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ÖZ
Kredi Temerrüt Swapı, bir tarafın, bir kurum tarafından ihraç edilen varlıkların temerrüt haline düşme riskine karşılık sıralı prim ödemeleri ile riskin diğer tarafa transfer edildiği bir sözleşmedir. (Sayılgan, 2017) 
Finansal piyasalarda artan rekabet, teknolojik gelişmeler türev araçların gelişmesine bu gelişme ile birlikte yeni risklerin ortaya çıkması 2000-2008 yılları arasında koruma ve spekülasyon  amaçlı swapların 30 trilyon doların üzerine yükselmesine  neden olmuştur. (Brigham ve Houston, 2012)  
CDS’ ler borç sigortası olarak olarak kullanılmasının yanında yatırımcıların bunları firmaların durumları ile ilgili spekülasyon amaçlı kulanılmıştır. Hedge fon yöneticisi John Paulson 2007-2008 yılları arasında ticari bankalar ve Wall Street firmaları üzerine girdiği düşüş yönlü bahisler ve riskli mortgage dayanaklı menkul kıymetler ile 3,7 milyar dolardan fazla kişisel kazanç elde etmiştir. (Bodie, Kane, Marcus, 2013)
Fung ve arkadaşları CDS üzerine yaptıkları araştırmalarında ABD hisse senedi piyasası ile kredi temerrüt takas (CDS) piyasası arasında 2001-2007 dönemi için pazar çapında ilişkileri incelemektedir. Sonuçlar, ABD hisse senedi piyasası ile CDS piyasası arasındaki gecikmeli ilişkinin, dayanak referans kuruluşunun kredi kalitesine bağlı olduğunu göstermektedir. (Fung, Sierra, Yau ve Zhang, 2008),
Çalışmamız Türkiye finansal piyasasında  BIST 30 Endeksi ile beş yıllık CDS verilerinin uzun dönemli ilişki ve yönünü tespit etmek amacıyla yapılmıştır. 2011:09 - 2020:09 dönemini kapsamaktadır. Analizler günlük veriler ile yapılmıştır. Çalışmada CDS ve BIST30 günlük verileri kullanılmıştır. Her iki değişken Bloomberg Veri Tabanından alınmıştır. Veri analizleri Eviews8 programı kullanılarak yapılmıştır.
Çalışma kapsamında ilk olarak incelenen değişkenlerin durağanlık incelemesi ADF Birim Kök Testi’ yle gerçekleştirilmiştir. Birinci mertebeden durağanlık sınaması elde edilen değişkenlerin uzun dönemli ilişkininin incelenmesi için Johansen Eşbütünleşme Analizi kullanılmıştır. Uzun dönemli ilişki bulgusunun elde edilmesinin ardından ise değişkenler arasındaki ilişkinin yönünü tespit etmek için Granger Nedensellik Analizi kullanılmıştır. Çalışmada BIST30 değişkeni bağımlı, CDS değişkeni bağımsız değişken olarak tanımlanmıştır.
Uluslararası ülke ve kredi riski karşılaştırmalarında en önemli göstergelerden biri haline gelen CDS’ ler ülkemiz yatırımcıları ve kredi kuruluşlarınca tahminlerde kullanım yeri bulmuştur. Analizimizde Johansen Eşbütünleşme testi eşbütünleşik vektör sayısının belli sayıda ve daha küçük olduğunu belirten H0 hipotezi alternatif hipoteze karşı sınamaktadır. Analiz sonuçlarından görüleceği üzere iz testi sonucu seriler arasında iki tane eşbütünleşik vektör bulunduğuna işaret etmektedir. Buna göre seriler arasında iki tane eşbütünleşik vektör bulunduğu ve uzun dönem ilişkisi bulunduğu söylenebilir. Granger Nedensellik Analizinde Kredi Temerrüt Swaplarının BIST 30 Endeksinin nedeni olduğu görülmüştür.
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ABSTRACT
Credit Default Swap is a contract in which one party transfers the risk to the other party with sequential premium payments against the risk of default on assets issued by an institution. (Sayılgan, 2017)
Increasing competition in financial markets, technological developments, the development of derivatives and the emergence of new risks with this development caused the swaps for protection and speculation to rise above $ 30 trillion between 2000-2008.
In addition to the use of CDS as debt insurance, they have been used by investors for speculation about the status of companies. Hedge fund manager John Paulson earned more than $ 3.7 billion in personal gains between 2007 and 2008, with downward bets on commercial banks and Wall Street firms and risky mortgage-backed securities.
In their research on CDS, Fung et al. Examines the market-wide relationships between the US stock market and the credit default swap (CDS) market for the period 2001-2007. The results show that the lagged relationship between the US stock market and the CDS market depends on the credit quality of the underlying reference institution.
Our study was conducted in order to identify long-term relationship and the direction of the five-year CDS data with BIST 30 Index in Turkey's financial markets. It covers the period between 2011: 09 - 2020: 09. Analyzes were made with daily data. CDS and BIST30 daily data were used in the study. Both variables are taken from Bloomberg Database. Data analysis was done using the Eviews8 program.
Within the scope of the study, the stationarity examination of the variables, which was first examined, was carried out with the ADF Unit Root Test. Johansen Cointegration Analysis has been used to examine the long-term relationship of variables obtained from the first order stationarity test. After obtaining the long-term relationship finding, Granger Causality Analysis was used to determine the direction of the relationship between variables. In the study, BIST30 variable was defined as dependent and CDS variable as independent variable.
CDS, which has become one of the most important indicators in international country and credit risk comparisons, has found a place of use in estimates by our country's investors and credit institutions. In our analysis, the Johansen Cointegration test tests the H0 hypothesis, which indicates that the number of cointegrated vectors is a certain number and smaller, against the alternative hypothesis. As can be seen from the analysis results, the result of the trace test indicates that there are two cointegrated vectors between the series. Accordingly, it can be said that there are two cointegrated vectors between the series and there is a long-term relationship. In Granger Causality Analysis, it was seen that Credit Default Swaps were the cause of BIST 30 Index.
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