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oz

Finansal kurumlarin bir araya gelerek kredi alicilarina yUkli miktarlarda
sagladiji sendikasyon kredileri 1990’ yillarda uluslararasi bankacilik
sektériindeki gelismeleri de hizlandirmistir. Onemli bir risk araci olmasinin
yaninda sendikasyon kredileri ayni zamanda blylk &lcekli isletmelere
alternatif finansman kaynadi olmaktadir. Bunun yani sira, isletmelerin
finansal ihtiyaclarini  karsilayarak  dis  piyasalara  acgilmalarini
desteklemektedir. Béylece bulunduklari llkelerin dis ticaretini de olumlu
ybnde etkileyebilmektedirler.

Arastirmanin amaci Tirkiye’de sendikasyon kredileri ile dis ticaret
arasindaki iliskinin tespit edilmesidir. Veri seti olusturulurken sendikasyon
kredileri, ithalat ve ihracat verileri icin 2000-2016 yillari arasi alinmistir.
Iliskinin ortaya konulmasi icin birim kék testleri, Johansen Esblitiinlesme
ile Hata diizeltme modeli kullaniimistir. Bulgular sonucunda sendikasyon
kredileri dis ticareti olumlu yénde etkiledidi tespit edilmistir. Ithalat ve
ihracat icin gerekli olan finansmanin sendikasyon kredileri tarafindan
saglandigi gbézlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Sendikasyon Kredileri, Dis Ticaret, Ekonometrik
Analiz

Bilgilendirme: Bu calisma Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisiinde 2018 yilinda Zafer SAHIN tarafindan hazirlanan “Tiirkiye’de
Sendikasyon Kredileri Ile Dis Ticaret Arasindaki Iliskinin Ekonometrik
Analizi” bagslikli Yiiksek Lisans Tez g¢alismasindan tiretilmistir. Calisma
ayni zaman da “1V. Uluslararasi Afro - Avrasya Arastirmalari Kongresi 27-
29 Nisan Budapeste/Macaristan” bildiri olarak sunulmustur.
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ECONOMETRIC ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP
BETWEEN THE SYNDICATION LOAN WITH FOREIGN
TRADE IN TURKEY

ABSTRACT

Financial institutions combine to provide credit recipients installe
damounts of syndicated loans in the 1990s, International banking sector
developments. Besides being an important risk tool syndicated loans at
the same time, large-scalesource of alternative financing to businesses.
Inaddition, enterprises are opening up external markets by meeting their
financial needs. Thus their countries ' foreigntrade also affect in a positive
direction.

The aim of this study was the relationship between external trade with
syndicated loans is unveiling. Thus, syndicated loans, export import data
was taken from annual for the 2000-2016. Inorder to determine the
relationship, unitroot tests were used, Johansen Cointegration and error
correction model were used. As a result of the results, syndicated loans
have a positive impact on foreign trade. It was observed that the financing
required for imports and exports was provided by syndicated loans.

Keywords: Syndicated Credits,ForeignTrade,Economic Analyze
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GIRIS

Piyasalarda serbestlesme hareketleriyle beraber finansal piyasalar,
uluslararasi boyut kazanmistir. GuUnUimizde finansal piyasalar ulusal
boyutlarda degil uluslararasi boyutlarda faaliyetlerini siirdirmektedirler. Bu
surecte bankacilik sektdrl de uluslararasi bir boyut kazanmistir. Uluslararasi
finans piyasalarin olusmaya baslamasiyla beraber ulusal piyasalarda
uluslararasi finansman kaynaklarinin arastiriilmasi 6n plana gelmistir.

Uluslararasi sirketlerin strekli olarak buylimesi ve fon talep etmesi
karsisinda sadece bir bankanin veya bir finans kurulusunun kredisi yeterli
gelmemeye baslamistir. Uluslararasi sirketler risklerini uzun vadeye yaymak
istemekle beraber yatirimcilarda fon fazlalarini uluslararasi piyasalarda
dederlendirerek yiksek getiri elde etmek istemektedirler. Bununla beraber
yuksek miktarlardaki krediler ve uzun vadeler bir finans kurulusu icin fazla
risk olusturmaktadir.

Ekonomilerin talep ettikleri kaynagin temin edilmesinde ve riskin
Ustlenilmesinde yasanan zorluklar nedeniyle tek bir kurulus yerine iki veya
fazla kurulus tarafindan olusturulan konsorsiyumlar aracilidiyla kredi
talepleri gerceklestirilebilmektedir. Sendikasyonlar, esnek nitelikleri
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sayesinde ekonominin farkli kosulari karsisinda ylksek hacimlerle fon
kaynadi saglayabilmekte ve piyasanin ihtiyacini karsilayabilmektedirler.

Sendikasyon kredileri piyasanin ihtiyaci olan fonu saglamakta ve piyasa
faaliyetlerinin biylyerek devam etmesine yardimci olmaktadir. Ulkelerin
ticaret hacimlerinin artmasi icin gerekli olan fon, sendikasyon kredileri ile
saglanabilmektedir. Bu durum Ulkenin dis ticaretini olumlu ydnde
gelistirebilmektedir.

Bu calismada Turkiye'de sendikasyon kredilerinin dis ticaretle olan iliskisinin
olup olmadigi ortaya cikartiimaya calisiimistir. Bu kapsamda calisma (g
bélimden olusmaktadir.

SENDIKASYON KREDILERI KAVRAMI

Sendikasyon kredisi, iki ile ikiden c¢ok kredi temin eden kurumun
birlesmesiyle denk sartlar ve hikUmlerle, ortak bir ajan ve ortak
dokimantasyon kullanilarak fazla meblaglarda fon gereksinimi olan bir
borcluya temin edilen kredi anlamina gelmektedir (Parasiz ve Yildirim,
1994: 376). S6z konusu bu tanimdan anlasacagi Gzere sendikasyon kredisi
kapsaminda birden fazla kredi veren kurum bulunmaktadir. Kredi
bicimlerinde farklihk bulunmaktaysa, kredinin sartlari ile hikidmleri tim
kredi verenler acisindan benzer olmayabilecektir. Uzerinde durulmasi
gereken bir diger noktaysa korsorsiyumu meydana getiren ortak bir ajanin
ve dokimantasyonun olmasidir(Sakarya ve Sezgin, 2015:6).

Sendikasyon faaliyetlerinde ortak kredi ile ortak dokimantasyon
saglanmasi bankalarin bir araya getirilmesi agisindan 6énemli bir etmen
olarak karsimiza cikmaktadir. Sendikasyon kredileri tipindeki krediler
degisik kuruluslarla insanlara pazarlama yapilmasini kapsamakla beraber
risklerin kurumlar arasinda dagilmasina da olanak vermektedir (Hitchings,
1994: 32).

Sendikasyon kredileri iki 6zelligiyle farkl kredi tiplerinden ayrismaktadir. Bu
Ozelliklerden birincisi bu kredilerde birden fazla kredi acicinin (kreditérin)
bulunmasidir. Ikinci 6zellikse, ayrilabilen bir yikiumlilikle birlikte tim
bedelin kendiyle alakali olan kisminin 6denmesinin garanti edilmesidir. Bu
sayede bu kredi tipinde, kredi acicilarin yalnizca belli bir meblaginin
belirlenen oranina kadar sorumluluk yltklenmeleri s6z konusu olmaktadir.
Bunun disinda sendikasyon katilimcilari arasinda sorumluluklari yerine
getirmeyenler bulunmaktaysa sorumluluklarini yerine getirenler yasal
acidan sorumlu olmamaktadirlar (Cetintas, 2008: 6).

Sendikasyon kredileri igerisinde farkli kredi acicillarinin  degisik
sorumluluklarini kapsasa da bir tek s6zlesme ve anlasma kapsaminda ele
alinmaktadir. Bu sbdzlesme kapsaminda codunlukla sendikasyon kredisi
veren kesimler diger kredi acicillara goére oncelikli olmaktadirlar. Teorik
olarak ortak sorumluluklar yerine getirilmeden evvel sendikasyon kredisi
acanlarin borglarinin 6denmesi gerekmektedir (Casolaro, Focarelli ve
Pozzolo, 2004: 5).
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Sendikasyon kredileri, Ulkeler arasi finansman temini acisindan oldukca
onemli araclardan biridir. Dunyada genel olarak gelismis Ulkelerin
bankalarinin gelismekte olan llkelere sendikasyon kredisi kullandiriimasiyla
birlikte riskler farkli alanlara dagitilmis olmaktadir. Bu durum ise kredi
verimliliginin ylkselmesini saglamaktadir (Gadanecz, 2004: 75).

SENDIKASYON KREDILERININ DIS TICARETE ETKiSI

Dis ticaret denildiginde akla cari acik kavrami gelmektedir. Cari acik bir
Ulkenin ihracatini yapmis oldugu mal ve hizmetlerden temin ettigi gelirin,
ithal etmis oldugu mal ve hizmetlere 6demis oldugu gelirden az olmasini
ifade etmektedir (TCMB, 2008:15).

Cari aclk enflasyon orani, milli gelir, gelir dagilimi, doviz kurlar gibi
faktorlerden etkilendigi kadar sendikasyon kredilerinden de
etkilenmektedir. Cari acik kavrami dis ticaret acigiyla birlikte hareket eden
bir kavramdir. Ayrica bu durumlar Uulkelerin dis kaynak aramalarina
yonelmelerine neden olabilmektedir. Dis kaynak kapsaminda ise
sendikasyon kredileri, 6demeler bilancosu sermaye hareketleri hesabinda
kredi Kullanimi kaleminde yer bakanlarin kredi kullanimlarindan temin
edilebilmektedir (TCMB, 2006: 21).

Finansal kurumlarin veya bankalarin Ulke disindan borglanmalari
sendikasyon kredilerinin bir gostergesi olmaktadir. Bu durum sendikasyon
kredilerinin toplam dis stokunun bir parcasi haline getirmektedir.
Sendikasyon kredileri ile dis borg arasindaki etkilesimin bankalarin dis borg
stoku kapsaminda dederlendiriimesi de miamkin olabilecektir (Alkin vd.,
2001: 13).

ARASTIRMANIN YONTEMI
Birim Kok Testi

Calismada oncelikle degiskenlerin duragan olup olmadiklari arastirilacaktir.
Degiskenlerin duragan yapida olup olmadiklarinin belirlenmesi, degiskenler
arasindaki iliskinin tespitinde hangi analizin daha guUvenilir sonuglar
verecedinin tespit edilmesini saglamaktadir. Ekonometrik modellerde
kullanilan degiskenler arasinda anlamh iliskilerin elde edilebilmesi igin
degiskenlere ait serilerin duragan olmalari baska bir ifadeyle birim kok
icermemeleri gerekmektedir (Cinar ve Seviktekin, 2014).

Zaman serilerinde birim kokdn varhdi serinin duragan olmayan bir yapiya
sahip olmasina neden olmaktadir. Zaman serileri icin ifade edilen duraganlk
kavrami, zaman icinde varyansin ve ortalamanin sabit olmasi ve gecikmeli
iki zaman periyodundaki degiskenlerin kovaryansinin degdiskenler arasindaki
gecikmeye bagli olup zamana bagh olmamasidir (Akgil, 2003).

Bu calismada serilerin duraganlik tespitinde 3 testten yararlaniimistir.
Bunlar Genigletilmis Dickey-Fuller (ADF TEST) birim k&ék testi, Phillips-
Perron (PP) birim kdk testi ve Kwiatkowski-Phillps-Schmidt-Shin (KPSS)
birim kok testidir (Gujarati, 2004).
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ADF Testi;

Ho: 3 =0 birim kbéke sahiptir

H;: § <0 birim koke sahip degildir

Ho hipotezi reddedilirse serinin orijinal seviyesinde duragan oldugu, Ho
hipotezi reddedilemiyorsa serinin duragan olmadigi sonucuna ulasilir.

Orijinal seviyesinde duragan olmayan bir serinin duraganligi saglanincaya
kadar devresel farklar alinir.

PP Testi;
Ho : 5=0 birim kdke sahiptir
H;: 8 <0 birim kdke sahip degildir

Ho hipotezi duragan olmayan seriyi verirken alternatif hipotez serinin
duragan oldugunu dogrular.

KPSS Testi;
Ho: Seri (trend) duragandir
H:: Seri (trend) duragan degildir

KPSS testi ADF ve PP testinden farkl olarak hipotezler yer degistirmislerdir.
Sifir hipotezi serinin duradan oldugunu savunurken; alternatif hipotez
serinin duragan olmadigini savunur.

Johansen Esbiitiinlesme Testi

Zaman serileri duragan olmamalarina ragmen iki veveyaha ¢ok zaman
serisinin dogrusal birlesimleri duragan olabilmektedir (Kennedy, 2000). Bu
durum esbitiinlesmeyi ifade etmektedir. iki ve/veya cok zaman serisinde
esbitinlesme olmasi bu seriler arasinda uzun dénemli bir iliskinin varhgini
belirtmektedir(Van ve Ozkog, 2013).

Esbitiinlesme 6zelligi gésteren vektérlerin sayisini bulabilmek amaciyla 1z
ve Maksimum Oz Deger olarak adlandirilan iki farkl istatistikten
yararlanmaktadir. Esitlik dikkate alindiginda, iz testinde en cok r kadar
esblutlnlesme vektorl vardir seklindeki sifir hipotezi test edilir.

Aiz = TE_pp1aln(1 — 4))

Burada T, testte kullanilan gézlem sayisini,A;’ler serilerin I(1) oldugu
varsayimi altinda tahmin edilen karakteristik kokleri goéstermektedir.
Maksimum 0z deder istatistigi ise,

Amax = —Tln(1 — A1)

iliskisini dikkate alarak en cok r kadar esbltinlesme iligkisi vardir sifir
hipotezine karsiik, r +1 kadar vardir alternatif hipotezini test
etmektedir(Tari, 2010).
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Iki veveyaha cok degisken arasinda ortak stokastik siirec ve belirleyici trend
bulunmakta ise, bu durum serilerin uzun dénemde birlikte hareket ediyor
oldugu anlamini tasimaktadir. Bu tlr esbitilinlesik iliskiler genellikle uzun
dénem istikrarli denge olarak tanimlanmaktadir.

Hata Diizeltme Modeli

Esbltlinlesme analizi sonucunda aralarinda esbutlnlesik iliski c¢ikan
degiskenlerin kisa doénemde iliski durumlarinin belirlenmesi igin hata
dizeltme modeli kurulmustur (Tari, 2010).

Hata dizeltme modeli asagidaki gibi formile edilmektedir.
AY: = 80 + K151 81 AYe1 +a B Yk +et

Denklemde A fark islemcisini, AY: dediskenleri, 8o sabiti, temsil etmektedir,
et hata terimidir. B matrisi r (r < n-1) koentegre edici vektdrlerden
olusmaktadir. Ayni sekildea matrisi (M=af’) hata dlzeltme parametrelerini
icermektedir (Gujarati, 2004).

Veri Seti ve Analizi

Bu calismada ihracat, ithalat ve sendikasyon kredileri veri olarak alinmistir.
Veriler 2000-2016 dénemi igin yillik seklindedir. Ithalat ve ihracat verileri
TUIK veri tabanindan, TL cinsinden ve 2008 baz yil olarak alinmistir.
Sendikasyon kredileri ise TCMB ve BDDK veri tabanlarindan TL cinsinden
yillik olarak alinmistir. Sendikasyon kredileri tim sektérlerde verilen yillik
kredi toplamini géstermektedir.

Veri analizi E-Views 5.1 paket programinda yapilmistir. Verilerin
¢d6zimlenmesinde birim kék testlerinden ADF, PP ve KPSS testleri ile
Johansen Esbltlinlesme ve Hata Dizeltme Modeli uygulanmistir.

BULGULAR
Birim Kok Testine Iliskin Bulgular
Tablo 1. Ihracat Degiskeni Birim Kok Testi Sonuclari

ADF (Genisletilmis PP (Phillips- | KPSS (Kwiatkowski-
Dickey-Fuller) test Perron) testi Phillps-Schmidt-Shin)
testi
Diuzey 1.fark 2.fark | Diizey 1.fark | piizey 1.fark
Sabitsiz 2,83* 2,53*
Sabitli 2,58 2,78 4,18%* 3,94%* 0,49 0,44*
Sabitli ve trendli | 0,61 3,95% 0,74 7,94%* 0,17 0,12*

* ADF ve PP testi; %5 anlamlilikta kritik deder sabitsiz ve trendsiz model igin 1,94, sabitli
ve trendsiz model igin 2,88, sabitli ve trendli model igin 3,44'dlir.KPSS testi; %5
anlamhlikta kritik deder sabitli ve trendsiz model igin 0,46, sabitli ve trendli model igin
0,14'dar.

Ihracat degiskenine yonelik ADF, PP ve KPSS birim kok testi sonuglari Tablo
1’de yer almaktadir. Ihracat degiskenine iliskin birim kok testi sonuclari
incelendiginde, ADF testte 2.farkinda, PP testinde 1.farkinda ve KPSS

11
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degiskeninin 1.derece farki alinarak analize devam edilmistir.

Tablo 2. ithalat Degiskeni Birim Kok Testi Sonuglari

ADF test PP testi KPSS testi
Diizey 1.fark Diizey 1.fark Diizey 1.fark
Sabitsiz 1,50 3,08* 1,44 3,12*
Sabitli 1,43 3,72* 1,47 3,72* 0,47 0,22*
Sabitli ve trendli 0,85 4,04* 0,78 12,65% 0,17 0,13%*

* ADF ve PP testi; %5 anlamlilikta kritik deder sabitsiz ve trendsiz model igin 1,94, sabitli
ve trendsiz model igin 2,88, sabitli ve trendli model igin 3,44'dlir.KPSS testi; %5
anlamhlikta kritik deder sabitli ve trendsiz model igin 0,46, sabitli ve trendli model igin
0,14'dar.

Iithalat dediskenine ydnelik ADF, PP ve KPSS birim kék testi sonuglari Tablo
2’'de yer almaktadir. Ithalat degiskenine iliskin birim kék testi sonuglari
incelendiginde, ADF, PP ve KPSS testlerinde 1.farkinda duragan oldugu
tespit edilmistir. Bu durumda ithalat degiskeninin 1.derece farki alinarak
analize devam edilmistir.

Tablo 3. Sendikasyon Kredileri Degiskeni Birim Kok Testi Sonuclari

ADF test PP testi KPSS testi
Diizey 1.fark 2.fark Diizey 1.fark Diizey 1.fark
Sabitsiz 0,54 1,71 17,17* 0,43 9,67%
Sabitli 3,37* 3,53* 0,49 0,19%*
Sabitli ve trendli | 1,70 11,26%* 4,37* 0,12*

* ADF ve PP testi; %5 anlamlilikta kritik deder sabitsiz ve trendsiz model igin 1,94, sabitli
ve trendsiz model igin 2,88, sabitli ve trendli model igin 3,44'dlir.KPSS testi; %5
anlamhlikta kritik deder sabitli ve trendsiz model igin 0,46, sabitli ve trendli model igin
0,14'dar.

Sendikasyon kredileri degiskenine yonelik ADF, PP ve KPSS birim kok testi
sonuglari Tablo 3'de yer almaktadir. Sendikasyon kredileri degiskenine
iliskin birim kok testi sonuglan incelendiginde, ADF testte 2.farkinda, PP
testinde 1.farkinda ve KPSS testinde 1.farkinda duragan oldugu tespit
edilmistir. Bu durumda sendikasyon kredileri degiskeninin 1.derece farki
alinarak analize devam edilmistir.

Birim kok testi sonuclari incelendiginde tim dediskenlerin dlzey
dederlerinde duragan olmadiklar gorilmektedir. Bununla birlikte tim
degiskenler birinci farklarinda duradan hale ulasmaktadir. Degiskenlerin
timUndn birinci farkta duragan hale gelmesi Johansen Esbitlinlesme
testinin uygulanabilirligini gostermektedir.

Johansen Esbiitiinlesme Testine Iliskin Bulgular

Esbltlinlesme testine ihracat ve sendikasyon kredileri ile ithalat ve
sendikasyon kredilerinin birbirleriyle olan iliskileri ayr ayri incelenmistir.
Ayrica analiz kapsaminda gecikme sayisi 2 olarak tespit edilmis ve analizler
bu yénde surduridlmustar.

11
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Tablo 4. Johansen Esbitinlesme Testine Iliskin Bulgular

Gecikme Esbiitiinlesme Testi
Degiskenler Sayisi Trace Kritik Sonug
_ istatistik | Deger %5
Ithalat-Sendikasyon 2 29,81 15,49 Esbiitinlesik
Kredllerl
Ihracat-Sendikasyon 2 23,74 15,62 Esbiitiinlesik
Kredileri

Ihracat, ithalat ve sendikasyon kredileri arasinda uzun dénem iliskinin
varhgl Johansen Esbitinlesme testi ile test edilmis ve sonuglar Tablo 4'de
verilmistir. Johansen esbltlinlesme testi sonuclarina goére ithalat ve
sendikasyon kredileri ile ihracat ve sendikasyon kredileri uzun dénemde
esbitinlesiktir. Yani uzun dénemde dis ticaret ve sendikasyon kredileri
birbirlerini etkilemektedir. Iliskinin kisa dénemdeki durumunu gérmek adina
hata duzeltme modeli yapiimistir.

Hata Diizeltme Modeli

Esbltlinlesme analizi sonucunda aralarinda esbutlnlesik iliski c¢ikan
degiskenlerin kisa donemde iliski durumlarinin belirlenmesi icin hata
dizeltme modeli kurulmustur.

Tablo 5. Hata Dlzeltme Modeli

fliskinin Yénii Gecikme | Hata Diizeltme Modeli
Sayisi Katsay!i istatistik
D(Sendikasyon Kredileri) — D(Ithalat) 2 4,521 4,889
D(Ithalat) — D(Sendikasyon Kredileri) 2 6,889 4,868
D(Sendikasyon Kredileri) — D(ihracat) |2 4,631 4,521
D(Ihracat) — D(Sendikasyon Kredileri) 2 5,696 3,373

Uzun dénem iliskinin varligi sonucunda kisa dénem iliskinin varhginin tespit
edilmesi kapsaminda yapilan hata dizeltme modeli sonuglari Tablo 5'de yer
almaktadir. Hata dizeltme modeli incelendiginde, tim iliskilerin istatistiksel
olarak anlamh oldugu tespit edilmistir (t istatistik>1,96). Ayrica iliskilerin
katsayilar incelendiginde tamaminin pozitif yénde oldugu tespit edilmistir.
Sendikasyon kredileri ihracat ve ithalati olumlu ydnde etkilerken, ihracat ve
ithalatta sendikasyon kredilerini olumlu ydnde etkilemektedir. Bu etki
istatistiksel olarak anlamlidir. Sendikasyon kredileri ihracat ve ithalat
Uzerinde etkilidir.

SONUC VE ONERILER

Arastirmanin konusunu sendikasyon kredileri ve dis ticaret arasindaki
iliskinin incelenmesi olusturmaktadir. Arastirmada TUlrkiye'de toplam verilen
sendikasyon kredileri ile ithalat ve ihracat verileri arasindaki iliski 2000-
2016 yillar icin incelenistir.

Arastirmada ihracat, ithalat ve sendikasyon kredileri arasindaki iliskinin
tespiti icin kullanilacak test seciminde &ncelikle birim kdék testlerinden
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faydalaniimistir.  Dediskenlere iliskin  birim kdk testi sonuclari
incelendiginde, ADF testte 2.farkinda, PP testinde 1.farkinda ve KPSS
testinde 1.farkinda duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durumda ihracat
dediskeninin 1.derece farki alinarak analize devam edilmistir. Ithalat
degiskenine iliskin birim kok testi sonuclari incelendiginde, ADF, PP ve KPSS
testlerinde 1.farkinda duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durumda ithalat
degiskeninin 1.derece farki alinarak analize devam edilmistir. Sendikasyon
kredileri degiskenine iliskin birim kok testi sonuclari incelendiginde, ADF
testte 2.farkinda, PP testinde 1.farkinda ve KPSS testinde 1.farkinda
duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durumda sendikasyon kredileri
degiskeninin 1.derece farki alinarak analize devam edilmistir. Birim kok testi
sonuglari incelendiginde tim degiskenlerin dizey dederlerinde duragan
olmadiklari tespit edilmistir. Bu durumda Johansen Esbutlinlesme testi
uygulanmasina karar verilmistir.

Johansen Esbltlnlesme testi sonucunda sendikasyon kredileri ile ithalat ve
ihracat arasinda istatistiksel olarak anlamh iliski tespit edilmistir.
Sendikasyon kredileri, ithalat ve ihracat degiskenleri uzun doénemde
birbirlerini etkiledikleri tespit edilmistir. Esbitinlesme analizi sonucunda
aralarinda esbitinlesik iliski cikan degiskenlerin kisa donemde iliski
durumlarinin belirlenmesi icin hata dizeltme modeli kurulmustur. Hata
dizeltme modeli incelendiginde, tim iliskilerin istatistiksel olarak anlamli
oldugu tespit edilmistir. Ayrica iliskilerin katsayilari incelendiginde
tamaminin pozitif yonde oldugu tespit edilmistir. Sendikasyon kredileri
ihracat ve ithalati olumlu yénde etkilerken, ihracat ve ithalatta sendikasyon
kredilerini olumlu ydnde etkilemektedir. Bu etki istatistiksel olarak
anlamhdir. Sendikasyon kredileri ihracat ve ithalat lizerinde etkilidir.

Sendikasyon kredileri ithalat ve ihracati olumlu ydnde etkilerken, ithalat ve
ihracatta sendikasyon kredilerini olumlu yénde etkilemektedir. Sendikasyon
kredisinin verilmesi ekonomik faaliyetleri canlandirmakta ve oOncelikle
ithalat ile gerekli olan sanayi mallar satin alinmakta ve bunlar ekonomik
deger kazandirilarak ihracat araciigiyla baska ulkelere satiimaktadir.
Sendikasyon kredisi araciligiyla canlanan dis ticaret ile daha fazla biyime
ihtiyaci dogmakta ve bu durum sendikasyon kredisine olan talebi de
arttirmaktadir. Sendikasyon kredileri ithalati ve ihracatin gelisim
gostermesinde 6nemli role sahiptir. Buyuk o&lgekli isletmelerin ihtiyac
duyduklari finansal kaynak sendikasyon kredileri ile saglanabilmektedir.
Isletmelerin ithalat icin gerek duyduklari sermaye sendikasyon kredileri
aracihdiyla temin edilebilmektedir. Blyulk olcekli isletmeler sendikasyon
kredilerinden faydalanarak daha fazla yatirrm ve bununla beraber daha fazla
uretim gerceklestirebilmektedirler. Isletmelerin daha fazla (retim
gerceklestirmeleri ihracat olumlu yonde etkilemektedir.
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