MAKU-Uyg. Bil. Derg., 4(2), 341-362, 2020

<(“\SO}'0'-
&

Mehmet Akif Ersoy Universitesi Uygulamali Bilimler Dergisi

Journal of Applied Sciences of Mehmet Akif Ersoy University

Koronaviriis (Covid-19) Salgimmmin Tiirkiye’de Genel Ekonomik
Faaliyetlere ve Hisse Senedi Borsa Endeksine Etkisi

Ali Ciineyt CETIN
L Assoc. Prof. Dr., Burdur Mehmet Akif Ersoy University, Faculty of Economics and Administrative Sciences,

Department of Business Administration, Burdur, Turkey

Gelis Tarihi/Received: 09.07.2020
Kabul Tarihi/Accepted: 10.09.2020 Aragtirma Makalesi/Research Article

OZET

Bu ¢alismada 2019 y1l1 Aralik ayinda ortaya ¢ikan ve 2020 y1li ortalarinda etkileri halen devam
eden koronaviriis salgininin Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkisi, hisse senedi borsa endeksi ve
genel ekonomik faaliyetlerin diizeyi agisindan analiz edilmistir. Caligmada hisse senetlerinin
fiyat performansi olarak Borsa Istanbul BIST-100 endeksi, genel ekonomik faaliyetlerin
diizeyini temsilen de Satin Alma Yoneticileri Endeksi kullanilmistir. Koronaviriis krizinin
etkilerinin hem diger iilkelerde hem de iilkemizde zirvede oldugu 23 Mart-24 Nisan 2020
tarihleri arasindaki giinliik veriler kullanilmistir. Elde edilen bulgular, incelenen dénemde
sosyal mesafe ve sokaga c¢ikma kisitlamasi uygulamasinin genel ekonomik faaliyetlerin
seviyesini -0,708 birim diisiirdigii ancak hisse senedi fiyatlari {izerinde olumsuz bir etkide
bulunmadigin1 gostermistir. Genel olarak elde edilen sonuglar, koronaviriis krizinin zirvede
oldugu donemde sokaga ¢ikma kisitlamasi, yurt ici seyahat kisitlamasi ve yurt dis1 seyahat
kisitlamasi uygulamalar ile para politikasi kararlarinin ve kamu harcamalar tutarinin genel
ekonomik faaliyetlerin seviyesiyle anlamli bir iligkide bulundugunu ve etkiledigini
gostermistir. Sz konusu degiskenlerden yurt dis1 seyahat kisitlamasinin BIST-100 hisse senedi
borsa endeksinin kapanis fiyatini -0,058, en diisiik fiyatin1 -0,038, para politikasi kararlarinin
hisse senedi borsa endeksinin acilis fiyatin1 0,043, en yiiksek fiyatin1 0,035, en diisiik fiyatini
0,024, kapanis fiyatim 0,022 birim etkiledigini gdstermistir. Ote yandan, yurt ici seyahat
hareketliligine getirilen kisitlamanin, para politikasi kararlarinin ve kamu harcamalarina ayrilan
biitge tutarin ekonomik faaliyetlerin diizeyi tizerinde olumlu bir etkisi olurken, agiklanan yeni
COVID-19 vakalar1 sayisinin hisse senedi endeksinin kapanis, acilis, en yiiksek ve en diisiik

fiyatlar1 ile pozitif yonde iligkili oldugu goriilmiistiir. Bulgularin sonucunda, para politikasi
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kararlarinin kisa donemde COVID-19 pandemisinin etkilerini hafifletmede kamu harcamalari

uygulamasindan daha etkili oldugu belirlenmistir.

Anahtar kelimeler: Covid-19, Koronaviriis, BIST-100, Satin Alma Yoneticileri Endeksi.

The Impact of the Coronavirus (Covid-19) Pandemic on the General
Economic Activities and Stock Market Index in Turkey

ABSTRACT

In this study, coronavirus outbreak occurring in December 2019 and still ongoing its effects in
mid-2020, its impact on Turkey's economy was analyzed in terms of the stock market index
and the level of general economic activity. Borsa Istanbul BIST-100 index was used as the price
performance of stocks while the Purchasing Managers Index was used to represent the level of
general economic activities. Daily data between 23 March - 24 April 2020, a period in which
the effects of the coronavirus crisis peaked both in other countries and in our country were used.
The findings obtained showed that the application of social distance and lockdown restrictions
decreased the level of general economic activities by -0,708 units in the analyzed period, but
had no negative impact on stock prices. Overall results showed that lockdown restriction,
domestic travel restriction and international travel restriction practices and monetary policy
decisions and public expenditure amount significantly correlated with the level of general
economic activities. Among these variables, it has been shown that the foreign travel restriction
affected the closing price of the BIST-100 stock exchange index by -0,058 and the lowest price
by -0,038 units, monetary policy decisions affected the opening price of the stock market index
by 0.043, the highest price by 0.035, the lowest price by 0.024 and the closing price by 0.022
units. On the other hand, the restriction on domestic travel mobility, monetary policy decisions
and the amount of budget allocated to public spending have a positive effect on the level of
economic activities, while the number of new COVID-19 cases announced has been found to
be positively associated with the prices of closing, opening, highest and lowest of the stock
index. As a result of the findings, it was determined that monetary policy decisions were more
effective than public expenditure practice in alleviating the effects of the COVID-19 pandemic

in the short term.

Keywords: Covid-19, Coronavirus, BIST-100, Purchasing Managers Index.
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1. GIRIS

Diinya tarih boyunca bir¢ok salgin hastaliklara tanik olmustur. Ortagag vebasi ve tiirleri
ile 1918-1920 yillar1 arasinda goriilen Ispanyol gribi bunlardan en fazla etkisini gdsteren
bulasic1 hastaliklar olarak karsimiza ¢ikmistir. Kiiresel etkileri olan bulasict hastaliklardan
gectigimiz 20 yil iginde 2002-2003 yillarinda siddetli akut solunum yolu sendromu (SARS-
COV), 2004-2006 yillarinda kus gribi (H5N1) ve 2012 yilinda MERS-COV en yakin zamanda
goriilen salgin hastaliklar olarak kayitlara gegmistir. Diinya, 1 Aralik 2019 tarihinde Cin'in
Wuhan kentinde ilk vakanin duyurulmasiyla birlikte koronaviriis ailesinin yeni bir mutasyonu

olan COVID-19 adl bir viriisle kars1 karsiya kalmistir.

S6z konusu salgin hastaliklardan veba ya da diger adiyla Ortacag'n Kara Oliimii,
etkilerini istatistiksel olarak dlgmek zor olsa da tarihin akisimi degistirmistir. Kara Oliim, isci
sinifinin roliinii degistirmis, sermaye birikimi yapisinin ve refah dagiliminin yenilenmesine yol
acmustir (Bell ve Levis, 2004). Orta Cag'da deger kaybina ugrayan emek ve toprak kaynaklari,
yeni bir kitanin, Amerika'nin kesfine yol agmistir. Ayrica, azalan isgiicli arzlari, feodalizmden
devlet ydnetiminin merkezilesmesine gecise yol agmustir (Clarck, 2016). Uretimin yapisi, Orta
(Cag'da emekten sermayeye, iiretici merkezleri ise kirsaldan kente kaymig ve veba salgininin bu

degisimler iizerinde 6nemli etkileri olmustur (Pamuk, 2007).

Ispanyol gribi, 500 Milyondan fazla kisiye bulasmasi sonucu 18 ay iginde 50 milyon
dolayinda insanin 6liimiine sebep olarak insanlik tarithinde bilinen en biiylik salginlardan biri
(Temel, 2015) olmakla kalmamis ayn1 zamanda Birinci Diinya Savasi zamanina denk geldigi
i¢in yirminci yiizyilin ekonomisi {izerinde énemli etkileri olmustur. Ispanyol gribi salginmin
GSYIH ve tiiketim kaybina etkisinin sirastyla %6 ve %8 civarinda oldugu ve Birinci Diinya
Savasi, Ikinci Diinya Savasi ve 1929 Diinya Ekonomik Bunalimidan sonra gelir ve tiiketim
{izerinde dordiincii ekonomik sok oldugu gériilmiistiir. Béylece Ispanyol gribi salgin1 gegmiste
toplumu ve ekonomiyi ciddi sekilde etkilemistir. Ayrica bu tiir salgin felaketlerinin kisi bagina

%10 civarinda gelir kaybina neden oldugu belirlenmistir (Barro ve Ursua, 2020).

SARS-COV'in ekonomik etkisi, ¢ikis kaynagi olan Hong Kongda turizm ve ulagim gibi
talep odakli sektorlerde 6nemli 6l¢iide kiiglilmeye yol agmis ve kisa vadede tiikketim talebinin
ve dis ticaretin gerilemesine yol agarak bu sektdrlerdeki depresyon issizlikle sonuglanmistir
(Siu ve Wong, 2004). Ancak sanayi sektorlerindeki verimlilik etkilenmemis ve SARS-COV bir
talep soku olarak degerlendirilmistir. Tayvan ile olan turizm gozden gegirilmis ve gelen turist

sayisinin 2002'de 2,98 milyon iken 2003'te 2,24 milyona diistiigii kaydedilmistir. Tiiketim
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harcamalar1 ve GSYIH da buna gore diismiis ve turizm ve perakendecilik i¢in isgiicii talebinin
yilda %3 ile %6 arasinda azaldig1 goriilmiistiir. Buna gore salginin ekonomik etkisi kisa vadede

goriilebilmistir (Yang ve Chen, 2009).

Diinya Saglik Orgiitii, yeni tip koronaviriis (COVID-19) salgmini 2020 yilmin 30 Ocak
tarihinde uluslararasi endise duyulan bir “halk saglig1 acil durumu” olarak ilan etmis, 28 Subat
giinii kiiresel risk seviyesini en yiiksege ¢ikarmis ve 11 Mart tarihi itibariyle de pandemi ilan

etmigtir (Fernandes, 2020).

Diinya genelinde agiklanan toplam vaka sayisinin 8 Temmuz 2020 tarihi itibariyle 12
milyon kisiye yaklastig1 ve 6lii sayisinin 547 bine ulagtigi (Worldometer, 2020) bir donemde,
COVID-19 salginin etkisi hayal giiciiniin de 6tesinde sadece insan hayatinin kaybi ile sinirh
olmayip sosyal hayat1 ve ekonomi diizenini yerle bir ettigi ve iilkelerin ekonomik istikrarini ve
varligini tehdit ettigi goriilmektedir (Bobdey ve Ray, 2020: 9). Vaka sayis1 ve dliimler giinden
giine artikca hastalifin seyri kiiresel ekonomi iizerinde hissedilir etkilerini acimasizca

gostermeye devam etmektedir.

Tiirkiye’de ilk vaka 11 Mart 2020 tarihinde goriilmiistiir. Bu tarihe kadar tilke yonetimi
COVID-19 viriisiinii lilkemizden uzak tutmayr basarmistir. Tiirkiye’de ilk vakanin
goriilmesinden {i¢ ay oOncesinden iilkemizde g¢esitli 6nlemler alinmaya ve diizenlemeler
yapilmaya baslanmistir. Ilk vakanin goriilmesini takiben alman erken, etkin ve yerinde
tedbirler, 6nleyici ve duyarli miidahalelerle salgin kontrol altina alinmis ve vaka sayis1 azalma

egilimine girmistir.

Koronavirlis salgiminin  iilkemiz ekonomisine verebilecegi zarart minimuma
indirebilmek amaciyla bazi ekonomik onlemler alinmistir. Bu dogrultuda ilk 6nce TCMB
harekete ge¢mis ve politika faizinde indirime giderek para politikas1 onlemlerini yiiriirliige
koymustur. TCMB bir hafta vadeli faiz oranini1 %10.75’ten %9.75’e indirmis ve bu indirime ek
politika kararlar1 da alinmistir. Bu kararlar sunlardir (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

[TCMB], 2020):
* Bankalarin gereksinim duyduklari tiim likiditenin saglanmasi,

* 1 hafta vadeli repo ihalelerine ek olarak gereksinim duyulan giinlerde piyasaya 91 giin

vadeye kadar repo ihaleleriyle likiditenin saglanmasi,
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» Acik Piyasa Islemleri dahilinde piyasa yapici bankalara tanman likiditeye iliskin

limitlerin arttirilmasi,
* Swap ihalelerinin Euro ve altin karsilig1 da diizenlenebilmesi,

* Reel kredi biliylime sartlarini tasiyan bankalarin yabanci para zorunlu karsilik

oranlarinin tiim yiikiimliiliik tiirlerinde ve tiim vade dilimlerinde 500 baz puan indirilmesi,

* Reel sektore olan kredi akimini stirdiirmek i¢in bankalara hedefli likidite imkanlarinin

taninmasi,

» Thracat ve déviz kazandirict hizmetlerin reeskont kredilerine yonelik vade uzatimi

imkaninin taninmast.

18 Mart 2020 tarihinde “Ekonomik Istikrar Kalkan1” adinda bir destek paketi yiiriirliige

konulmustur. Bu paket igerisinde is diinyasina yonelik yer alan 6nlemler su sekilde siralanabilir

(Akbulak, 2020):

* Etkinlik organizasyon, hazir giyim-tekstil, yiyecek-igecek, konaklama, sinema-tiyatro,
lojistik-ulasim, otomotiv, demir-gelik, AVM ve perakende sektorleri i¢in muhtasar ve KDV

tevkifati ile SGK primlerinin Nisan, Mayis ve Haziran ddemeleri 6’sar ay siireyle ertelenecektir.
* 2020 y1li Kasim ayina kadar konaklama vergisi uygulanmayacaktir.

* Nisan, Mayis ve Haziran aylar1 icin 6 ay siireyle otel kiralamalarina iligkin hasilat pay1

O0demeleri ve irtifak hakk: bedelleri ertelenecektir.

+ KOVID-19 salginiyla ilgili 6nlemlerden etkilendigi i¢in nakit akis1 bozulan firmalarin
bankalara olan kredi anapara ve faiz 6demeleri asgari 3 ay 6telenmis olup, gerektiginde bunlara

ilave finansman destegi saglanacaktir.

* Kredi Garanti Fonu’na saglanan destek 25 milyar liradan 50 milyar liraya ¢ikartilacak,
bu kredilerde dncelik gelismelerden olumsuz etkilendigi i¢in likidite ihtiyact olusan ve teminat

ac181 bulunan firmalar ile KOBI’lere verilecektir.

» Thracattaki gecici yavaslama siirecinde kapasite kullanim oranlarinin korunmasi

amaciyla ihracatgiya stok finansmani destegi verilecektir.

* Virilislin yayilmasma karsi alman tedbirlerin etkisiyle Nisan, Mayis ve Haziran

aylarinda temerriide diisen firmalarin kredi siciline “miicbir sebep” notu diisiilecektir.
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» Kisa Calisma Odeneginden faydalanmak igin gereken siiregler kolaylastirilacak ve

hizlandirilacaktir.

» Istihdamdaki siirekliligi temin etmek amaciyla telafi galisma siiresi 2 aydan 4 aya

cikartilacaktir.
* Asgari licret destegi devam edecektir.
* 3 ay siireyle KDV orani i¢ hava yolu tagimaciliginda %18’den %1 e indirilecektir.

Ayrica 16 Nisan 2020 tarihinde TBMM Genel Kurulunda ¢ogunlugu kamu olmak iizere
yaklagik 10 milyar 140 milyon TL alacagin ertelenmesi kabul edilerek yasalagmistir. Salginin
olumsuz etkisinden korunmak i¢in sosyal mesafe uygulamasina yonelik alinan tedbirlerden

bazilar1 sunlardir (BBC, 2020):
* 27 Ocak: Disisleri Bakanlig1 tarafindan seyahat uyarilar1 yayinlanmaya bagslandi.

* 21 Mart: 65 yas ve listii vatandaslar ile kronik rahatsizlig1 olanlarin sokaga ¢ikmalarina

kisitlama getirildi.

* 21 Mart: Saglik Bakanligi Bilim Kurulu kararlarina gore Tiirkiye’den 46 iilkeye

uguslar durduruldu.

* 27 Mart: Tiirk Hava Yollar bes iilke haricinde tiim iilkelerden uguslar1 durdurdugunu
bildirdi. Yurt i¢i ucuslarin sayisi azaltildi.

28 Mart: Sehirlerarasi seyahatler valilik iznine baglandi.

* 3 Nisan: 20 yas altinda olanlara sokaga ¢ikma kisitlamasi getirildi. Isgiler sokaga

cikma kisitlamasindan harig tutuldu.
* 4 Nisan: 30 biiyiik sehir belirli istisnalar haricinde arag giris-cikisina kapatildi.

* Nisan aymin 11-12, 18-19, 23-26 giinleri aras1 biiylik sehir statiisiindeki 30 ilde sokaga
¢ikma yasagi uygulandi.

Bu ¢alismada, tiim bu sayilan ekonomik onlemlerle birlikte sosyal mesafe uygulamalari
g6z Oniinde bulundurularak, Tiirkiyede koronaviriis salginin zirvede oldugu Mart ve Nisan
aylar1 ele alinmis, 23 Mart 2020-24 Nisan 2020 tarihleri arasi1 Tiirkiyede faaliyete gegirilen
sosyal mesafe uygulamasi (sokaga ¢ikma kisitlamasi, yurt i¢i seyahat kisitlamasi, yurt dist
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seyahat kisitlamasi) ile para politikas1 kararlar1 ve kamu harcamalarinin BIST-100 hisse senedi

endeksi ile genel ekonomik faaliyetler tizerindeki etkisi aragtirilmistir.
2. ILGILI LITERATUR

Acikgoz ve Gilinay (2020), Covid-19 salgininin kiiresel ve Tirkiye ekonomisi
izerindeki erken etkisini aragtirmistir. Bu baglamda, hem diinya hem de Tiirkiye i¢in a¢iklanan
verilere gore pandeminin maliyetlerini degerlendirerek, sektdrler boyunca pandeminin kisa ve
uzun vadeli kiiresel ekonomik etkilerinin potansiyel ilk tepkilerini incelemeyi amaglamstir.
Ayrica, pandemi sonrasi diinya i¢in olast ekonomik ve politik senaryolar ortaya koymaya
calismistir. Bu salginin ¢alisanlar, miisteriler, tedarik zincirleri ve finansal piyasalar tizerinde
ciddi olumsuz etkileri oldugu, biiyiikk olasilikla kiiresel bir ekonomik durgunluga neden
olabilecegi, bununla birlikte, pandeminin sonunun belirsizligi nedeniyle, bu krizin hem

uzunlugunun hem de 6l¢eginin tahmin edilemeyecegi sonucuna varmaistir.

Albulescu (2020), COVID-19'un uluslararasi takibinin baglamasindan 40 giin sonra
gelen yeni enfeksiyon ve Oliim oranlarina iliskin resmi agiklamalarin, finansal piyasalar
oynaklik endeksi (VIX) lizerindeki etkisini arastirmistir. Cin'de ve Cin disinda bildirilen yeni
vakalarin finansal oynaklik {izerinde karma bir etkiye sahip olmasina ragmen, 6liim oraninin
VIX'i olumlu etkiledigi ve Cin disinda daha 6nemli bir etkiyi tetikledigi sonucuna ulagmistir.

Ayrica, etkilenen {ilke sayis1 arttikca finansal oynakligin da arttig1 sonucuna ulagmastir.

Bonaparte (2020), koronaviriisiin ekonomik riskini fiyatlandirma {izerine calisma
yapmistir. Koronavirlisiin olas1 ekonomik riskininin olas1 sonuglarini, tiiketimin kismi
gecikmesine, tedarik zincirinin bozulmasina ve isgiicii iretkenligi sokuna bagli olarak
tiikketimdeki durgunluk olgegine gore ne kadar degistigini fiyatlandirmaktadir. Oncelikle
viriisiin gegtigi yasam dongiisiinii sunmus ve yasam dongiisiiniin uzunlugunun ekonomik
sonuglar1 belirledigini tespit etmistir. Mevcut koronaviriis vakasinda bugiine kadar sirketlerin,
tiiketici harcamalarinin azalmasi veya gecikmesi nedeniyle orijinal 2020 y1l1 ilk ¢eyregi kazang
tahminlerini ellerinden kagiracaklarin1 belirlemistir. Gelecekte ise li¢ ekonomik senaryonun
bulundugunu sdylemektedir. Bunlardan ilki, koronaviriisiin nisan ortasina kadar belirgin bir
diisiis gosterirse, sirketler ilk ¢eyrekte tiilketimdeki gecikmeli artistan kaynaklanan olaganiistii
ikinci ¢eyrek kazanglarina sahip olacaklari, ikincisi, koronaviriisiin etkileri Mayis ayina kadar
devam ederse, sinirli bir i giici soku nedeniyle orta derecede bir durgunluk olacagi,
liciincilistinlin ise, tam Ol¢ekli bir durgunluk yaratan genisletilmis bir salginin bulundugu

seklindedir. Koronaviriisiin yol agtign GSYIH agikligim karsilamak i¢in, optimal maliye ve para
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politikasinin GSYIH acikligmi altyap: projeleri ve issizlik ddenekleri ile karsilamak igin 5
Trilyon $ kadar bir biitgenin miidahalede kullanilmasi gerektigini Onermektedir. Ayrica
borsadaki aciklig1 gidermek i¢in, Fed’in varliklar1 satin almasi gerektigini, bu politikalarin

ABD ekonomisi ve borsa i¢in yumusak bir inis oldugunu vurgulamaktadir.

Ceylan vd. (2020), COVID-19 salgininin potansiyel ekonomik etkilerini analiz etmistir.
Gegmiste yasanan salginlarin ¢ogunu ve bunlarin ekonomi ve sosyo-politika tizerindeki
etkilerini bilimsel literatiirii gozden gegirerek degerlendirmis ve COVID-19'un potansiyel
etkilerini ve bu etkilerin iistesinden gelmenin potansiyel yollarint degerlendirmistir. Bulasict
bir hastaligin olumsuz etkileriyle miicadele etmek icin gereken en acil sosyo ekonomik
onlemler olarak, issizligin gelir etkilerini ve tiim sektorlerin giivenligi ile ilgili oldugunu
vurgulamistir. Caligmasinda, siirekli igsizligi onlemek icin hizmet, perakende ve hatta sanayi
sektorlerinin desteklenmesi gerektigini, gelecek i¢in hazirlanacak saglik hizmetlerinin
finansmanimin ve yonetsel siirdiiriilebilirliginin  yeniden diizenlenmesi gerekliligini

Onermektedir.

Cakmakli vd. (2020), COVID-19 krizinin, simdiye kadar ortaya ¢ikan en biiylik
gelismekte olan piyasa (GP) krizine doniisebilecegini vurgulamaktadir. GP'lerin, salginla
miicadele i¢in gerekli mali kaynaklari bulmaya ¢alisirken, rekor diizeyde sermaye ¢ikislariyla
karsilagtiklarim1 ve para birimlerinin degerini diisiirmeye ¢alistiklarini belirtmektedir.
Calismada biiyiik bir GP olarak goriilen Tiirkiye tizerine odaklanilmaktadir. Tiirkiye’nin, diisiik
doviz rezervleri, yiikksek doviz cinsinden borglar1 ve para politikasiin giivenilirligi konusunda
sorgulanabilirligi olmast ve bunlarin tamaminin GP 6zelligi oldugu nedeniyle arastirmacilara
1yi bir calisma sahas1 sundugu belirtilmektedir. Ekonomi modeli olarak SIR (The Susceptible
Infected Recovered-Enfekte Edilmisi Kurtarmaya Duyarli) adini adlandirdigi basit bir
modelleme gelistirmistir. Degisken olarak telefonla hizmet sunan g¢alisanlar (teleworkers),
fiziksel ise yakinlik ve sokaga c¢ikma kisitlamasi politikalarn ile enfeksiyon oranlarim
sentezleyen arz soklarini almistir. Kredi kart: ile satin alimlardan kaynaklanan talep soklar
belirlenmistir. Ayrica, Tiirkiye'nin ticaret baglantilar1 olan kiigiik bir ag¢ik ekonomi oldugu
gercegi calismada vurgulanmaktadir. Yaptiklart hesaplamalar, maksimum yasam sayisini
koruyan en diisiik ekonomik maliyetin tam olarak uygulanan bir sokaga c¢ikma kisitlamasi
altinda elde edilebilecegini gostermektedir. Kismi sokaga ¢ikma kisitlamasi, normallesmeyi
daha wuzun siirdiirdiigii i¢cin ekonominin randimanli c¢alismasma gecisi geciktirdigi
belirtilmektedir. Ekonomik birimlerin sokaga ¢ikma kisitlamasi gilinlerinde finansal destekte

bulunulmasinin gerekli oldugu vurgulanmakla birlikte, Tirkiye'nin politika segeneklerinin
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diisiik finansal destek ve hem dissal hem de i¢sel fonlamay1 gerektiren sermaye akimlariyla
sinirlt oldugu goriilmistiir. Dig fonlarin uluslararasi finans kurumlari aracilifiyla temin
edilebilecegi, yurt i¢i alanda ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin iyi hedeflenmis ve
seffaf bir Varlik Satin alma Programi (QE) ile finansman saglayabilecegi, boyle bir politikanin
ornegi olarak gegmiste basarili bir sekilde uygulanan, TC Merkez Bankasinin, 2001 yilindaki
ticlii kriz (bankacilik, egemenlik, denge) sonrasinda IMF Stand-By anlagsmasi kapsaminda
bildirilen enflasyonla miicadele programi ile devletin borglanarak fon elde etmesi

gosterilmektedir.

Demertzis vd. (2020), COVID-19 salginini, Avrupa ekonomisi igin ele almig ve
birtakim Oneriler getirmistir. Bu Oneriler, ulusal saglik hizmetlerine bol miktarda ulusal fon
saglanmasi, bireyleri (serbest meslek sahipleri gibi), sirketleri ve en c¢ok etkilenen yerel
topluluklar1 desteklemek icin hedeflenmis 6nlemler uygulamaya konmasi veya desteklenmesi
ve genis makroekonomik sigorta saglanmasi seklindedir. Mali ve nakit akis1 kisitlamalarini
hafifletmek ve istthdami korumak i¢in tesvikler saglamak amaciyla, tim AB tiye iilkelerinin
sitketlerin sosyal gilivenlik primlerini {i¢ ay icin yariya indirmesini veya bordro vergisini
kesmesini tavsiye etmektedir. Bu tiir dnlemler GSYIH'nin %2,5'unu destekleyebilir ve artan
ulusal agiklar ile finanse edilecegini belirtmektedir. Avrupa Merkez Bankasinin, yeterli dolar
likiditesini saglamak i¢in bol miktarda likidite saglamasini, swap hatlarint artirmasini ve tahvil

piyasalarindaki sikintyr 6nlemek i¢in tahvil alim programinin artirilmasini vurgulamaktadir.

Demir vd. (2020), Koronaviriis salgininin durumunu ve bu baglamda Tiirkiye
ekonomisini incelemislerdir. Kisa donemde salgin nedeniyle ekonomik faaliyetlerin %10
azalacagini varsayarak, 30 giinliik bir siirede yaklasik 31,7 milyar TL tutarinda bir Gayri Safi
Yurt I¢i Hasila (GSMH) kaybi olusabilecegini vurgulamuslardir. Kisa dénemli elektrik
tiiketimindeki azalmaya dayal1 bir hesaplamaya gore, GSMH’de %3,24 oraninda bir azalmanin
olusabilecegini, salginin uzun dénemli etkileri goz 6niine alindiginda, ekonomik kaybin bu kisa
donemli tahminlerden daha fazla olabilecegini belirtmektedirler. Salginin ekonomik biiylime
oraninda diisiise, issizlik ve enflasyon oraninda artisa, ddemeler dengesinde ve biitce
dengesinde bozulmaya ve dis finansmanda zorluklarla karsilagilabilecegine neden olabilecegini
tahmin etmektedirler. Uzaktan ve esnek {iretim sistemleri gibi dnlemlerin, liretimin kesintiye
ugramasini engelleyeceginden ekonomik kayiplarin asgariye indirilmesini saglayacagini, buna
ilaveten ¢esitli denetim yollar1 kullanarak iiretime gec¢is yollarinin aranmasi gerektigini
onermektedirler. Iktisadi faaliyetleri tiimden sekteye ugratacak uzun dénemli genel karantina

seklindeki yaptirimlarin maliyetinin ¢ok yiiksek olacagindan s6z etmektedirler. Ekonomiye
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gelir transferinde bulunulmasi, salginin biiyiikliigii ve uzun vadeli ekonomik etkileri goz oniine
alindiginda, garantili borglar, bor¢ ertelemeleri, vergi ve kredi geri 6demede kolayliklar ve
dogrudan fonlama gibi uygulamalarin daha da artinlmasinin gerekliligi iizerinde

durmaktadirlar.

Demird6gen ve Yorulmaz (2020), COVID-19 salgininin diinya ekonomilerine etkilerini
arastirmis ve Tiirkiye’nin lehine olabilecek avantajlar da olusturdugundan bahsetmistir.
Bilhassa, kiiresel tedarik alt yapisinin ve tekelci duruma gelmis tedarik¢inin sorgulanmasi orta
ve uzun donemde tekstil endiistrisi gibi sahalarda ilk saflarda goriinmek isteyen Tiirkiye namina
bir avantaj oldugunu vurgulamistir. Tedarik sebekesinin ¢esitlendirilmesinin zorunluluk haline
geldigi bir ¢evrede iiretim farklilastirilmasi agisindan 6nemli yol kateden Tiirkiye ekonomisinin
bu lehte durumunu degerlendirmesi gerektigini, ayrica s6z konusu siirecin Tiirkiye’nin ihracat,
ulagim, turizm ve reel sektdrlerinin kiiresel alanda yerini saglamlastirabilmesi agisindan da
mithim bir avantaja sahip oldugunu belirtmistir. Bunu elde edemeyen iilkelerin kaybedecegi,
elde edenlerin ise bir basamak yukariya ulasacagi bir doneme girildigini, Tiirkiye’ nin ise bu

yeni doneme giiclii bir tilke olarak girebilecegini iddia etmistir.

Demirhan (2020), COVID-19 salginmin Tiirkiye’nin BIST 100 endeksine ve CDS
primlerine etkisini arastirmistir. Bu amagcla Tiirkiye ile karsilastirmali olarak, Cin ve 1 Nisan
2020 tarihi itibartyla en ¢ok vakanin goriildiigii Amerika Birlesik Devletleri’nin ve Italya’nin
hisse senedi piyasa endekslerini ve CDS primlerini incelemistir. Ayrica COVID-19 salgininin
Tiirkiye piyasalarinda olusturdugu etkiyi belirlemek i¢in BIST 100 getirilerindeki ve 5 yil
vadeli CDS primlerindeki degiskenligi (volatiliteyi) hesaplamistir. Salgimin volatiliteyi
etkiledigini ve hem hisse senedi piyasasinin hem de CDS primlerindeki hareketliligin vaka

sayisina verdikleri tepkilerin yatirim kararlarina 11k tuttugu sonucuna varmistir.

Diindar (2020), COVID-19’un tiiketici harcamalarina etkisini, 2020 y1l1 6 Mart, 13 Mart
ve 20 Mart haftalarinda yapilan harcamalar ve bu harcamalarin haftalik degisimlerini ele alarak
incelemistir. 3 haftada yapilan bu toplam harcama, 2019 yilinin 8 Mart, 15 Mart ve 22 Mart

haftalarinda yapilan toplam harcamayla karsilastirmistir.

Fernandes (2020), COVID-19 krizinin endistriler ve iilkeler tizerindeki ekonomik
etkisini incelemistir. Ekonomik faaliyetin etkilenecegi ekonomik kanallar1 arastirmis, tilkelerde
ve endiistrilerde asimetrik sonuglarin elde edildigini belirlemistir. Ayrica, farkli senaryolar
altinda COVID-19'un potansiyel kiiresel ekonomik maliyetlerinin yaklasik olarak tahminini

yapmaya c¢alismistir. Her iilkenin ekonomik yapisina baglh olarak, bazilarinin digerlerinden
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daha fazla etkilenecegini, 6rnek olarak da daha fazla hizmet odakli ekonomileri olan iilkelerin
daha fazla etkilenecegini ve daha fazla is riski altinda olacagin1 vurgulamaktadir. Bazi olasi
senaryolart1 ve bunlarin ekonomik beklentiler iizerindeki etkisini Ozetleyerek bulgulari

uygulanan politika sonuglariyla karsilastirmaktadir.

Giirsoy vd. (2020), Covid-19 koronaviriis salginiyla finansal gostergeler arasindaki
nedensellik iliskisini ortaya koymay1 amag¢lamislardir. Bu baglamda viriisiin ortaya ¢iktigi iilke
olan Cin'in gosterge pay piyasasi olan SSEC endeksini bagimli degisken olarak alirken
bagimsiz degisken olarak altin, Brent petrol, Bitcoin ve VIX (Volatitity IndeX) endeksi
verilerini kullanmiglardir. Ayrica her bir bagimli degisken i¢in bagimsiz modellerin de
kuruldugu calismalarinda 03.01.2017 ile 10.03.2020 arasindaki giinliik veriler (790 gézlem)
kullanmiglardir. Sonrasinda yine aym iilke verileri viriisiin tespit edildigi 06.12.2019 ile
10.03.2020 donemlerini  kapsayacak sekilde diizenlenmistir. Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testi kullanilarak koronaviriisiin  finansal gostergeler iizerindeki etkileri
arastirilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore, SSEC (Shanghai Composite) endeksi ile
Altin ve VIX (korku endeksi) arasinda %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisine
rastlanmistir. SSEC endeksinden altina dogru tek yonlii bir nedensellik oldugu gériiliirken VIX
(korku endeksi) ile iki tarafli bir nedensellik iliskisinin oldugunu saptamislardir. Bu sonuglar
caligmada belirtilen her iki dénem i¢inde degisim gostermistir. Fakat SSEC endeksi ve altin
fiyatlar1 arasindaki iliskinin anlamli olmasinin yaninda 2019 Aralik sonrasinda SSEC

endeksinin altin fiyatlar1 iizerinde etkisinin arttig1 yoniinde bulgulara erigilmistir.

Iban (2020), koronaviriis salginiyla ilgili olarak, jeo-uzamsal veri biliminin salginin
izlenmesi ve yiriitiilen c¢alismalarin sonuglarinin gozden gecirilmesi i¢in kullanimim
aragtirnmistir. Calismasi, pandemi vakalari i¢in gercek zamanli jeo-uzamsal veritabanlari, tibbi
ihtiyaglarin izlenmesi, jeo-uzamsal panolar, pandemi sirasinda ¢evresel degisiklik tespiti ve veri
toplama gibi c¢esitli tekniklerden olusmaktadir. Ayrica, pandemik izolasyon izleme kavramini
incelemkte ve Onleme ve kurtarma asamalarindaki etkisini vurgulamaktadir. Sonug¢ olarak,
epidemiyolojik arastirmalarda ve topluluk esnekliginde jeo-uzamsal veri biliminin kullanimi1

icin baz1 Oneriler ve gelecege yonelik perspektifler sunmaktadir.

Nicola vd. (2020), COVID-19'un diinya ekonomisi iizerindeki sosyo ekonomik
etkilerini incelemistir. Bu krizden sonra ekonomiyi yeniden dengelemek ve yeniden
enerjilendirmek i¢in orta ve uzun vadeli planlama yapmak gerektigini vurgulamaktadir. Sektor

planlarina gore sektor ve girisimciligi tesvik eden bir eko sistem de dahil olmak {izere genis bir
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sosyo ekonomik kalkinma planina, ayn1 zamanda stirdiiriilebilir i modellerine sahip olanlarin
yasayabilmesi i¢in de ihtiyag duyuldugunu belirtmektedir. Hiikiimetlerin ve finansal
kurumlarin kriz durumunu stirekli olarak yeniden degerlendirip yeniden degerlendirmeleri ve

verdikleri taahhiitlerini yerine getirmelerini 6nermektedir.

Ozili ve Arun (2020), bir saglik krizinin ekonomik krize nasil doniistiigii, koronaviriisiin
yayllmasinin neden kiiresel ekonomiyi dize getirdigi sorularina cevap aramistir. Bu sorularin
cevabmin koronaviriisiin ekonomik faaliyetlere zarar verdigi iki uygulama igerisinde
bulundugunu sdylemektedir. ilki, viriisiin yayilmasinin, finansal piyasalarin, sirket ofislerinin
ve isletmelerin kapanmasina yol acan sosyal mesafe uygulamasini getirmesi, digerinin ise
viriisiin yayilmasinda zirveye ulastigi oranin ve durumun ne kadar kotiiye gidebilecegine dair
artan belirsizligin, tiiketiciler, yatirimeilar ve uluslararasi ticaret ortaklari arasinda tiiketimi
azaltma ve yatinm gilivenligini kaybettirmesi oldugunu vurgulamaktadir. Caligmada
koronaviriisiin diger {ilkelere ve pazarlara yayillmaya basladigi 2020 yili basindan Mart ayina
kadar olan donem ele alinmistir. Dénem i¢inde uygulanan sokaga ¢ikma kisitlayicr tedbirleri,
para politikast Onlemlerini, maliye politikast Onlemlerini ve halk sagligi Onlemlerini
degerlendirirken diinyada olusan gbzlemlerden yararlanmistir. Sosyal mesafe uygulamalarinin
ekonomik faaliyetler ve borsa endeksleri iizerindeki etkisini ampirik olarak incelemistir.
Bulgular artan sokaga ¢ikma kisitlamasi giinleri, para politikasi kararlar1 ve uluslararasi seyahat
kisitlamalari, ekonomik faaliyetlerin seviyesini ve biiyiik borsa endekslerinin agilig, en diisiik
ve en yiksek hisse senedi kapanis fiyatim1 ciddi sekilde etkiledigini ortaya koymustur. Buna
karsilik, yurt ic1 seyahat {lizerine getirilen kisitlama ve yiiksek maliye politikas1 harcamalari,
ekonomik faaliyetlerin diizeyi lizerinde olumlu bir etkiye sahip olmasina ragmen, agiklanan
koronaviriis vakalarinin artan sayisinin ekonomik faaliyetlerin diizeyi izerinde 6nemli bir etkisi

olmadig1 sonucuna ulagmistir.

Ozatay ve Sak (2020), COVID-19 nedeniyle sokaga c¢ikma yasagi uygulamasinin
etkilerini arastirmislardir. Bu baglamda sosyal mesafe dnleminin hane halki ve isletmelerde
olusturacagi etkilerin nasil yonetilebilecegine dair bir goriis ortaya koymuslardir. Sosyal mesafe
uygulamasinin baslamasi ve siiresinin uzamasi ile birlikte kamunun yalnizca gelir destegi
saglamak degil, mal ve hizmet liretim siirecini de gegici bir donem i¢in yeniden yapilandirmasi
gerektigini vurgulamaktadirlar. Tiirkiye’de goniillii ya da zorunlu mesafe koymanin yan etkisini
gidermek i¢in kamunun daha etkin davranmasi gerektigini dnermektedirler. Bu amagla ilk
olarak Hazine ve Maliye Bakanliginin Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi (DIiBS) ihra¢ etmesini ve

DiBS’lerin Merkez Bankasi’nca satin alinmasi diger bir ifadeyle parasal genislemenin
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gerekliligine vurgu yapmaktadirlar. DiBS’lerin bir kisminin bankalarca satin alinmasi
durumunda parasal genigslemenin sinirlandirilabilecegini, ayrica kiiresel dayanigsma ve is birligi

ile kaynak sorunun hafifletilebilecegini belirtmektedirler.

Peker ve Demirhan (2020), COVID-19’un Borsa Istanbul (BIST)’de islem goren pay
senetlerinin getirileri ve bu getirilerin volatiliteleri tizerindeki etkilerini sektorel olarak
incelemislerdir. COVID-19’un BIST teki etkilerinin incelenmesinde, 7 Ocak 2020, 11 Mart
2020 ve 21 Mart 2020 olmak tizere 3 kritik tarih g6z oniine alinmigtir. COVID-19’un Borsa
Istanbul iizerindeki etkilerinin sektdrlere gore farklilik gosterdigi, bu farkliliklarin, sektdrlerin

kiiresel baglantilari, teknoloji diizeyi, mal ve insan hareketliligiyle iliskisine gore degistigi

sonucunu elde etmislerdir.

Taymaz (2020), Covid-19 onlemlerinin Tiirkiye ekonomisine etkisini arastirmis ve
tavsiyelerde bulunmugstur. Covid-19 tedbirleri kapsaminda faaliyeti kisitlanan sektorlerin
kisitlanmayan sektorlerle tretim ve tiiketim diizeyinde etkilesim igerisinde oldugunu
belirlemistir. Uretim diizeyindeki girdi-¢ikt: iliskisi nedeniyle, faaliyeti kisitlanan sektdrde
iiretimin azalmasmin girdi iireten ancak faaliyeti kisitlanmayan sektorlerde de iiretimin
azalmasma yol agabildigini vurgulamaktadir. Tiiketim diizeyinde faaliyeti kisitlanan
sektorlerdeki is¢iler, kendi lirtinlerinin yani sira faaliyeti kisitlanmayan sektorlerin de tirtinlerini
tilkkettiklerini, bu nedenle faaliyeti kisitlanan sektorlerde calisanlarin gelirindeki diismenin,

faaliyeti kisitlanmayan sektorlerin iiriinlerine olan talebi azalttigini tespit etmistir.

Tosunoglu ve Kasal (2020), Covid-19 salginina yonelik saglikli kiiresel ekonomi i¢in
politika uygulamalarini ve Uluslararas1 Para Fonu (IMF)'nin roliinii arastirmislardir. Covid-19
ile miicadele adimlar1 olarak hastaligin etkilerinin takip edilmesi, azaltilmas1 ve denetim altina
alimmasi oldugunu vurgulamaktadirlar. Covid-19’un kisilerin sagliklariyla birlikte ekonomik
refahlarina da ciddi zararlar verdigini ve ekonomiyi etkiledigi bir¢ok kanalin bulundugunu
belirtmektedirler. Saglik yonetiminin Onlemlerinin salgin1 denetim altina almaya yardimci
olabilecegini, bunun yani sira merkez bankalarinin, denetleyici ve diizenleyici kurumlarin da
salginin olumsuz ekonomik etkilerini diizeltebilecek tedbirler almalar1 gerektigini, bilhassa
kamu saglig1 ve ekonomik alanda kiiresel is birliginin esas oldugunu vurgulamaktadirlar.
IMF’nin bu siirecte salgindan etkilenen iilkelere finansal destek dahil ¢esitli destekler

sagladigin1 belirtmektedirler.

Ugar vd. (2020), COVID-19 miicadelesinde Tiirkiye 6rnegini ele alarak normallesme

stirecini degerlendirmistir. Calismasinda salginla miicadelede tam basarili olan bir iilkenin
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heniiz olmadigini, iilkelerin bagarisini salgini denetim altina alma g¢abuklugu ve vefat
sayilarinin belirledigini, bu faktorlerin ise saglik personelinin sayisi, yatak sayisi kapasitesi, ana
saglik hizmetlerinin verilebilmesi, saglik sigortasinin kapsami gibi etkenlere gore sekillendigini
vurgulamaktadir. Ulkemizdeki saglik alaninda calisanlar fedakarhiginin, iilke yonetiminin
stiratle kriz yonetebilme yeteneginin, saglik hizmetlerinin alt yapisinin ve halkini magdur
etmemeyi ilke edinen sosyal devlet anlayisinin Tiirkiye’nin gii¢lii yonleri ve firsatlar oldugunu

belirtmektedirler.

3. METODOLOJi

3.1. Veri ve Yontem

Tiirkiye’de COVID-19 pandemi déneminde uygulanan sosyal mesafe politikalarinin
Tiirkiye’deki ekonomik faaliyetleri etkileyip etkilemedigi incelenmistir. Toplanan veriler, 23
Mart-24 Nisan 2020 tarihleri arasindaki bir aylik verilerdir. Koronaviriis krizinin 2020 y1l1 Mart
ve Nisan aylarinda zirvede oldugu donemde sosyal mesafe uygulamasinin hisse senedi piyasasi
performansi ile genel ekonomi ve isletme faaliyetleri diizeyi iizerindeki dogrudan ve anlik
etkisini daha iyi belirleyebilecegi diisiiniilerek 6rnekleme doneminin dar tutulmasina karar

verilmistir.

Veriler Borsa Istanbul BIST-100 endeksinin kapanis fiyat: (KF), en diisiik fiyat (DF),
en yliksek fiyat (YF) ve acilis fiyat1 (AF) borsa bilgileri alinmistir. Hesaplamalarda, hisse senedi
fiyat1 veri dagiliminda gozlenen garpiklig1 azaltmak icin her bir fiyat verisinin dogal logaritmasi

alimmustir.

Ayrica, Mart ve Nisan aylarina ait Tiirkiye’nin Satin Alma Yo6neticileri Endeksi (PMI)
verileri kullanilmistir. PMI, iktisadi faaliyetin seyrine dair takip edilen dnemli gostergelerden
biri olarak Istanbul Sanayi Odas1 ile IHS Markit tarafindan diizenlenmektedir. “Tiirkiye imalat
sektoriinde faaliyet gosteren yaklasik 800 sirketten olusan panelden elde edilen anket verileri
kullanilarak olusturulmaktadir. 10 imalat sektorii i¢in hazirlanan ve iiretim, talep, kapasite,
fiyatlar ve satin alimlar1 kapsayan endeksler, ilgili sektorlerin ekonomik performansina iligkin
oncii gostergelerdir” (Istanbul Sanayi Odas1 [ISO], 2020). PMI, bu yoniiyle imalat ve hizmet
sektorlerindeki ekonomik egilimlerin yoniinii gostermektedir. PMI bu ¢alismada genel

ekonominin ve ticari faaliyetlerin diizeyini (ED) temsil etmektedir.

Aciklayict degiskenler olarak, sosyal mesafe politikalarini belirlemek i¢in ii¢ degisken

kullanilmistir. Bunlar, sokaga ¢ikma kisitlamasit uygulanan gilinlerin sayist (SY), yurt igi
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seyahat kisitlamas1 uygulanan giinlerin sayis1 (YIS) ve yurt dis1 seyahat kisitlamas1 uygulanan
giinlerin sayist (YDS)’dir. Ayrica, ilgili donemde para politikasi kararlarindan biri olarak
belirlenen, bor¢ sdzlesmesinde iyilestirmeye yonelik uygulama (PP), kamu harcamalarinin
tutar1 (KH) ve COVID-19 yeni vakalarinin sayisi (CS) degisken olarak kullanilmistir. KH ve
CS verilerinin dagiliminda gozlenen ¢arpikligi azaltmak i¢in KH ve CS degiskenlerinin dogal

logaritmas1 alinmistir.

YIS, YDS, PP, KH ve CS degiskenleri i¢in veriler Oxford COVID-19 Kamu Miidahale
Izleyicisi veri tabani (Oxford COVID-19 Government Response Tracker [OXCGRT],
2020)’den alinmistir. OxCGRT, Oxford Universitesi’nde gelistirilen bir sistemle salgin
sirasinda hiikimetlerin politika tepkisini izleyen bir veri tabani olarak “llkelerin aldiklari
tedbirler, hayata ge¢gme tarihlerine ve diizeylerine gore kaydedilmektedir. Boylece her iilkeye
Ozgl “sikilik endeksi” (stringency index) hesaplanmaktadir. Bu puan, iilkelerin COVID-19
onlemlerinin ne kadar siki oldugunu gostermekte ve iilkelerin karsilastirilabilir olmasini

saglamaktadir” (Ugar vd., 2020: 2).

Sokaga c¢ikma kisitlamasi uygulanan giin degiskeni (SY)’de ayarlama yapilarak Tablo
1’deki gibi puanlanmistir.
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Tablo 1. Sokaga ¢ikma kisitlamasi uygulanan giinlerin puanlamasi

65 Yas ve Uzeri (Puan) | 0-15 Yas Arasi (Puan) | 15-20 Yas Arasi (Puan) | Toplam Puan

23.03.2020 | Pazartesi 1 5 3 9
24.03.2020 | Sali 2 6 4 12
25.03.2020 | Carsamba 3 0 5 8
26.03.2020 | Persembe 4 1 6 11
27.03.2020 | Cuma 5 2 0 7
28.03.2020 | Cumartesi 6 3 1 10
29.03.2020 | Pazar 0 4 2

30.03.2020 | Pazartesi 1 5 3

31.03.2020 | Sali 2 6 4 12
01.04.2020 | Carsamba 3 0 5 8
02.04.2020 | Persembe 4 1 6 11
03.04.2020 | Cuma 5 2 0 7
04.04.2020 | Cumartesi 6 3 1 10
05.04.2020 | Pazar 0 4 2 6
06.04.2020 | Pazartesi 1 5 3 9
07.04.2020 | Sali 2 6 4 12
08.04.2020 | Carsamba 3 0 5 8
09.04.2020 | Persembe 4 1 6 11
10.04.2020 | Cuma 5 2 0 7
11.04.2020 | Cumartesi 6 3 1 10
12.04.2020 | Pazar 0 4 2 6
13.04.2020 | Pazartesi 1 5 3 9
14.04.2020 | Sali 2 6 4 12
15.04.2020 | Carsamba 3 0 5 8
16.04.2020 | Persembe 4 1 6 11
17.04.2020 | Cuma 5 2 0 7
18.04.2020 | Cumartesi 6 3 1 10
19.04.2020 | Pazar 0 4 2 6
20.04.2020 | Pazartesi 1 5 3 9
21.04.2020 | Sali 2 6 4 12
22.04.2020 | Carsamba 3 0 5 8
23.04.2020 | Persembe 4 1 6 11
24.04.2020 | Cuma 5 2 0 7

Tablo 1°de sokaga ¢ikma kisitlamasinin ilk giiniine '1', ikinci giiniine '2', liglincii gilinline
‘3’ ve diger giinler aynmi sekilde artarak giderken, serbest kalinan giinler diger bir ifadeyle her
yas kategorisi i¢in sokaga cikma kisitlamasi olmayan giinler '0' olarak puanlanmistir. Béylece

verilerden panel veri elde edilmistir.
3.2. Model

Model, en kii¢iik kareler yontemi kullanilarak hesaplanan ¢ok degiskenli bir regresyon

modelidir. Model agagida gosterilmektedir.
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ED; = ¢ + SY; + YIS, + YDS; + PPy + KHy + CSp + €1 cvv eve oo eee e eee ees e eee e e e 1

HS, = ¢+ SY, 4 YIS, + YDS, + PPy + KHy + CSp 4 €4 coe e eveeee oo e oot e oo oo aee ers s 2

ED = genel ekonomik faaliyetlerin diizeyi (PMI)
HS = hisse senedi borsa endeksi degiskenlerinin log vektorii: KF, AKF, DF ve YF
t = haftanin is giinii

Tanimlayici istatistikler, korelasyon katsayilar1 ve regresyon analizi sonuglar1 Tablo 2,

Tablo 3 ve Tablo 4’de gosterilmektedir.

Tablo 2. Tanimlayici istatistikler

KF YF DF AF ED SY YIS | YDS PP KH CS
Ortalama | 11,4 115 114 114 [1505| 91 19,9 3,9 04 13030 | 79
Ortanca 114 115 114 11,4 [ 1500 | 9,0 21,0 4,0 0,0 |3750 | 81
En biiyiik | 11,5 115 115 115 [ 31,00 | 12,0 | 38,0 4,0 10 6250 | 85
En kiicik | 11,4 114 11,3 11,3 | 0,20 6,0 0,0 3,0 0,0 0,00 5,7
Standart 0,04 | 0,04 0,04 0,04 | 9,59 2,0 11,6 0,3 05 2932 | 0,7
Sapma
Gozlem 24 24 24 24 33 33 33 33 33 33 24
KF= BIST-100 endeksinin kapanig fiyati

AF= BIST-100 endeksinin agilis fiyati

DF= BIST-100 endeksinin en diisiik fiyat

YF= BIST-100 endeksinin en yiiksek fiyati

ED = genel ekonomi faaliyetlerinin diizeyi

SY = sokaga ¢ikma kisitlamasi uygulanan giin sayisi

YIS = yurt ici seyahat kisitlamas1 uygulanan giin sayist

YDS = yurt dig1 seyahat kisitlamasi uygulanan giin sayist

PP = para politikasi kararlar1 (bor¢ sdzlesmesinde iyilestirme)

KH = kamu harcamalarinin dogal logaritmast

CS = COVID-19 yeni vaka sayisinin dogal logaritmast

*#%0.01, ** 0.05, * 0.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir

T- istatistigi degerleri parantez igerisinde gosterilmektedir

Tablo 3. Pearson korelasyon

KF YF DF AF ED SY YIS YDS | PP KH CS
KF 1
YF ,833** | 1
DF ,813** | 813** |1
AF ,875** | 875** | 938** | 1
ED ,864** | ,856** | ,860** | ,860** | 1
SY -,134 ,045 -,119 -,052 -,114 1
YIS ,808** | ,829** | ,800** | ,819** | ,969** | ,035 |1
YDS A47* A47* ,496* | 522** | ,629** | -160 | ,717** | 1
PP JO75%F | 775%% | 859** | 791** | 851** | -,046 | ,781** | ,346 1
KH ,926** | ,909** | [791** | 839** | 917** | -081 | ,866™* | ,470* | 747 | 1
CS ,638** | ,638** | ,671** | ,707** | ;753** | -,069 | ,811** | ,889** | ,478* | ,658** | 1
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Tablo 4. Sosyal mesafe uygulamasinin hisse senedi borsa endeksine ve genel ekonomik
faaliyetlere etkisi

1) (2) 3) 4) (5)
KF AF DF YF ED
Sy -0,0017 -0,0009 -0,0012 -0,0007 -0,7082%**
(-0,94) (-0,42) (-0,63) (-0,40) (-6,35)
vis 0,0016* -0,0012 0,0007 -0,0009 0,6709%**
(1,74) (-1,10) (0,75) (-1,05) (10,55)
VDS -0,0583** -0,0156 -0,0389* -0,0305 -3,8733%**
(-2,69) (-0,62) (-1,72) (-1,49) (:2,77)
op 0,0224* 0,0430%** 0,0246** 0,0359%** 2,4622%**
(2,04) (3,40) (2,15) (3,46) (3,35)
KH 0,0064* 0,0123%** 0,0091** 0,0123*** 0,6610%**
(1,74) (2,89) (2,37) (3,54) (2,97)
oS 0,0248** 0,0347%** 0,0324%** 0,0316%** 0,7141
(2,51) (3,04) (3,14) (3,38) (1,11)
R2 0,93 0,93 0,94 0,94 0,99
Ayarli R2 0,91 0,90 0,92 0,91 0,99
Gozlem 24 24 24 24 33

KF= BIST-100 endeksinin kapanis fiyati

AF= BIST-100 endeksinin agilis fiyati

DF= BIST-100 endeksinin en diisiik fiyati

YF= BIST-100 endeksinin en yiiksek fiyati

ED = genel ekonomi faaliyetlerinin diizeyi

SY = sokaga ¢ikma kisitlamas1 uygulanan giin sayisi
YIS = yurt ici seyahat kisitlamas1 uygulanan giin sayist
YDS = yurt dig1 seyahat kisitlamasi uygulanan giin sayist
PP = para politikas1 kararlar1 (borg s6zlesmesinde iyilestirme)
KH = kamu harcamalarinin dogal logaritmasi

CS = COVID-19 yeni vaka sayisinin dogal logaritmast
*#%0.01, ** 0.05, * 0.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
T- istatistigi degerleri parantez icerisinde gosterilmektedir.

Tablo 4’de goriildiigli lizere SY degiskeni sadece siitun 5'te anlamlidir. Bu nedenle
sokaga c¢ikma kisitlamasi uygulanan giinlerin hisse senetlerinin kapanis, agilis, en diisiik ve en
yiksek fiyatlarin1 etkilemedigi, katsaymin negatif olmasi nedeniyle genel ekonomik
faaliyetlerin diizeyini (ED) &nemli dlgiide etkiledigi goriilmektedir. YIS degiskeni 1 ve 5
numarali siitunlarda anlamli ve genel ekonomik faaliyetlerin diizeyi ile 6nemli derecede
iliskilidir. YIS degiskeni katsayismin pozitif olmasi nedeniyle, yurt i¢i seyahat kisitlamasinda
yapilan 1 birim degismeyle birlikte ekonomik faaliyetlerin diizeyinde ayn1 yonde 0.67 birim
degismenin goriildiigli sonucuna varilabilir. YDS degiskeni 1, 3 ve 5 numarali siitunlarda
anlamlidir ve hisse senedinin kapanis, en diisiik fiyat ve ED degiskeni ile negatif iligkilidir. Bu,
koronaviriis pandemisi sirasinda uygulanan yurt dist seyahat kisitlamasinin, hisse senedi
fiyatlarindan ziyade ekonomik faaliyetlerin iizerinde daha 6nemli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. PP degiskeni, tiim siitunlarda anlamli1 ve pozitif degerdedir. Bu, para politikasi
kararlarinin ekonomik faaliyetlerin diizeyi ve kapanis, acilis, en diisiik ve en yliksek hisse
senedi fiyatlari tizerinde olumlu bir iligskiye sahip oldugunu géstermektedir. KH degiskeni tiim
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stitunlarda pozitif ve katsayis1 anlamlidir. Bu sonu¢ kamu harcamalar1 biiylikliigliniin hisse
senedi fiyatlar1 ve ekonomik faaliyetlerin diizeyi iizerinde olumlu bir etkisi oldugunu
gostermektedir. CS degiskeni 5 numarali siitunda hari¢ diger tiim siitunlarda anlamli ve pozitif
degerdedir. Bu da agiklanan COVID-19 yeni vaka sayilarinin ekonomik faaliyetlerin diizeyi

iizerinde 6nemli bir etkisi olmadigini1 géstermektedir.
4. SONUC

Birgok {ilke koronavirlis salgmminin yayilmasini Onlemek i¢in c¢esitli miidahale
yontemlerinde bulunmaktadir. Ulkemizin aldigi hizli politika kararlart bu miidahalelerin en
etkili ve diger iilkelere 6rnek olabilecek seviyede uygulamalarini icermektedir. Bircok iilkede
sosyal mesafe uygulamalar1 ve sokaga ¢ikma kisitlamalarinin getirilmesi ile birlikte bu tiir
sosyal politikalarin ekonomide durgunlugu tetikleyebilecegi yoniinde tartismalar olmustur. Bu
caligmada 2019 yili Aralik ayinda ortaya ¢ikan ve 2020 yili ortalarinda etkileri halen devam
eden koronaviriis salgininin Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkisi hisse senedi borsa endeksi ve
genel ekonomik faaliyetlerin diizeyi agisindan analiz edilmistir. Koronaviriis krizinin
etkilerinin hem diger {ilkelerde hem de tlilkemizde zirvede oldugu bir donem olan 23 Mart - 24
Nisan 2020 tarihleri arasindaki bir aylik verilerin analiz edilmesinden elde edilen bulgular,
incelenen donemde sosyal mesafe ve sokaga ¢ikma kisitlamasi uygulamasinin genel ekonomik
faaliyetlerin seviyesini -0,708 birim diistirdiigii ancak hisse senedi fiyatlari lizerinde olumsuz

bir etkide bulunmadigin1 géstermistir.

Genel olarak elde edilen sonuglar, koronavirtis krizinin zirvede oldugu déonemde sokaga
cikma kisitlamasi, yurt ici seyahat kisitlamasi ve yurt dig1 seyahat kisitlamasi uygulamalart ile
para politikas1 kararlarinin ve kamu harcamalar1 tutarinin genel ekonomik faaliyetlerin
seviyesiyle anlamli bir iliskide bulundugunu ve etkiledigini gostermistir. S6z konusu
degiskenlerden yurt dis1 seyahat kisitlamasinin BIST-100 hisse senedi borsa endeksinin kapanig
fiyatin1 -0,058, en disiik fiyatin1 -0,038, para politikas1 kararlarinin hisse senedi borsa
endeksinin acilis fiyatin1 0,043, en yiiksek fiyatin1 0,035, en diisiik fiyatin1 0,024, kapanis
fiyatim 0,022 birim etkiledigini gostermistir. Ote yandan, yurt i¢i seyahat hareketliliine
getirilen kisitlamanin, para politikas1 kararlarinin ve kamu harcamalarina ayrilan biitge tutarinin
ekonomik faaliyetlerin diizeyi (ED) iizerinde olumlu bir etkisi olurken, agiklanan yeni COVID-
19 vakalar1 sayisinin hisse senedi endeksinin kapanis, acilis, en yiiksek ve en diisiik fiyatlar1 ile

pozitif yonde iligkili oldugu goriilmiistiir. Bulgularin sonucunda, para politikasi kararlarinin
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kisa donemde COVID-19 pandemisinin etkilerini hafifletmede kamu harcamalari

uygulamasindan daha etkili oldugu belirlenmistir.
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