlerin giiclendirilmesine, dijital doniistime ve inovasyon odakli bir
ekonomik yapiya gecise dayanmaktadir. Bu doniisiim siirecinde KOBI’ler, hem ekonomik
cesitliligin saglanmasi hem de siirdiiriilebilir biiyiimenin temellerinin atilmasi agisindan merkezi bir
konumda yer almaktadir. Ancak, KOBI’lerin potansiyellerini tam anlamiyla ortaya koyabilmeleri,
finansal kaynaklara erisimde karsilastiklar1 siiregen sorunlar nedeniyle o©nemli o6lgiide

sinirlanmaktadir (Cetiner & Acar, 2021).

Arastirmanin Giincelligi ve Bilimsel Onemi.

KOBI’lerin finansmana erisim giiliikleri akademik literatiirde siklikla tartisilan bir konu
olmakla birlikte, geleneksel bankacilik sisteminin yliksek risk algisi, kati teminat politikalar1 ve
biirokratik siiregleri bu isletmelerin finansman agigini daha da derinlestirmektedir. Bu calisma,
sorunu klasik bankacilik penceresinden ele almakla yetinmeyip, Finansal Teknolojilerin (FinTech)
s0z konusu finansman boslugunu kapatma potansiyelini Azerbaycan’in gelismekte olan piyasa
kosullar1 ¢ergevesinde ampirik verilerle irdeleyerek 6zgiin bir katki sunmaktadir (Kat1 & Erdogan,
2021). Ozellikle bankalarin yiiksek faiz oranlari ve karmasik kredi degerlendirme siiregleri,
yenilikgi ve risk icerigi gorece yiiksek KOBI projelerinin sermaye maliyetini artirmakta; bu durum,

inovatif ekonomiye gecis siirecini yavaslatan makroekonomik bir engel niteligi tasimaktadir.

Arastirmanin Amaci ve Gorevleri.

Calismanin temel amaci, Azerbaycan’daki KOBI’lerin finansmana erisim siirecinde karsilastiklar:
giicliiklerin yapisal ve davranigsal nedenlerini kapsamli bir bigimde analiz etmektir. Bununla
birlikte, sadece sorunlar1 tespit etmekle sinirlt kalinmayarak, FinTech temelli yenilik¢i finansman
araclarinin bu tikaniklig1 ne dlgiide azaltabilecegini degerlendirmek ve siirdiiriilebilir, veri temelli
politika Onerileri gelistirmek de arastirmanin temel hedefleri arasindadir. Bu dogrultuda oncelikle
birincil veri toplama ydntemi olarak anket uygulanmis, KOBI yéneticilerinin finansman sorunlarina
iliskin algilar1 ve reform beklentileri dogrudan elde edilmistir. Elde edilen bu saha verileri ise,
mevcut literatlir ve resmi istatistiklerle biitiinlestirilerek kapsamli bir analize tabi tutulmustur

(Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi, 2024).

70



UNEC Talaba Tadqiqatlar: Jurnah, 2(2), 2025

Arastirmanin Metodolojisi ve Kisithliklari.

Calisma, hem nicel hem de nitel verilere dayali ¢ikarimlara olanak taniyan Karma Yontem
yaklagimiyla gerceklestirilmistir. Ampirik veriler, Azerbaycan’in farkli bolgelerinde faaliyet
gosteren toplam 53 KOBI yoneticisinden anket yoluyla elde edilmistir. Arastirmanin baslica
kisithilig, 6rneklem biiyiikliigiiniin nispeten siirli olmasidir. Bu nedenle bulgular, Azerbaycan’daki
tim KOBI ekosistemini temsil etmek iddias1 tasimamakta; daha cok mikro ve kiigiik &lgekli
isletmelerden olusan bir grubun algi ve deneyimlerini yansitan bir durum analizi olarak

yorumlanmaktadir.

Literatiir Taramasi

Bu boliimde, KOBI’lerin finansman gereksiniminin teorik temelleri, geleneksel bankacilik
sisteminin bu ihtiyaci karsilamada yetersiz kaldig1 noktalar ve son yillarda hizla gelisen FinTech
¢dziimlerinin sahip oldugu potansiyel kapsamli bir sekilde ele alinmaktadir. KOBI’ler, biiyiime ve
genisleme siireglerinde hem yatirim harcamalar1 hem de giinliik operasyonlarini stirdiirebilmek icin
isletme sermayesine ihtiya¢ duymaktadir. Ancak, i¢ kaynaklarin sinirli olmasi bu isletmeleri dis
finansman arayisina yoneltmekte; dis finansmana erisim ise ¢ogu zaman ciddi engellerle
karsilagmaktadir.

Literatiirde yaygin kabul gdren goriise gore, KOBI’lerin dis finansman elde ederken yasadig
temel sorun, bilgi asimetrisinin yarattig1 yiiksek risk algisidir. Bankalar, KOBI’lere iliskin bilgi
eksikligini ve kayit disiligin yol actigr belirsizlikleri gidermek amaciyla yiiksek maliyetli kredi
degerlendirme siirecleri igletmekte, bu siire¢ sonunda ise agir teminat kosullar1 ve yiiksek faiz
oranlar1 talep etmektedir. Bunun sonucunda, kredi maliyeti hem artmakta hem de erisilebilirlik
azalmaktadir; bu durum, finansal olarak uygulanabilir ve siirdiiriilebilir projelerin dahi finanse
edilememesine neden olmaktadir. Bankalarin KOBI’leri yiiksek riskli sinifta degerlendirmesine yol
acan bu yaklasim, literatlirde “finansman ag¢181” olarak nitelendirilen yapisal bir sorunun temelini
olusturmaktadir.

Finansmana erisim sorunlarinin nedenleri genel olarak iki ana grupta siniflandirilmaktadir:
isletme ici faktorler ve dissal faktorler. Isletme ici faktdrler arasinda yetersiz 6zkaynak diizeyi, kayit
sistemlerinin zay1flig1 ve diisiik finansal okuryazarlik 6ne ¢ikmaktadir. Ozellikle mikro ve kiiciik
Olcekli isletmelerde finansal okuryazarlik eksikligi, sadece krediye erisimi zorlastirmakla
kalmamakta, ayn1 zamanda isletmelerin uzun vadeli ve rasyonel yatirim kararlar1 almasini da
engellemektedir. Digsal faktorler arasinda ise makroekonomik dalgalanmalar, siki bankacilik
diizenlemeleri, faiz oranlarindaki oynaklik ve finansal piyasalardaki derinlik eksikligi yer

almaktadir.
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Bu unsurlar birlikte ele alindiginda, KOBI’lerin finansmana erisiminin ¢ok boyutlu bir sorun
oldugu goriilmektedir (Kati & Erdogan, 2021). KOBI’lerin pazarda siirdiiriilebilir faaliyet
gostermesinde isletme i¢i faktorlerden kaynaklanan yapisal ve yonetsel sorunlarin istatistiksel
olarak anlaml1 bir etkisinin bulundugu gériilmektedir. Ozellikle KOBI’lerde finansal kosullar ve
finansal karar alma siireci; girisimcinin finansal okuryazarlik diizeyi, i¢ kontrol ve kayit
sistemlerinin gelismislik seviyesi ile finansal sorumlulugun orgiit i¢indeki dagilimi gibi degiskenler
iizerinden sekillenmektedir (Musayev, 2023). Son yillarda FinTech alanindaki gelismeler, bu ¢ok
katmanli finansman problemi i¢in yenilik¢i ve doniistiiriici ¢oziim imkanlar1 sunmustur. Kitlesel
fonlama (crowdfunding) ve P2P borg verme modelleri, KOBI’lere geleneksel bankacilik sisteminin
disinda daha diisiik biirokrasiyle isleyen, daha esnek ve ¢ogu zaman teminat gerektirmeyen
finansman kanallar1 agmaktadir. FinTech ¢oziimleri, biiylik veri analitigi, makine 6grenmesi ve
alternatif kredi skorlama teknikleri sayesinde kredi riskini daha hizli ve daha dogru degerlendirme
kapasitesine sahiptir. Bu 6zellikleri, 6zellikle yenilik¢i iirlin ve hizmetler gelistiren geng ve dinamik
KOBI’lerin finansal sisteme entegrasyonunu kolaylastirmakta ve finansal kapsayicilifi
artirmaktadir. Giiney Kafkasya iilkelerinde FinTech tabanli KOBI finansmanmin gelisimine yonelik
en kapsamli karsilastirmali ¢alismalardan biri Charaia, Chochia ve Lashkhi (2021) tarafindan
gergeklestirilmistir. Arastirmacilar, Baltik tilkelerinin hizla biiyliyen FinTech ekosistemini yapisal
bir referans olarak ele almakta ve bu modelin Giircistan, Azerbaycan ve Ermenistan gibi yiikselen
ekonomilere uyarlanabilirligini ayrintili bicimde incelemektedir. Calismanin bulgularina gére Baltik
iilkelerinde kitlesel fonlama, P2P bor¢ verme ve diger alternatif dijital finansman araglarinin
yayginlasmasi, KOBI’lerin krediye erisim olanaklarmni artirmis ve finansal kapsayiciligi 6nemli
Olciide giiclendirmistir. Buna karsilik, Giiney Kafkasya’da benzer dijital finansman modelleri heniiz
erken gelisim asamasindadir; diizenleyici cergevelerin yetersizligi, dijital okuryazarlik acigi ve
bankacilik sektoriiniin belirgin agirligi, FinTech ¢dziimlerinin yayginlagsmasini yavaglatmaktadir.
Ancak arastirma, Azerbaycan’da dijital 6deme sistemlerinin hizla benimsenmesi, internet kullanim
oranlarinin artmasi ve inovasyon odakli ulusal stratejilerin derinlesmesi sayesinde FinTech tabanli
KOBI finansmaninin yakin dénemde onemli bir gelisim ivmesi kazanabilecegini ortaya
koymaktadir. Bu nedenle Baltik iilkelerinin deneyimi, Azerbaycan i¢in uygulanabilir bir model
niteligi tasimakta ve FinTech’in KOBI finansmaninda yapisal doniisiim saglayabilecek kritik bir
unsur oldugunu gostermektedir (Charaia, Chochia, & Lashkhi, 2021). Kiigiilk ve orta 6lgekli
isletmelerin (KOBI) Azerbaycan ekonomisindeki roliinii inceleyen giincel calismalar, iilkenin
makroekonomik yapisinin KOBI finansmanmi dogrudan sekillendirdigini ortaya koymaktadir

(Aliyev, 2019).
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Son yillarda hukuki ve kurumsal diizenlemelerde 6nemli adimlar atilmis olmasina ragmen, KOBI
finansmani iizerindeki yapisal engeller tamamen ortadan kaldirilamamistir. Ozellikle kredi biirosu
altyapisinin  kurulmasi1 (2017), ASAN Hizmet {izerinden tapu Kkayitlarina dijital erisim,
sadelestirilmis vergi rejimleri ve ihracat tesvikleri gibi mekanizmalar, KOBI’lerin finansal sisteme
entegrasyonunu giiclendirmeyi amaclamaktadir. Ancak Aliyev (2019), finansal okuryazarlik
diizeyinin dustkligi, yiiksek teminat talepleri, bankalarin risk istahindaki daralma ve ekonomik
cesitliligin yetersizligi gibi unsurlar nedeniyle bu adimlarin heniiz beklenen etkiyi yaratmadigini
belirtmektedir. Bu nedenle, FinTech tabanli finansman modelleri; teminat gereksinimini azaltmasi,
islem hizin1 artirmasi ve biiyiik veri analitigi sayesinde kredi riskinin daha dogru Ol¢iilmesini
miimkiin kilmas1 bakimindan Azerbaycan KOBI ekosisteminde ¢énemli bir déniisiim potansiyeli
tasimaktadir.

Finansal kapsayicilik kavrami, KOBI finansmaninin siirdiiriilebilir biiyiime icin kritik
onemde oldugunu kabul eden cagdas literatiirde merkezi bir yere sahiptir. Modern yaklasimlar,
ozellikle gelismekte olan ekonomilerde KOBI’lerin finansal sisteme erisiminin yalniz kurumsal
yapilarin zayifligiyla degil, ayn1 zamanda piyasa basarisizliklariyla (market failures) yakindan
iligskili oldugunu vurgulamaktadir. Bilgi asimetrisi, yliksek islem maliyetleri, teminat eksikligi,
yetersiz kredi raporlama sistemleri ve risk fiyatlamasindaki belirsizlikler, geleneksel bankacilik
kanallarim1 KOBI’ler agisindan yapisal olarak dezavantajli hale getirmektedir. Teorik gercevede
Stiglitz ve Weiss’in kredi taymlamas1 modeli (credit rationing), KOBI’lerin neden sistematik olarak
kredi disinda birakildigini agiklayan temel kavramlardan biri olarak kabul edilmektedir; bu modele
gore bankalar bilgi asimetrisi nedeniyle kredi arzini daraltmakta ve teminat standartlarini
yiikseltmektedir (Stiglitz, & Weiss, 1981). Giincel ¢alismalar, gelismekte olan iilkelerde KOBI’lerin
finansmana erigim engellerinin yalniz ekonomik degil, ayn1 zamanda kurumsal ve diizenleyici
faktorlerden kaynaklanan ¢ok katmanli bir yapr olusturdugunu gostermektedir. Ozellikle Giiney
Kafkasya gibi ge¢is ekonomilerinde finansal ekosistemin yeterince derinlesmemis olmasi, sermaye
piyasalarinin smrlt gelismisligi, risk yOnetimi altyapisinin zayifligt ve kredi bilgi paylasim
sistemlerinin kapsayiciliginin diisiik olmasi, finansal erisim sorunlarint daha da belirgin héle
getirmektedir. Bununla birlikte, dijital finans ve FinTech uygulamalariin ytiikselisi, kredi
degerlendirme siireclerinde alternatif veri analitiginin kullanilmasina imkan saglayarak geleneksel
bankaciligin yarattig1 yapisal engelleri 6nemli dl¢lide azaltacak potansiyel sunmaktadir. Bu nedenle
literatiir, KOBI finansman sorunlarinin yalnizca kredi hacmi veya faiz oranlari izerinden degil, ayni
zamanda dijitallesme, veri ekonomisi, finansal inovasyon kapasitesi ve regiilasyonlarin uyum

diizeyi cercevesinde degerlendirilmesi gerektigini vurgulamaktadir (EU 4 Business, 2018).
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Giincel literatiir, KOBI’lerin finansmana erisimde karsilastig1 engellerin yalmz faiz oranlari
ya da teminat kosullartyla siirlt olmadigini, bunun ¢ok katmanli bir piyasa basarisizligr (multi-
layered market failure) meselesi oldugunu vurgulamaktadir. Arz tarafinda bankalarin yiiksek risk
algis, kredi bilgi paylasim sistemlerinin yetersizligi, teminat degerleme mekanizmalarinin zayiflig
ve hukuki siireclerin uzunlugu kredi maliyetlerini yapisal olarak artirmaktadir. Stiglitz ve Weiss’in
kredi tayinlamasi teorisine gore, bilgi asimetrisi yiikseldik¢e bankalar kredi arzini azaltarak talebi
karsilayamaz hale gelir; bu durum &zellikle gelismekte olan iilkelerde KOBI’leri sistematik olarak
finansman disinda birakmaktadir.

Talep tarafinda ise diisiik finansal okuryazarlik, seffaf mali tablolarin bulunmamasi, vergi
uyumsuzlugu ve yiiksek diizeydeki kayit dist islem hacmi, KOBI’lerin bankacilik sistemine
entegrasyonunu zorlagtirmaktadir. Kurumsal diizeyde tasinir rehin sistemlerinin simirl ¢alismast,
icra—iflas siireclerinin uzun sitirmesi, kredi derecelendirme altyapisinin zayif gelismesi ve hukuki
ortamda yasanan belirsizlikler, riskin daha yiiksek fiyatlanmasima yol a¢gmaktadir. Diizenleyici
cergevede ise sermaye yeterliligi normlarinin katiligi, risk agirliklarinin yiiksek belirlenmesi ve
fintech tabanli yeniliklere uyumun gecikmesi, KOBI finansmanm kisitlayan ek faktdrler olarak
degerlendirilmektedir. Tiim bu unsurlar birlikte ele alindiginda, finansman engellerinin yalnizca
banka davranislariyla agiklanamayacagi; aksine makroekonomik istikrar, diizenleme kalitesi, dijital
finans altyapis1 ve kurumsal giiven ortamiyla dogrudan iliskili oldugu goriilmektedir. Azerbaycan
gibi gelismekte olan piyasalar agisindan FinTech tabanli ¢6ziimler, inovasyon ekonomisine gegis
siirecinin saglam bir finansal altyap1 ile desteklenmesi adina O6nemli ve stratejik bir firsat
sunmaktadir. Bu baglamda, FinTech’in sundugu yeni modeller, sadece bir teknolojik trend degil,
ayn1 zamanda KOBI’lerin finansman sorunlarma yapisal bir ¢dziim niteligi tastyan biitiinciil bir
doniislim mekanizmasi olarak degerlendirilmektedir.

Metodoloji

Bu arastirma, Azerbaycan’daki KOBI’lerin finansman sorunlarmin ¢ok boyutlu dogasini
kapsamli bicimde analiz etmek amaciyla karma yontem (mixed methods) deseni kullanilarak
tasarlanmistir. Karma yontem, KOBI finansmani gibi hem nicel egilimlerin hem de yapisal—
kurumsal unsurlarin bir arada degerlendirildigi konularda o6zellikle giiclii bir yaklasimdir.
Literatiirde, finansal erisim engellerinin yalmiz sayisal gostergelerle degil, aym1 zamanda isletme
sahiplerinin algilar1, deneyimleri ve kurumsal ¢ercevenin sundugu ortam baglaminda anlasilmasi
gerektigi vurgulanmaktadir. Bu nedenle, calismada hem nicel hem de nitel verilerin birlikte

kullanilmas1 arastirmanin gegerliligini ve yorumlama kapsamini artirmay1 hedeflemistir.
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Veri Toplama Siireci ve Ornekler

Arastirmanin birincil verileri, Azerbaycan’in farkli bolgelerinde faaliyet gdsteren 53 KOBI
yoneticisine uygulanan cevrimici anket araciligryla toplanmistir. Ornekleme, kolayda drnekleme
teknigine dayansa da, sektor cesitliligi gozetilerek tiretim, hizmet ve ticaret alanlarinda calisan
isletmelerin dahil edilmesine 6zen gdsterilmistir. Anket formu dort ana boyuttan olusmustur: (i)
finansmana erisim zorluklar, (i1) faiz ve maliyet algisi, (iii) teminat yeterliligi, (iv) alternatif
finansman araglarma (FinTech ¢oziimleri) yonelik farkindalik diizeyi. ikincil veriler ise Azerbaycan
Cumhuriyeti Devlet Istatistik Komitesi (2024), Azerbaycan Merkez Bankasi (2024), IFC (2023)

gibi giivenilir kurumsal kaynaklardan elde edilmistir.
Veri Analizi Yontemi

Toplanan nicel veriler, MS Excel yardimiyla frekans analizi, yiizde dagilimi ve capraz
tablolar araciligiyla degerlendirilmistir. Bu yaklasim, finansman engellerinin isletme tiirlerine gore
nasil degistigini ve hangi mali faktorlerin KOBI yoneticileri tarafindan daha kritik goriildiigiinii
ortaya koymak ic¢in se¢ilmistir. Nitel veri analizi kapsaminda ise ulusal raporlar, diizenleyici
cergeve belgeleri ve akademik literatiir igerik analizi teknigiyle incelenmis, finansal ekosistemdeki

yapisal problemlerin agiklanmasinda destekleyici kanit olarak kullanilmustir.
Gecerlilik ve Giivenilirlik

Anket formu hazirlanirken literatirde yer alan KOBI finansmani 6lgeklerinden
yararlanilmig, sorular uzman goriisii ile sadelestirilmis ve igerik gecerliligi saglanmistir.
Giivenilirligi artirmak amaciyla yonlendirici sorulardan kaginilmis ve ifadeler acik, tek boyutlu ve
yanitlayiciy1 etkilemeyecek bigimde diizenlenmistir. Ayrica, verilerin analizi sirasinda hata payimi

azaltmak icin ¢ift kontrol uygulanmis ve degiskenlerin tutarlilig1 gzden gegirilmistir.
Etik Ilkeler

Arastirmaya katilan tim KOBI yéneticilerinden goniillii katilim onay1 alimus, cevaplar
anonimlestirilmis ve veriler yalniz akademik amaclarla kullanilmistir. Veri isleme siireci boyunca

kisisel veri glivenligi ilkelerine uygun hareket edilmistir.
Calismanin Sinirlar:

Orneklemin gorece smirli biiyiiklikte olmasi ve kolayda oOrnekleme ydnteminin
kullanilmasi, bulgularin tim Azerbaycan KOBI evrenine genellenmesinde belirli smirliliklar
yaratmaktadir. Bununla birlikte, ikincil verilerin genis kurumsal kaynaklarla desteklenmesi bu
siirliliklarin etkisini azaltmaktadir. FinTech uygulamalarinin heniiz erken bir gelisim asamasinda

olmasi da bazi gosterge ve dl¢limlerin yeterince olgunlagmamis olmasina neden olabilir.
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Ampirik analiz ve bulgular

Bu boliim, Azerbaycan’da faaliyet gosteren 53 KOBI ydneticisinden toplanan anket
verilerine dayanarak elde edilen ampirik bulgulari sunmakta ve bu bulgularin iilkenin KOBI
finansman1 agisindan tasidigr yapisal ve politik sonuglart tartigmaktadir. Analiz, hem nicel
bulgularin dogrudan degerlendirilmesine hem de sonuglarin mevcut literatiirdeki temel teorik

yaklagimlarla karsilastirilmasina dayanmaktadir.
Orneklemin Profil Analizi ve Yapisal Ozellikleri

Omeklemde yer alan KOBI’lerin biiyiik cogunlugunu mikro isletmeler olusturmaktadir.
Katilimcilarin % 64.2°si 1-10 calisan1 bulunan mikro oOlg¢ekli isletme, %24.5°1 kiiclik isletme ve
%11.3"ii orta 6lgekli isletme kategorisindedir. Bu dagilim, Azerbaycan KOBI ekosisteminin genel
yapistyla uyumlu olup mikro isletmelerin finansman sistemindeki kirilgan konumuna isaret
etmektedir. Literatiirde de vurgulandigi tizere, mikro isletmeler teminat sunma kapasitelerinin sinirli
olmasi, mali raporlama altyapisinin yetersizligi ve kayit dist islemlerin gorece yiiksekligi nedeniyle
bankalar tarafindan en riskli miisteri grubu olarak degerlendirilmekte ve bu durum finansmana
erigim siirecini ciddi bigimde zorlastirmaktadir. Bu yapisal 6zellik, ¢aligmanin bulgularinin 6zellikle
finansal kapsayicilik ve dijital finans ¢Oziimlerinin uygulanabilirligine iligkin politika

tartigmalarinda yiiksek agiklayicilik giiciine sahip olmasini saglamaktadir.
Geleneksel Bankacilik Sistemine Dair Memnuniyetsizlik

Aragtirmanin dikkat c¢eken bulgularindan biri, geleneksel banka kredilerine yonelik
memnuniyetsizligin sistematik ve oldukca yiiksek diizeyde olmasidir. Katilimeilarin %81.1°1 banka

faiz oranlarini “uygun degil” veya “kismen uygun degil” seklinde degerlendirmistir. Bu bulgu,

Grafik 1. KOBI’lerin Banka Kredisi Faiz Oranlarina iliskin Algis1 (n=53).

B Tamamen Uygun Degil

24, 23%

H Kismen Uygun Degil
53, 50% Kismen Uygundur
19, 18% B Tamamen Uygundur

 Toplam

Kaynak: Yazarin anket sonuglarindan derlenmistir. https://forms.gle/PrqiBkNmsPXHRAvUG6.
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Azerbaycan kredi piyasasinda fiyatlamanin KOBI’ler agisindan siirdiiriilebilir bir yatirim ortami
sunmadigini gostermektedir. Elde edilen sonuglar, Stiglitz ve Weiss’in (1981) kredi tayinlamasi
modelinde 6ngoriilen bilgi asimetrisi — artan risk algis1 — yiikselen faiz maliyetleri — finansman
dislanmas1 dongiisiiniin Azerbaycan KOBI segmentinde giiglii sekilde isledigini gostermektedir.
Bankalarin risk agirliklarini yiiksek tutmasi, teminat degerleme siireglerindeki katilik ve bilgi
paylasim mekanizmalarinin yetersizligi, faiz oranlarinin yiiksek kalmasina yol acan temel faktorler
arasinda yer almaktadir. Bu durum, yalniz faiz yiikiiniin yiiksek olmasina degil, ayn1 zamanda
basvuru siireclerinin uzamasina, biirokratik prosediirlerin artmasina ve islem maliyetlerinin

yiikselmesine de isaret etmektedir.

Teminat/ipotek Problemi ve Kredi Erisiminin Yapisal Engelleri

Krediye erisimde karsilasilan engellerin dagilimi incelendiginde, katilimeilarin %79.2’sinin
iki temel faktorde yogunlagtig1 goriillmektedir:

e Yiiksek faiz oran1 — %41.5

e Yiiksek teminat/ipotek talebi — %37.7

Bu bulgular, Azerbaycan bankacilik sisteminin KOBI riskini fiyatlandirirken biiyiik lgiide
teminat odakli geleneksel bir yaklasim benimsedigini gostermektedir. Avrupa Imar ve Kalkinma
Bankasi’nin (EBRD) bolgeye iliskin raporlarinda da bankalarin “collateral-based lending” modeline
asir1 bagimli oldugu, kredi degerlendirmenin hala varlik temelli yapildig1 ve nakit akisina dayali risk
analizi kiiltiirlinlin yeterince gelismedigi belirtilmektedir. Bu baglamda, yiiksek teminat talepleri
yalmiz bir finansman engeli degil; aym1 zamanda KOBI’lerin kurumsallasma diizeyi, sermaye
yeterliligi, bilangolarin seffafligi ve isletme sahiplerinin kisisel varliklarin kredi siirecine zorunlu

bicimde dahil edilmesi agisindan da yapisal bir kirilganlik alani olusturmaktadir.

Qrafik 2. En Temel iki Finansman Engeli: Faiz ve Teminat (n=53).

53, 50%
20, 19%
5, 5

M Yuksek Faiz Orani H Yiiksek Teminat/ipotek Talebi
Burokratik Stirecler M Kisa Kredi Vadesi
Toplam

Kaynak: Yazarin anket sonuglarindan derlenmistir. https://forms.gle/PrqiBkNmsPXHRAvU6
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Ayrica, Soru 19’un sonuglari da bu durumu desteklemektedir. Katilimcilarin %52.8’1 ana
sorunu dogrudan “Banka sisteminin sert sartlar1” olarak tanimlamistir. Bu ifade, faiz oram ve
teminat talebinin Otesinde; sdzlesme kosullarinin katiligi, belge yiikiiniin fazlaligi, degerlendirme
siiresinin uzunlugu ve kredi politikalarindaki esneksizligin KOBI’ler acisindan &nemli bir engel
olusturdugunu gdstermektedir.

FinTech ve Alternatif Finansman Kanallarimin Zayif Kullanimi

Arastirmanin inovatif finansmana iliskin kismi, sektdrde onemli bir firsat bosluguna isaret
etmektedir. Katilimeilarin %69.8°1, P2P bor¢lanma, kitlesel fonlama, faktoring veya e-ticaret tabanl
finansman gibi alternatif kanallar1 hi¢ kullanmadigini belirtmistir. Bu bulgu iki kritik noktay1
giindeme tagimaktadar:

1. Dijital finans ¢oziimlerine yonelik farkindalik oldukca diisiiktiir.

2. FinTech pazarmin diizenleyici ve kurumsal altyapisi yeterince gelismis degildir.

Bu sonug, Charaia ve arkadaslariin (2021) Giiney Kafkasya’da FinTech ekosisteminin hala
erken gelisim asamasinda oldugunu gosteren bulgulariyla uyumludur.

Mali Reform Beklentileri: Yapisal Doniisiim Istegi

Anketin en dikkat ¢ekici bulgularindan biri, KOBI’lerin mali reformlara iliskin
beklentilerinde belirgin bir yonelim olmasidir. Katilimeilarin:

e 9%37.7°si — Kredi faizlerinin diistiriilmesini

e 9%30.2’si — Alternatif finansman pazarlarinin gelistirilmesini

en Oncelikli reform alani olarak se¢mistir.

Bu dagilim, KOBI’lerin yalnizca mevcut kredi maliyetlerinin azalmasm degil, aym
zamanda FinTech tabanli finansman kanallarinin yaratacag rekabetin genislemesini de talep ettigini

gostermektedir.
Grafik 3. KOBI’lerin En Onemli Mali Reform Beklentileri (n=53).

20.80%
Yiizde Orani (%)

30.20%

Kaynak: Yazarin anket sonuglarindan derlenmistir. https://forms.gle/PrqiBkNmsPXHRAvUG6.
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Bu dagilim, KOBI’lerin finansman sorunlarim1 yalmz yiiksek maliyet ve teminat baskist
cercevesinde degil, ayni zamanda yapisal ve teknolojik doniisiim ihtiyaclar1 baglaminda
degerlendirdiklerini gdstermektedir. Ozellikle faiz indirimi ve alternatif finansman kanallarinin
gelistirilmesi yoniindeki yiiksek talep, geleneksel bankaciligin KOBI iizerindeki yiikiiniin
hafifletilmesi gerektigini ve FinTech tabanli ¢éziimlerin artik kagmnilmaz bir gereklilik haline
geldigini isaret etmektedir. Bu sonug¢ ayrica, piyasadaki rekabet diizeyinin artirilmasi, finansal
inovasyonlarin hizlandirilmas: ve kii¢iik isletmeler icin daha kapsayici bir finansal ortam

olusturulmasi yoniinde giiglii bir toplumsal beklenti bulundugunu gostermektedir.

SONUC

Bu calisma, Azerbaycan’daki KOBI’lerin finansmana erisim sorunlarmm yalmz kredi
hacmi, faiz oram1 veya teminat eksikligi gibi yiizeysel faktorlerden kaynaklanmadigini; aksine
yapisal, kurumsal ve davranigsal bilesenlerin bir araya gelmesiyle olusan ¢ok katmanli bir finansal
kirilganliktan ~ beslendigini gostermistir. Arastrmanin  ampirik  bulgulart  (n=53), KOBI
finansmanimnin mevcut durumda siirdiiriilebilir olmadigin1 ve bankacilik sisteminin inovatif
ekonomiye gecisi destekleyecek nitelikte calismadigini ortaya koymaktadir.

Temel Sonuclar

1. Sistemik Memnuniyetsizlik: Arastirma sonuglari, KOBI’lerin biiyiik cogunlugunun (%81.1)
giincel banka kredi faiz oranlarmi yatinm kararlar1 acisindan “uygunsuz” buldugunu
gostermistir. Finansman sorunlarinin gegici degil, sistematik ve yapisal nitelikte oldugunu
dogrulamaktadir.

2. Ana Engeller: KOBI’ler tarafindan belirtilen temel engeller arasinda “banka sisteminin sert
sartlar1” (%52.8) ilk sirada yer almistir. Bunu yiiksek faiz oram1 (%41.5) ve yiiksek
teminat/ipotek talebi (%37.7) izlemis; bu iki unsur kredi erisiminin toplamda %79.2 oraninda
kisitlanmasina neden olmustur.

3. 1Inovasyon Boslugu: Bulgular, KOBI’lerin 6nemli bir kisminin (%69.8) FinTech, leasing veya
faktoring gibi alternatif finansman araglarindan hi¢ yararlanmadigin1 gostermektedir. Bu
durum, Azerbaycan finansal ekosisteminde bilgi eksikligi ve uygulama yetersizliginin devam
ettigini ortaya koymaktadir.

4. Reform Ihtiyaci Dengesi: Katilimcilarm 6ncelikli mali reform beklentileri arasinda kredi
faizlerinin diistiriilmesi (%37.7) ve alternatif finansman piyasalarinin gelistirilmesi (%30.2) 6ne
cikmistir. Bu dagilim, politika yapicilarin ¢ift yonlii bir strateji izlemesi gerektigine igaret
etmektedir.

5. Aym zamanda ¢alisma, genel olarak {i¢ kritik sonuca isaret etmektedir:
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1. Meveut Model Tikanmustir: Banka-merkezli finansman, KOBI ekosistemini
tasimamaktadir. Kredilerin yiiksek faizli, yliksek teminath ve diisiik erisilebilirlik diizeyine sahip
olmas1, KOBI’lerin biiyiime kapasitesini sinirlamakta; bu durum ekonomik cesitliligi ve inovasyon
kapasitesini dogrudan zayiflatmaktadir. Banka sisteminin risk yonetimi yaklasimi, KOBI’leri
“yiiksek risk — diisiik oncelik” kategorisine hapsetmektedir.

2. Azerbaycan’da FinTech Potansiyeli Kullanllmamaktadir: Arastirma, KOBI’lerin
%69.8’inin herhangi bir alternatif finansman kanali kullanmadigini1 gostermistir. Bu durum yalnizca
bilgi eksikligine degil, ayn1 zamanda diizenleyici ¢ercevenin yeniliklere hazir olmadigina isaret
etmektedir. Boyle bir ortamda inovasyon ekonomisine gegisin yavas olmasi sasirtict degildir.

3. KOBI’lerin Reform Beklentileri Rasyoneldir ve iki Yonde Yogunlagsmistir: KOBI’ler
hem daha diisiik maliyetli kredi piyasasi hem de bankalara bagimlilig1 azaltan alternatif finansman
kanallar1 istemektedir. Bu, politika yapicilar i¢in agik bir mesajdir: “Mevcut finansal yapi

ucuzlamali, alternatif finansal yapi ise kurulmalidir.”

ONERILER
1. Stratejik Bankaciik Reformu: Faizleri Diisiirmek Degil, Riski Dogru Fiyatlamak

Gereklidir. Sadece faiz indirmek problemi ¢6zmez; hatta bankacilik sistemini daha da riskli hale
getirir.

Oneri:

o KOBI risk skorlamasinda alternatif veri modelleri (6deme gegmisi, POS hareketleri,

e-ticaret satiglar, fatura akisi) kullanilmalidir.
e Teminat bagimlilig: azaltilmalidir.
« KOBI’ler i¢in ulusal bir “Risk Paylasim Fonu” kurulmalidir.
Bu model Baltik iilkelerinde basarili sekilde uygulanmaktadir.

2. FinTech Alaminda Diizenleyici Cercevenin Genisletilmesi ve Sandbox
Mekanizmasimin Hizla Uygulamaya Alinmasi1 Gerekmektedir. Azerbaycan’da hala isleyen bir
regulatory sandbox bulunmamaktadir. Bu durum, FinTech gelisiminin Oniindeki en biiylik
engellerden biridir.

Oneri:
e Crowdfunding, P2P lending ve invoice financing ic¢in ayri1 lisanslama rejimleri
olusturulmalidir.
o FinTech pilot projeleri (mikro kredi, KOBI analiz uygulamalari, dijital faktoring)

kamu tarafindan desteklenmelidir.
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o Finans teknolojisi girisimlerinin yurt disina tasinmasinin oniine gecilmelidir.

3. KOBI’ler Icin Ulusal “Finansal Okuryazarhk ve Kurumsallasma Programi”
Olusturulmalidir. Arastirmaya katilan KOBI’lerin yarisindan fazlas1 bankacilik sisteminin
isleyisini yeterince anlamamaktadir. Oneri:

o KOBI’lere yénelik dijital finans, FinTech, vergi optimizasyonu ve mali ydnetim

alanlarinda 6 aylik sertifika programi hazirlanmalidir.

e Bu program devlet—6zel sektor—iiniversite isbirligiyle yiiriitiilmelidir.

« KOBI’lerin kayitli ekonomiye entegrasyonu hizlandirilmalidr.

4. Alternatif Finansman Pazarlar1 Kurulmahdir: KOBI Tahvili, Dijital Leasing,
POS Tabanh Kredi. Bankacilik kredisi tek yol olmamalidir.
Somut 6neriler:

« KOBI Tahvil Programi (50-100 bin AZN aras1 mikro tahvil ihracr),

o Dijital leasing platformu (teminat yerine gelir akisina dayal1),

o POS akisina bagl gelir bazli kredi modeli.

Bu mekanizmalar Tiirkiye, Estonya ve Polonya’da basariyla uygulanmaktadir. Azerbaycan
inovatif ekonomiye gecmek istiyorsa, KOBI finansmani artik yalmzca bankalarm omuzlarmna
birakilamaz. Gereken, ucuz kredi degil akilli kredi; yalnizca fon saglamak degil, finansal mimariyi
yeniden tasarlamaktir. FinTech tabanli ¢oziimler ve modern risk yonetim mekanizmalar1 devreye
alinmadika KOBI’ler kiigiik kalmaya, ekonomi ise potansiyelinin altinda biiyiimeye devam

edecektir.
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SUMMARY

This study analyzes the structural barriers faced by Small and Medium-Sized Enterprises
(SMEs) in Azerbaijan in accessing finance, as well as the potential contribution of FinTech-based
solutions in the country’s transition toward an innovative economy. Employing a mixed-methods
research design, the study integrates survey data collected from 53 SME managers with up-to-date
statistics from national and international institutions. The findings reveal that the majority of SMEs
consider bank interest rates to be high and collateral requirements excessively strict. Moreover, the
financing obstacles are shown to stem not only from cost-related factors but also from institutional
and information-based constraints, forming a multilayered structure. The research further indicates
that FinTech tools-such as crowdfunding, P2P lending, factoring, and digital financing instruments-
are still underutilized in Azerbaijan, despite offering significant strategic potential for innovation-
driven economic transformation. Policy recommendations focus on strengthening risk-sharing
mechanisms, accelerating FinTech regulation, improving financial literacy, and developing
alternative financing markets. Overall, the study demonstrates that Azerbaijan’s current bank-
centered financing model is not sustainable and that a new digital-finance-oriented financial
architecture is required.

Keywords: SME finance, FinTech, financial access, innovative economy, alternative
finance, Azerbaijan
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