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Oz

Bu ¢alisma Covid-19 krizinin endiistriler ve iilkeler iizerindeki ekonomik etkilerine odaklanmakta ve ekonomik
faaliyetlerin etkilenebilecegi ekonomik kanallar tartigilmaktadir. Caligmada 6ncelikli olarak koronaviriisiin daha
once goriilen krizlerden hangi yonleriyle farkli oldugu arastirilmakta olup mevcut gelismelere ve tahminlere
rehberlik edebilecek veriler ortaya konulmaktadir. Calismada daha sonra bazi olasi senaryolar ve bunlarin
ekonomik beklentiler iizerindeki etkileri aragtirilmakta, Covid-19'un potansiyel kiiresel ekonomik maliyetleri
incelenmekte, yayilmasini dnlemek i¢in alinmasi gerekli olan dnlemlere ve uygulanmasi gereken politikalara yer

verilmektedir.

The Global Macroeconomic Impacts of Covid-19 and Expectations

Abstract

This study focuses on the economic effects of the Covid-19 crisis on industries and countries, and discusses the
economic channels through which economic activities may be affected. In this study, first of all, the aspects of
coronavirus are different from previous crises are investigated and data that can guide current developments and
forecasts are presented. The study then explores some possible scenarios and their impact on economic prospects,
examines the potential global economic costs of Covid-19 and measures to take and policies to prevent them from

spreading.

Keywords: Covid-19, growth, world.
Jel Codes: 112, 115, 118.

125



Cinel E.A. (2020), “Covid-19’un Kiiresel Makroekonomik Etkileri ve Beklentiler”, Politik Ekonomik Kuram, Cilt 4(1)

1. Giris

Korona viriisii 2019 yilinin aralik ayinda Cin’in Wuhan eyaletinde baslamis olup tiim diinyaya
hizla yayilmistir. Bazi tlkeler bildirilen vakalara etkili bir bicimde muamele ederken yeni
vakalarin ne zaman ortaya ¢ikacagi henliz tam olarak bilinmemektedir. Her gegen giin Diinya
Saglik Orgiitii daha fazla vaka rapor etmekte ve korona viriisiin goriilmeye basladig1 yeni iilke
sayist hizla artmaktadir. Bugiin her ne kadar Cin’de goriilen vakalar zirveye ulassa da, zamanla
diisiis egilimine girmistir. Bu durumun tam tersi trendler Avrupa ve Amerika’da goriilmektedir.
Halk saglig riski goz éniine alindiginda, Diinya Saglik Orgiitii bu durumu pandemi olarak ilan
etmis bulunmaktadir. Giiglii bir bigimde birbirine bagli ve biitiinlesmis bir yeryiiziinde
hastaligin etkileri Olimiin de oOtesine geg¢mis durumdadir. Bu baglamda, hiikiimetler
beklenmedik durum planlar1 hazirlamakta ve ekonomik ¢okiisii engellemek igin yardim
paketleri almaktadir.

Korona viriis sonrast Cin ekonomisinde ciddi anlamda kilitlenmeler ortaya ¢ikmis olup bu
durum {iretimde ve tiiketimde azalmaya yol agmistir. Genel olarak, kiiresel tedarik zincirlerinin
isleyisi bozulmus, diinyadaki tiim sirketler bu durumdan olumsuz yonde etkilenmistir.
Milyonlarca insan gelecekte islerini kaybedebilecek duruma gelmistir. Buna ilave olarak, her
giin daha fazla sirketin kapanmasiyla ilgili endise verici haberler ortaya cikmaktadir.
Tiiketicilerin tiikketim kaliplar1 degismis, kiiresel finans piyasalarinda keskin diislisler
kaydedilmis olup piyasalardaki oynaklik 2008 ve 2009 mali krizlerine benzer bir seyir
izlemigtir. Uluslararas1 Para Fonu (IMF), 2020 yilia ait biiylime rakamlarina ait yeni
tahminlerde bulunmustur. Revize edilmis tahminlerinde, IMF Cin’in biiylimede 9%0,4
yavaslama sergileyecegini belirtmis olup kiiresel bliylimede %0,1 azalmanin ortaya ¢ikacagini
vurgulamistir. Dolayisiyla, politika yapicilarin viriise ve etkilerine karsit uyumlu bir politika
arayis1 i¢ine girmeleri acil ve zorunlu olmaktadir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasi diinyada ortalama durgunluk ve issizlik oran1 hizla artmistir. Daha
once yasanan krizlerle karsilastirildiginda korana viriis salgin1 sonrasi ortaya cikan tablo
oldukc¢a farklidir. Diinya es zamanli bir talep ve arz sokuyla karsi karsiyadir ve kaynaklar
siirlidir. Genel olarak bu krizin potansiyel etkileri tarihte daha 6nce goriilenden daha biiytiktiir.
Calisma Covid-19 krizinin endiistriler ve {lkeler {iizerindeki ekonomik etkilerini
arastirmaktadir. Krizin diinya genelinde ortaya ¢ikardigi ekonomik maliyetler incelenmekte ve

uygulanmasi gereken ekonomi politikalariyla, onerilere yer verilmektedir.

126



Cinel E.A. (2020), “Covid-19’un Kiiresel Makroekonomik Etkileri ve Beklentiler”, Politik Ekonomik Kuram, Cilt 4(1)

2. 20. Yiizyilin Korkutucu Salgini: 1918 Kiiresel Gribi

Pandemiye yonelik en kotii tahminlerden biri, 1918 ve 1919°da diinya genelinde 40 milyon
insan1 oldiiren 1918 kiiresel gribine dayanmaktadir. 1918 yilinda diinya genelinde ortaya ¢ikan
grip diinya niifusunun iigte birini enfekte etmistir. Bugiin benzer bir durum ortaya ¢ikar ve
diinya capinda hizla yayilirsa, 80 milyondan daha fazla kisinin 6liimiine yol agabilecektir. Ani
olimlere ek olarak, korona viriis salgini panige neden olup kiiresel ekonomi ve ticareti ciddi
sekilde etkilemistir. 1918-1919 doneminde goriilen grip salgini tekrar ortaya ¢ikarsa 4 trilyon
dolardan fazla ekonomik maliyete yol agabilecegi tahmin edilmektedir (Crosby, 2003).

1918 yilinda ortaya c¢ikan grip de korona viriis gibi farkli yas gruplarini farkli sekilde
etkilemekteydi. Ancak en 6liimciil etkiler ¢ocuklar ve yaslilar tizerinde goriilmekteydi. Savas
zamani bir¢ok iilkede hiikiimetlerin 6liim ve vaka sayilarini agiklamay1 reddetmesi nedeniyle
hastaligin yayginligi ve dldiiriiciiliigiiniin boyutlar1 tam olarak anlasilamamustir. Kiiresel capta
olusan bu gribe viriisiin yol actig1 bile tam olarak 1930 yilinda tanimlanabilmis ve ilk viriisiin
laboratuvar ortaminda ayristirilabilmesi 1933 yilina kadar uzanmistir. Korona viriis salgininda
oldugu gibi bu pandemide de asmin ve bilinen bir tedavinin olmadigi ortamda salgini
durdurmanin anahtar1 6nleyici tedbirlerin siki bir sekilde uygulanmasindaydi. Bu 6nlemlerin ne
kadarinin hangi 6lgiide etkili oldugunu tam olarak 6lgmek zor olsa da bugiiniin diinyasina ¢ok
sayida degerli ders niteligine sahip olmustur. Saglik egitimi, izolasyon, hijyen, vakalarin
izlenmesi gibi stratejilerin grip tiirlerinin yayilmasini engelleme konusundaki etkileri s6z
konusu olan bu derslerin arasinda yer almaktadir. Gribin dalgalar halinde neredeyse iki yil
devam etmesi ise bu Onlemlerin zamanindan Once gevsetilmesinin agir maliyetini
gostermektedir.

Congressional Budget Office (2005) tarafindan yapilan bir arastirmada Amerika igin
pandeminin ekonomik sonuglar1 tahmin edilmistir. Bu tahminlere goére en iyi ihtimalle
Amerika’da %0,1 6liim oran1 goriilecektir. Daha kotiimser bir tahmine gore ise bu oran %2,5
seviyesine kadar ¢ikacaktir. Yine bu arastirmaya gore Amerika i¢in GSYIH daralmasi en iyi

ithtimalle %]1,5 olarak ve daha kdtii bir ihtimalle de GSYH nin %5°1 diizeyinde gerceklesecektir
3. 21. Yiizyll Salgim Olarak 2013-2016 Ebola Salgini

Afrika'da 2013-2016 doneminde ortaya ¢ikan Ebola salgini sonucunda yaklasik 11.300 kisi
hayatint kaybetmistir. Ebola salgininin Bati Afrika'daki ekonomik ve sosyal etkisine

bakildiginda, iilke ekonomisinde 53 milyar ABD dolar1 zarar goriilmiis olup, 2015 yili
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GSYIH's1 %20 azalmistir. Bu salgin bize, bir salginin saglik iizerindeki etkisinin nispeten sinirli
olmasia karsilik, ekonomik sonuglarimin yikici ve uzun siireli olabilecegini Ogretmistir.
Omegin, Liberya’nin genelinde 6liim oranlar diisse bile, GSYIH seviyesi 2013-2014
doneminde %8 diizeyine inmistir (WHO, 2016). Viriisiin halen gegerliligi kanitlanmis bir
tedavisi  bulunmamakla birlikte, semptomlar1 kontrol etmeye yonelik tedaviler

uygulanmaktadir.
4. Korona Viriis Salgininin Diger Salginlardan Farkli Olmasi

Hayvanlardan insanlara mutasyon gecirerek bulasan ve sonrasinda insandan insana yayilan
korona viriisler, son 20 yilda SARS ve MERS gibi salginlarda sinir asir1 yayilarak hastalik ve
oliimlere yol agmistir. Son donemde yasadigimiz korona virlis salgini Sinir asirt salgin
hastaliklarin diinya 6lgeginde ne denli hizli bir bigimde yayilabilecegini kanitlamaktadir ve
hizla yayilmaya devam etmektedir.

Korona viriis salgininin yarattigr etkileri 2008 finansal krizi gibi diger kiiresel krizlerle
karsilastirmak miimkiin degildir. Zira Covid-19 kiiresel bir salgin olmasinin yansira diistik ve
orta gelirli lilkelere odaklanmamistir. Faiz oranlari tarihsel siirecte goriilen en diisiik diizeydeki
faiz oranlaridir. Diinya tilkeleri birbiriyle daha bagli ve entegredir. Mevcut kriz, tedarik
zincirleri boyunca yayilma etkileri yaratmaktadir ve ayn1 zamanda esanli olarak ortaya ¢ikan
bir arz ve talep soku s6z konusudur.

Ne yazik ki, Covid-19’un ekonomik etkileri sektorler ve iilkeler arasinda ciddi derecede
hissedilmektedir. Diinya genelinde ortaya ¢ikan etkilere baktigimizda Volkswagen ve Ferrari
gibi otomobil lreticileri Avrupa'da liretimi askiya almis bulunmaktadir. Ulagim, eglence,
perakende, otel ve restoranlar gibi lilke GSYH’sinin neredeyse dortte birini olusturan kilit
sektorler ciddi diizeyde zarar etmistir. Dow Jones 16 Mart 2020'de 2.977 puanlik disiis
yasayarak bir giinliik en kotii diistisii kaydetmistir. Paris, Madrid, Venedik ve Roma gibi turistik
yerler terk edilmis, ticari fuarlar ve etkinlikler iptal edilmistir. Halka ag¢ik toplantilar ve spor
karsilagmalart iptal edilmis olup, kara, deniz ve hava tagimacilig1 seferleri Mayis ayma kadar
son bulmustur. Cin'de milyonlarca insan isini kaybetmis, Kanada’da yiizlerce sinema salonunun
tamami kapanmustir.

Liiks mal iiretimi yapan sirketler iiretimi durdurmus, Isvigre salgin sonrasinda sadece
vatandaslarina, bolge sakinlerine ve tasitlara kapilarimi agmistir. Covid-19’a iligkin hala ¢ok
fazla belirsizlik ve soru isareti mevcuttur. Mevcut veriler, Covid-19’un SARS'den daha bulasici

oldugunu gostermektedir. Diger taraftan, Covid-19 SARS (%10) ile karsilastirildiginda ¢ok
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daha diisiik 6liim oranina (%2-4 arasinda) sahiptir ve her ikisinde de kus gribinden (%60) ¢ok
daha diisiik 6liim oran1 gergeklesmistir (Chou vd., 2004).

Pandemi en ¢ok hizmet sektoriinii etkilemistir. Birgok iilke siiresiz olarak kilitlenmistir. insanlar
evde calismaya ya da ise gitmemeye baslamistir. Tiiketicilerin ihtiyari harcamalar1 son
bulmustur. Avrupa'da insanlar toplu tasimayi tercih etmemekte ve restoranlar, alisveris
merkezleri, miizeler gibi kamusal alanlardan kaginmaktadir. Dolayisiyla aslinda bu durumdan
tim sektorler olumsuz yonde etkilenmektedir. Bununla birlikte, Covid-19'un etkileri ekonomi
genelinde yer alan sektorlerde esit agirlikta goriilmemektedir. Bazi sektorler finansal olarak bu
durumdan yararlanabilirken (hijyen ftriinleri satan firmalar vb.) digerleri iflas noktasina
gelebilmektedir. Turistik yerler terk edilmekte, seyahatler ertelenmektedir. Cinli turistlerin
diinyanin en biiyiik harcama yapan kesimi oldugu géz oniine alindiginda seyahat ve turizmin
GSYiH'ya olan toplam katkisinin diinya genelinde ciddi oranda azaldig1 dikkat cekmektedir.
Kiiltlir ve Turizm Bakanligi’nin 2019 ve 2020 yillarinda yayilamis oldugu raporlara gére 2019
y1l1 birinci ¢eyreginde iilkemize gelen toplam ziyaret¢i sayist 6,8 milyon olmustur. Bir 6nceki
yila gore toplam ziyaretgi sayis1 %7 oraninda artmistir. Ancak, koronavirtisiin seyahat ve turizm
iizerinde yaratmis oldugu olumsuz etkiler sonucunda 2020 yili birinci ¢eyreginde iilkemize
gelen toplam ziyaret¢i sayist 2019 yilina gore %?20,5 azalarak 5,5 milyon seviyesine

gerilemistir.
a. Covid-19’u SARS ile Karsilastirmak Olasi Degildir

2002 yilinda Cin’in Guangdong eyaletinden Asya iilkelerine siddetli akut solunum yolu
sendromu (SARS) patlak vermistir. 8.000’den fazla insan enfekte olmus ve 900’den fazla insan
hayatim1 kaybetmistir (WHO, 2003). Diinya Bankasi1 verilerine gére, SARS Cin’in 2003 yili
biliylimesinde %0,5 ile %1’lik bir diisiise yol agmistir. Genel olarak SARS 1n kiiresel ekonomiye
maliyetinin ise 54 milyar dolar oldugu tahmin edilmektedir (Lee and McKibbin, 2004).

Her ikisinin de korona viriis enfeksiyonlar1 olmalar1 yoniiyle tibbi acgidan benzerlikler soz
konusu olmasina ragmen, iki salginin ekonomik etkileri olduk¢a farklidir. Dolayisiyla, SARS
ile karsilastirmalar diizgiin ve dikkatli bir sekilde yapilmalidir. Birincisi, Cin 2003 yilinda
diinya ekonomisinin % 3"inii temsil etmekte olup giiniimiizde bu oran %16 nin iizerine ¢ikmis
bulunmaktadir. Dolayisiyla, Cin'deki faaliyetlere yonelik herhangi bir sok, tiim diinyadaki
pazarlarda, tiim farkli sektorlerde giiclii bir sekilde hissedilecektir. Diger taraftan, Cin su anda

diinyanin en biiyiik ithalat¢is1 ve ihracat¢isi konumundadir. Birgok farkli bireysel endiistride,
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Cin pargalarin ana tedarik¢isidir. Dolayisiyla, ara girdiler i¢in Cin'e giivenen tlkeler (Apple,
Nike vb) bu durumdan ciddi bir sekilde etkilenmektedir (Hai vd., 2004).

Cin ayn1 zamanda birgok endiistride kiiresel mal ve hizmetlerin ana alicisidir. Diinya Turizm
Orgiitii verilerine gére 2014 yilindan bu yana Cin, uluslararasi turizmin merkezi konumundadar.
Bu durum, bir¢ok iilkenin hizmet ihracatinin biiyiik 6lgiide Cinli tiiketicilere bagl oldugu
anlamina gelmektedir. Ayn1 zamanda Diinya ekonomisi 15 y1l 6ncesine gore ¢cok daha entegre
olmus durumdadir. Dolayistyla, bir {ilkede ortaya ¢ikabilecek ekonomik bozulmanin ¢ok daha
biiylik yayilma etkileri mevcuttur.

Cin, 2019 yilinda diinya GSYIH nin yaklasik %40'm1 temsil etmekteydi. 2003 yilinda Cin’de
ortaya ¢ikan %1 oranindaki kiiglilme diinya genelinde hissedilmemisti ancak giliniimiiz kosullar
altinda %1 diizeyindeki kiigiilmenin diinya ekonomisi lizerinde ¢ok daha biiyiik etkiler

yaratacag1 kusku gotiirmez bir gergektir (Roberts, 2020).

b. 2020 Yih ikinci Ceyreginin Birinci Ceyrekten Daha Kotii Olmasi
Beklentisi

Ortaya ¢ikan son veriler, Cin’in GSYH’sinin ikinci ¢eyrekte diisecegini gostermektedir. Cin
kiiresel ekonominin yaklagik %16'sin1 temsil ettiginden, bu durum tiim diinyay1 olumsuz yonde
etkileyecektir (OECD, 2020). Krizden once, 2020 yilinin ilk ¢eyreginde Cin igin yapilan
tahmini GSYIH biiyiimesi %6 idi. Bugiin itibariyle kiiresel bir pandemi ile kars1 karsiyayiz.
Ulkeler ortaya ¢ikan bu kriz siirecinde Cin’in uyguladig: politikalari, dnlemleri ve uygulamalari
(kilitlenmeler, hareket kisitlamalari, dev karantina hastaneleri, halk sagligi 6nlemleri, yaslilarin
korunmasi vb.) yakindan takip etmektedir. Bir¢ok iilkede kamusal hayata kisitlamalar
getirilmeye baglanmistir. Bu kapsamda okullar ve isyerleri kapanmuis, seyahatler engellenmistir.
Bugiin gelinen noktada ¢cogu bati iilkesi salgina yonelik olarak alinan 6nlemler ve uygulamalar
acisindan Cin'in oldukga gerisinde yer almaktadir. Bu nedenle, diinyadaki iilkelerin ¢ogunda
ikinci ¢eyregin ilk ¢eyrege gore daha kotii olacagina kesin goziiyle bakilmaktadir.

Cin’in Covid-19’a yonelik olarak alinan 6nlemler ve uygulamalar acisindan gostermis oldugu
basarmin altinda yatan birgok farkli faktdr mevcuttur. Oncelikli olarak Cin hiikiimetinin Krize
hizli miidahale etmesinin ve ilgili tiim kuruluglar1 bilgilendirip, uyumlu bir sekilde
caligtirmasinin hastaligin 6nlenmesinde ¢ok biiyilik etkisi olmustur, halk salgin ve sonuglari
konusunda ¢ok iyi bilgilendirilmistir. Insanlarin isini kaybetme kaygisiyla evlerinden disart
cikacagini ve hastaliklarini saklayacaklarini tahmin eden hiikiimet, vatandaslarina her tiirlii

ekonomik destegi saglamistir. Béylece insanlar kendilerini giiven altinda hissetmislerdir. Halka
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kars1 seffaf olmak, tiim verileri zamaninda, eksiksiz paylagsmak halkin isbirligi arzusunu
desteklemistir. Cin hiikiimeti aldig1 bu 6nlemlerin yani sira, teknoloji ve yapay zekay1 dogru ve

etkin kullanarak salgini durdurmus ve geriletmistir (WHO, 2020).
C. Kriz Sonrasi Farkh Sektorlerde Olusan Farkl Sonuclar

Kriz sonrasi tiim sektorler krizden olumlu ya da olumsuz yonde etkilenecektir. Olumlu diyoruz
clinkii Covid-19’un etkileri sektorler lizerinde esit olarak dagilmayacaktir. Daha once soz
edildigi gibi bir kisim sektorler (hijyenik tirlinler ya da maske iireten firmalar vb) krizden fayda
saglarken digerleri iflasin esigine gelebilecektir. Krizin en olumsuz ve yipratici etkileri sliphesiz
hizmet sektoriinde goriilecektir. Bugiin hizmet sektoriinde yer alan firmalar turistik yerlerin terk
edilmesine, yolculuklarin iptal edilmesine, otel ve restoranlarin kapatilmasina bagli olarak
%90'dan fazla faaliyet azalmasiyla kars1 karsiyadir (Morris and Karmin, 2020).

Ulkelerin kendine 6zgii kiiltiir ve yapilar1 dolayistyla turizme verilen dnem de iilkeler arasinda
farklilagmaktadir. Diinya Seyahat ve Turizm Konseyi verilerine goére turizme verilen 6nem
acisindan diinya genelinde ilk 10 sirada yer alan iilkeler sirasiyla; Yunanistan, Portekiz,
Meksika, Ispanya, Avusturalya, Italya, Cin, Almanya, Amerika ve Isvigre’dir.
Seyahatteki ciddi kisitlamalar bir¢ok diinya iilkesinde turizmi 6nemli Olg¢iide etkilemistir.
Yunanistan, Portekiz, Meksika ve Ispanya gibi turizme oldukca fazla bagimli olan iilkeler
(GSYIiH'nin %]15'inden fazlasi) krizden bu anlamda daha fazla etkilenmislerdir (Roberts, 2020).
Pandemi sonrasi giinliik olarak kullandigimiz hizmetlerin bir¢ogu artik islem gérmez ve tedarik
edilemez hale gelmistir. Bu durum ekonomik agidan ciddi bir olumsuz etki yaratmistir. Ornegin
insanlar kiiresel ¢apta dis hekimindeki randevularini iptal ettirmeye, sa¢ kesimlerini ertelemeye,
yemegi disarida yememeye ya da satis planlarini askiya almaya baslamislardir. Dolayisiyla
hizmet odakli ekonomilerde giiclii bir ekonomik bozulma ortaya ¢ikmistir. Hizmet sektoriinde
kaybedilen gelirin ¢ok biiyiik bir kisminin asla geri donmeyecegi géz Oniine alindiginda
durumun ne kadar ciddi oldugu daha iyi anlagilmaktadir. Soyle ki; krizin gegici oldugu,
bittiginde hala bir iginizin ve mevcut gelirinizin oldugu varsayimi altinda dahi bir cep telefonu
veya televizyon satin almayi diisiinliyorsaniz, pandemi nedeniyle bu {iriinii almay1 erteleyip
daha baska bir zaman zarfinda satin alacaksiniz. Bir bagka drnekle kriz boyunca yemegi disarda
yemediniz, ¢ok biiyiik bir ihtimalle kriz sona erdikten hemen sonra aksam yemegini her giin
disarda yemege baslamayacaksiniz veya sik sik kuafor ya da berbere de gitmeyeceksiniz.
Dolayisiyla, kriz doneminde hizmet sektoriinde ortaya ¢ikan maliyet kaybi kriz sonrasinda da

telafi edilemeyecek.
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d. Covid-19’un Tedarik Zincirleri Uzerindeki Etkileri

Tedarik zinciri aglari, Covid-19'un kiiresel ekonomiyi olumsuz yonde etkiledigi bir baska
kanaldir. Covid-19 sonrasi kiiresel tedarikin isleyisi bozulmus olup, bu durum tedarik¢i
aglarinda farkli seviyelerde yayilma etkileri yaratmistir. Otomotiv sirketleri, bir¢ok farkli
endiistriyel sektorde oldugu gibi, parca eksikliginden dolay iiretimlerini durdurmustur. Isvigre
saatleri gibi liiks mallarda bile, iireticiler aksayan parca tedarigi ile karst karsiya kalmistir.
Tedarik zincirlerindeki aksama, imalat sirketleri igin is maliyetini artirmustir. Uriinlerinin
neredeyse %70'ini Cin'den tedarik eden iireticiler iflasin esigine gelmistir. Cin'deki fabrikalar
kapandikca ve ulagim rotalar1 ¢oktiikge, diinya genelinde {iriinlerin pazara sunulmasi giderek
zorlagsmistir. ABD’deki sirketlerin %75'i tedarik zincirlerinde aksamalar oldugunu bildirmistir.
Bir¢ok ABD sirketi teslim siirelerini rutinin iki katina ¢ikarmistir (Taylor and Schwartz, 2020).
Ayrica pandemi sonrasi diinya genelinde hammadde ve nihai iiriin sikintis1 yasanmistir. Hava
ve deniz tasimaciligl segeneklerinin yetersizligi ile problemler daha da artmistir. Viriisiin
diinyaya yayilmasi ayni zamanda Cin iriinlerine olan talebi daha ¢ok azaltan kiiresel bir
durgunluk korkusu yaratmistir. Bir¢ok farkli iilke ortaya ¢ikan yiiksek maliyetlere bagl olarak

risk azaltma stratejileri uygulamaya baslamustir.
e. Covid-19’un Cin Ekonomisi Uzerindeki Etkileri

Covid-19 sonrast Cin ekonomisinin normale donmesi uzun zaman alacaktir. Yayinlanan son
verilere gore Cin’de sanayi iiretimi 2020 yilmn ilk iki ayinda %13,5’ten fazla azalmistir.
Benzer sekilde, duran varliklara yapilan yatirnmlar gegen yila gore %25 azalmistir. Cinli
tiketiciler, yetkililerinin tavsiyelerini dikkate alarak aligveris merkezlerinden, restoranlardan
ve sinema salonlarindan uzaklasmislardir. Bunun bir sonucu olarak perakende satislar %20
oraninda diismiistiir (Lo, 2020).

16 Mart 2020'de yayinlanan veriler, Cin'de 5 milyon kisinin Ocak ve Subat aylarinda islerini
kaybettigini gostermistir. Ancak bu rakamin 9 milyondan fazla olacag1 yoniinde beklentiler
mevcuttur. Diger taraftan Cin’de altyap: yatirimlari da bir dnceki yila oranla %30 diismiistiir.
Cin'in bes yillik kalkinma planlart da sona ermistir. Kalkinma planlarinda yer alan 2010
yilindan 2020 yilina kadar Cin ekonomisinin biiyiikliglinii iki katina ¢ikarma hedefi
gerceklestirilememistir. Bu hedefin gergeklesmesi i¢in 2020 yilinda Cin’in %6'nin {izerinde bir

biliylime performansi sergilemesi gerekmekteydi (WHO, 2016).
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Cin’de hiikiimet ekonomik tesviklerle istikrarli biiylime beklentilerini korumaya caligmaktadir.
Ancak, isletmelerin sermaye giderleri ve tiiketici harcamalar1 hedef GSYIH seviyesini
yiikseltmede zorluklar yaratabilmektedir. Gergekten de, Cin’de Covid-19 salgimindan {i¢ ay
sonra ekonomi iyilesmeye baslasa bile, isletmeler hala normal kapasitelerinin altinda
caligmaktadir. Viriisiin kiiresel ¢apta yayilmasina bagli olarak kiiresel talep azalmakta ve Cin

iirlinlerine olan talep de hizla diismektedir.

f. Covid-19°un Hisse Senedi Piyasalar1 ve Bankalar Uzerinde Yaratacag

Etkiler Uzerine Temel Varsayimlar

2020 Mart ay1 itibariyla borsalar ¢okmiistiir. Diinyadaki ¢ogu hisse senedi endeksi bir giinliik
en biyiik diistislerini rekor seviyede kaydetmistir. Birka¢ taninmis sirket hisse fiyatlarinin
birkag giin icinde %80'den fazla distiglinii belirtmistir. Kiiresel borsalarin 2020'deki
performanslarina bakildiginda en kotii performans gosteren ilk 10 hisse senedi piyasasinin
Japonya, Amerika, Portekiz, Hollanda, Almanya, Ispanya ve Ukrayna’da yer aldig1
goriilmektedir (Esposito, 2020). Hisse senedi piyasalarinda ortaya ¢ikan oynakligin tarihsel
stirecte Pandemi sonrasi zirve yaptigi goriilmektedir. Hisse senedi piyasalarinda ima edilen
oynaklik genellikle mevcut ortamin ne kadar riskli oldugunun ve gelecegin ne kadar belirsiz
oldugunun bir gostergesi olarak kullanilir (Bkz. Korku Endeksi).

Tarihsel siirecte ortaya ¢ikan tiim krizler diger olaylar tarafindan tetiklenmistir (borg krizi, biitce
ac181, konut kredisi balonu, bankacilik krizi, ticari ¢okiis, siyasi olaylar, savaslar vb.). Gegmis
krizlerin ¢ogunda, merkez bankalar1 daha fazla zarar gérmemek icin cesitli politikalar
uygulamislardir. Daha 6nce goriilen krizlerin higbirinde, faiz oranlarinin baslangi¢c noktasi bu
derece diisiik (baz1 durumlarda negatif) olmamistir. Bu durum piyasalar iizerinde etkili olacak
bir politika uygulamasinin imkansiz oldugu konusunda endise yaratmaktadir.

Belirsizligin oldukg¢a yiiksek seviyede oldugu bu ortamda Covid-19 krizinin ekonomik
etkilerini tam olarak tahmin etmek olduk¢a giictiir. So6z edildigi gibi, dogrudan
kullanabilecegimiz hicbir tarihsel kriter yoktur. Daha 6nce bdyle bir kriz yasanmamustir.
Merkez bankalarmin sifir veya negatif faiz oranlart ile savastigi, arz ve talebin ayni anda
etkilendigi bir ortam mevcut olup kriz ayn1 zamanda sagligi da ciddi oranda etkilemektedir.
Dolayisiyla, ekonomi iizerinde temel varsayimlarda bulunabilmek i¢in mevcut verileri miimkiin

olan en iyi sekilde kullanmamiz gerekmektedir.
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Karantina siiresince tiiketim, iiretim, yatirim ve perakende satislarda olusan kiiresel captaki
diisme egilimi e-ticaretin daha az gelistigi iilkelerde tiiketim iizerinde daha fazla tahribatin
olusmasina yol agmustir.

Durgunlugun ekonomik maliyeti diinya genelinde ayni degildir. Ulkelerin farkli endiistriyel
yapilar1 géz Oniine alindiginda, etkiler diinya capinda farkli hissedilmektedir. Daha biiyiik
turizm sektoriine sahip olan iilkeler (GSYH’nin yiizdesi olarak), daha endiistriyel odakli
iilkelere gore daha ciddi sekilde etkilenecektir. Diger taraftan ihracata daha fazla bagimli olan
iilkeler orantisiz olarak daha fazla zarar gorecektir.

Covid-19’un dogrudan ve dolayl etkilerinden s6z ederken kiiresel diizeyde olusan saglik
maliyetlerini net bir sekilde dikkate almak olduk¢a zor oldugu igin krizin yaratmis oldugu
ekonomik maliyeti tam olarak hesaplamak miimkiin degildir. Ulkelerin hemen hemen
tamaminda isgiicii arzinda soklar meydana gelmis olup enfeksiyonlara bagli 61iim oranlarina ve
enfekte olanlarin ise doniisiindeki gecikmelere gore bu durum degisecektir. Diger taraftan
Finansal sektorde onemli bir aksaklik meydana gelirse, bu agik¢a finansal bagimliligi daha

yiiksek olan firmalar1 daha ¢ok etkileyecektir.

Tablo 1: Covid-19’un Ekonomik Etkileri (GSYTH’nin Yiizdesi Olarak)

ULKELER EKONOMIK ETKIi (%)
Brezilya -3.0
Kanada -2.9

Cin -3.2
Fransa -3.2
Almanya -3.6
Yunanistan -4.6
Italya -3.7
Japonya -2.7
Portekiz -4.5
Ispanya -3.9
Birlesik Krallik -34
Tiirkiye -3.2
Amerika -2.9

Kaynak: OECD (2020), World Bank Group (2019)

Tablo 1, her bir iilke icin GSYIH vyiizdesi olarak ifade edilen, Covid-19 krizinin yarattig

ekonomik soku gdstermektedir. Bir¢ok farkli varsayim altinda krizin genel ekonomik maliyeti
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tahmin edilmektedir. Tahminler viriislin ortaya c¢iktig1 tarihten itibaren ilk 1,5 aylik siireci
kapsamaktadir.

Tablo 1’e gore, krizin Amerika’da GSYH’ nin yaklasik %3 oraninda azalmasina yol agmasi
beklenmekte olup, incelenen tiim iilkelerin GSYIH‘lerinin %3,5 oraninda kiiciilmesi &n
goriilmektedir. Beklentide bulunurken farkli iilkelerdeki farkli GSYIH bilesimleri dikkate
almmaktadir. Ornegin turizmin agirlig: arttik¢a krizin etkisi de artmaktadir. Bu nedenle veriler
Yunanistan, Italya, Portekiz ve ispanya'nin bu krizden en fazla etkilenen iilkeler arasinda yer

alacagin1 gostermektedir (Esposito, 2020).

Tablo 2: Farkh Ulkelerde Tahmini GSYIH Biiyiimesi

ULKELER TAHMINI GSYIH BUYUMESI (%)
Brezilya -0,9
Kanada -1,2

Cin 2,6
Fransa -2,0
Almanya -2,4
Yunanistan -2,4
Italya -3,2
Japonya -2,3
Portekiz -2,9
Ispanya -2,1
Birlesik Krallik -2,0
Tiirkiye -1,8
Amerika -0,8

Kaynak: IMF (2019), OECD (2020)

Tablo 2’de her iilke igin beklenen GSYIH biiyiimesi hesaplanirken, kriz éncesi beklenen
GSYIH biiyiimesi (IMF 2019 sonu tahminleri) ve Covid-19 krizinin yukaridaki tabloda
belirtilen ekonomik maliyetleri (1,5 aylik tahminler) dikkate almmustir. Ornegin, Fransa'nin
2020 biiyiime hedefi %1,2 olarak belirlenmistir. Tablo 1°deki krizin ekonomik etkisi (% -3.2)
g0z oniine alindiginda, Fransiz GSYH sinin tahmini biiyiime orani %-2 olarak hesaplanmustir.
Amerikanin bu siiregte %-0.8 GSYIH biiyiimesi ile durgunluga girmesi beklenmektedir.
Korona virlis nedeniyle olusan ekonomik gerilemenin Amerika tarihindeki en uzun vadeli
geniglemeye son vermesi kaginilmaz goriinmektedir (Fernandes, 2020).

Mevcut krizin etkisi diger krizlerde oldugu gibi diinya genelinde farkli seviyede
gerceklesecektir. Cin’de GSYH’nin %3’ten daha az oranda biiylimesi tahmin edilmektedir
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(Kriz oncesi bu tahmin %6 diizeyindeydi). Diger taraftan, Avrupa ilkelerinin ¢ogunda ciddi
durgunluklarin yasanmasi beklenmektedir. Kriz Oncesi Avrupa iilkelerinin zaten fazla
biiyiimesi beklenmiyordu. Kriz sonrast GSYIH'lerinin %2 ila %3 seviyesinde kiigiilmesi
ongoriilmektedir. Onceki durgunluklardan yola ¢ikarak, GSYH’de olusan bu biiyiikliikte bir
diististin issizligi 6nemli dlglide artiracagini séyleyebiliriz. Genel olarak, bu durum, bu tilkeler
icin, 2020'de %-1.7'lik bir ortalama negatif biiyiimeye yol agmakta olup, bu oran 2019'da
goriilen %3'e yakin biiylime oraninin oldukg¢a altinda kalmaktadir (Fan vd., 2018).

Covid-19 ile ilgili alinan 6nlemler Haziran 2020'nin sonuna kadar devam ederse, ABD
GSYH’sinin neredeyse %4 seviyesine kadar diismesi dngoriilmektedir. Ortalama olarak, krizin
devam ettigi her ayim kiiresel GSYH’de %2 ile %2,5 oraninda kiigiilmeye yol agacagi tahmin
edilmektedir. Eger kriz temmuz ay1 ortasina kadar devam ederse en zorlu ekonomik kosullarla
karsilasmak olas1 olacaktir. Bu durumda kiiresel ¢apta GSYH’deki ortalama diisiis %8’e yakin
olacaktir. Turizme yiiksek oranda bagiml olan iilkeler daha fazla etkilenecek ve GSYH’deki
azalma, bazi1 durumlarda %10'dan daha yiiksek olabilecektir (Dean, 2020).

Tablo 3: Secilmis Ulkelerde Uretim Maliyetlerinde Ortaya Cikan Soklar

. ] o PAYANIKLI PAYANIKSIZ )
ULKELER ENERJI | MADENCILIK | TARIM | IMALAT IMALAT HIZMET
Arjantin 0.37 0.24 0.37 0.35 0.40 0.38
Avustralya |0.43 0.43 0.42 0.39 0.41 0.45
Brezilya 0.44 0.46 0.44 0.42 0.45 0.44
Kanada 0.44 0.37 0.42 0.40 0.41 0.44
Cin 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50
Fransa 0.38 0.31 0.36 0.40 0.42 0.46
Almanya 0.43 0.37 0.40 0.45 0.45 0.47
Hindistan 0.47 0.33 0.47 0.42 0.45 0.43
Endonezya |0.37 0.33 0.31 0.36 0.40 0.38
Italya 0.36 0.33 0.38 0.42 0.44 0.46
Japonya 0.45 0.40 0.45 0.47 0.47 0.49
Meksika 0.41 0.38 0.39 0.42 0.42 0.41
Kore 0.39 0.30 0.37 0.43 0.42 0.43
Rusya 0.54 0.37 0.43 0.41 0.42 0.45
Suudi Arabistan | 0.32 0.25 0.29 0.29 0.25 0.35
Giiney Afrika |0.40 0.35 0.39 0.41 0.43 0.38
Tiirkiye 0.37 0.36 0.39 0.39 0.42 0.42
Birlesik Krallik | 0.39 0.37 0.39 0.39 0.42 0.46
Amerika 0.53 0.40 0.51 0.50 0.51 0.53

Kaynak: McKibbin and Fernando (2020)
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McKibbin and Fernando (2020) galismalarinda Covid-19 sonrasi farkli iilkelere yonelik olarak
cesitli sektorlerde iiretim maliyetlerinde ortaya ¢ikan soklar1 yiizdesel olarak aragtirmiglardir.
Covid-19 krizi sonrasi isgiicii girdilerinde olusan yiiksek maliyetlerin yanisira, ticaret, kara ve
hava tagimaciligi ve deniz tagimaciligi gibi diger girdilerin de salgindan &nemli 6lgiide
etkilendigi tespit edilmistir. Dolayisiyla ¢alismada her bir sektoriin Cin ekonomisi igindeki
paylar1 hesaplanmis ve GSY IH iizerindeki etkileri de dikkate alinmistir. SARS salgini sirasinda
Cin’de yer alan iiretim sektorlerinin tiretim maliyetlerindeki artis yiizdeleri belirli senaryolar
altinda belirlenmis ve isgliciinde ortaya ¢ikan degisimlerle eslesecek sekilde 6l¢eklendirilmistir.

Tablo 3, tilkelerin her birindeki tiretim maliyetinde olusan soklar1 igermektedir.

5. Sonug¢ Yerine

Covid-19 krizi tiim diinyada hizla yayilmistir. Suudi Arabistan ve Rusya arasindaki petrol
savagl ve seyahat engelleriyle birlestiginde, bu durum borsalart 1987'den bu yana en kotii
duruma getirmistir. Bugiin diinya tamamen yeni bir krizle kars1 karsiya bulunmaktadir. Bu
sartlar altinda kiiresel durgunluk kaginilmaz olarak goriinmektedir. Ancak diisiisiin ne kadar
derin ve uzun olacagi, Covid-19'un yayilmasini onlemek igin hiikiimet tarafindan alinan
onlemlerin ve uygulanan politikalarin basarisina, KOBI'lerde likidite sorunlarinin ne dlgiide
hafifletilebilecegine, mali acidan sikint1 ¢ceken aileleri desteklemek ve islerini giivence altina
almak i¢in uygulanacak olan hiikiimet politikalarinin etkilerine baglidir. Krizin derinligi ayni
zamanda sirketlerin krize karsi verecekleri tepkiye ve mevcut kilitlenmelerin ne kadar
stirecegine de baglidir.

Merkez bankalari kriz siirecinde farkl: stratejiler izlemektedirler. Mart ayinda Amerika Merkez
Bankasi, Ingiltere Merkez Bankasi ve merkez bankalarinin bircogu faiz oranlarmi asagiya
¢ekmistir. Diinya genelinde hiikiimetler likidite artirma programlarini duyurmak igin acele
etmektedirler. Bununla birlikte, hiikiimet ve merkez bankalarina piyasalar1 sakinlestirmek ve
ekonomiyi iyilestirmek i¢in ¢ok fazla gorev diismektedir.

Covid-19 krizinin ekonomik maliyetleri diinya genelinde yer alan iilkeler i¢in ayni1 degildir.
Kiiresel capta zaten mevcut olan issizlik daha da artmistir. Daha 6nce yasanan krizlerde oldugu
gibi bu krizde de daha gen¢ ve daha az egitimli isgilerin islerini kaybetme olasiliklar1 daha
yiiksek olacaktir. Covid-19'un ekonomik etkilerini net bir bicimde ortaya koymak maalesef bu
sartlar altinda miimkiin degildir. Bu, pandeminin gelecek zaman zarfindaki ilerlemesinin hangi
hizda olacagma, ciddiyetinin ne olacagina, iilkelerin verecegi tepkilere, hiikiimetlerin

uygulayacaklar1 politikalara ve 6nlemlere bagl olarak degisecektir. Eger, Covid-19’un ortaya
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cikardig kriz yaz sonuna kadar devam ederse, kiiresel ekonomi son iki yiizyilda goriilen en

biiyiik tehditle kars1 karsiya kalacaktir.

Bilimin ve teknolojinin 6n plana ¢iktig1 21. Yiizyilda korona viriis, tarihsel siiregte bir salgin
hastalik olarak yeniden ortaya ¢ikmistir. Bakteri ve viriisten dogan bu tarz hastaliklarin belirli
donemlerde sik sik goriilmesi aslinda dogal dengeyi goz ardi eden, daha ¢ok gelir ve rant elde
etme hirsinin yarattig1 negatif digsalliklardan kaynaklanmaktadir. Dolayistyla, Covid-19 salgini
sosyoekonomik hayat basta olmak iizere saglik, egitim ve sosyokiiltiirel alanlarda hizli bir
degisime yol acacak ve bireylerin yasam tarzlarimin farklilasmasina neden olacaktir. Bu
baglamda, heniiz sans varken bilimden sanata, iiretimden tiiketime her alanda siireklilik teskil
eden ¢ozliimler yaratilmaya ¢alisilmali, Tiirkiye’ nin ihtiyaci olan siyasal, sosyal ve ekonomik

reformlar uygulanmalidir.
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