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Oz

2019 yilinin son déneminde Cin'in Vuhan ken-
tinde ortaya c¢ikan Covid-19, kisa siirede tiim
diinyay1 etkisi altina almigtir. Covid-19 salgin,
yalnizca insan sagligini degil kiiresel ekonomiyi
de tehdit etmeye baslamistir. Diinya genelinde
salgina kars1 alinan tedbirler arz ve talep yonlii
daralmaya sebep olmustur. Olusan yeni kon-
jonktiirde her isletmenin faaliyet alan1 kendine
0zgli oldugu icin sektdrler stirecten farkli diizey-
de etkilenmistir. Mevcut ¢alismada Covid-19
salgminin Tiirkiye'deki sektdrel etkilerini ince-
lemek {izere Basit Lineer Regresyon analizi
yaptlmigtir. Analizlerde bagimsiz degisken
olarak Tirkiye'deki aktif vaka sayilarindaki
giinliik degisim, bagimli degiskenler olarak ise
BIST sektor endekslerindeki giinliik degisimler
kullanilmistir. Tahmin modelleri sonucunda
Tirkiye'de Covid-19 salgininin Elektrik,
Ulastirma, Mali, Sinai, Teknoloji Sektor
Endeksleri iizerinde gorece yiiksek diizeyde
anlamli ve olumsuz etkilere sahip oldugu bulgu-
larina ulasilmistir. Ayrica, incelenen 10 sektdrde
Covid-19 salgiminin Ticaret Sektorii harig farkl
anlamlilik diizeyinde olumsuz etkilerinin oldu-
gu gozlemlenmistir. Her sektdriin kendine 6zgii
dinamikleri oldugu igin etkilenme durumlar
g6z Oniinde bulundurularak sektor 6zelinde
¢Oziim Onerileri sunulmustur.

Anahtar Kelimeler: Covid-19, BIST, sektor
endeksleri.
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Abstract

In the last term of the 2019, the outbreak of the Covid-19 in Wuhan, a
city in China, affected the globe in a short time. The Covid — 19 not only has
threatened the human health, but also has started to affect the global economy.
The precautions taken to contain the outbreak have caused supply and demand
contraction. Meanwhile, various sectors have been affected differently as each
sector has its own peculiar characteristics. In this study, the simple linear
regression analysis was implemented to examine the sectoral effects of the
Covid — 19 outbreak in Turkey. In these analyzes, Turkey’s daily change in
active cases was taken as the independent variable and daily change in the
BIST sector indices as the dependent variable. Consequently, the effects of
Covid — 19 on the electricity, transportation, financial, industrial and
technology sector indices in Turkey were found negative and more significant
relative to other sectors analyzed. In addition, the examined effects of the
outbreak among the 10 sectors, negative effects were discovered at different
levels of significance except for the trade sector. Since each sector has its own
dynamics, having taken the effectiveness level into consideration, different
solutions were offered for each sector.

Keywords: Covid-19, BIST, sector indices.

Giris

Cin’in Vuhan kentinde ortaya ¢iktig1 bilinen Yeni Tip
Koronaviriis (Covid-19) salgini son yillarda diinyanin karst karsiya
kaldig1 biiyiik tehditlerden birisi olmustur. ilk olarak Aralik 2019
sonunda Diinya Saglik Orgiitii Cin iilke ofisinin ilk vakalar1 bildirmesi
ile baglayan salgin siireci hizla yayilarak kiiresel bir tehdit haline
gelmistir (ibis, 2020). Yayilma hizinin yiiksek olmasi ve tibbi miidahale
gerektirmesi nedeni ile devlet otoriteleri ve insanlar arasinda panige
neden olmustur. Diinya Saglik Orgiitii diinya genelinde vaka say1sinin
100 bini agmasinin arindan Covid-19 ad1 verilen yeni tip koronoviriisiin
tiim diinyay1 etkileyecegini belirterek “kiiresel salgin (pandemi)” ilan
etmistir.! Vakalarin, Cin disinda Italya ve Ispanya gibi Avrupa
iilkelerinde yogun miktarda goériilmeye baslamasiyla, salginin merkezi
yer degistirmistir.

Ulkeler bu salgmin yayilimmi durdurabilmek igin seyahat
kisitlamalari, karantina uygulamalari, zorunlu ya da goniillii sosyal
mesafe koyma tedbirleri uygulamiglardir ve bu tedbirler kiiresel ¢apta
talep yoniinde diisiise sebep olmustur (Ozatay ve Sak, 2020). Olusan
bu geligmeler 15181nda bir¢ok kurum evden ¢alisma ve uzaktan egitim
sistemine gegis yapmustir. Diinya Saglik Orgiitii Mart ayinin sonunda
bir agiklama yapmis ve son 24 saatte (23 Mart) Avrupa ve ABD’den

! https://www.who.int/news-room/detail/27-04-2020-who-timeline---covid-19 (Erigim
Tarihi: 05.05.2020).
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bildirilen Covid-19 vaka sayisinin tiim diinyadaki vaka sayisinin yiizde
85’ini olusturdugunu belirterek ABD’nin salginin yeni merkezi
olabilecegini belirtmistir.? 12 May1s 2020 itibariyle Covid-19, kiiresel
capta 4.286.464 kisiyi enfekte etmis ve 288.201 kisinin 6liimiine neden
olmustur. Tirkiye’de ise 139.771 kisi virlise yakalanmis ve 3.841 kisi
hayatin1 kaybetmistir.> Calismada incelenen tarihler igin daha iyi bir
Ozetleme amaciyla Tiirkiye’de aktif Covid-19 vaka sayisinin grafigi
Sekil 1’de sunulmustur.*
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Sekil 1. Tiirkiye Aktif Covid-19 Vaka Sayisi

Yukarida gelisim agamalarindan bahsedilen Covid-19 salgininin
hemen hemen her anlamda vermis oldugu kiiresel etkiyi daha iyi
anlayabilmek adina, onu ge¢miste yasanmis diger salgin hastaliklar ve
krizler ile karsilastirmakta fayda vardir. Covid-19’un ekonomiye en
biiyiik etkisi, kiiresel 6l¢ekteki hizli talep diisiisiiniin sonucunda diinya
ticaretinin durma noktasina gelmesi olmustur (Ozatay ve Sak, 2020).

Glinlimiizde yasadigimiz Covid-19 krizinin dnceki donemlerde
yasanan krizlerden farkina bakacak olursak, 1929 ve 2008 krizleri
ekonomik temeli olan krizlerdi. ispanyol gribi, veba gibi biiyiik ¢apl
salgilarin yasandigr donemde ise diinya bu kadar i¢ ice ge¢mis bir
ticaret ve finansal aglara sahip degildi (Isik, 2020). Diger taraftan

2 https://www.who.int/emerge
ncies/diseases/novel-coronavirus-2019/events-as-they-happen (Erigim Tarihi:
05.05.2020).

3 https://www.worldometers.info/coronavirus/? (Erisim Tarihi: 05.05.2020).

4 https://covid19.tubitak.gov.tr/turkiyede-durum (Erisim Tarihi: 05.05.2020).
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SARS viriisii ile ayn1 aileden gelmesine karsilik diinyada degisen
konjonktiiriin etkisiyle Covid-19 ¢ok daha etkili bir krize evirilmistir.
Bunu en biiyiik sebebi ise Cin’in 2003 yilinda Diinya ticaretindeki pay1
ve etkinligi ile 2020 yi1lindaki pay1 ve etkinliginin arasindaki farklardir
(Fernandes, 2020). Uluslararas1 kuruluslarin raporlari, Covid-19
salgininin, hali hazirda durma noktasina gelen yabanci sermaye
hareketlerine denk gelmesi ile kiiresel aktiviteleri ani bir sekilde
durdurabilecegini belirtmektedirler (Brooks ve Fortun, 2020). Ayrica,
Diinya Ticaret Orgiiti'niin  (DTO) 8 Nisan 2020 tarihli
degerlendirmesinde, Covid-19 salgini dolayisiyla kiiresel ticarette
goriilen daralmanin 2008 krizinde goriilen daralmadan daha fazla
oldugunu belirtmistir.’

Diger taraftan 2008 yilinda ABD cikish olarak ipotekli konut
kredileri balonunun patlamasi sonucu ortaya ¢ikan ve kiiresel ekonomik
sistem lizerinde biiyiik etkiler birakan 2008 Finansal krizi ile Covid-19
krizinin ortak yonleri olmakla birlikte, gdze carpan bir¢ok farkliliklart
da bulunmaktadir. ilk olarak, 2007-2008 krizinde gelismekte olan
tilkelerin biiyiime trendleri devam etmis ve krizden kacan sermayeler
icin sigiak olabilmislerdir. Fakat giinlimiizde yasanan krizde ise
sermaye akisi, olusan asir1 belirsizlik durumu ve yiiksek piyasa
degiskenligi yiiziinden gelismekte olan iilkeler yerine; ABD gibi
“giivenli limanlar1” tercih etmektedir (Ozatay ve Sak, 2020). Ikinci
olarak, Covid-19 krizinde karantina uygulamalar1 sonucunda, tedarik
zincirlerinde yasanan kirilmadan ve is yerlerinin kapali tutulmasindan
dolay1, sadece parasal genisleme ile ¢oziilemeyecek hem arz hem de
talep yetersizligi durumu olusmustur (Fernandes, 2020). Ugiincii
olarak, Nouriel Roubini’ye gore, hem 1929 hem de 2008 krizlerinin
etkilerinin borsa, iiretim ve issizlik {izerindeki yansimalarinin agiga
cikmasi 2-3 sene siirerken, Covid-19 krizi etkisini simdiye kadar
goriilmemis bir hizla hissettirmistir (Rogoff, 2020). Diger taraftan
uzmanlara gore, 2008 yilindaki krizden farkli olarak devletlerin de
yaklasimlarinda keskin farklilasmalar gozlemlenmektedir. 2009 yilinda
krize kars1 birlikte hareket eden devletlerin aksine bugiin karsilasilan
tabloda devletler yasanan krizi kendi iglerinde ¢Ozmeye
calismaktadirlar (Isik, 2020). Covid-19 krizi, her ne kadar saglik krizi
olarak baslamis olsa da su andaki noktada ekonomideki sert ve derin
daralma, issizlikteki %10 {izerindeki artis ve borsalardaki %40’a
yaklasan diisiisler, bize “ekonomik depresyonun” ana bilesenlerini
belirtmektedir (Yildizoglu, 2020).

Shttps://www.wto.org/english/news_e/pres20_e/pr855_e.htm (Erisim Tarihi:
05.05.2020).
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Covid-19 salgmin neden oldugu panik, diinya borsalarinda da
seyrin negatife donmesine sebep olmustur ve Mart ayinda finansal
piyasalarda keskin diistisler gézlemlenmistir. Bu diigiisler; ABD’de
S&P 500, Ingiltere’de FTSE 100, Japonya’da Nikkei, Giiney Kore’de
Kosdaq Endeksleri gibi finansal piyasalarda, benchmark kabul edilen
endekslerde gerceklesmistir. Yiiksek dalgalanmalarin yasanmasi VIX
Korku Endeksi olarak bilinen “Chicago Board of Exchange Volatility
Index” endeksinin seyrinde de artisa neden olmustur. Yatirimeilar
borsadaki potansiyel diisiis hakkinda endise duyduklarinda varliklarinin
degerini korumak i¢in portfdylerini sigortalamak adina opsiyon
mekanizmasini kullanmaktadir. Artan talep ile opsiyon fiyatlar artacak
ve VIX endeksinin degeri yiikselecektir. Dolayisiyla piyasada meydana
gelen endise ve kaygt VIX endeksinin yiikselmesine sebep olmaktadir
(Oner, Icellioglu ve Oner, 2015; Basarir,2018).

Bu c¢alisma, kiiresel anlamda kisa bir siire igerisinde bir krize
doniisen Covid-19’un Tiirkiye Ozelinde sektorlerde yarattigi etkiyi
gozlemlemek igin yapilmistir. Caligma kapsaminda, Covid-19’un
ekonomik etkilerinin yeni gozlemlenebilmesi ve makroekonomik
gostergelerin paylasim sikliginin diisiik olmasi nedeni ile giinliik
gbzlemlenebilen Borsa Istanbul sektor endeksleri incelenmistir. Covid-
19’un etkilerinin anlagilabilmesi adina giinliik olarak agiklanan toplam
vaka sayilarma bakilirken, finansal piyasalardaki yansimalarini
anlamak adina secilen 10 farkli Borsa Istanbul sektdr endeksi
arastirilmigtir. Daha dogru ¢ikarimlar ve somut ¢dziim politikalart
sunabilmek amaciyla ise segilen sektdr endeksleri kendi 6zel
kosullarinda incelenmistir. Yapilan bu ¢alismada 17 Mart-28 Nisan
2020 tarihleri arasinda giinliik toplam vaka sayisi ile aynm gilintin 10
Borsa Istanbul Sektér Endeksi arasindaki iliski incelenmistir. incelenen
sektorler ise; Elektrik, Ulastirma, Mali, Sinai, Teknoloji, Gida-igecek,
Ticaret, Tekstil, Turizm ve Hizmetler sektorleridir. Calismada
incelenen 10 BIST Sektdrel Endeksi yatirimeilarin ilgisini geken ve
salgin doneminin gerektirdigi sosyal kisitlamalardan ve is yeri
tatillerinden dogrudan ya da dolayli olarak etkilenebilecek endekslerdir.
Bu sebeple, salginin ilk etkilerinin ne oldugunu anlamak agisindan
aragtirmaya uygun endekslerdir.

Calismanin birinci boliimiinde konu ile ilgili mevcut literatiire
deginilmistir. Sonraki asamada, vaka sayilar1 ve incelenen 10 Borsa
Istanbul sektor endeksi verileri hakkinda bilgi verilmistir. Ugiincii
asamada Tiirkiye’de Covid-19 salgininin sektdrel anlamda etkilerini
test edebilmek adina En Kiicilik Kareler yontemi ile yapilan Basit Lineer

® https://tr.investing.com/indices/world-indices (Erigim Tarihi: 05.05.2020).
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Regresyon analizlerine ve analizlerin bulgularina yer verilmistir. Sonug
boliimiinde ise analiz ¢iktilart yorumlanmis ve olast ¢dziim Onerileri
sunulmustur.

1. Literatiir Taramasi

Literatiirde Covid-19 salgininin ekonomi iizerinde genel ve
sektorel etkilerini arastiran ¢aligmalar mevcuttur. Barrot, Grassi ve
Sauvagnat (2020), tarafindan yapilan bir arastirma, sosyal mesafenin
Fransa'nin ve diger Avrupa iilkelerindeki GDP ve her sektorde katma
deger {izerindeki etkisini arastirmustir. Calisma sonucunda GDP'nin
%35,6 oraninda azaldigi tespit edilmistir. Toplumsal uzaklastirma
tedbirleri ile dogrudan ilgili sektorlerin yani sira, katma degeri en fazla
azalan sektorler yukar1 yonlii sektorler, yani nihai talepten en uzak
sektorlerdir.

Covid-19’a verilen piyasa tepkilerinin, uluslararasi ticaret ve
finansal politikalarin firmalarin hisse senetleri degerleri iizerindeki
etkilerini arastiran Ramelli ve Wagner (2020), bireysel yatirimcilarin
sirketler igin wviriisiin sonuglarmi nasil degerlendirdiklerine dair
yaptiklar1 analizlerinde Koronaviriisiiniin etkilerini; kulugka, salgin ve
telas donemi olarak ii¢ ana bashkta ele almislardir. Calismalarinda
uluslararasi ticaretin ve kiiresel deger zincirlerinin firma degeri i¢in
Oonemine isaret eden giiclii bulgular elde etmislerdir. Buradan yola
¢ikarak Cin, ABD ve Avrupa’da yayilan viriisiin yatirnmeilar nezdinde
ve firmalarin nakit varliklariin Oneminin anlasilmasi agisindan
yarattig1 etki izerinde durulmustur. Sonug olarak ise bir saglik krizinin
nasil daha genis bir ekonomik ve finansal krize doniisebileceginin
gostergesi olan bu siirecin ardindan, firmalarin, ticaret bagimliligindan
kurtularak bu tarz kotii senaryolara hazirlikli olabilmek acisindan,
ileriye doniik olarak alacaklari gii¢lii finansal pozisyonlarin 6neminin
gozler Oniine serildigi belirtilmistir.

Gromsen ve Koijen (2020), yaptiklar1 ¢aligmada, Covid-19
salgini doneminde hisse senetleri ve bu hisse senetlerinin kar payi
beklentilerini, biiyiime beklentileri tahmin modeli olusturmak igin
kullanmislardir. Salgin i¢in alinan tedbirler ekonomiyi yavaglatmustir.
Makroekonomik gostergelerin gecikmeli olarak agiklanmasindan
dolay1 ekonomideki yavaslamayi anlayabilmek i¢in hisse senetleri, kar
paylar eklentisi ve endeksler kullanilmistir. Hisse senedi piyasasinin
hareketlerinin ekonomideki yatirimci beklentisini géstermesi, bilylime
beklentisinin anlasilmasi agisindan Onemlidir. Calismada, Cin’in
Vuhan bélgesinde uygulanan karantina déneminin degil, sonrasinda
Italya’da baglayan karantina doneminin finansal piyasalardaki
beklentinin asagi yonlii hareketin baglangici oldugu vurgulanmstir.
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Bunun gostergesi olarak S&P 500 ve EuroStoxx 50 endeksleri ve ABD
ve Almanya’nin 30 yillik devlet tahvilleri gosterge olarak alinmustir.
Etkilerin oOlciildiigii calismada endeksler asagi yonlii hareketler
yagarken tahvillerde etkinin pozitif oldugu gézlemlenmistir. Kar pay1
beklentilerinin incelendigi béliimde ise Subat 2020°den 18 Mart 2020°e
kadar olan kisa aralikta beklentilerin ciddi derecede diistiigl
gozlemlenmistir.

Bulagici hastaliklarin finansal piyasalar iizerindeki etkisini
gormek i¢in yaptiklar: ¢alismada Al-Awadhi, Alsaifi, Al-Awadhi ve
Alhammadi (2020), Cin Menkul Kiymetler piyasasinda islem goren
endeksleri kullanarak panel regresyon yontemi uygulamislardir.
Calismada bulasici hastalig1 temsil eden bagimsiz degiskenler olarak
dogrulanmig vakalar ve Covid-19'un neden oldugu toplam o6liimlerde
giinliik biiylime kullamilmistir. Calismada, Hang Seng Endeksi ve
Sanghay Menkul Kiymetler Borsasi Kompozit Endeksi’ne dahil olan
sirketlerin 10 Ocak- 16 Mart 2020 tarihleri arasindaki verilerini
kullanarak analizler yapilmistir. Caligmanin sonucunda, hisse senedi
getirilerinin hem teyit edilen vakalardaki giinlik biliyiime hem de
Covid-19'un neden oldugu toplam 6liim sayisindaki giinliik biiyiime ile
onemli derecede olumsuz iliskili oldugu bulunmustur.

Liu, Manzoor, Wang, Zhang ve Manzoor (2020), tarafindan
yiiriitilen bir baska calismada Covid-19 salgininin Japonya, Kore,
Singapur, ABD, Almanya, Italya ve Ingiltere gibi énemli derecede
etkilenen iilkelerde 6nde gelen 21 borsa endeksi iizerindeki kisa vadeli
etkisi degerlendirilmigtir. 21 Subat 2019'dan 18 Mart 2020'ye kadar
bircok onde gelen endeksin giinliik kapanis fiyatlarinin incelendigi
calismada, Covid-19 salgini altinda etkilenen iilkelerin 6nde gelen hisse
senedi endekslerinin anormal getirilerini (AR) ve kiimiilatif anormal
getirilerini (CAAR) arastirmak igin olay ¢alismasi metodolojisini
kullanilmistir.  Calismanmn bulgulari, etkilenen biiylk tlkeler ve
bolgelerdeki borsalarin virlis salgin1 sonrasinda hizla dustiiglini
gostermektedir. Ayrica, Asya'daki iilkelerin diger iilkelere kiyasla daha
olumsuz anormal getiriler yasadigi belirtilmistir.

Maki Esbiitiinleme Testi kullanilarak yapilan arastirmada Zeren
ve Hizarc1 (2020), Covid-19 salgininin borsalar iizerindeki olas1 etkileri
incelenmistir. Calismada Ocak ile Mart 2020 tarihleri arasindaki giinliik
verileri kullanarak, belirtilen iilkelerdeki, Covid-19 kaynakli giinliik
toplam Olim ve giinliik toplam vaka sayilarmin borsa iizerindeki
etkileri arastirilmistir. Calismada, toplam vaka sayisinin SSE, KOSPI
ve IBEX35 endeksleri ile esbiitiinleme iligkisi i¢erisinde oldugu, bu
karsin yine bu vakalarin FTSE, MIB, CAC40 ve DAX30 ile
esbiitiinlesik olmadigr sonucuna varilmistir. Sonug olarak, ele alinan

Van YYU Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi - Yil: 2020 - Sayi: Salgin Hastaliklar Ozel Sayr 299



Covid-19 Krizinin Tiirkiye’deki Sektirler Uzerinde Etkileri: Borsa Istanbul Sektor Endeksleri Arastirmast

iilkelerin ve genel anlamda kiiresel ekonominin pandemiden kaynakli
ciddi ekonomik kayiplarla kars1 karsiya kalacagi belirtilmistir. Elde
edilen bu verilen sonucunda yatirimcilar nezdinde, kriz donemlerinde
giivenli liman olarak bilinen altina yonelme; sanal para birimlerine
yatirim yapma; tiirev piyasalara ya da Covid-19’un nispeten daha
seyrek rastlandigr fdilkelerin hisse senedi piyasalarina yonelme
onerilerinde bulunulmustur.

Hisse senedi piyasalar1 haftalik getirileri ile Covid-19 vaka
sayilarinin 12 {ilke 6zelinde korelasyon analizinin yapildigi ¢calismada
Zhang, Hu ve Ji (2020), Diinya Saghk Orgiitii’niin Covid-19’un
pandemi oldugu hakkinda yaptigi acgiklamanin ardindan segilen
iilkelerin borsalarinin 27 Mart 2020 tarihine kadar vermis oldugu
tepkiyi incelemislerdir. Buradan yola cikarak, sistemik risklerin
haritasin1 olusturmak amacglanmistir. Sonug olarak, kiiresel finansal
piyasa risklerinin pandemiyle korelasyon igerisinde Onemli olgiide
arttigin1  gostermektedir. Ayrica c¢aligmada, Borsa tepkilerinin o
iilkedeki Covid-19 vaka sayisinin yiiksek olmasiyla dogrudan baglantili
oldugu ortaya koyulmustur. Pandeminin neden oldugu biiyiik ekonomik
kayiplarin belirsizligi, son derece degisken ve tahmin edilemeyen
piyasalarin olusmasina zemin hazirladigi sonucuna varilmstir.

Calismasinda kiiresel ekonomiyi hemen hemen her sektorde
etkisi altina alan Covid-19’un iki temel endiistri olan havacilik ve petrol
sektorlerine etkisini inceleyen Mhalla (2020), 6zellikle Cin’in basini
cektigi bu iki sektdrde, veriler yardimiyla pandeminin yarattig1 negatif
etkileri aragtirmistir. Siirecin devam etmesi halinde Cin basta olmak
iizere, kiiresel anlamda ekonominin olumsuz ydnde etkilenebilecegi
sonucuna varmigtir. Ayrica Covid-19’un yakin zamandaki etkisi olarak
hava tagimaciligi ve havacilik sektoriinii olumsuz etkileyecegi, devam
etmesi durumda da diinya petrol iiretimine biiyilk anlamda etki
edebilecegini belirtmistir.

Laing (2020), calismasinda Covid-19 salgimmnin ekonomik
etkilerini madencilik sektorii 6zelinde degerlendirmistir. Metallere ve
minerallere olan talebin azalmasiyla, 2020 yilinin mart ayindan itibaren
bu kalemlerin fiyatlarinda diisiis yasandigimi belirtmistir. Covid-19
doneminde altin endiistrisinin  hareketlerini, 2008 krizi ile
karsilastirmistir. Laing, maden sektoriinde olusabilecek ekonomik
etkileri de degerlendirmis ve kisa vadede fiyatlarin ve iiretimin
etkilenecegini ve sektdr karhigmin diisecegini, orta-uzun vade
etkilerinin ise tamamen belirsiz oldugunu belirtmistir.

Yang, Zhang ve Chen (2020), yaptiklar1 ¢alismada, Cin’de
baslayan Koronaviriis salginin ayni iilkedeki turizm sektoriinii nasil
etkileyecegini Dinamik Stokastik Genel Denge Modeli kullanarak
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arastirmiglardir. Hane halka, iireticiler ve devlet olmak lizere {i¢ tip karar
vericiyi modele dahil etmislerdir. Salgin hastalik riski i¢in iyimser,
kotiimser ve nétr senaryolart incelemislerdir. Calismada, Covid-19
doneminde saglik tehlikesi riskinde olusan %1°lik artisin turizm
sektorlindeki tiiketimi nasil etkiledigini gosteren etki-tepki grafikleri
(IRFs) olusturmuslardir. Ortaya ¢ikan sonucun 2003 yilindaki SARS,
2014 yilindaki MERS ile benzer oldugu gozlemlenmistir.

Karim, Haque, Anis ve Ulfy (2020), calismalarinda Covid-19
salgininin ardindan kiiresel ¢apta uygulanan hareket ve seyahat
kisitlamalarinin Malezya turizm sektoriine etkilerini kavramsal olarak
incelemeyi ve Malezya’daki turizm sektdriiniin salgin boyunca nasil
etkilendigini aragtirmayr amaglamiglardir. Malezya’daki turizm
sektorliniin salgin hastalik donemine kadar hizli bir yiikselisi oldugunu
ve ¢ok sayida turistin iilkeye doviz girdisi sagladigina deginilmistir.
Calisma kapsaminda turizm sektorii hakkinda bilgi edinmek igin
havayolu sirketlerinin yolcu sayisina ve otellerdeki konaklayan kisi
sayisina bakilmistir. Yapilan ¢aligma sonucunda salgin hastalik ve
iilkelerin turizm sektorli arasinda negatif iliski bulunmustur. Aym
negatif etkinin 2015 yilindaki Ebola salgminda da oldugunu
vurgulanmistir. Turizm sektoriiniin iki 6nemli alt dali olan havayolu ve
otel sektoriine, verilecek hizmetlerde salgin riskine dikkat edilmesinin
miisteri saglanmasi agisindan énemli oldugu belirtilmistir.

Covid-19’un Hindistan turizm endiistrisine etkilerini arastiran
Kasare (2020), Hindistan’1n en fazla turist ¢eken 10 eyaletini kapsayan
ve 2015-2018 yillart arasindaki verileri i¢eren bir ¢alisma yapmustir.
Calismada belirtilen yillar arasinda Hindistan’a gelen turistler ve tilkeye
giren doviz miktar1 hakkinda bilgilere yer verilmistir. Verilen verilerin
1s1ginda sonug olarak ise, Covid-19’un en fazla hava tasimacilik
sektoriinli etkiledigi ve hava yolu sirketlerinin Hindistan Hiikiimeti
tarafindan desteklenmesinin gerekliligi vurgulanmustir.

Covid-19’un Tiirkiye’de bulunan seyahat acentalarma etkisini
anlamak i¢in yapilan ¢aligmada sektor temsilcileri ile miilakatlar
gerceklestirilmistir (Ibis, 2020). 11 kisiden olusan drneklem grubuna;
yasanan salgin siiresince karsilastiklart sorunlari, salgin sonrasi igin
beklentileri ve olasi ¢oziim Onerileri hakkinda sorular yoneltilmistir.
Yapilan miilakatlar sonucunda seyahat acentalarinin salgindan olumsuz
etkilendigi ve bu olumsuz etkinin devam edecegi diislincesinin hakim
oldugu goézlemlenmistir. Turizm sektoriiniin ve c¢aligtiklar1 seyahat
acentasi sirketlerinin olumsuz durumu agik olarak gézlemleseler de bu
sektoriin canlandirilmasi igin goriis bildirenler de mevcuttur. Bu
canlandirma ig¢in, farkli misteri gruplarina hitap etmek ve turizm
zamanini tiim yila yaymak gibi ¢6ziim Onerileri sunulmustur. Gelecek
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projeksiyonlarinda salgin sonrasi olasi miisterilerin ekonomik sikintilar
cekmesi 6ngoriilmektedir. Yapilan ¢aligmada salgin neticesinde olusan
negatif durumda hizli aksiyonlar alinarak turizmin bu duruma uygun
hale getirilmesi onerilmistir

Calismasinda Covid-19’un havacilik sektoriine etkisini diinya
genelinde ve Tiirkiye 6zelinde ele alan Akga (2020), yasanan salginin
havacilik sektoriinti nasil etkiledigini ve sektdriin bu salgina karsi ne
gibi onlemler aldigimi aragtirmistir. Calismada Koronaviriisiiniin tim
diinyay1 etkisi altina almasiyla birlikte diinya genelinde yasanan insan
hareketliliginin azalmasimnin yarattigi ve yaratacagt On gorilen
sonuclardan bahsedilmistir. Caligmada yasanan Koronaviriisii salginin,
2003- 2015 yillart arasinda yasanan SARS, Kus Gribi, Domuz Gribi
gibi salginlardan daha biiyiik ekonomik etkilerinin oldugu belirtilmis ve
bunun sonucunda olusan bu belirsizlik durumunun havacilik
sektoriinde yliksek oranda kayiplara neden oldugu ve olmasinin
beklendigi belirtilmistir. Ayrica, havacilik sektoriiniin etkilerinin
sadece bu sektorle sinirh kalmayacagini ve bu sektore bagl olan turizm
sektorli gibi Tirkiye i¢in de ¢ok kritik olan sektorleri yiiksek oranda
etkileyeceginin alt1 ¢izilmistir. Calisma sonucunda, pandeminin
ardindan havacilik sektoriiniin 2019 yili  biiylime rakamlarini
yakalamasinin 1-1,5 yila yakin bir zamana yayilacagi belirtilmis ve kriz
yoOnetiminin 6nemine vurgu yapilmistir.

Kilig (2020), Covid-19 salgiinin Tiirkiye finansal piyasalarinda
sektorler {izerindeki etkilerini incelemek amaciyla bir calisma
yapnustir. Belirtilen ¢alismada, veri seti olan BIST sektor endekslerinin
getirileri olay etiidii yontemiyle analiz edilmistir. Ekonomik anlamda
pek cok olumsuz etkiye neden olan Covid-19 salgiminin, BIST sektor
endeks getirileri iizerinde de genel olarak olumsuz etkisinin oldugu
tespit edilmistir. Belirtilen en yiiksek olumsuz etkiye tekstil ve turizm
sektorlerinin maruz kaldig: ifade edilirken, ticaret sektoriiniin salgin
stirecinde pozitif getiri sagladig1 sonucuna ulagilmistir.

Goker, Eren ve Karaca (2020), yaptiklar1 ¢alismada Covid-19
salgininin  Tiirkiye’nin finansal piyasalar1 {lizerindeki etkilerini
incelemislerdir. Bu etkileri inceleyebilmek adma ise Borsa Istanbul
(BIST) sektdr endeks getirileri iizerindeki etkisini analiz etmislerdir.
Aragtirmalarinda BIST biinyesinde yer alan 26 adet sektor endeksini ele
almiglardir. Calismada kullanilan arastirma verileri 02/01/2019-
09/04/2020 tarihleri arasindaki hisse senetlerinin gilinlik kapanis
degerlerinden elde edilmistir. Calismada birden farkli etkenin hisse
senetleri fiyatlar tizerinde ayn1 anda etkili olmasi sebebiyle olay etiidii
yonteminden faydalanilmistir. Calismada sektorlerin - kiimiilatif
ortalama anormal getirileri (CAAR) karsilastirilarak, pandeminin hangi
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sektorler iizerinde daha fazla etkili oldugunun ortaya koyulmasi
amaglanmistir. Arastirma sonucunda, farkli zaman periyotlarina gore
degisiklik gosterse de genel anlamda salgin siirecinden en olumsuz
etkilenen sektorlerin spor, turizm ve tekstil sektorleri oldugu sonucuna
varilmistir. Bu sebepten dolay1 bu ii¢ sektore yapilan yatirim hacminin
diistiigii belirtilmistir. Diger taraftan ise, temel tiikketim sektorleri olan
gida, kimya ve bankacilik sektdrlerinde ise pozitif CAAR degerlerinin
oldugu goriilmiistiir. Arastirmacilar, yasanan bu olaganiistii donemde
insanlarin 6nce temel ihtiyaglarii karsilama iggiidiisiiyle hareket
edecegini belirtmislerdir. Ayrica, belirtilen ii¢ temel tiiketim
sektoriindeki nakit akislarinin hizla devam ettigi ve bu yiizden belirtilen
sektorlerin yatirimcilar agisinda daha cazip hale geldigi vurgulanmaistir.

Oztiirk, Sisman, Uslu ve Citak (2020), calismalarinda Covid-19
salginiin Borsa Istanbul iizerinde etkilerini arastirmislardir. Salginin
Tiirk reel ve finansal sektorleri iizerindeki etkisini tahmin etmek
amaciyla, calismada 2 Ocak 2020- 15 Nisan 2020 tarihleri arasinda
ulasilan bes veri seti kullanilmistir. Bunlar: her bir sektor endeksine ait
giinliik gozlemler, Tiirkiye, Avrupa ve diinyada meydana gelen Covid-
19 vakalarinin sayisi, Tiirkiye'nin giinliik Kredi Risk Primi (CDS),
Chicago Opsiyon Borsasi (CBOE) ve Oynaklik Endeksidir (VIX).
Panel veri modellerinde kesitsel bagimlilik i¢in Pesaran Testi’nin veri
kiimesine uygulandigi c¢alismada, salginin neredeyse tiim sektorler
tizerinde olumsuz etkisi oldugu bulunmustur. Ortalama olarak, {i¢ ana
sektor (sanayi, hizmet ve finans) neredeyse esit derecede etkilenirken,
sektorler diizeyinde farkhiliklar gozlemlenmistir. Ozellikle metal
iirlinleri, makine, spor, turizm, ulasim, bankacilik ve sigortacilik
sektorleri en ¢ok etkilenen sektdrler arasindadir. Ote yandan, gida,
icecek, toptan ve perakende ticaret daha az etkilenen sektorler olarak
tespit edilmistir.

Mevcut literatiirde bu boliimde de sayildigi gibi calismalar daha
¢ok Covid-19’un etkisini daha once hisseden iilkeleri igermektedir.
Bunun yaninda son ii¢ paragrafta yer alan ¢alismalarin disinda yapilan
calismalarda ya genel ekonomik etkiler aragtirilmis ya da sadece bir ya
da birka¢ iliskili sektore ait degiskenler incelenmistir. Ayrica
Tiirkiye’nin viriistin etkilerine maruz kalmasinin goérece daha yeni
olmasindan dolay1 sektorel degerlendirmelerin yapildigi calismalarin
yeterli sayida olmamasi literatiirde bir eksik olarak nitelendirilebilir.
Sektorel calismalar, her sektor kendi gerceklerini barmdirdigr igin,
degerlendirmeler ve c¢ikarimlar yapilmasi igin kritik Onem arz
etmektedir. Ozellikle salgmnin yarattigi kriz ortammda her sektdre
oOnerilerin 6zel olarak verilebilmesi acisindan bu 6nem daha da
artmaktadir. Mevcut ¢alismayr motive eden noktalar hem literatiirde
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Tiirkiye 6zelinde yapilan sektorel ¢alismalarin az sayida olmast hem de
10 farkli sektore ait analizlerin yapilmasi ile karsilastirmali
yorumlamalarin sunulabilmesidir.

2. Veri Seti

Calismada kullanilan veriler ikincil kaynak veriler olarak internet
lizerinden alaninda giivenilir kaynaklardan derlenmistir.” ® Calismada
kullanilan veri setlerine ait kodlar (¢alisma boyunca bu sekilde ifade
edilmistir), verilere ait agiklamalar ve verilerin kaynaklar1 Tablo 1’de
sunulmustur.

Tablo 1. Calismada Kullanilan Veri Setleri

Veri . . «

Kodu Veri Aciklamasi Veri Kaynag

VAKA Akvt'1f~C0v1d-l9 sayisinda bir giin dnceye gore meydana gelen TUBITAK
degisim orani.

XELKT BIVS_T.Elektrlk Endeksi’nde bir giin dnceye gore meydana gelen fnvesting.com
degisim orani.

XGIDA BIST Glﬂa_lqecek Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana investing.com
gelen degisim orani.

XTCRT BIVS'T~ Ticaret Endeksi’nde bir giin dnceye gére meydana gelen investing.com
degisim orani.

XTEKS BIST TekSFll Deri Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana fnvesting.com
gelen degisim orani.

XTRZM BIVS_T. Turizm Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana gelen fnvesting.com
degisim orani.

XUHIZ BIST HIVZ‘II-ICﬂCr Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana investing.com
gelen degisim orani.

XULAS BIVS'TVUlastmna Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana gelen investing.com
degisim orani.

XUMAL BI,S.T. Mali Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana gelen fnvesting.com
degisim orani.

XUSIN BIVS_T. Sinai Endeksi’nde bir giin dnceye gore meydana gelen fnvesting.com
degisim orani.

XUTEK BIVS.T.TeknOIOJl Endeksi’nde bir giin 6nceye gore meydana gelen fnvesting.com
degisim orani.

[k veri olan VAKA, ¢alismada tahmin modellerinde bagimsiz
degisken olarak kullanilan aktif vaka sayisindaki gilinlik degisimdir.
Aktif vaka sayisi ise toplam vaka sayisindan toplam iyilesen hasta
sayist ve toplam Olim sayist ¢ikarilarak hesaplanmistir. Caligmada
Covid-19’un Tiirkiye’deki sektorler iizerindeki etkilerini arastirmak
adma ise Borsa Istanbul’da (BIST) yer alan temel sektorlere ait veriler
tahmin modellerinde bagimli degisken olarak kullanilmistir. Hisse
senetleri dinamik yapiya sahip oldugu i¢in salginla ilgili piyasa tepkileri
hizli bir sekilde hisse senetleri lizerinden izlenebilecektir. Ayrica

7 https://covid19.tubitak.gov.tr/turkiyede-durum (Erisim Tarihi: 01.05.2020)
8 https:/tr.investing.com/equities/turkey (Erisim Tarihi: 01.05.2020)
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incelenen literatiirde salginin olusturdugu onciil etkileri sayisal analiz
yontemleriyle arastiran ¢alismalarda siklikla hisse senedi piyasa verileri
kullanildig1 goriilmiistiir. Bu sebeplerden dolay1 calismada sektorel
etkilerin gdzlemlenebilmesi agisindan Borsa Istanbul sektdr endeksleri
tercih edilmistir.

Calismada kullanilan veri setlerinin  zaman araliginin
belirlenmesinde ise Covid-19 salgiminin Tiirkiye’de ilk goriildigii tarih
olan 11 Mart 2020 haftas1 géz oniine alinmugtir. Ik giinlerde vaka
sayisindaki artis hizi iissel ve yiliksek oldugu i¢in ilk vakadan bir hafta
sonrasindan analize baglamast uygun gorilmistiir. Boylelikle
calismadaki verilerin zaman araligi olarak 17 Mart 2020 ile 28 Nisan
2020 arasinda yer alan 30 giine ait veriler kullanilmistir. Secilmis BIST
sektor endekslerinde salginin onciil etkilerini anlamak ve yorumlamak
amaclanmigtir. Anlik fiyat hareketleri sayesinde reaksiyonlar giinliik
olarak izlenebilmektedir. Verilen bu reaksiyonun anlagilmasi i¢in 30
giinliik veri seti kullanilmis ve sonuglar anlamli ¢ikmistir. Yasanan
salginin Tirkiye’ye ulagmasinin ardindan aktif vaka sayisindaki iissel
etkinin seyreltilmesi ile daha dogru sonuglara ulasilabilmektedir.

3. Ekonometrik Analizler ve Bulgular

Bu ¢alismada Tiirkiye’de Covid-19 salgininin sektorel anlamda
etkilerini test edebilmek adima En Kii¢iik Kareler yontemiyle
olusturulmus Basit Lineer Regresyon analizleri yapilmistir. Olusturulan
tahmin modellerinde sektdr gostergeleri olarak Borsa Istanbul iginde
yer alan sektdr endekslerindeki giinlitk fiyat degisimi baz alimirken,
Covid-19 etkisinin 6l¢iilmesi i¢in de giinliik aktif vaka sayisindaki
degisim baz alinmistir.

Tablo 2. Birim Kok Test Sonuglari

Augmented Dickey-Fuller Testi
Veri Diizey t-Istatistigi
VAKA -3,55%
XELKT -7,13%*
XGIDA -8,81%*
XTCRT -6,69%*
XTEKS -8,23%*
XTRZM -3,53*
XUHIZ -9,99%**
XULAS -4,34%*
XUMAL -6,91%*
XUSIN -7,03%*
XUTEK -5,86%*
*: p<0,05, **: p<0,01.

Ekonometrik zaman serisi analizlerinde verilerin analize
uygunlugu biiyilk 6nem tasimaktadir. Bu anlamda serilerin tahmin
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modellerinde duragan olarak yer almasi olmazsa olmaz bir husustur,
aksi halde olusan tahmin modelleri anlamli olarak goriilse dahi
tahminlerin yanl sonuglar verme olasiligi dogmaktadir (Cryer ve Chan,
2008). Analizlere baslamadan once verilerin duraganligini kontrol
etmek amaciyla calismada Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi
kullanilmistir (Dickey ve Fuller, 1979). Birim kok testine ait sonuglar
Tablo 2’de sunulmustur. Bulgu istatistiklerinden de goriilecegi lizere
Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi’nin sifir hipotezi olan
“Serilerin birim kok icermesi” hipotezi en az %5 anlamlilik diizeyinde
istatistiki olarak reddedilebilmektedir. Sonug olarak, ¢alismadaki tiim
veriler herhangi bir islem yapmadan ekonometrik analizlerde
kullanilabilecektir.

Verilerin analize uygunlugunun testlerinin sonrasinda bagimsiz
degisken olarak Covid-19 aktif vaka sayisindaki giinliik degisimin ve
bagimli degiskenler olarak ise Borsa Istanbul’da yer alan sektor
endekslerinin  kullanildigit Basit Lineer Regresyon modelleri
olusturulmustur. Tahmin modelleri olusturulurken modellerin ve
bagimsiz degiskene ait her bir katsayinin anlamhilik diizeyleri
incelenmistir. Tahmin modelleri olusturulurken, modellere ait
anlamlilik seviyelerinin belirlenmesinde arastirmanin ve veri setinin
dogasinin 6nemli bir kriter olarak ele alimmasi literatiirde uygun
goriilen bir kanidir (Fisher, 1950; Fisher 1955; Neyman, 1976). Bu
calismada da degiskenlerin giinliik degisime ait verileri igermesi ve kisa
donemli etkilerin test edilmesi sebebiyle tahmin modellerindeki
anlamlilik diizeyleri %1, %5 ve %10 olarak degerlendirilmis, daha
biliyiik seviyedeki anlamlilik diizeyleri ise anlamli olmayan iliskiler
olarak yorumlanmistir. Olusturulan tahmin modellerine ait regresyon
¢ikt1 sonuglar1 Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Regresyon Modellerine Ait Sonuglar

Bagimh Bagimsiz ictafictisi Deser: 2

Model No Degtisken | Degiskenler Katsay: t-Istatistigi | p-Degeri | R
VAKA -0,0257 | -1,91 0,07

Model 1* XELKT 0,11
(Sabit) 0,0144 2,17 0,04
VAKA -0,1018 -0,55 0,59

Model 2 XGIDA 0,01
(Sabit) 0,0650 0,71 0,48
VAKA 0,0035 0,32 0,75

Model 3 XTCRT : 0,01
(Sabit) 0,0071 1,31 0,20
VAKA -0,2940 | 0,01 0,40

Model 4 XTEKS 0,03
(Sabit) 0,1920 0,01 0,26
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VAKA -0,5966 | -0,96 0,35

Model 5 XTRZM 0,03
(Sabit) 0,3982 1,31 0,20
VAKA -0,1308 | -0,59 0,56

Model 6 XUHIZ 0,01
(Sabit) 0,0884 0,81 0,42
VAKA 0,0358 | -1,94 0,06

Model 7* XULAS 0,12
(Sabit) 0,0223 2,47 0,02
VAKA 0,0229 | 1,89 0,07

Model 8* XUMAL 0,11
(Sabit) 0,0106 1,79 0,08
VAKA -0,0211 2,29 0,03

Model 9** | XUSIN 0,16
(Sabit) 0,0137 3,04 0,01
VAKA 0,257 | -1,78 0,09

Model 10* | XUTEK 0,10
(Sabit) 0,0183 2,60 0,01

*: p<0,10, **: p<0,05, ***:p<0,01.

Tablo 3’te de goriildiigii iizere Tiirkiye’de Covid-19 aktif vaka
sayisindaki degisim Borsa Istanbul’da yer alan sektorel endekslerden
Elektrik, Ulagim, Finansal Kuruluslar ve Teknoloji sektorleri {izerinde
%10’luk diizeyde anlamli etkiye; Sanayi tiretim sektorii lizerinde ise
%35’lik diizeyde anlamli etkiye sahiptir. Ancak Tiirkiye’de Covid-19
aktif vaka sayisindaki degisimin Borsa Istanbul’da yer alan sektérel
endekslerden Gida, Ticaret, Tekstil, Turizm ve Hizmet sektorleri
iizerinde %10’luk diizeyde anlaml1 etkisi bulunamamustir.

Tiim tahmin modelleri incelendigi zaman ortaya ¢ikan tabloda
Ticaret sektorii harig kalan dokuz endeks tizerinde Covid-19 salgininin
farkli anlamhilik seviyelerinde de olsa olumsuz etkisinin oldugu
katsayilariin negatif olmasindan anlasilmaktadir. Bu olumsuz etkilerin
sebeplerinin baginda alinan tedbirler sonucunda arz ve talepte ortaya
¢ikan azalma gelmektedir. Bu dogrudan sebebe ek olarak dolayli olarak
etkilerden s6z edilmesi miimkiindiir. Borsalar giiniimiizde ¢ok dinamik
yaptya sahip oldugu i¢in yine Covid-19 dolayisiyla ortaya ¢ikan kur
dalgalanmalari, diinya hisse senedi piyasalarinda genel olarak meydana
gelen diistisler ve ekonomik giiven endekslerindeki salgina baglh
izlenebilir diizeydeki diistisler de borsalar {izerinde olumsuz etkiye
neden olabilecektir. Ancak %10 diizeyinde olmasa dahi Covid-19 aktif
vaka sayisindaki degisimin Ticaret sektdrii lizerinde olumlu etkisinin
oldugu katsayisinin pozitif olmasindan anlagilmaktadir. Bu artig
etkisinin nedeni olarak Ticaret endeksinde yer alan biiyiik sirketlerin
toptan ve perakende satis sirketleri olmasi 6ne siiriilebilir. Ciinkii evde
kalmanin getirdigi ihtiyaclar nedeniyle biiyliik ¢ogunlugu c¢evrimigci
olmak iizere bazi alanlarda satiglarda artiglar meydana gelmistir.
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Anlamli olan tahmin modellerinden birincisinde (Tablo 3, Model
1) Tiirkiye’de aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir 6nceki giine gore 1
birimlik artisin Borsa Istanbul’da islem goren Elektrik endeksinde bir
giin Onceye gore yaklagik 0,026 birimlik azalmaya neden oldugu
goriilmektedir. Modelin R? istatistigi 0,11 ise bagimsiz degisken olan
aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir onceki giine oranla degisimin
bagimli degisken olan Elektrik endeksindeki sapmalarin %11’ini
acikladigin1 gostermektedir. Model 1’e ait tahmin denklemi Denklem
1°de sunulmustur:
XELEK=0,0144 - 0,0257 x VAKA+ e @))
Anlamli olan ikinci modele ait tahmin ¢iktisi (Tablo 3, Model 7)
incelendiginde Tiirkiye’de aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir 6nceki
giine gore 1 birimlik artisin Borsa Istanbul’da islem goren Ulagim
endeksinde bir glin 6nceye gore yaklasik 0,036 birimlik azalmaya
neden oldugu goriilmektedir. Modele ait R? istatistigi 0,12 ise bagimsiz
degisken olan aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir dnceki giine oranla
degisimin bagimli degisken olan Ulasim endeksindeki sapmalarin
%12’sini agikladigini gostermektedir. Model 7’e ait tahmin denklemi
Denklem 2’de sunulmustur:
XULAS=0,0223 - -0,0358 x VAKA+ ¢, (2)
Ugiincii anlamli tahmin modeline (Tablo 3, Model 8) gore
Tiirkiye’de aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir onceki giine gore 1
birimlik artis Borsa Istanbul’da islem goéren Finansal Kuruluslar
endeksinde bir giin 6nceye gore yaklasik 0,023 birimlik azalmaya
neden oldugu goriilmektedir. Modelin R? istatistigi 0,11 ise bagimsiz
degisken olan aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir dnceki giine oranla
degisimin bagiml degisken olan Finansal Kuruluglar endeksindeki
sapmalarin %11’ini agikladigin1 géstermektedir. Model 8’¢ ait tahmin
denklemi Denklem 3’te sunulmustur:
XUMAL=0,0106 - -0,0229 x VAKA+ e, (3)
Diger bir anlamli tahmin modeline (Tablo 3, Model 9) gore
Tirkiye’deki aktif Covid-19 vaka sayisinda bir onceki giine gore
meydana gelecek 1 birimlik artisin Borsa Istanbul’da islem géren
Sanayi liretim endeksinde bir giin 6nceye gore yaklasik 0,021 birimlik
azalmaya neden olacagi sdylenebilir. Modele ait R? istatistigi 0,16 ise
bagimsiz degisken olan aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir dnceki giine
oranla degisimin bagiml degisken olan Sanayi sektorii endeksinde
meydana  gelecek  sapmalarin = %16’simt  agiklayabildigini
gostermektedir. Model 9’a ait tahmin denklemi Denklem 4’te
sunulmustur:
XUSIN=0,0137 - -0,0211 x VAKA+ ¢, 4)

308 Van YYU The Journal of Social Sciences Institute - Year: 2020 - Issue: Outbreak Diseases Special Issue



Tunahan Tayar, Ezgi Giimiistekin, Kaan Dayan, Emad Mandi

Son anlamli tahmin modeli incelendiginde ise (Tablo 3, Model
10) Tiirkiye’deki aktif Covid-19 vaka sayisinda bir 6nceki giine gore
meydana gelecek 1 birimlik artisin Borsa Istanbul’da islem géren
Teknoloji endeksinde bir giin dnceye gore yaklasik 0,026 birimlik
azalmaya neden olacag1 sdylenebilir. Modelin R? istatistigi 0,10 ise
bagimsiz degisken olan aktif Covid-19 vaka sayisindaki bir 6nceki giine
oranla degisimin bagimhi degisken olan Teknoloji endeksindeki
sapmalarin %10’unu agiklayabildigini gostermektedir. Model 10’a ait
tahmin denklemi Denklem 5°te sunulmustur:

XUTEK= 0,0183 - 0,0257 x VAKA+ ¢, (5)

Borsa endeksleri ¢ok dinamik bir yapiya sahiptir ve pek ¢ok
etkene bagli seyreder. Anlamli etkiye sahip tahmin modellerinin
agiklama giiciine isaret eden R? istatistiklerinin %10 - %16 arasinda
degismesinin nedeninin ise, bu yapidaki bir degiskenin tahmin
modellerinin Covid-19 salgiminin dogrudan etkisini gorebilmek adina
sadece tek bagimsiz degisken ile olusturulmasinin oldugu &ne
stiriilebilir. Basit Lineer Regresyon yontemi ile olusturulan anlamli
tahmin modellerinin yanl sonug verip vermediginin kontrolii, bulunan
iligkilerin gercekliginin test edilmesi agisindan olduk¢ca 6nem arz
etmektedir. Bu anlamda modeller ile olusan hata ¢iktilariin normal
dagilima sahip olmalari, hatalarin bagimsiz olmast ve degisken
varyansa sahip olmamalar1 gerekmektedir (Baltagi, 2011). Basit Lineer
Regresyon modellerine ait bu ii¢ varsayimin test edilmesi i¢in zaman
seri analizinde literatiirde siklikla kullanilan Jarque-Bera Normalite
Testi, Breusch-Goldfrey Seri Korelasyon LM Testi ve Breusch-Pegan-
Goldfrey Degisken Varyans Testi uygulanmistir. Anlamli olan bes
model i¢in yapilan bu {i¢ teste ait sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.
Tablo 4. Anlamli Modellerdeki Hata Varsayimlarina Ait Testlerin
Sonuglari

Jarque-Bera | Breusch-Goldfrey | Breusch-Pegan-
Normalite Seri  Korelasyon | Goldfrey  Degisken
Testi Testi Varyans Testi

Regresyon Modeli | t — Istatistigi | F - Istatistigi F — istatistigi

Model 1 1,21%* 1,75% 0,01*

Model 7 0,51%* 0,77* 2,21%*

Model 8 2,15% 1,46* 0,14*

Model 9 4,85% 0,93* 0,22%*

Model 10 3,96% 0,44* 0,09%*

*: p>0,05.
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Tablo 4 incelendiginde anlamli olan tahmin modellerine ait hata
terimlerinin  gerekli  varsayimlar1 anlamli olarak karsiladigt
goriilmektedir. Oyle ki; her bes modelin her biri icin Jarque-Bera
Normalite Testi’ne ait sifir hipotez olan “Seri normal dagilima sahiptir”
hipotezi anlamli olarak reddedilememektedir. ikinci olarak yine her bes
model i¢in Breusch-Goldfrey Seri Korelasyon LM Testi’ne ait sifir
hipotez olan “Serideki veriler arasinda iliski yoktur” hipotezi anlaml
olarak reddedilememektedir. Son olarak da Breusch-Pegan-Goldfrey
Degisken Varyans Testi’ne ait sifir hipotez olan “Seride yer alan
terimler arasinda degisken varyans yoktur” hipotezi de bes modelin her
biri i¢in anlamli olarak reddedilememektedir.

Sonug¢

Ik olarak 2019 yil1 sonlarinda Cin’de ortaya ¢iktig1 tespit edilen
Covid-19 viriisii kisa siirede kiiresel ¢apta etkili hale gelmis ve biiyiik
kesimleri etkisi altina almigtir. Hem hizli yayilma giicii hem de kiiresel
capta etkili olmasi1 viriisiin sadece saglik sorunlarina degil, birtakim
ekonomik sorunlara da neden olmasinda etkili olmustur. Beklenmedik
sekilde ortaya c¢ikan bu salgin, aslinda alinan tedbirlerin genisligi ve de
dogrudan saglik ile ilgili olmasindan dolay1 énceki kiiresel ekonomik
krizlerden dogasi geregi farkli sonuglara yol a¢maktadir. Alinan
tedbirler saglik agisindan olduk¢a 6nem arz eden hususlar olsa da bazi
ekonomik sonuglar doguracagi da malumdur. Tiirkiye’de de salginin
kiiresel etkilerinin olmast ve alian tedbirlerin dogal sonuglari
nedeniyle Covid-19’un yol ac¢tifi ekonomik tablonun incelenmesi
oldukca 6nemlidir. Ancak, mevcut kosullarda yasanan gelismeler ile
her sektdriin Covid-19°dan ekonomik olarak ayn1 sekilde etkilendigini
savunmak ger¢ek disi olacaktir. Bu dogrultuda yapilan mevcut
calismada Covid-19 pandemisinin Tiirkiye’deki sektorler iizerine etkisi
incelenmistir. Boylelikle her sektoriin salgindan etkilenme durumlari
kendi 6zel kosullarinda degerlendirilerek dogru c¢ikarimlar ile daha
isabetli ¢ozlim politikalar1 sunulabilecektir.

Mevcut ¢alismada, Basit Lineer Regresyon metodu ile her sektor
icin ayr1 ayr1 tahmin modelleri olusturulmus ve sektorel faaliyetlerin
gbstergesi olarak Borsa Istanbul’da islem goren sektdr endeksleri
kullanilmistir. Borsa endekslerinin dinamik ve kiiresel ¢apl gostergeler
olmas1 bu secimde etkili olmustur. Tiirkiye’deki aktif giinliik Covid-19
vaka sayilari ise tahmin modellerinde salginin etkisini 6l¢gmek amaciyla
bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Her sektor icin ayr1 ayri olmak
iizere yapilan on farkli regresyon modeli sonucunda FElektrik,
Ulastirma, Mali, Sinai ve Teknoloji sektorlerinin Covid-19 salginindan
ekonomik olarak anlamli sekilde etkilere maruz kaldigi sonucuna
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ulasilirken; Gida-Icecek, Ticaret, Tekstil, Turizm ve Hizmetler
sektorlerinde anlamli etkilere ulagilamamistir. Ayrica her tahmin
modelindeki bagimsiz degiskene ait katsayilarin isareti incelendigi
zaman, Ticaret sektorii harig, negatif olmasi bu sektorlerin ekonomik
olarak salgindan olumsuz etkilendigine isaret etmektedir. Bu olumsuz
etkinin en biiyiik nedeni olarak salgin i¢in alinan tedbirler ve belirsizlik
ortaminda hem talep hem de arz tarafinda ortaya ¢ikan azalma one
stirtilebilir. Ticaret sektoriiniin katsayisinin pozitif olmasi ise yapilan
sosyal mesafe kisitlamasi sonucunda ¢evrimi¢i devam eden
aligverislerin artis1 ile bu sektdrde faaliyetlerin stirmesi ile olumlu
yonde bir hareket olmasi olarak degerlendirilebilir. Nitekim ¢aligmaya
dahil edilen veriler ile yapilan analizler neticesinde ulasilan bu sonuglar
literatiirdeki mevcut calismalar ile benzer bulgular icermektedir (Goker
vd., 2020; Kilig, 2020; Oztiirk vd., 2020). En belirgin benzerlikler
olarak, tahmin modeli anlamlilik diizeyi diisiik olsa da en biiyiik
olumsuz etkilerin negatiflik derecesi yiiksek katsayilara sahip olmasi
nedeniyle turizm ve tekstil sektorlerinde gozlemlenirken; ticaret
sektoriinde ise pozitif katsaymin isaret ettigi olumlu yonlii bir etkinin
saptanmasidir.

Genel degerlendirmelerin  6tesinde sektorel bazda etkilerin
nedenlerinin de incelenmesi dnemlidir. Ekonometrik olarak anlaml
seklinde degerlendirilen modellerden ilki olan Elektrik sektoriinde,
Covid-19 salginin olumsuz etkilerinin nedeni olarak liretim ve hizmet
faaliyetlerinin kisitlanmasi sonucunda enerji kullaniminda yasanan
azalma gosterilebilir. Ikinci anlamli tahmin modelinde ise hem sehirler
aras1 hem de sehir icinde yasanan ulagim kisitlamalar1 ve bunun yaninda
evde kalma seklinde yapilan sosyal izolasyon ikazlarinin, salgmin
Ulagtirma sektoriinii olumsuz etkilemesine sebep oldugu sdylenebilir.
Salginin olusturdugu ekonomik belirsizlik ile talep yonlii azalmalarin
etkileri ve bunlara bagli olarak yatirimlarda azalmalar tiglincii anlamli
modelde, faaliyet alani finansal aktiviteler olan Mali endeksinde,
olumsuz sonuglara neden olmustur. Anlam diizeyi olarak en etkili
sonuglar Sinai sektoriine ait endekste ortaya ¢ikmustir. Temel olarak
imalat sektoriinii barindiran bu sektdrde olumsuz sonuglarin goriilme
nedenleri olarak is yerlerinde alinan c¢alisan sayisini azaltici tedbirlerin
uygulanmasinin iiretime olan olumsuz etkisinin yaninda azalan talebe
bagli olarak arz yonlii azalisin da olabilecegi siralanabilir. Kabul edilen
anlamlilik derecesinde anlamli olarak degerlendirilen son tahmin
modelinde ise Covid-19 salgininin Teknoloji sektdrii tizerinde olumsuz
etkilere neden oldugu sonucuna ulasilmistir. Aslinda evden galigsma,
uzaktan egitim ve buna benzer teknoloji iiriinlerine olan talebin artmasi
ile Teknoloji sektoriinde olumsuz bir tablonun olugmasi
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beklenmeyebilir. Bu olumsuz sonucun nedeni olarak Borsa Istanbul
sektoriindeki hisse agirliklarinda daha ¢ok donanimla ve askeri
teknoloji ile ilgili sirketlerinin bulunmasinin oldugu ve 6nceki climlede
bahsi gegen artan taleplerin ise yazilimsal iiriinlere oldugu sdylenebilir.
Ek olarak Teknoloji sektoriiniin de, finansal piyasalardaki diisiis
trendinden etkilenmesi de neden olarak ortaya atilabilir.

Calismada ekonometrik  anlamda anlamsiz olarak
degerlendirilmis olsa dahi her sektor i¢in Covid-19’un diisiik anlam
diizeylerinde etkileri oldugu bulunmustur. Bu etkilerin nedenlerinin de
degerlendirilmesi yapilacak oOneriler icin 6nemli ve gereklidir. Bu
baglamda ilk olarak Gida-Igecek sektodrii iizerinde Covid-19’un
olumsuz etkilerinin nedeni olarak restoran ve kafelerde yapilan tedbir
amagh kisitlamalar ve olusan belirsizlik sebebiyle salgin oncesinde
daha cesitli yelpazede yapilan gida harcamalarinin yogun olarak
dayanikli gidalara stoklama amaciyla yapilmasi sdylenebilir. Salginin
diger bir olumsuz etkisi Tekstil sektdriinde goriilmiistiir. Bu olumsuz
etkinin temel nedenleri olarak sosyal izolasyon tedbirleri ile giyim
harcamalarinin azalmasi ve belki bundan daha biiyiik bir etki olarak da
tekstil sektoriinde ihracatgr roliimiiziin salginin  kiiresel talepte
olusturdugu diististen kaynaklanmasidir. Tekstil sektoriindeki salgin
etkisinin anlam diizeyinin diisiik olmasina bir neden olarak maske,
cerrahi koruma iirtinleri gibi donemin gerekli {irlinlerinin hizli ve yogun
bigimde tiretilmesi gosterilebilir. Salginin diger bir anlam diizeyi diisiik
ama olumsuz ekonomik etkisi Turizm sektoriinde goriilmektedir. Bu
tahmin modelindeki anlam diizeyinin diisikk olmasi ise heniiz tam
olarak turizm sezonunun agilmamasi ile ilgili bir durumdur. Eger
incelenen salgin donemi Tiirkiye’de hem i¢ hem de dis turizm
hareketlerinin yogun seyrettigi yaz donemini igerse idi salginin sektor
iizerinde daha olumsuz ve daha anlamli etkilerine rastlanabilirdi. Ote
yandan turizm sektorii Tirkiye igin Onemli ekonomik girdileri
barmndiran bir alan oldugundan dolay1 olumsuz etkilerin giderilmesi
uzun dénemli cari denge acisindan dnemli bir husustur. Ulkeler arasi,
sehirlerarasi seyahat kisitlamalar1 ve salginin olusturdugu saglik
tehditlerinin kuskusuz bu olumsuz etkinin nedenleri oldugu one
stiriilebilir. Salgimin etkilerinin azalmasi ile agiklanan normallesme
stireclerinde gevsetilecek olan bu kisitlamalar ile sektorde i¢ ve dis talep
artist olmasi beklenmektedir. Bu siirecte bazi kapasite sinirlarinin
olmasi olas1 olumsuz saglik gelismelerinin Oniine gegilmesi agisindan
gereklidir. Sektorde faaliyet gosteren firmalarin ise hijyen kurallarina
uymast hem kendilerine olan talebi olumlu yonde etkileyecek hem de
olusacak talep artisinin siirekli olmasina yardimci olacaktir. Son
olumsuz ve diisiik anlam diizeyinde etki ise Hizmetler sektdriinde

312 Van YYU The Journal of Social Sciences Institute - Year: 2020 - Issue: Outbreak Diseases Special Issue



Tunahan Tayar, Ezgi Giimiistekin, Kaan Dayan, Emad Mandi

goriilmiistiir. Bu olumsuz etkinin nedeni olarak salgin sebebiyle alinan
tedbirler ile genel olarak hizmet sektoriindeki talep ve arz diisiisii
gosterilebilirken; olumsuz etkinin anlamlilik seviyesinin diisiik
olmasinin nedeni ise Hizmetler sektoriinde yer alan saglik ve egitim
faaliyetlerinin devam etmesi hatta Oneminin de artmasi olarak
degerlendirilebilir. Calismada yapilan regresyon analizleri sonucunda
Covid-19 viriisiiniin pozitif katsay1 ile olumlu yonde etkiledigi tek
sektor endeksi olarak Ticaret sektorii bulunmaktadir. Anlam diizeyi
diisiik olsa dahi farkli ¢ikan bu sonucun da incelenmesi genel tabloyu
ve farkli bakis acilarinin degerlendirilmesi agisindan Onem arz
etmektedir. Toptan ve perakende satislarin ana paylan igerdigi bu
sektorel endeksteki olumlu seyrin sektorde faaliyet gosteren sirketlerin
satiglarina cevrimi¢i sekilde devam edebilmeleri ile bireylerin
belirsizlige karsi bazi iiriinler icin stoklama yoluna basvurmalarindan
kaynaklandigi 6ne siiriilebilir.

Covid-19 salginin sektorler iizerinde genel anlamda olumsuz
etkileri mevcuttur. Mevcut siirecte gelinen noktada politika yapicilar
tarafindan ekonomik faaliyetlerin canliligini korumak amaciyla alinan
onlemler vardir ve bunlarin yaninda alimmasi1 gerekli bazi sektorler
Ozelinde baz1 tedbirler de mevcut olacaktir. Ekonomik politika yapici
kurumlarin uygulamakta oldugu genisleyici para ve mali politikalarina
kontrollii olarak devam etmesi, tesviklerin verilmeye devam etmesi ve
bankalar gibi finansal kuruluslarin da sirketlerin borg¢larinda
yonetilebilir sekilde yapilandirmalar yapabilmesi 6nemli aksiyonlarin
basinda yer almaktadir. Bu anlamda hem yatirimlar hem de tiiketimi
artirma amagli, kontrollii olarak faiz indirimleri yapilabilir. Faiz
indirimi yapilmasi konusunda gelismis ve gelismekte olan diger iilkeler
de aym1 yonde kararlar verdigi i¢in Tiirkiye’nin de bir manevra alani
olugmasi bunu destekler niteliktedir. Belirlenen politika faiz oranlari
bankalarin da kredi faiz oranlar {izerinde etkili olacagindan dolay1
onlimiizdeki zorlu donemlerde firmalarin faaliyetlerini devam
ettirmeleri i¢in gerekli olan sermayeye ulasmalar1 bu sayede
rahatlatilabilecektir.

Para politikas1 Onlemlerine ek olarak maliye politikalar
agisindan da bu siirecte ve devam eden donemde gelecek olan normale
doniis siirecinde birtakim destekler saglanabilir. Vergi borg¢larinin
yapilandirilarak  tahsilatinin  ertelenmesinin ~ yaninda  ayrica
normallesme déneminde is¢i alimi yapacak firmalara yonelik vergi
tesviklerinin verilmesi de hem ekonomik aktiviteyi canlandirmak hem
de donemin getirdigi sosyal bir problem olan issizlige karsi iyi bir
miicadele arac1 olabilecektir. Mali anlamda dogrudan politika yapicilar
tarafindan yapilabilecek bir diger destek de bu donemde yapilan kisa
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calisma Odencklerinin normallesme siire¢lerinde de devam etmesi
olabilecektir. Salginin vaka sayilar1 gibi saglik tarafini ilgilendiren
boyutu sona erse dahi firmalarin salgin déneminde olusan zorluklarin
istesinden gelmesi ve faaliyetlerini siirdiiriilebilir ~ diizeylere
cikarmalart belirli bir zamana yayilabilecektir. Ayrica, giiniimiiz salgin
kosullarinda teknolojinin geldigi boyutta AR-GE calismalar1 kriz
yonetiminde bas etkenlerdendir. Sirketlere yonelik AR-GE
tesviklerinin artiritlmast ve sirketlerin de verimli bir sekilde bu
destekleri {irlinlere ¢evirebilmesi gerekliliklerdendir. Bu siiregte
siiphesiz mali olarak kaynaklara ihtiyaglar da artacagi i¢in sayilan mali
¢ozlimler bu anlamda olumsuz etkilere kars1 faydali olacaktir.

Politika yapicit kurumlarin genel ve cogunlukla mali yonde
desteklerinin yaninda her bir firmanin da hem salgmin devam ettigi
stirede hem de normallesme siireci zarfinda yapmasi gerekli olmazsa
olmaz uygulamalar olacaktir. Bu anlamda en basta belki de sirket
politikalarinin ve faaliyet diizenlerinin yeniden yapilandirilmasi
gelecektir. Firmalarin yOnetim planlarina yasanan kotii olaylar
sonucunda olugabilecek krizlere karsi ek ikinci planlarn eklemeleri
onemli hale gelmistir. Evden c¢aligma i¢in gerekli altyapr ve
standartlarin olusturulmasi olasi1 benzer kriz siireclerinde alinacak
aksiyonlarm daha belirgin ve diizenli hale gelmesine olduk¢a katki
saglayacaktir. Ek olarak giiniimiizde oldukga talep géren ¢evrimici satis
altyapisinin da olusturulmas: artik 6nemli bir gereklilik haline
gelmistir. Bunlara ek olarak hem salgin siiresince hem de salgin bitse
dahi elinde stok bulunduran sirketlerin tiiketicilerin taleplerini
canlandirmaya yonelik olarak indirim kampanyalar1 uygulamasi
onemlidir. Genel olarak tiim satislar i¢in hijyen ve giivenilirlik salgin
sonrasinda da 6nemi koruyacak bir olgudur. Bunun i¢in tiim sirketlerin
hem calisanlarina yonelik hem de tiiketici giivenine ve lriinlerine
yonelik bu kapsamda dikkatli olmas1 6nem arz etmekte, hatta bazi kalite
standartlarinin  uygulanmaya konulmas1 da gerekli bir politika
olabilecektir.

Sayilan genel ¢6ziim 6nerilerine ek olarak bazi sektorlere yonelik
degerlendirmelerin yapilmasi da énemli bir husustur. ilk olarak Gida-
Icecek, Ticaret, Hizmetler, Ulastirma ve Turizm sektdrlerinde miisteri
ile temas ve {riin kalitesi olduk¢a ehemmiyetlidir. Bundan dolay1, bu
sektorlerde artik sirketlerin hedeflerini ve miisteri gdziinde algilarin1 bu
temalara vurgu yapacak sekilde giincellemeleri gereklidir. Bdylelikle,
salgin siireci bittikten sonraki normallesme doneminde tiiketiciler
tarafindan daha ¢ok aranmasi beklenen hijyen ve kalite algisina yonelik
iyilestirmeler sayesinde talep yonlii artis yasanabilecektir. Ayrica
ekonomimizin 6nemli kalemlerinden olan ve salginin neden oldugu kriz
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ortaminda faaliyetleri daralmig olan Turizm ve Ulagtirma sektorlerinde
ek tesvikler verilmesi giindeme gelebilir. Ornegin Ulastirma sektdriinde
yer alan firmalara verilebilecek yakit destegi ile dogrudan bu alanin
canlanmasinin yaninda dolayli olarak seyahatler artacagi i¢in Turizm
sektoriinde de iyilesmeler olacaktir. imalatin yogun oldugu Sinai
sektoriinde yer alan sirketlerin ise Onlimiizdeki salgin déneminde
ihtiya¢ duyacagt hammaddelere yonelik bazi tesvikler verilmesi
giindeme alinabilecek bir ¢oziim olabilir. Burada dikkat edilmesi
gereken husus sadece mali anlamda tesvik degil buna ek olarak
hammaddeye erisim ve tagima konusunda tesvik ve kolaylastirmalarin
gerekliligidir. Ayrica salgin giinleri sona erince imalata gegilirse olasi
yeni dalgalara karsi iretimlerde yonetilebilir diizeyde stoklama
yapilmasi sonraki siirecte etkili bir ¢dziim olabilir. Bu sayede olas1 yeni
salgin dalgalarinda arz yonlii eksilmenin Oniine gegilebilecektir. Mali
sektorlere yonelik Hazine ve Maliye Bakanlhigi’nin uyguladig
kolayliklardan faydalanilmasi ve siirecteki risk yoOnetiminin uygun
yapilmast devamlilik icin gerekli hususlardir. Ayrica Teknoloji
sektoriinde yer alan sirketlerin faaliyetlerinin sosyal izolasyonda
cevrimigi gelismelere destek saglayacak ve hayati kolaylagtiracak
yazilimsal girisimlere yonelmeleri hem sirketler agisindan hem de
tiikketiciler agisindan olumlu sonuglar ortaya ¢ikaracaktir.

Tiirkiye’nin salgin slirecinin yonetiminde diger iilkelere kiyasla
iyi bir noktada oldugu ve aktif vaka sayilarin1 kontrol etmede basarili
oldugu soylenebilir. Bu sebeple, salginda vaka sayilarinin daha kontrol
edilebilir ve yonetilebilir diizeylere geldigi zamanda saglik turizmi
acisindan bir degerlendirme yapilmasi séz konusu da olabilecektir.
Gilindemde de olan bu konu ekonomiye hareketlilik kazandirma
anlaminda oldukga faydali olacaktir. Hatta saglik turizmine ek olarak,
diger iilkelerde de vaka sayilar1 kontrol edilebilir diizeylere geldigi
zamanda kiiltiirel ve diger turizm olanaklarinin da kullanilabilmesi s6z
konusu olabilecektir. Tiirkiye’nin salginla miicadele siirecindeki
yonetim becerileri yurt dis1 turistlerin taleplerinin olugsmasinda etkili ve
giivenli bir tercih olacaktir. Ancak bu siiregte saglik anlaminda alinmasi
gereken siki Onlemler de olusabilecek olumsuzluklar1 6nlemek igin
oldukca gereklidir. Bundan dolayr bu aktivitelere izin verilmesi
durumunda hem gerekli testlerin yapilmast hem de turizm faaliyetinde
rol alacak her firma ve yetkili kurumun tedbirleri eksiksiz olarak almasi
kritik derecede Onem arz etmektedir. Siiphesiz gereken oOnlemler
tamamiyla uygulanirsa ve dogru zamanda dogru sekilde faaliyetlere
izin verilirse Tiirkiye ekonomisinde birgok sektorde olumsuz gidisatin
oOniine gecilebilecektir.
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Bu caligmanin sonuglarina gore yatirimcilar 6zelinde birkag
degerlendirme ve Oneri sunulmasi da faydali olabilecektir. Sektor
endeksleri genel itibariyle sektdr dinamiklerinden ve genel
makroekonomik cerceveden etkilenmektedir. Yapilan bu g¢aligmada
goriilmiistiir ki, tiim piyasay1 etkileyen bir olayda her BIST sektérel
endeksin etkilenme derecesi esdeger degildir. Bir diger yandan yasanan
salgin dolayisiyla olumsuz gelismelerden pozitif etkilenen sektor
endeksi de bulunmaktadir. Dolayisiyla yatirimeilar portfoylerini
kosullara uygun sekilde entegre ederse olasi kayiplar azaltilmig
olurken, kar etmeye de olanak saglar. Ek olarak, hisse senetleri sirket
omrii dogrultusunda vadeli oldugu icin 6ziinde uzun vadeli yatirim
araclaridir. Covid-19 salgininin piyasalar tizerindeki olumsuz etkisi ani
ve sert bir sekilde olmasina karsin normallesme siirecleri ile piyasaya
giiven gelmeye basladiktan sonra endekslerin salgin 6ncesi diizeylerine
gelebilecegi olasidir. Bundan dolayi, yatirimcilarin kisa vadeli ani
kararlardan kacinarak daha wuzun vadeli diisiinmeleri olumsuz
sonuglarin dnlenmesini saglayabilecektir.

Kiiresel Covid-19 salginin Tiirkiye’de sektorler iizerinde etkisini
secilmig ana sektorler iizerinden inceleyen bu kapsamli caligsma,
salgmin ekonomik sonuglarmin her sektdriin kendi dogasinda
degerlendirilmesi bakimindan 6nemli ve gereklidir. Bu sayede her
sektore 6zel yukarida da siralanan bazi ¢oziimler daha etkili olarak
degerlendirilip uygulanabilecektir. Ek olarak salginin sektorlere etkileri
yapilan karsilagtirmali yorumlamalar ile degerlendirilebilecektir.
Incelenen literatiirde bu derece kapsamli veri seti analizini igeren ve
detaylt incelemelere sahip calismalarin Tirkiye i¢in eksikligi,
caligmanin etkisini artirmakta ve literatiire katkisi acisindan 6nem arz
etmektedir. Sektdrel veriler olarak Borsa Istanbul’daki sektor
endekslerinin  kullanilmis olmasit daha dinamik bir gostergenin
kullanilmasi ve dogrudan tiiketici ve yatirimcr algisini yansitmasi
bakimindan kiymetlidir. Caligmanin bir diger énemli tarafi da; Covid-
19 salginmin oOnciil etkilerinin hizli bir sekilde analiz edilmesi
sonucunda, salginin kisa siireli olumsuz ekonomik etkilerinin uzun
donemde azaltilmasina yardimci olabilecek degerlendirme ve Onerileri
icermesidir.

Ote yandan heniiz salginin iilkemize girisi ve etkileri diger
iilkelerdeki gibi daha uzun bir siirece tekabiil etmedigi icin bu ¢aligma
ile krizin gosterdigi oOnciil kisa wvadeli etkilerin arastirilmasi
saglanmustir. Onciil etkilere yonelik tedbirler alinmasi ve sirketlere ve
politika yoneticilerine etki azaltic1 ¢6ziimlerin sunulmasi gelecekteki
olumsuz etkilerin azaltilmasin1 kolaylastirabilecektir. Ancak krizin
daha uzun vadede etkilerinin de gelecek caligmalarda arastirilmasi
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gerekli bir husustur. Salginin etkili oldugu siirenin heniiz kisa siireli
olmasi sonucunda c¢alismada kullanilan veri setinin analizleri
engellemeyecek diizeyde olsa dahi az olmasi ¢alismanin bir kisit1 olarak
degerlendirilebilir.

Gelecek  c¢alismalarda  firmalarim  faaliyet  raporlarinda
bildirecekleri finansal tablolar ile daha uzun vadede etkilerin
aragtirtlmasi ve diger ara sektorlerin de incelenmesi hem etkilerin farkl
yollarla arastirllmasi hem de mevcut calisma ile karsilagtirmalar
yaparak daha etkili yorumlar yapilmasi agisindan onemlidir. Ayrica
borsa endekslerinin ¢ok faktérden etkilenen yapisi, buna karsin sadece
Covid-19 salgimmmin saf etkilerinin arastirilmasiin istendigi bu
calismada tahmin modellerinde tek bagimsiz degisken kullanilmasi ile
diisiik R? katsayili denklemler ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu
etkiyi azaltabilmek agisindan gelecek caligmalarda salginin daha
dolayli etkilerini gosteren gostergeler ile analizler yapilmasi da
alandaki literatiirii derinlestirmek icin ongoriilebilir. Bu tip salginlarin
finansal piyasalarin sadece getiri ortalamasi iizerinde degil buna ek
olarak oynaklik artiric1 bir etkisi de olmas1 muhtemeldir. Bundan dolay1
gelecek calismalarda bu etkiyi arastiran ve daha genis veri setini
barindiran ¢aligmalar ile de literatiir zenginlestirilebilir.
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