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Oz

Ulkelerde yasanan olumlu ve olumsuz gelismeler tlkelerin risk primi gostergesi
olan CDS primine yansimaktadwr. CDS primi, gelismekte olan piyasalara sahip
ulkelerin risk primlerinde ©onemli bir kriter olarak kabul edilmekte ve
vatirimcilara bu tilkelerin kredibilitesi hakkinda énemli bilgiler vermektedir. CDS
primlerindeki artislar finansal piyasalarda bir isleme taraf olan katilimcilarin
risklerinin artabilecegi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla bu iilkelerin CDS
primlerindeki degisimi etkileyebilecek faktorlerin belirlenmesi, Ulke ekonomileri
icin onemli hale gelmistir. Bankacilik ve sigortacilik sektorlerine ait borsa
yvatirimlart ile risk primleri arasinda iliski olup olmadiginin tespit edilmesi
amaciyla bu ¢alismada, Ocak 2018- Aralik 2021 dénemi igin aylik veriler
kullanilarak Tiirkive CDS primi ile BIST Banka ve BIST Sigorta sektor endeksleri
arasindaki nedensellik iliskisinin arastirilmasi amaclanmistir. Nedensellik analizi
sonuglarina gore, CDS ve BIST Banka degiskenlerinden BIST Sigorta degiskenine
dogru tek yonlii bir nedensellik tespit edilmigtir. Bunun disinda diger yonlerde
nedensellik tespit edilmemistir.
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INSURANCE INDEX AND RISK PREMIUMS: THE CASE OF TURKEY

Abstract

Positive and negative developments in countries are reflected in the CDS
premium, the risk premium indicator of countries. The CDS premium is
considered an important criterion in the risk premiums of countries with emerging
markets and provides investors with important information about the credibility of
these countries. Increases in CDS premiums mean that the risks of participants
who are a party to a transaction in financial markets may increase. Therefore, it
has become important for national economies to determine the factors that may
affect the change in CDS premiums of these countries. In this study, it is aimed to
investigate the causality relationship between Turkey CDS premium and BIST
Bank and BIST Insurance sector indices by using monthly data for the period of
January 2018- December 2021 in order to determine whether there is a
relationship between stock market investments of the banking and insurance
sectors and risk premiums or not. According to the results of the causality
analysis, a one-way causality was determined from CDS and BIST Bank variables
to BIST Insurance variable. Apart from this, no causality was detected in other
aspects.

Key Words: BIST Sector Indices, Banking, Insurance, Risk Premium, Causality
JEL Code: C22, G10, G21, G22

1. GIRIS

Ekonomik alanda giiclerini arttirmayr amaglayan Ulkeler ve isletmeler, yeni
pazarlar bulabilmek ve yatirim karlarini arttirmak icin diger Glkelerle ekonomik
iliskilerini gelistirmektedirler. Ancak, diger tllkelere yatirim yapacak olan
yatirimcilar bu yatirimlar igin riskleri dikkate almalar1 gerekmektedir. Finansal
piyasalarda bilgilerin asimetrik yapida olmasi, makroekonomik gdstergelerdeki
bozulmalar ve finansal krizler gibi faktorler piyasalarda dalgalanmalara neden
olmaktadir (Kaderli ve Iltas, 2021: 4). Yatirimcilarin temel amaglarindan biri de
finansal varliklarin gelecekteki fiyat hareketleri tizerinde 6ngoriide bulunmak ve

belirsizlik ya da risk durumlarindan kagimaktir. 2008 yilinda yasanan Kiresel
Finansal Kriz ile birlikte yatirimcilarin risk tercihlerinde degisimler meydana
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gelmistir. Yatirimeilar, getirisi daha fazla olmasina bakmaksizin daha diisiik riskli
yatirimlari tercih etmektedir (Durgun Kaygisiz ve iscan, 2021: 168).

Gelismekte olan iilkelerin risk primi gostergesi olarak, finansal piyasalarda kredi
temerriit takasi (Credit Default Swap - CDS) oranit kullanilmasi yaygin bir
uygulamadir. Ulkelerin politik ve ekonomik risk diizeylerine bagli olarak CDS
primleri siirekli degismekte ve reel ekonominin performansini yansitmaktadir.
Dolayisiyla CDS primi, Ulkelerin risk gostergesi olarak kabul edilmektedir
(Kaderli ve Iltas, 2021: 4). CDS primi, kiiresel finansal sistemde, risk primleri ile
ozellikle gelismekte olan tilkelerde olasi risk ve zararlarin erken tespitine yardimei
olmaktadir.

CDS primi, reel ekonominin performans: hakkinda 6nemli bilgiler saglamasinin
yani sira kiiresel finansal sisteme artan risk primleri ile 6zellikle gelismekte olan
tilkelerde olasi risk ve zararlarin erken tespitine yardimci olmaktadir. Ayrica CDS
primindeki artig, makroekonomik belirsizligin artmasina neden olmakta ve bir
iilke icin dogrudan veya dolayli yatirimlarin karar siireclerini olumsuz
etkileyebilmektedir (Erdas, 2022: 26).

Sigortacilik faaliyetlerinde de benzer sekilde insanlarin risklere karsi korunmak
amactyla birtakim ¢6ziim yontemleri aradiklari goriilmektedir. Bunun igin
sigortaciliga benzer bir¢ok risk yoOnetim tiirleri gelistirilmistir. Risklerden
korunma yontemi olarak sigortacilik faaliyetleri tim diinya tarafindan genel kabul
gormektedir (Altan, 2010: 188-189). Ulkelerin finansal sistemleri icerisinde
sigortacilik sektoriiniin payimin biiyiik olmasi sebebiyle uluslararasi yatirimcilar
yatirimlarini riski daha az olan iilkelere yonlendirmektedirler (Sezal, 2017: 1156-
1157). Finans sektorii igerisindeki payir artan sigorta sektOriiniin ekonomik
biiyiime tizerindeki etkisi biiyiilk 6nem tasimaktadir. Dolayisiyla bu sektor lizerine
yapilan yatirimlarin 6nemi biiyiiktiir.

Finans ve bankacilik sektorleri diinya ekonomisinde meydana gelen krizlerden
etkilenmektedir. Bu sebeple gunimizde uygulamali ¢aligmalar genellikle finans
ve bankacilik krizleri ile {lke risk primi arasinda baglanti kurmay1
amaclamaktadir (Badurlar, 2021: 312).

Finansal piyasalarin en yogun araci kurumlarin biri de bankalardir. Bankalar bir
yandan finansal varliklarin transfer islemlerini yaparken risk ortaminda optimum
bor¢lanma yolunu tercihe ¢alisirlar. Fakat bir tilkede ekonomik veya politik riskler
arttik¢a bankalarin bor¢lanma maliyetleri de artmaktadir (Giirsoy ve Kilig, 2021:
1325).
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Bankacilik ve sigortacilik sektor yatirimlarmin iilke ekonomisi i¢in énemi goz
onlinde bulunduruldugunda risk primlerinin bunlar {izerinde etkilerinin tespit
edilmesinin 6nemi blyiktir. Bu ¢alismada Tirkiye’nin CDS primleri, BIST
Banka ve BIST Sigorta endeksleri arasindaki nedensellik iligkisi arastirilacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Son yillarda yasanan finansal gelismeler ile birlikte CDS primleri ile iliskili
finansal degiskenlerin ve makroekonomik etkilerin arastirildigi ¢alismalar
literatlirde giderek yayginlagmistir. Bu iliskiyi arastiran ¢alismalardan bazilar
asagida gosterilmektedir.

Tiirkiye’de yapilan g¢alismalarin ¢ogunlukla CDS primi ile BIST 100 Endeksi
arasinda iliski tizerinde yogunlastigi goriilmektedir (Celik ve Kog, 2013; Esen,
vd., 2015; Degirmenci ve Pabuccu, 2016; Atasever, 2017; Sahin ve Ozkan, 2018;
Iltas, 2019; Cevik ve Bugan, 2019; Evci, 2020; Bolaman Avci, 2020; Gingor ve
Erer, 2020; Erdas, 2022).

Literatiirde bu konuda yapilan g¢alismalar incelendiginde, CDS ile BIST 100
Endeksi arasinda nedensellik iligkisinin bulunmadigini savunan c¢alismalara
rastlanmistir (Acaraver ve Karadmer, 2017). Ancak calismalarin ¢ogu
(Degirmenci ve Papugcu, 2016; Sahin ve Ozkan, 2018) BIST 100 Endeksi ile
CDS primi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi oldugu hipotezini
desteklemektedir. Diger yandan CDS priminden BIST 100 Endeksi’ne dogru tek
yonlu nedensellik iligkisi bulan ¢alismalar da mevcuttur (Atasever, 2017; Bektur
ve Malcioglu, 2017; Evci, 2020; Topaloglu ve Ege, 2020).

Onem (2020), makroekonomik faktorlerin borsa endeks degerleri (izerindeki
etkilerini aragtirmigtir. 2010-2019 dénemi yillik verileri kullanilarak yapilan
analiz sonuglarina gore BIST ticaret, GSYH, BIST Teknoloji ve BIST Sigorta
arasinda anlamli bir iligski tespit edilirken, issizlik orami, BIST Tekstil, BIST
Sigorta endeks degerleri arasindaki iligkinin anlamli oldugu gosterilmektedir.

Altuntag ve Ersoy (2020), Tiirkiye’de CDS primi, BIST 30 Endeksi ve BIST
Banka Endeksine ait Ocak 2009-Ekim 2020 dénemi haftalik verileri kullanilarak
bu degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin arastirdiklari ¢alismada VAR
Granger Nedensellik Testi sonuglarma gore, Tirkiye’nin CDS primi ile BIST
Bankacilik Endeksi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Giirsoy ve Kili¢ (2021), Tiirkiye’de politik belirsizlik ile CDS primleri ve BIST
bankacilik endeksi arasindaki iligkiyi incelemektedir. Degiskenlerine ait Mart
2010- Ekim 2020 donemlerine ait aylik veriler kullanilmistir. Elde edilen

111



SOSYAL VE BESERI BIiLIMLER DERGISI
Cilt: 14 No: 1 Yil: 2022 ISSN: 1309-8012 (Online)

sonuclara gore, CDS primi ve BIST bankacilik endeksi arasinda iki yonlii giiglii
bir etkilesim oldugunu tespit etmislerdir.

Kaderli ve Iltas (2021), Tiirkiye’de CDS Primi ile Borsa Sektdr Endeksleri
arasindaki iligskiyi ortaya koymaktadir. Elde edilen bu sonuglar CDS primi ve
sektor endeksleri arasinda karsilikli bilgi akisinin varligini géstermektedir.

Literatiirde sektor endeksleri ile CDS primleri arasindaki iliskiye yoOnelik
caligmalarin BIST 100 endeksi ile olan ¢alismalara gére daha az oldugu tespit
edilmistir. Bu c¢alismada diger ¢alismalardan farkli olarak bankacilik ve
sigortacilik sektorleri gostergesi olarak BIST Banka ve BIST Sigorta verileri
kullanilarak CDS primleri arasindaki iliskinin ortaya konmasi amaglanmustir.

3. VERI SETi, YONTEM VE BULGULAR

Bu c¢alisma son donemlerde giderek yiikselen kredi temerriit takasi (CDS) ile
bankacilik ve sigortacilik sektorlerindeki borsa verileri arasindaki nedensellik
iliskisinin ARDL sinir testi ve Toda-Yamamoto nedensellik testi ile incelenmesi
amaglamaktadir. Bu amagla calismada iic ayr1 degisken kullanilmistir. Hem
parametre biiyiikliiklerinin uyumlandirilmasit hem de analiz yorumlarinin daha
kolay yapilabilmesi icin tiim degiskenlerin logaritmalar1 alinmistir. Analizde
Eviews 10 paket programi kullanilmistir. Degiskenlere ait bilgiler Tablo 1°de
gosterilmektedir.

Tablo 1: Degiskenlerin Tanim

Degisken Kisaltmasi Kaynak

Kredi temerriit takasi CDS www.investing.com
BIST Banka BB

BIST Sigorta BS

Calismada Ocak 2018 ve Aralik 2021 donemi aylik veriler kullanilmistir.
Analizde 2018 yilinin bagslangic olarak alinmasmin nedeni bu yilda CDS
verilerinde yasanilan tiirbiilanstir. CDS verileri 2018 yilinin ilk aylarinda 100’1
seviyelerde iken nisan aymdan itibaren yiikselise ge¢mis ve temmuz ayinda
300’1l rakamlara ulagsmigtir. Sonraki yillarda giderek ytikselmistir.

3.1.ADF Birim kok testi

Toda-Yamamoto testinin ilk kurulum asamasinda serilerin duraganlik seviyeleri
onem arz etmektedir. Hem bu nedenle hem de calismada sahte regresyona yer
vermemek adina oncelikli olarak degiskenlerin duraganlik seviyeleri 6l¢iilmiistiir.
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Serilere en ¢ok kullanilan birim kok testi olan Augmented Dickey-Fuller (ADF)
birim kok testi uygulanmistir. Tablo 2 birim kok testi sonuglarii gostermektedir.

Tablo 2: ADF birim kok testi sonuclari

Duzey Birinci fark Sonug
T istatistik prob T istatistik prob
LCDS -3.2565 0.0230* - - 1(0)
LBB -3.3126 0.0199* - - 1(0)
LBS -0.1832 0.9333 -5.3684 0.0000* 1(1)
Not: * %S5 anlamlilik diizeyinde duraganligi ifade etmektedir

Birim kok testi sonuglarina gore LCS ve LBB serileri diizey hallerinde duragan
iken, LBS serisi diizey halde birim kok igermektedir. LBS serisi birinci farkinda
duragan hale gelmektedir. Duraganlik testi sonuglarina gore dmax 1 Olarak tespit
edilmistir.

3.2.ARDL Simir Testi Yaklasim

Analizde kullanilacak degiskenler arasindaki uzun donemli iliski incelenirken
esbiitiinlesme testleri uygulanmaktadir. Serilere hangi es biitlinlesme testinin
yapilacagi, serilerin duraganlik seviyelerine gore degismektedir. Bu c¢aligmada
serilerin farkli seviyelerden duragan olmasi nedeniyle ARDL simnir testinin
yapilmasi uygun bulunmustur. Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif (Autoregressive
Distributed Lag— ARDL) sinir testi yaklasimi Pesaran vd. (2001) tarafindan ortaya
koyulmustur. Bu testin diger esbiitiinlesme testlerine gore birkag¢ farkli avantaji
bulunmaktadir. Seriler 1(2) olmadig1 miiddetce farkli duraganlik seviyelerindeki
degiskenlere uygulanabilmektedir. Buna ek olarak, diisiik gézleme sahip olan veri
setinde daha glivenilir sonuclar vermektedir.

ARDL smir testinde ilk olarak degiskenler arasindaki uzun donemli iligki
incelenmektedir. Eger bu iliski tespit edilirse sonraki agamalara gecilmektedir.
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Tablo 3: ARDL Sinir Testi Sonuglari

K F istatistigi Alt simir 1(0) Ust simir I(1)
2 3.1354 4.19 5.06
Tammlayic istatistikler

R’ 83
Diizeltilmis R* 77
Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM test 0.0648 (0.9374)
Breusch-Pagan Godfrey Degisen Varyans 0.3592 (0.9556)
Jarque-Bera Normallik testi 0.1303 (0.9369)

Not: Parantez icindeki degerler prob degerlerini vermektedir.

Uzun donemli esbiitiinlesmenin varligina karar verebilmek igin F istatistigi alt ve
iist sinir kritik degerler ile karsilastirilmaktadir. F istatistik degeri, kritik degerin
iist sinirindan daha biiyiik ise Hy hipotezi reddedilir. Bu durumda degiskenler
arasinda esbiitiinlesme oldugunu gostermektedir. F istatistik degeri, kritik degerin
alt sinirindan daha kiigiik ise H, hipotezi reddedilemez.

Tablo 3’de sinir testi sonuglarini géstermektedir. Tablo 3’e gore F istatistik degeri
kritik degerlerin alt ve {ist sinirinda daha kii¢lik oldugu i¢in degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmamaktadir. Modele otokorelasyon, normallik ve degisen
varyans testleri de wuygulanmis ve modelin normal dagilim sergiledigi,
otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarmin bulunmadigi tespit edilmistir.
Esbiitiinlesme sonucu elde edilemedigi icin ARDL sinir testinin diger asamalarina
gecilmemistir.

3.3.VAR model ve Istikrar Kosullar

Toda-Yamamoto testinde Onemli olan ikinci asama gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Bunun i¢in 6ncelikle VAR model kurulmustur. Olusturulan
model asagidaki gibidir.

LCDS= o + BLBB + yLBS + €
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Tablo 4: Optimum Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

lag LR FPE AIC SC HQ

1 201.3383* 5.84e-07* -5.8400* -5.3544* -5.6605*
2 13.1818 6.20e-07 -5.7881 -4.9366 -5.4723
3 8.7443 7.33e-07 -5.6362 -4.4197 -5.1851
4 13.2306 7.43e-07 -5.6539 -4.0725 -5.0675

Not: LR: Olabilirlik Orani,
FPE: Son Tahmin Hatasi,
AIC: Akaike Bilgi Kriteri,

SC: Schwarz Bayesci Bilgi Kriteri,
HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri.

* sareti, ilgili kriterin uygun buldugu gecikme uzunlugunu ifade etmektedir.

Tablo 4 modelin optimum gecikme uzunlugunu gostermektedir. Tablo 4
incelendiginde LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi kriterlerinin tamami1 bir gecikme
uzunlugunu gostermektedir. Bu sonuca gor k=1 oldugu sdylenebilir. Tespit edilen
gecikme uzunlugunun hata teriminin bilinen tim varsayimlari saglamasi
gerekmektedir (Tari, 2011: 461). Sonraki asamada VAR(1) kurulmus ve

karakteristik polinom kokleri,

kosullarinin uygun olup olmadig: test edilmistir.

otokorelasyon ve degisen varyans

istikrar

Birim koklerin timunin gember igerisinde oldugu Sekil 1’de gorulmektedir.
Boylece VAR(1) modelinin ilk istikrarli kosulu dogrulanmaistir.

Sekil 1: AR Karakteristik Polinom Ters Kokleri

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5
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VAR(1) modelinde otokorelasyon sorununun tespiti icin otokorelasyon LM testi
uygulanmistir. Test sonuglari Tablo 5°te gosterilmektedir. Buna goére “Ho:
otokorelasyon yoktur” yokluk hipotezi %1 anlam seviyesinde kabul edilmistir.
Modelde otokorelasyon sorununa rastlanmamastir.

Tablo 5: Otokorelasyon LM Test Sonuclari

lag LRE*stat Rao F-Stat prob
1 9.3643 1.0531 0.4049
2 7.4232 0.8263 0.5936

VAR istikrar kosullarindan olan degisen varyans testi sonuglari Tablo 6’da
gostermektedir. Tablo 6’da gosterilen degerlere gore “HO: Degisen Varyans
Yoktur” yokluk hipotezi %1 anlam seviyesinde kabul edilmistir. VAR (1)
modelinin degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Tablo 6: Degisen Varyans Test Sonuclari

Chi-sq prob
34.62377 0.5340

3.4.Toda- Yamamoto Nedensellik Testi

VAR(1) model tiim istikrar kosullarin1 sagladiktan sonra Toda-Yamamoto
nedensellik testine gecigmistir. Bu testte degiskenlerin duraganlik seviyelerinin
dikkate almamasi 6nemli bir ozelliktir. Seriler farkli seviyelerde duragan olsalar
da fark islemi alinmadan diizey halleriyle Toda-Yamamoto testi
uygulanabilmektedir (Saatcioglu ve Karaca, 2017: 9). Fark islemi alinmadan
testin uygulanabiliyor olmasi bilgi kaybini engellemektedir.

Toda-Yamamoto testi tahmin edilirken VAR (k+dmax) boyutunda tahmin edilmesi
gerekmektedir. Bu nedenle bu testin en dnemli piif noktast serilerin duraganhk
derecelerinin ve max gecikme uzunlugunun dogru tespit edilmesidir. Burada k
uygun gecikme uzunlugunu, dmax ise serilerin en biiyilk duraganlik derecesini
gostermektedir. Yukaridaki testlerde k=1 ve dmax=1 olarak tespit edilmistir.

VAR (k+ dmax) bu modelde 1+1 = 2 olarak belirlenmistir. Buna gore Toda-
Yamamoto nedensellik sonuglar1 Tablo 7°de gosterilmektedir.
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Tablo 7: Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuglari

Bagimh Degisken : LCDS
Bagimsiz degisken Chi-sq prob
LBS 2.5182 0.2839
LBB 1.6200 0.4449

Bagimh Degisken : LBS

LCDS 11.4695 0.0032*
LBB 6.4896 0.0390*

Bagimh Degisken : LBB
LCDS 1.535 0.4644
LBS 0.6662 0.7167

* %5 anlamlilik diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Nedensellik analizine géore LCDS ve LBB degiskenlerinden LBS degiskenine
dogru tek yonlii bir nedensellik tespit edilmistir. Bagka bir anlatimla “LCDS,
LBS’nin nedeni degildir” ve “LBB, LBS’nin nedeni degildir” hipotezleri %5
anlamlilik seviyesinde reddedilmistir. Buna karsin LBS ve LBB’den LCDS’e
dogru; LCDS ve LBS’den LBB’ye dogru bir nedensellik tespit edilememistir.

4. SONUC

Son donemlerde giderek vyiikselen kredi temerriit takasinin, bankacilik ve
sigortacilik alanindaki borsa verileri arasindaki iligkinin test edilmesini amaglayan
bu caligmada degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi tespit etmek amaciyla
oncelikle ARDL sinir testi uygulanmistir. Sonrasinda ise degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisini incelemek igin Toda-Yamamoto nedensellik testi
uygulanmistir. ARDL test sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun dénemli bir
esbiitiinlesme iliskisine rastlanilmamistir. Nedensellik test sonuglarinda ise LCDS
ve LBB degiskenlerinden LBS degiskenine dogru tek yonlii bir nedensellik tespit
edilmistir. Ancak serilerin duraganlik seviyelerinin tespitinin farkli analizlerle
denenmesi diger calismalar i¢in 6nerilmektedir.

CDS primleri tizerindeki etkilerin arastirilmasi yatirimcilar, analistler veya
politika yapicilar i¢in olduk¢a onemli ve faydalidir. Bu calismada elde edilen
bulgular literatiirde yer alan diger calismalara gore farklilik gdstermektedir.
Altuntas ve Ersoy (2020), Tiirkiye’nin CDS primi ile BIST Bankacilik Endeksi
arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi tespit etmistir. Kaderli ve Iltag (2021), CDS
primi ve sektdr endeksleri arasinda karsilikli iliskili oldugunu savunmaktadir.
Giirsoy ve Kilig (2021) ise CDS primi ve BIST bankacilik endeksi arasinda iki
yonli glclt volatilite etkilesimi gergeklestigini vurgulamaktadir. Ancak bu
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calismada Ocak 2018 ve Aralik 2021 doénemi aylik verileri kullanilarak yapilan
analiz sonucunda LCDS ve LBB degiskenlerinden LBS degiskenine dogru tek
yonlii bir nedensellik tespit edilmistir. Elde edilen diger sonuglar LBS ve
LBB’den LCDS’e dogru; LCDS ve LBS’den LBB’ye dogru bir nedensellik tespit
edilemedigini gostermektedir. Bu sonuglar dogrultusunda sigortacilik sektoriiniin
tilkenin risk primi gostergesi olan CDS priminden etkilendigini, borsada kayitl
bankacilik sektoriinde ise etkisi olmadigini ortaya koymaktadir. Incelenen iki
borsa sektorinin de CDS primleri lizerinde etkisi bulunmamaktadir. CDS
primlerindeki artiglar finansal piyasalarda katilimcilarin risklerinin artabilecegi
anlamina gelmektedir. Dolayisiyla Tirkiye’de yatirimlar i¢in giiven ortaminin
olusmasini saglamak amaciyla CDS primlerinin azaltilmasi yoniinde politika alt
yapilariin olusturulmasi Tiirkiye ekonomisi agisindan gerekli ve 6nemlidir.

Sektorel onemi biiyiikk olan sigortacilik sektdriine ait hisse senetlerinin
degerlenmesi i¢in giiven ortaminin olusmast ve CDS prim degerlerinin daha
diistik olmasinin gerekliligi analiz sonucunda ortaya konmaktadir. Son
donemlerde artis gosteren CDS primlerinin artis sebepleri arasinda Covid-19
pandemisinin etkisinin incelenmesi diger ¢aligsmalar i¢in arastirma konusu olabilir.

YAZARIN BEYANI
Katki Orani Beyani: Yazar calismaya tek basina katki saglamistir.

Destek ve Tesekkiir Beyani: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan
destek alinmamustir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi s6z konusu
degildir.
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