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Oz— 11 Mart 2020 tarihinde Diinya Saghk Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgim iilke ekonomilerini
ongoriilemeyen bir belirsizlikle bas basa birakmis ve tiim sektorler tizerinde etkisini derin bir sekilde hissettirmigtir. Bu ¢alismanmin
amact, 17.03.2020-29.01.2021 donemi icin Tiirkiye ornekleminde Covid-19 salgiminin turizm, ulastirma ve yiyecek-igecek sektirleri
iizerindeki etkisini ortaya koymaktir. Bu dogrultuda, Tiirkive nin Covid 19 kaynakli giinliik 6liim ve vaka sayilarimin Borsa Istanbul
(BIST) Turizm, Ulastirma ile Yiyecek & Icecek endeksleri iizerindeki etkisi RALS Engle ve Granger esbiitiinlesme testiyle
aragtirmigtir. Bulgular, BIST Turizm endeksi ile vaka ve 6liim sayilart arasimda uzun donemli iligkinin oldugunu; ancak BIST
Ulastirma ve Yivecek & Icecek endeksleriyle vaka ve éliim sayilar: arasmda herhangi bir iliskinin olmadigimi gostermistir. Son
olarak, BIST Turizm endeksi ile vaka ve éliim sayilar: arasmdaki uzun donemli iliskinin biiyiikligii Dinamik En Kiiciik Kareler
tahmincisiyle arastirilmis, uzun donemde degiskenler arasinda iligkinin negatif oldugu gozlenmistir.

Anahtar Kelimeler— BIST Turizm Endeksi, BIST Ulastirma Endeksi, BIST Yiyecek & I¢ecek Endeksi, Covid-19 Salgim, RALS Engle
and Granger Egbiitiinlesme Testi.

THE EFFECT OF COVID-19 EPIDEMIC ON TOURISM, TRANPORTATION AND FOOD &
BEVERAGE INDUSTRIES: RALS ENGLE AND GRANGER COINTEGRATION TEST

Abstract — The Covid-19 epidemic, which was declared as a pandemic by the World Health Organization on March 11, 2020,
confronted the economies of countries with an unpredictable uncertainty and its impact was felt in all sectors deeply. The aim of this
study is to put forward the impact of the Covid-19 epidemic on the tourism, transportation, and food & beverage sectors for the
period of 17.03.2020-29.01.2021 in the Turkey sample. Accordingly, the effect of Turkey’s daily deaths and cases caused by Covid-
19 on the Borsa Istanbul (BIST) Tourism, Transportation and Food & Beverage Indices was investigated through the RALS Engle
and Granger cointegration test. Findings showed that there is a long-term relationship between the BIST Tourism index and the
number of cases and deaths, but there is no relationship between BIST Transportation and BIST Food & Beverage Indices and the
number of cases and deaths. Finally, it was investigated that the magnitude of the long-term relationship between the BIST Tourism
index and the number of cases and deaths by applying the Dynamic Ordinary Least Squares estimator and the negative relationship
between the variables was observed in the long run.

Keywords — BIST Tourism Index, BIST Transportation Index, BIST Food & Beverage Index, Covid-19 Epidemic, RALS Engle
Granger Cointegration Test.
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GIRiS
Bulasici  hastalik salgmnlari {ilke sinirlarii  kolayca
gecerek  ekonomik ve  bolgesel istikrar1  tehdit

edebilmektedir. Istikrara yonelik bu tehdidin sebepleri
olarak salginin tanimlanmadan &nce hizla yayilmasi,
ilacin gelistirilme ve onaylanmasindaki gecikmelerden
dolayr ilk enfeksiyonlarin 6nemli ol¢iide oliimle
sonuglanmasi, mikroplarin siirekli adaptasyonu ve
yetenekleri ile birlikte gelismesi ve direncli hale gelmesi
vb. durumlar siralanabilir (Verikious, vd., 2016:1225).
Salginin sadece saglik agisindan degil, ayn1 zamanda
Sosyal, politik ve ekonomik yonden de etkileri so6z
konusudur. Ozellikle, saglik alt yapisi zayif, yiiksek 6liim
ve/veya hastaneye yatma oranina sahip olan iilkelerde
salgmin etkisi daha siddetli olabilmektedir. Ote yandan
salginin smir tanmimaksizin genis bir alana yayilmast
bir¢ok toplumun, siyasi sistemin ve ekonominin esanli
olarak zayiflamasina yol agabilmektedir (Davies, 2013).
Ekonomik kaybin etkisi ise dogrudan maliyetler, uzun
vadeli yiik ve dolayli maliyetler araciligiyla ekonomik
istikrarsizhiga sebep olabilmektedir (Qiu, vd., 2017:9).
Ornegin, Subat 2003’iin sonlarinda Cin’de Guangdong
eyaletinde ortaya cikan ve yaklasik 800 kisinin 6liimiine
ve 70 bin onaylanmig vakaya neden olan Akut Solunum
Sendromu (SARS-CoV) Dogu Asya iilkelerinde ciddi
ekonomik tahribata yol agmstir (Diinya Saghk Orgiitii,
2020; McCall, 2020:166). Bu iilkelerde yasanan
ekonomik tahribatin ana kaynagi, bireylerin enfekte
olmaktan kaginma c¢abalarinin yol actigi kisa donemli
talep soklarinin ortaya ¢ikmast ve bu durumunda ulagim,
oteller, perakende magazalari ve restoranlar vb. gibi
hizmet sektorleri igin i¢ trafigin azalmasina ve i¢ ve dis
turizmde ciddi diisiislerin yasanmasina neden olmasidir
(Brahmbhatt ve Dutta, 2008:7). SARS salgmi gibi
algilanan kontroliin daha az oldugu durumlarda, bireyler
baskalariyla temastan kacindigt igin o6zellikle turizm,
ulasim, perakende satis ve serbest etkinliklere olan talep
diisebilmekte ve bu sektorlerin goreceli olarak Onemli
oldugu ekonomiler bu durumdan yogun bir sekilde
etkilenebilmektedir. Uluslararasi seyahat yoluyla yayilan
salgin, vakanin goriilmedigi {ilkelerin  ekonomik
faaliyetlerinde ek bir diisiise sebep olabilmektedir. Ayrica,
salginin gelecekteki seyrine iliskin belirsizlik ve bunun
talep tizerindeki etkisi, salgindan etkilenen ekonomilere
olan giiveni azaltarak ilgili ekonomilerin yatirimlarinda
azaliglara yol acabilmektedir (Smith, 2006:3114-3115).

Cin’in Vuhan Kentinde 31 Aralik 2019 tarihinde ortaya
¢ikan Covid-19 (2019-nCoVs) salgmi da {lkelere
yayilma, insanlar1 enfekte etme ve hiicreye girmek ve
enfekte etmek icin benzer mekanizmalar kullanma gibi
Ozelliklerinden dolayt SARS salgimina benzemektedir
(McCall, 2020:166). Covid-19 salgim1 11 Mart 2020°de
Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan
edilmistir. Viriisiin hizla yayilmasi ve yiiksek oldiirme
oranma sahip olmasi insanlar1 sosyal mesafeye tesvik
etmis ve Dberaberinde insan hareketliliginin de
kisitlanmasina yol agmistir. Bu kapsamda bir¢ok iilkede
olaganiistii hal ilan edilmis, uguslar iptal edilmis, sinirlar
kapatilmis ve sokaga ¢ikma kisitlamasi getirilmistir.
Yasanan bu kiiresel salgin yiiksek bulasicilik etkisiyle her

gecen gilin etkisini arttirmig ve hayati durma noktasina
getirmistir. Diinya Saglhk Orgiitii (2021) verilerine gore,
29 Ocak 2021 tarihi itibariyle 215 iilkede 102 milyonu
askin onaylanmig Covid-19 vakasi, 74 milyonu askin
iyilesen hasta ve 2,2 milyonu askin Olim vakasi
bulunmaktadir. Covid-19’un ¢iktig1 giinden itibaren
diinya genelinde en ¢ok etkilenen ilk on iilkenin sirasiyla
ABD, Hindistan, Brezilya, Rusya, Birlesik Krallik,
Fransa, Tiirkiye, italya, Ispanya ve Almanya oldugu
goriilmektedir.

Tim diinyaya yayilan yeni koronaviriis kiiresel salgini
sadece tiim sosyal dokuyu felg etmekle kalmamis, ayni
zamanda ekonomilerin ve buna bagli sektdrlerin kiiresel
erisimini  bliylik Olglide tehdit etmis ve sektorleri
belirsizlik ortamima siirikleyerek yeni bir diizene
gecmelerini  zorunlu kilmistir. Diinyada bu salgin
ortamindan en ¢ok etkilenen sektérlerin basinda, hig
kuskusuz iilkelerin milli gelirleri lizerinde dnemli bir paya
sahip olan turizm, ulastirma ve yiyecek-igecek sektorleri
gelmektedir. Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitii
(2020) tarafindan yayinlanan rapora gore, diinyada
uluslararast turist geligleri (geceleyen ziyaretciler),
viriisiin yavas onlemi, diisik yolcu giiveni ve Covid-19
salginindan dolay:1 hala yiiriirlikte olan seyahatle ilgili
onemli kisitlamalar  nedeniyle  Ocak-Ekim 2020
doneminde, gectigimiz yilin ayni dénemine gore yaklagik
%72 oraninda azalmistir. Bu durum, 2019'un aym
donemine kiyasla 900 milyon daha az uluslararasi turist
geligini temsil etmekte ve ihracat gelirlerinde yaklagik
935 milyar ABD dolar1 olarak uluslararasi turizmde
karsilagilan kaybin, kiiresel ekonomik krizin etkisi altinda
gerceklesen 2009'daki kayiptan yaklasik 10 kat daha fazla
oldugu anlamina gelmektedir. Uluslararas: turist gelisleri
bolgesel agidan degerlendirildiginde, Ocak-Ekim 2020
doneminde, 2019’un ayni donemine gore Asya’da
yaklasik 9%82’1lik, Ortadogu’da %73’lik, Afrika’da
%69’luk Amerika ve Avrupa’da %68’lik bir diisiisiin
yasandig1 goriilmektedir. Koronaviriisiin turizm sektoriine
etkisi Tiirkiye ag¢isindan degerlendirildiginde, Tirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) (2020a) verilerine gére, 2020
yili turizm gelirinin 2019 yilina gore yaklasik olarak %65
oraninda azaldigi, ceyrek donemler agisindan turizm
gelirlerindeki en fazla azaligin ise yaklasik %71 ve %50
ile dclinci ve dordiincii c¢eyrekte gergeklestigi
sOylenebilir. Durum uluslararas: turist gelisleri acgisindan
degerlendirildiginde ise 2020 yilinda gelen turist sayisinin
2019 yilina gore yaklasik %69,5 oraninda azaldig1, ¢eyrek
donemler agisindan turist gelislerindeki en fazla azaligin
ise yaklasik %74 ve %58 ile Uglincii ve dordiincii geyrekte
gerceklestigi sdylenebilir.

Diinyada koronaviriis salginmin  ulastirma  sektorii
iizerindeki etkisini gorebilmek igin Uluslararast Sivil
Havacilik Orgiitii’niin yaymladigi1 Covid-19 Hava Trafik
Kontrol Paneli (2021) incelenebilir. Bu panele gore,
diinyada havayolu sirketlerinin uluslararasi trafik akis
acisindan 2020 yili gelirinin 2019 yilina goére yaklagik
62.089 milyon dolar azaldigi goriilmektedir. Azaliglar
bolgesel agidan degerlendirildiginde ise bu azaliglarin
yaklagik 32.700 milyon dolar1 Avrupa’da, 12.517 milyon
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dolar1 Asya’da, 7.272 milyon dolar1 Ortadogu’da, 4.418
milyon dolar1 Kuzey Amerika’da ve 2.974 milyon dolar1
Latin Amerika’da ve 2.208 milyon dolar1 Afrika’da
yasandig1 ve koronaviriisiin tim diinyada yayilim hizinm
arttirmaya bagladigi Subat 2020 itibariyle de azalis
trendine girildigi soylenebilir. Ayrica, diinyada havayolu
sirketlerinin yurti¢i trafik akigi agisindan 2020 yili
gelirinin 2019 yilina gore yaklasik 52.490 milyon dolar
azaldigi  sOylenebilir. ~ Azalislar  bolgesel acidan
degerlendirildiginde ise bu azaliglarin yaklasik 7.853
milyon dolar1 Avrupa’da, 17.990 milyon dolar1 Asya’da,
628.000 milyon dolar1 Afrika’da, 20.475 milyon dolar1
Kuzey Amerika’da ve 4.306 milyon dolarinin ise Latin
Amerika’da  yasandigi  goriilmektedir.  Koronaviriis
salgininin ulastirma sektoriine etkisi Tiirkiye acisindan
degerlendirildiginde, Uluslararasi Tasimacilik ve Lojistik
Hizmet Uretenler Dernegi’nin lojistik sektdr raporuna
gore, 2020 yilinin ilk ligceyregi sonunda deger bazinda
ihracat tasimalarinda demiryolu yiilk tagimaciliginin
2019°da yaklasik %0,54 olan paymin %0,80’e, karayolu
yik tasimaciligimin payr yaklasik %30’dan %32’ye
yiikseldigi soylenebilir. Ancak ilgili raporda, 2020 yilinin
ilk tigceyregi sonunda deger bazinda ihracat tasimalarinda
havayoluyla yiik tasimaciligimin 2019°da yaklasik %38
olan paymin %7,50’ye, denizyolu yiik tasimaciliginda ise
%61 olan payr %60’a distigii gorilmektedir (Giiler,
2020). Devlet Hava Meydanlari isletmesi Genel
Miidiirligi (2020)’niin yayinladigi verilere gore ise i¢ hat
yolcu sayisinin bir 6nceki yila gore, yaklasik %50, dis hat
yolcu sayisinin ise bir onceki yila gore yaklasik %70
azaldig1 soylenebilir. Ayrica ilgili raporda, yiik trafigi
agisindan i¢ hat yiik trafiginin yaklasik %40, dis hat yiik
trafiginin ise yaklasik %42 azaldig1 goriilmektedir.

Diinyada koronaviriis salgimminin gida-igecek sektorii
iizerindeki etkisini gorebilmek icin ise Birlesmis Millet
Gida ve Tarm Orgiitii tarafindan yaymnlanan Kiiresel
Gida Piyasalarina iliskin Gida Gériiniimii (2020) raporu
incelenebilir. Bu rapora gore, diinyada 2020 yilimin ilk
yarisinda gerceklesen ihracatin 2019 yilimin  aymi
donemine gore yaklagik %0,7, 2019 yilinin ikinci
yarisinda gergeklesen ihracata gore ise %1,5 oraninda
daha az oldugu sdylenebilir. Durum gelismis ve
gelismekte olan iilkeler agisindan degerlendirildiginde ise
gelismis iilkelerde 2020 yilinin ilk yarisinda gerceklesen
gida ihracatinin 2019 yilinin ayn1 dénemine gore yaklasik
%0,3 daha azken, 2019 yilinin ikinci yarisina gére %0,1
daha fazla oldugu sOylenebilir. Ayrica ilgili raporda
gelismekte olan iilkelerde 2020 yilinin ilk yarisinda
gerceklesen gida ihracatinin 2019 yilinin ayni dénemine
gore yaklasik %4, 2019 yilinin ikinci yarisina gore %4,3
oraninda daha fazla oldugu gorilmektedir. Durum
gelismekte olan iilkelerden biri olan Tiirkiye agisindan
degerlendirildiginde ise TUIK (2020b) verilerine gore,
2020 yilinda gida iiriinleri ihracatinin bir dnceki yila gore
yaklasik %4 arttig1; ancak igecek trlinlerinin ihracatinin
yaklasik %7 azaldig1 sdylenebilir.

Bu ¢alismanin amaci, 17.03.2020-29.01.2021 dénemi igin
Tirkiye Ornekleminde Covid-19 salgimmin  turizm,

ulastirma ve yiyecek-icecek sektorlerine etkisini ortaya
koymaktir. Bu ¢aligma, Covid-19 salgininin Tirkiye igin
oncii sektorler olan turizm, ulastirma ve yiyecek-igecek
sektorlerine etkisinin genig bir donem sayisi ¢ergevesinde
ele almasi ve aragtirmada giincel ekonometrik
yontemlerin kullanilmasi agisindan 6zgiin bir nitelik
tagimaktadir. Caligmanin buradan sonraki kisminda,
literatiirde konuya iligkin yapilan caligmalar 6zetlenmis,
calismanin veri seti ve yontemine yer verilmis, bulgular
raporlanmig ve son olarak bulgular teorik agidan
degerlendirilerek onerilerde bulunulmustur.

LITERATUR

Covid-19 salgininin turizm, ulastirma ve yiyecek-igecek
sektorleri tizerindeki etkisinin Tirkiye i¢in arastirildigi bu
¢alismanin, bu konuda yapilan diger ¢aligsmalarla benzer
ve farkli yonlerini ortaya koyabilmek amaciyla literatiir
taramasit yapilmistir. Literatiir incelendiginde, Covid-19
salgiminin turizm, ulagtirma ve yiyecek-igecek sektorleri
tizerindeki etkisinin hem nitel ag¢idan hem de gesitli
ekonometrik analiz teknikleri c¢ergevesinde yapilan
calismalarla arastirildigi tespit edilmis ve elde edilen
calismalar bu kisimda 6zetlenmistir.

Seriler arasindaki iligkiyi nitel agidan ele alan
calismalardan Acar (2020) g¢alismasinda, Diinya Saglik
Orgiiti’niin yaymnladig1 31 Aralik 2019-10 Ocak 2020
donemine iligkin  verileri dikkate alarak diinya
devletlerinin Covid-19’a kars1 aldig1 tedbirleri dokiiman
analizi yontemiyle arastirmistir. Sonug olarak ¢aligmada,
Covid-19’un diger sektorlerde oldugu gibi turizm
sektoriinii de dogrudan, olumsuz ve uzun siireli
etkileyecegi ¢ikariminda bulunulmustur. Oran (2020)
caligmasinda, Covid-19 salginmmin turizm sektorii ile
turizmin alt sektorleri lizerindeki etkileri ve karsilagilan
riskleri uluslararas1 diizeyde arastirmistir. Sonug olarak
calismada, Covid-19 kaynakli vefat edenlerin sayisinin
fazla oldugu ABD ve Avrupa Birligi iilkelerine ayni
zamanda yogun seyahatlerin yasanmasindan dolayr bu
tilkelerde turizm tizerindeki ekonomik sokun g¢ok daha
siddetli yasandigi ve Covid-19 salginmin 2020’nin ilk
¢eyreginde 2019’un ilk ¢eyregine gore uluslararasi turist
giriglerini azalttig1 tespit edilmistir. Peker ve Demirhan
(2020) calismalarinda, Covid-19 salgiminin BIST te islem
goren pay senetlerinin getirileri ve getiri oynaklig1
lizerindeki etkilerini sektorel bazda arastirmiglardir.
Sonug olarak ¢aligmada, elektrik, gaz ve buhar sektdriiniin
getiri  oranlarmin  salgindan  etkilenmedigi; ancak
perakende ticaret, lokanta, oteller, tekstil, ulastirma,
bankacilik ve sigorta gibi sektorlerin salginla iliskili
yasanan gelismelere duyarli oldugu tespit edilmistir.
Benzer bir ¢alismada, Levent (2020), 10 Ocak 2020 ve 29
Mayis 2020 dénemi icin Covid-19 salgmnin BIST’te
faaliyet gosteren gida ve icecek sirketlerinin pay senedi
getirileri ve getiri oynaklig1 iizerine etkisini karsilastirmali
tablolar ve trend analizleriyle arastirmustir. Sonug olarak
calismada, BIST Gida & igecek endeksinin BIST 100,
BIST Smai ve BIST Tiim endekslerine gére goreceli
olarak daha fazla getiri sagladig1 ve salgimin Tiirkiye’yi
etkileyecegi anlasildiktan sonra gida taleplerine olan asir
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talebin pay senetlerine de yansidigi bulgular1 elde
edilmigtir. Demir (2020) ¢aligmasinda ise Ocak-Haziran
2019 ve Ocak-Haziran 2020 donemleri igin Covid-19
salginmin  BIST 100°de faaliyet gdsteren ulastirma-
haberlesme, enerji, madencilik, mali, teknoloji, imalat,
toptan-perakende ve sektorlerinin gelir ve bilango
tablolar1 tizerindeki etkisini oran analizi ydntemiyle
aragtirmistir.  Sonug¢ olarak caligmada, sektorel bazda
enerji, imalat ve toptan-perakende sektorlerinde iyilesme
oldugu ve bunlarin disindaki sektorlerin mali tablolarinda
bozulmalar oldugu tespit edilmistir.

Seriler arasindaki iliskiyi ekonometrik analiz teknikleri
araciligiyla arastiran ¢aligmalardan Oztiirk vd. (2020)
¢aligmalarinda, 2 Ocak 2020 ve 15 Nisan 2020 dénemi
icin Covid-19 salginimin sektorel diizeyde ekonomik
etkilerini panel veri analiziyle aragtirmiglardir. Sonug
olarak c¢aligmada, Covid-19 salginindan en az etkilenen
sektorlerin toptan-perakende satig, gayrimenkul yatirim ve
yiyecek-icecek sektorleri oldugu ve salginin olumsuz
etkilerinin en fazla makine ve metal sektorlerinde
goriildiigii  bulgular1  elde edilmistir. Kilig (2020)
caligmasinda, 2 Ocak 2018 ve 30 Nisan 2020 donemi i¢in
Covid-19 salgmmin BIST sektor getirileri iizerindeki
etkisini olay c¢aligmast yontemiyle arastirmigtir. Sonug
olarak ¢alismada, Tirkiye’de ilk vakanin ilan
edilmesinden sonra hemen hemen tiim sektdrlerde
anormal getirilerin ve ticaret sektoriinde pozitif anlaml
getirilerin oldugu ve en yiiksek diislislerin tekstil ve
turizm sektorlerinde yasandigi bulgulari elde edilmistir.
Benzer bir ¢alismada Kandil Géker vd. (2020), 2 Ocak
2019 ve 9 Nisan 2020 dénemi i¢in giinliik kapanig verileri
ile Covid-19 salginmin BIST sektorlerinin kiimiilatif
ortalama getirilerini  karsilastirarak  salginin  hangi
sektorleri daha fazla etkiledigini olay c¢aligmasi yontemi
ile aragtirmiglardir. Sonug olarak ¢aligmada, uluslararasi
tagimacilik, havayolu, turizm gibi sektorlerde salginin
etkisinin daha fazla hissedildigi ve salginin negatif
etkisinin en fazla hissedildigi sektorlerin ise tekstil, turizm
ve spor sektorleri oldugu bulgulari elde edilmistir. Korkut
vd. (2020) calismalarinda, 11 Mart-2 Temmuz 2020
donemi i¢in Covid-19 salgininin  turizm sektorii
iizerindeki etkisini ARDL sinir testi ile aragtirmiglardir.
Sonug olarak ¢alismada, vaka ve 6liim sayilari ile turizm
sektorii arasinda uzun donemli iliskinin oldugu tespit
edilmistir. Ayrica c¢alismada, kisa donemli katsay1
tahminlerine gore Covid- 19 salgimnin BIST Turizm
endeksinde islem goren sirketlerin pay senedi fiyatlarin
negatif; uzun donemli katsayr tahminlerine gore ise
pozitif yonde etkiledigi bulgular1 elde edilmistir. Benzer
bir ¢aligmada Giimiis ve Hacievliyagil (2020), 2 Mart-17
Temmuz 2020 donemi ig¢in Covid-19 kaynakli 6lim ve
vaka sayilart ile BIST Turizm ve BIST Ulastirma
endeksleri arasindaki iliskiyi ARDL smir testi ile
arastirmiglardir. Sonug olarak ¢aligmada, vaka sayilari ile
endeksler arasinda herhangi bir iliski belirlenemezken,
O0lim sayilart ile endekslerin uzun donemde birlikte
negatif yonlii olarak hareket ettigi tespit edilmistir. Ayrica
calismada, kisa donemde ortaya ¢ikan sapmalarin
%0,0004’tiniin takip eden donemde diizeltilerek ¢ok
disiik bir hizla uzun dénem dengesine ulasti§i bulgulari

elde edilmistir. Barut ve Kaya (2020) caligsmalarinda, 10
Mart-15 Haziran 2020 doénemine iliskin Covid-19
salgminm BIST Tiim, BIST 100, BIST 30, BIST Turizm,
BIST Kimya, BIST Ulastirma ve BIST Yiyecek & Icecek
endeksleri iligkisini ve bu iliskide hava sicakligiin
etkisini Fourier ADL ve Dinamik En Kiigiik Kareler
(EKK) tahmincisi ile aragtirmiglardir. Sonug olarak
calismada, BIST Turizm endeksi hari¢ diger endeksler ile
vaka sayllann ve  moderatér degisken (vaka
sayilari*sicaklik) arasinda uzun doénemli iligki oldugu
tespit edilmistir. Calismada ayrica, BIST Ulastirma
endeksi hari¢ diger endeksler ile vaka sayilar1 arasinda
pozitif yonlii iliski oldugu ve sicaklik artisgtnin BIST
endeksleri ve vaka sayilar1 arasindaki iliskiyi
giiclendirdigi bulgulari elde edilmistir. Tayar vd. (2020)
calismalarinda, 17 Mart-28 Nisan 2020 dénemi igin
Covid-19 salgmmin Tirkiye’deki sektorler iizerindeki
etkisini  basit  dogrusal regresyon analizi ile
arastirmiglardir.  Sonu¢ olarak ¢alismada, Covid-19
salgininin BIST Ulastirma, BIST Mali, BIST Elektrik,
BIST Teknoloji ve BIST Smnai endeksleri iizerindeki
etkisinin istatistiksel agidan anlamli ve negatif oldugu
tespit edilmistir. Atalay (2020) ¢alismasinda, 11 Mart ve
20 Kasim 2020 doénemi igin BIST Yiyecek & Igecek
endeksinin  Covid-19 vaka sayisindan ne derecede
etkilendigi ve bu degiskenin beklenmeyen degisimlere ne
olgiide tepki verdigi vektor otoregresif (VAR) modelleri
ile aragtirmistir. Sonug olarak calismada, BIST Yiyecek&
Icecek endeksinin salgindaki vaka sayisma yaklasik
3.doneme kadar artan bir tepki verdigi, sonraki
donemlerde ise azalan bir dengeye yoneldigi ve 1.
donemde endeksteki degisimlerin higbirinin salgindan
kaynaklanmadigt; ancak 10. donemde ise endeksteki
degisimlerin %8’inin salgindan kaynaklandig1 tespit
edilmistir. Ozkan (2020) calismasinda ise 7 Haziran 2019
ve 6 Temmuz 2020 donemi i¢in Covid-19 salgimninin
BIST’te islem géren 23 birincil sektor endeksi iizerindeki
etkisini oynaklik modelleriyle arastirmistir. Sonug olarak
calismada, turizm, bilgi teknolojileri, tasimacilik, leasing,
faktoring ve tekstil deri sektorlerinin ¢alismada kullanilan
diger sektorlere nazaran Covid-19°dan daha fazla
etkilendigi tespit edilmistir.

Literatiir degerlendirildiginde, cesitli ekonometrik analiz
teknikleri kullanilarak yapilan caligmalarda (Barut ve
Kaya, 2020; Giimiis ve Hacievliyagil, 2020; Korkut vd.,
2020; Oztiirk vd., 2020; Tayar vd., 2020) genel olarak
serilerdeki hata terimlerinin sabit oldugu varsayimiyla
hareket eden model ve analiz tekniklerinin kullanildig: ve
genis bir donem sayisi1 c¢ergevesinde her iic sektorii de
birlikte ele alarak arastirma yapan calismalarin ise sinirh
oldugu goriilmistiir. Bahsedilen bu hususlar nedeniyle
calismanin 6zgiin bir nitelige sahip oldugu sdylenebilir.

VERI SETi VE YONTEM

Bu ¢alismada, Covid-19 salgmmin Tiirkiye’deki turizm,
ulagtirma  ve  yiyecek-icecek  sektorlerine  etkisi
aragtirtlmaktadir. Bu dogrultuda c¢alismada, 17.03.2020-
29.01.2021 dénemine iliskin Tirkiye’deki Covid-19°dan
kaynaklanan giinliik 6liim ve vaka sayilar1 ile BIiST
Turizm, BIST Ulastirma ile BIST Yiyecek & Igecek
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endekslerinin giinliik kapanis fiyatlar1 dikkate alinmistir.
Calismada kullanilan giinlik vaka ve Oliim sayilari
verileri Tirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
Kurumu (TUBITAK) Covid-19 Tiirkiye Web Portal: ile
ourworldindata.org/coronavirus-data adresinden; endeks
verileri ise investing.com veri portalindan temin edilmis,
analizler Gauss 6 ve Eviews 10 paket programlari
araciligiyla gergeklestirilmigtir. Turizm, ulasgtirma ve
yiyecek-icecek sektorlerinde mevsimsel hareketlerin
goriilebilmesi nedeniyle ¢alismada ilk olarak sektor
endekslerine iliskin veriler giinliik frekanstaki verilerde de
kullanilabilen ve Cleveland vd. (1990) tarafindan
gelistirilen STL ayristirma ydntemiyle mevsimsellikten
arindirllmis  ve daha sonra ilgili verilerin  dogal
logaritmas1 alinmistir. Ayrica ginlik vaka ve olim
sayilarina iligkin veriler ise dogrudan dogal logaritmasi
alinarak analize dahil edilmis, ¢alismada veriler InVaka,
InOlum, InTurizmsa, InUlastirmasa ve InGidasa seklinde
ifade edilmistir.

Zaman serisi ile yapilan analizlerde Oncelikli olarak
serilerin  duragan oldugu seviye/farklarin  ortaya
konulmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda c¢alismada,
serilerin duraganlik simnamasi Kalintilarla Artirilmis En
Kigiik Kareler LM (RALS LM) birim kok testiyle
aragtirillmistir. Bir zaman serisinin sabit bir ortalamaya,
sabit bir varyansa ve sabit bir kovaryansa sahip olmasi
durumunda ilgili serisinin duragan oldugu sdylenebilir.
Bu baglamda, bir zaman serisinin zamanla belirli bir
degere yaklasmasi; diger bir deyisle duragan olmasi, ilgili
serisinin rassal olmayan bir yapiya sahip oldugu anlamina
gelmektedir (Gujarati, 2011:718). Literatiirde, duraganlik
smnamasinda kullanmak amaciyla serilerdeki olasi yapisal
kirilmalar1 dikkate almayan ADF, Phillips-Perron ve
KPSS geleneksel birim kok testlerinin yani sira bir
kirilmali Zivot ve Andrews (1992), iki kirilmali Lee ve
Strazicich (2003) ile Lee vd. (2012), c¢oklu yapisal
kirilmali Carrion-i Silvestre vd. (2009) ve serilerdeki ¢ok
sayida yumusak gecisli yapisal kirilmalart dikkate alan
Fourier ADF ve Fourier KPSS gibi birim kok testleri
gelistirilmistir. Bu bahsedilen tiim birim kok testlerinde
serilere iligkin hata terimlerinin varyansinin sabit oldugu
varsayimiyla hareket edilmektedir. Ancak zaman serisi
analizlerinde ¢arpiklik ve asir1 basiklik gibi kargilagilmast
muhtemel durumlar serilerde oynaklik kiimelenmelerinin
olusmasina sebep olabilmekte, bu durum ise sabit varyans
varsayiminin ihlal edilmesine yol agarak modelin yapisini
negatif yonde etkileyebilmektedir. Caligmada birim kdk
smamasinda kullanilan Meng vd. (2014) tarafindan
gelistirilen RALS-LM testi, hata teriminin ge¢cmis
degerlerinin karesini kullanan G/ARCH(p,q) modelleri
araciligtyla  normal  olmayan  hata  terimlerinin
momentlerini modele ekleyerek bahsi gegen problemi
¢ozmektedir (Coban vd., 2018:326).

RALS LM testi Schmidt ve Phillips (1992) ve Lee ve
Strazicich (2003) tarafindan literatiire kazandirilan LM
birim kok testleri temelinde gelistirilmistir. Schmidt ve
Phillips (1992) LM testine dayali birim kok test istatistigi
asagidaki gibi ifade edilebilir:

Ve =6,Zt+et!et =peq+¢& 1)

Ay, = 8'MZ, + 8S,_, + e, )

S;, y, serisinin trendden armdirilmis halidir ve S, = y, —
Y — 7,6, § ise Ay, nin AZ, iizerindeki regresyonundaki
katsayis1 gostermektedir. Ay, ve AZ, sirasiyla y, ve
Z,’nin birinci farklandir. 7y, Hy:® = 0 sifir hipotezini
test eden t istatistigidir. Lee ve Strazicich (2003)
tarafindan ortaya konulan birim kok testi, sabitte ve
trendde kirilmalarin Z, =
[1,t,Dy¢, Dy, DTy, DTy, 1) varlign durumunda, Schmidt
ve Phillips (1992) testinin  genisletilmis halini
gostermektedir. LM testinin giiclinii arttirmak amaciyla
normal dagilima sahip olmayan hata terimlerindeki bilgi
dikkate alarak LM testi genisletilmistir. (4) numarali
denkleme w, teriminin ilave edilmesi ile RALS-LM
testine iliskin regresyon modeli elde edilmektedir. Bu
model asagidaki gibi gosterilebilir:

w, = h(é) — K- étﬁz 3)
é;, (4) numarali regresyondan elde edilen hata terimidir.
= 1 ~ P 1 ’ N
K= FZle h(é) ve D,= ;Z{zlh (é). Normal
dagilima sahip olmayan hata terimlerinden bilgi elde

edebilmek amaciyla, §é,’nin ikinci ve {iglincii
momentlerinin  h(é,) = [é2é3] de dikkate alinmasi
gerekmektedir. M, =T 'Y¥l_; &/  olmak iizere

genisletilmis terim asagidaki gibi ifade edilebilir:
W, = [6f — 1y, &2 — 1y — 3M,e,] @
W, de ilk terim, E[(e? — 62)y,_1] = 0 moment kosulu ile

ilgilidir. Bu aym1 zamanda farkli varyans olmama
kosulunu yansitmaktadir. w,’de ikinci terim, p, = 30*,
burada y; = E(e!), kosulu durumunda etkinlik
saglamaktadir. Hata terimlerinin normal dagilmadigi
durumlarda, w,’yi test regresyonuna dahil ederek etkinlik
arttirtlabilmektedir. RALS-LM test istatistigine iligkin
regresyon denklemi asagidaki gibi ifade edilebilir (Li ve
Lee, 2015; Meng vd., 2014):

Ay, = 8 Az, + 85, + v W, + u, (5)

LM testinde oldugu gibi RALS LM testinde de @ = 0
birim kokiin varligini ortaya koyan sifir hipotezi @ <
0 alternatif hipotezine karst test edilmektedir. Meng vd.
(2014) tarafindan ortaya konan RALS LM test istatistigi
asagidaki gibi elde edilmektedir:

TRaLs—tm = PTm + 1 —p2Z (6)

Yukaridaki formiille hesaplanan test istatistigi p
parametresine ve T gozlem sayisina bagli olarak
hesaplanan kritik degerlerle kiyaslanmaktadir. Burada
hesaplanan test istatistikleri mutlak deger cinsinden kritik
degerden biiylik olmasi durumunda birim kokiin varligim
savunan sifir hipotezi kabul edilemezken, test istatistikleri
mutlak deger cinsinden kritik degerden kiigiik olmasi
durumunda ise sifir hipotezi kabul edilmektedir (Hepsag
ve Yasar Akeali, 2019:65).
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Calismada seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin
varligi, Lee vd. (2015) tarafindan gelistirilen Kalintilarla
Genigletilmis En Kiiciik Kareler (RALS) Engle ve
Granger (EG) esbiitiinlesme testiyle arastirilmistir. Engle
ve Granger (EG) esbiitiinlesme testi, uygulama kolaylig1
nedeniyle literatiirde siklikla tercih edilen esbiitiinlesme
testlerinden biridir. Bu test iki asamadan olusmaktadir.
Birinci agamada, ayn1 diizeyde fark duragan olan seriler
arasinda en kiigiik kareler yontemiyle asagidaki regresyon
modeli tahmin edilmektedir (Engle ve Granger, 1987
Yilanci ve Aydin, 2018:105):

Ve = Bx; + u; (7

Testin ikinci asamasinda ise (7) nolu denklemde tahmin
edilen modelin kalintilarina ADF birim kok testi
uygulanmaktadir.

AG = ag + pl,_q + Zf:l a; A1 + e, (8)

Eger elde edilen kalint1 serisi duragansa, bu durum ele
alman seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin oldugu
anlamina gelmektedir. Bir baska ifadeyle, denklem (8)’de
yer alan p katsayisinin t-istatistiginin mutlak deger
cinsinden Engle ve Yoo (1987) kritik degerlerinden
biliyiik olmasi seriler arasinda uzun donemli iligkinin
varligin ifade etmektedir. EG gibi esbiitiinlesme testleri,
kritik degerleri elde etmek i¢in normal kalintilardan
faydalanmasina ragmen normal olmayan kalintilari
dikkate almamaktadir. RALS EG egbiitiinlesme testinde
ise testin tahmin giiclinii arttirmak amaciyla kalintilarin
normal olmayan dagilimiyla ilgili bilgiler
kullanilmaktadir. Diger bir deyisle RALS EG testinde,
normal olmayan kalintilarin yol ac¢tigr dogrusal olmayan
moment kosullarindan yararlanilmaktadir. Kalintilarin
normal olmamast durumunda kalintilardaki yiiksek
momentler, normal olmayan kalintilarin niteligiyle ilgili
bilgi  sunacaktir. Bu bilgi, kalintilarin  yiiksek
momentlerinde kullanilabildigi 6l¢iide daha giicli
bulgular tespit edilebilecektir (Lee vd., 2015: 398-399;
Pata ve Yurtkuran, 2020:89).

Denklem (8)’de elde edilen kalint1 degerleri (e;) RALS
EG testini uygulayabilmek i¢in W, terimi ile genisletilerek
denklem (9) elde edilmektedir:

W, = h(8,) — K—¢&,D, t=1,2,3,.......... T
©)
Denklem (9)’da; h(e,) = [é?,&}],K=

=3I h(&) ve D, ==3T_, I’ (&) seklindedir. W, terimi
FEla h(&) ve D, = 7X1-; ' (&) seklindedir. W, t
T
m; = T7? & olmak {izere asagidaki gibi ifade
t=1
edilebilir:
W, = [82 —m, 8} —m3 —3m, &, (10)

Burada W, ’nin ilk terimi, sabit varyans varsayimimi ifade
eden E[(8? —62)y,_11 =0 moment kosuluna gore
olusturulmus olup kalintilar asimetrik oldugu miiddetce
bu kosulun etkinlik saglayacagi soylenebilir. W, nin
ikinci terimi ise yalmizca ilgili dagilim normalken

saglanan u; = E(e{) ile ny = 30* seklinde tespit etme

kosuluyla iliskili oldugu sdylenebilir. EG egbiitiinlesme
testinin (8) numarali denklemine W, teriminin ilave
edilmesiyle denklem (11)’deki regresyon modeli elde
edilmektedir (Lee vd., 2015:400; Yilanci ve Aydin,
2018:106):

A, = ag+ ply + Z{'(=1 @ MG,y + W,y +
Ut (11)
Burada, ilgili seriler arasinda uzun doénemli iliskinin
olmadigimt ifade eden temel hipotez, (p = 0) standart t-
istatistigi ile smanabilmektedir. EG test istatistigi ile
RALS-EG test istatistigi arasindaki iliski ise asagidaki
gibi gosterilebilir:

t" > p.t+ J1—-p2Z (12)

Burada t, EG test istatistigini t*, RALS-EG test
istatistigini, Z, standart normal dagilan tesadiifi bir
degiskeni ve p ise (8) numarali denklemden elde edilen
kalintilar (e;) ile (11) numarali denklemden elde edilen
kalintilar (v,) arasindaki uzun dénemli korelasyonu ifade
etmektedir (Lee vd., 2015:401; Yilanci ve Aydin,
2018:106).

Calismada, uzun donemli iligki tespit edilen seriler
arasindaki iligkinin biiyiikligi Dinamik En Kiigiik
Kareler (Dinamik EKK) yontemiyle aragtirilmistir. Stock
ve Watson (1993) tarafindan ortaya konulan Dinamik
EKK yonteminde, en kiicik kareler tahmincisinde
gerceklesen herhangi bir igsellik ve sapma sorununun
ortadan kaldirilabilmesi i¢in bagimsiz degiskenlerin
gecikmeli ve farklt degerlerinin modele eklenmesi
gerektigi varsayimiyla hareket etmektedir. Bu nedenle de
bu yontem, serilerde otokorelasyon ve igsellik
sorunlarinin var olmast durumunda giicli ve tutarh
tahminlerde bulunabilmektedir. Ayrica Monte Carlo
simiilasyonunun kullanildigi bu ydntem, az sayida
gozleme sahip ve heterojen yapida olan serilere
uygulandiginda etkili bulgular sunabilmektedir. Bu
yontem i¢in kurulan model denklem (13) ve denklem
(14)’te ifade edilmis ve denklem (14)’te elde edilen
katsayilar E(v;z;)ve B=(B'®Ikt)5 temelinde
olusturulmustur (Pata ve Yurtkuran, 2020:90; Stock ve
Watson, 1993: 789-790):

Qu

oLs =
[(Zt Zt Zt) Ikt]_l[Zt(Zt ®1kt)(Ad_I+1y;)
(13)
Ay = (z, @ 1k,) S8 + v, (14)
BULGULAR

Calismada oOncelikle birim kdk smnamasinda kullanilacak
yonteme karar verebilmek i¢in serilere iliskin tanimlayict
istatistikler aragtirilmig, bu dogrultuda elde edilen
bulgular Tablo 1’de raporlanmistir.

Tablo 1: Serilere iliskin Tanimlayici Istatistikler

InVaka InOlum | InTurizmsa [InUlastirmasal InGidasa
(Gozlem
Sayis1 219 219 219 219 219
Ortalama | 7.827374 | 3.974713 5.246263 7.066686 7.259640
Medyan 7.443078 | 4.143135 5.269770 7.050256 7.245840
Maksimum| 10.70338 5.556828 5.286517 7.306769 7.396710
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Minimum | 3.367296 0.000000 | 4.973254 6.984598 7.185009
Standart
Sapma 1.178782 1.045589 0.071393 0.067779 0.058788
(Carpiklik | 0.348405 | -0.797534 | -2.794873 0.834600 0.499142
Basiklik 4.256343 4.413051 9.508972 3.161238 1.995066
Jarque-
Bera 18.83349*** 41.43622*** 671.7093*** 25.66155*** |18.30898***
IP Olasihk]
Degeri 0.000081 0.000000 0.000000 0.000003 | 0.000106
2447 57*** | 2279.52*** | 1400.02*** | 5010.73*** |5700.43***
Q(50) [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
2798.77*** | 3382.47*** | 1402.54*** | 4978.76*** |5688.60***
Q%(50) [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
132.49*** | 512.15*** | 50852*** | 37982*** | 36633***
JARCH(50) | [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
F** k% yve * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel agidan anlamliligs
ifade etmektedir. Ayrica, InVaka ve InOlum sirasiyla giinlik vaka ve vefat]
sayilarmnin dogal logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan serileri; InTurizmsa,
InUlastirmasa ve InGidasa ise sirasiyla BIST Turizm, BIST Ulastirma ve BIST]|
Yiyecek & ligecek endekslerinin giinliik kapanis fiyatlarmm mevsimsellikten|
larmndirilmasi ve dogal logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan serileri temsil|
etmektedir.

Tablo 1 incelendiginde, serilerin drneklem ortalamasinin
pozitif ve sifirdan oldukga uzak oldugu, serilere iliskin
standart sapma degerlerine gore ise ilgili donemde InVaka
ve InOlum serilerinin InTurizmsa, InUlastirmasa ve
InGidasa serilerine gore daha oynak bir yapida oldugu
sOylenebilir. Ayrica serilerin basiklik ve carpiklik
degerleri, serilerin normal dagilmadigina yonelik ipuglar
vermektedir. S6yle ki, InVaka, InUlastirmasa ve InGidasa
serilerinin ¢arpiklik degerlerinin pozitif olmasi, serilerin
pozitif asimetri gosterdigi ve saga c¢arpik bir dagilim
sergiledigi, InOlum ve InTurizmsa serilerinin carpiklik
degerlerinin negatif olmasi ise serilerin negatif asimetri
gosterdigi ve sola carpik bir dagilim sergiledigi anlamina
gelmektedir. Benzer sekilde, InGidasa serisi digindaki
diger tiim serilerin basiklik katsayisimin 3’ten biiyiik ve
pozitif olmasi, serilerin dagilim egrilerinin daha dik
olduguna ve kalin kuyrukluk o6zelligi sergiledigine,
InGidasa serisinin basiklik katsayisinin  3’ten kiigiik
olmast ise dagilim egrilerinin daha basik olduguna isaret
etmektedir. Jarque-Bera testi de normallik varsayiminin
smanmasinda kullanilan bir diger testtir. Calismada
serilerin p olasilik degerlerinin 0.000 olmasi nedeniyle
“seriler normal dagilmaktadir” hipotezi kabul edilememis
ve serilerin normal dagilmadig: tespit edilmistir. Grafik
1’de sunulan serilere iligkin zamanyolu grafikleri de
normallik  varsayimmin gegerli olmadigina iliskin
bulgulari desteklemektedir.

Invaka
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M3 A M5 M6 | M7 Ma | Mo MI0 M1l miz | w1

2020 2021
InUlastimasa

7.24
7.20
716
—
712

704 \
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—

M8 M9 Mo M1 M1z | M1
2020 2021

Grafik 1: Serilere Iliskin Zamanyolu Grafikleri

Serilere iligkin zaman yolu grafikleri incelendiginde,
serilerde kiigiik degisimleri kiiclik hareketlerin biiyiik
degisimleri ise Dbiiyllk hareketlerin  takip ettigi
sOylenebilir. Bu durum serilerde farkli tarihlerde oynaklik
kiimelenmelerinin yasandigini kanitlamaktadir. Ayrica,
serilere iliskin Ljung Box Q ile Q? istatistiklerinin gegmis
degerlerle yiiksek diizeyde korelasyona sahip olmasi da
her iki seride oynaklik kiimelenmesinin yasandigini
ortaya koymaktadir. Calismada, Ljung Box Q ve Q2
istatistikleri seriler ve karesi alinmis serilere iliskin hata
terimlerinin = bagimsizligint  test etmek amaciyla
tahminlenmis, serilere iliskin hata terimlerinin ayni
dagilima sahip olmadigi ve kosullu varyansin zaman
icerisinde bagimsiz bir yapisinin  olmadifi tespit
edilmistir. Elde edilen bu bulgu, serilerde otokorelasyon
probleminin yasandigina isaret etmektedir. Son olarak,
ARCH testiyle yapilan analizlerin sonucunda ise serilerin
hata terimlerinin varyansinin sabit olmadigi; diger bir
deyisle hata terimlerinde giiglii bir otoregresif kosullu
degisen varyans (ARCH) etkisinin oldugu tespit
edilmistir. Elde edilen tim bulgular, kalin kuyrukluk,
asimetri, otokorelasyon ve degisen varyans gibi
nedenlerle hata terimlerinde normal dagilim varsayiminin
gecerli olmadig1 durumlarda tutarli bulgular sunan RALS
temelli birim kok testlerinin kullanilmasi gerektigine
isaret etmektedir. Bu dogrultuda ¢alismada, RALS LM
birim kok testi ile serilerin duraganlig: arastirilmis ve elde
edilen bulgular Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Serilere ilisgkin RALS-LM Birim K&k Sonuglari

< Diizey Degerleri Birinci Fark Degerleri
Degiskenler TraLS LM p2 TratsLM
InVaka -1.918 0.599 -6.356*** 0.469
InOlum -0.583 0.513 -9.800*** 0.462
InTurizmsa -0.039 0.042 -45.664*** 0.048
InUlastirmasa -1.381 0.068 -50.010*** 0.072
InGidasa 0.982 0.207 -17.917*** 0.233

InVaka ve InOlum sirasiyla giinliik vaka ve vefat sayilarinin dogal
logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan serileri; InTurizmsa, InUlastirmasa
ve InGidasa ise sirastyla BIST Turizm, BIST Ulastirma ve BIST Yiyecek &
Igecek endekslerinin giinliik kapanis fiyatlarinin mevsimsellikten arindirilmast
ve dogal logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan serileri temsil etmektedir.

Kritik degerler Meng, vd. (2014) “More Powerful LM Unit Root Tests with
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Non-Normal Errors” isimli ¢aligmadan elde edilmigtir. *** ise %1 anlamlihk
diizeyinde birim kokiin varligini ifade eden Hy hipotezinin kabul edilemedigini
gostermektedir. Serilerin birinci farkindan elde edilen p? (rho) degerlerine gore
%1, %5 ve %10 anlamhilik diizeyinde kritik degerler sirasiyla Invaka ve
InOlum serileri igin -3.378, -2.764, -2.450°dir. Ayrica InTurizmsa serisi i¢in
-2.322, -1.646, -1.283; InUlastirmasa serisi icin -2.875, -2.216, -1.861 ve
InGidasa serisi igin  -3.069, -2.422, -2.075tir.

Tablo 2’de sunulan bulgular degerlendirildiginde, diizey
degerlerinde test istatistiklerinin mutlak deger cinsinden
p? (rho) degerlerine gore elde edilen kritik degerlerden
kiiciikk olmas1 nedeniyle serilerde birim kokiin varligin
savunan temel hipotez kabul edilmistir. Diger bir deyisle
tim serilerin diizey degerlerinde duragan olmadigi
sOylenebilir. Bu nedenle, serilerin birinci farki alinarak
analizler tekrarlanmig, serilerin birinci farkinda test
istatistiklerinin mutlak deger cinsinden p? (rho)
degerlerine gore elde edilen kritik degerlerden biiyiik
olmast nedeniyle temel hipotez kabul edilememistir.
Diger bir deyisle, tim serilerin birinci farkinda (I(1))
duragan oldugu soylenebilir. Esbiitiinlesme testleri igin
gerekli kosulun saglanmasi nedeniyle bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin varligt
RALS-EG testiyle arastirilmis, elde edilen bulgulara
Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo 3: RALS-EG Esbiitiinlesme Test Sonuglari

RALS-EG p? (Rho) Degerlerine Gore
Modeller Test p? RALS-EG Tablo Kritik
istatistigi Degerleri
%1 %5 %10

InTurizmsa=f(InVaka) -13.8687*** 0.0021 -3.0754 -2.4182 -2.0573

InTurizmsa=f(InOlum) -15.4661*** 0.0007 -3.0754 -2.4182 -2.0573

InUlastirmasa=f(InVaka) 0.6323 0.3946 -3.7703 -3.1329 -2.7809
InUlastirmasa=f(InOlum) 0.1026 0.3397 -3.5875 -2.9414 -2.5938
InGidasa=f(InVaka) 0.7972 0.3894 -3.7703 -3.1329 -2.7809

InGidasa=f(InOlum) -0.2315 0.1775 -3.3783 -2.7266 -2.3640

InVaka ve InOlum sirasiyla giinliik vaka ve vefat sayilarinin dogal logaritmasinin alinmast
sonucu olugturulan serileri; InTurizmsa, InUlastirmasa ve InGidasa ise sirasiyla BIST Turizm,
BIST Ulastirma ve BIST Yiyecek & icecek endekslerinin giinliik kapanis fiyatlarmimn
mevsimsellikten armdiriimasi ve dogal logaritmasimin alinmasi sonucu olusturulan serileri
temsil etmektedir. Ayrica RALS-EG egbiitiinlesme testine iligkin kritik degerler Yilanci ve
Aydin (2018: 112)’dan elde edilmistir. ***, %1 diizeyinde istatistiksel agidan anlamhiligi
ifade etmektedir.

Tablo 3’te sunulan esbiitinlesme test sonuglari
degerlendirildiginde, RALS-EG esbiitiinlesme testine
gore, %1 anlamlilik diizeyinde InTurizmsa ile InVaka ve
InTurizmsa ile InOlum arasindaki iliskiyi test eden
modellerden elde edilen test istatistiklerinin mutlak deger
cinsinden kritik degerlerden biiyiik olmasi nedeniyle ilgili
seriler arasinda uzun donemde esbiitiinlesme iligkisinin
oldugu belirlenmistir. Diger bir deyisle, InTurizmsa ile
InVaka ve InTurizmsa ile InOlum serilerinin uzun
donemde birlikte hareket ettikleri sGylenebilir. Ancak
diger tim modellerde ilgili seriler arasinda herhangi bir
esbiitiinlesme iligkisinin olmadigi tespit edilmistir. RALS-
EG testine gore, InTurizmsa ile InVaka ve InTurizmsa ile
INOlum  serileri arasinda uzun donemli iligkinin
belirlenmesi nedeniyle ilgili seriler arasindaki uzun
donemli iligkinin bilyiikliighi Dinamik EKK tahmincisiyle
arastirllmis  ve tespit edilen bulgular Tablo 4’te
raporlanmustir.

Tablo 4: Uzun Dénemli Modele iliskin Katsay1 Tahmin Sonuglari

Model InTurizmsa =f(InVaka)
Degiskenler Katsay: Test Istatistigi Olasihik Degeri
InVaka -0.018002** -2.200175 0.0289
Sabit 5.347774*** 95.75251 0.0000
Trend 0.000449*** 3.095481 0.0022
Model InTurizmsa =f(InOlum)
Degiskenler Katsay: Test Istatistigi | Olasihik Degeri
InOlum -0.016352%* | -2.077103 | 0.0390

Sabit [ 5.283093*** | 202.2474 I 0.0000
Trend | 0.000363*** | 2.985621 | 0.0032
InVaka ve InOlum sirasiyla giinlik vaka ve vefat sayilarmin dogal
logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan serileri; InTurizmsa ise BIST
Turizm endeksinin giinliikk kapanis fiyatlarinin mevsimsellikten arindirilmasi
ve dogal logaritmasinin alinmasi sonucu olusturulan seriyi temsil etmektedir.
Ayrica *** ve ** sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde istatistiksel agidan

anlamlilig: ifade etmektedir.

Tablo 4’te sunulan Dinamik EKK tahmin sonuglarina
gbre, uzun donemde vaka ve olim sayilarmin BIST
Turizm endeksi tizerindeki etkisinin %5 diizeyinde
istatistiksel acidan anlamli ve negatif oldugu tespit
edilmistir. Diger bir deyisle, uzun dénemde Covid-19
kaynakli vaka sayilarinda gerceklesen %1°lik bir artisin,
BIST Turizm endeksinin kapanis fiyatlarinda %0,0180°lik
bir disise, Covid-19 Kkaynakli 6lim sayilarinda
gerceklesen %]1°lik bir artisin ise BIST Turizm endeksinin
kapanis fiyatlarinda %0,0163’liik bir diisiise sebep oldugu
sOylenebilir.

SONUC
Bu calismada, 17.03.2020-29.01.2021 dénemi i¢in Covid-
19 salgminin BIST Turizm, BIST Ulastirma ve BIST

Yiyecek & Igecek endeksleri iizerindeki etkisi
aragtirtlmistir. Serilerde otokorelasyon ve degisen varyans
problemlerinin  goriilmesi  sebebiyle serilerle ilgili
uygulamalar RALS prosediirii temelinde

gerceklestirilmistir. Bu baglamda, seriler arasindaki uzun
donemli iligskinin varligt RALS Engle ve Granger
esbiitiinlesme testiyle arastirilmis, vaka ve 6lim sayilart
ile BIST Turizm endeksi arasinda uzun dénemli iliskinin
oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bulgular, Korkut vd.
(2020)’nin  galigmalarinda elde ettikleri bulgularla
ortiismektedir. Ayrica oliim sayilart ile BIST Turizm
endeksi arasindaki iliskiyle ilgili elde edilen bulgu,
Glimiis ve Hacievliyagil (2020) caligmalarinda elde
ettikleri bulguyla benzerlik gostermektedir. Ancak vaka
sayilari ile BIST Turizm endeksi arasindaki iliskiyle ilgili
elde edilen bulgu, Giimiis ve Hacievliyagil (2020) ve
Barut ve Kaya (2020)’nin g¢alismalarinda elde ettikleri
bulgudan farklidir. Yazarlar ¢aligmalarinda, seriler
arasinda herhangi bir iligkinin olmadigin1 tespit
etmislerdir. Calismada ayrica, BIST Ulastirma ve BIST
Yiyecek & Igecek endeksleri ile vaka ve 6liim sayilari
arasinda uzun donemli iligkinin olmadig1 bulgular1 elde
edilmistir. Calismada BIST Ulastirma endeksi ile vaka
sayilar1 arasindaki iligki {izerine elde edilen bulgu, Giimiis
ve Hacievliyagil (2020)’in ¢alismalarinda elde ettikleri
bulguyla értiismektedir. Ancak, BIST Ulastirma ve BIST
Yiyecek & Igecek endeksleri ile vaka sayilar1 arasindaki
iliskiyle ilgili elde edilen bulgular, Barut ve Kaya
(2020)’nin  galigmalarinda elde ettikleri bulgulardan
farklidir. Yazarlar calismalarinda, seriler arasinda uzun
donemli iliskinin oldugunu belirlemislerdir. Ayrica BIST
Ulastirma endeksi ile Olim sayilar1 arasindaki iligki
iizerine elde edilen bulgu, Giimiis ve Hacievliyagil
(2020)’in ¢aligmalarinda elde ettikleri bulgudan farklidir.
Yazarlar calismalarinda, seriler arasinda uzun doénemli
iliskinin oldugunu tespit etmislerdir. Calismada son
olarak, vaka ve oliim sayilar ile BIST Turizm endeksi
arasindaki uzun donemli iligkinin biyiikliigi Dinamik
EKK yontemiyle arastirilmig, seriler arasinda uzun
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donemde negatif yonli bir iliskinin oldugu belirlenmistir.
Calismada olim sayilari ile BIST Turizm endeksi
arasindaki uzun dénemli iligkinin biyiikliigii tizerine elde
edilen bulgu, Gimiis ve Hacievliyagil (2020)
caligmalarinda elde ettikleri bulguyla ortiismektedir.
Ancak, calismada elde edilen bulgular, Korkut vd.
(2020)’nin  galigmalarinda elde ettikleri bulgulardan
farklidir. Yazarlar calismalarinda, seriler arasinda uzun
donemde pozitif yonlii bir iliskinin oldugunu tespit
etmiglerdir.

11 Mart 2020 tarihinde Tirkiye’de ilk vakalarin
aciklanmasiyla birlikte etkisini yogun bir sekilde
hissettiren Covid-19 salgin1 nedeniyle sosyal mesafe
kurallarini da igeren saglik ve giivenlik dnlemleri, seyahat
kisitlamalari, havayolu kapasitesinin azaltilmast ve
ekonomik gerileme gibi yasanan durumlar birgok sektdrde
oldugu gibi turizm sektoriiniin de hareket kabiliyetini
daraltmistir. Sektorlerin daha once tecriilbe etmedigi bir
durum olan salgin ortaminda turizm sektoriiniin eski etkin
giinlerine ne zaman geri donecegine iliskin bir zaman
cizelgesi sunmak su anki durumda olduk¢a zor
goriilmektedir. 1 Haziran 2020 itibariyle yeni normal
diizene gecilmesiyle birlikte insanlarin maske, mesafe ve
hijyen kurallarina uyarak villa ve tekne kiralama, kamp
yapma, kiiciik c¢apta izole otellerde tatil yapma gibi
faaliyetlere yonelmesi ve yapilan devlet destekleri kisa
donemde turizm sektdriine can suyu olsa da salgina karsi
alinan Onlemlerin insanlar arasinda orantili bir sekilde
dagilmamasi ve 2020 yilimin son c¢eyreginde viriisiin
mutasyona ugramasiyla birlikte vaka ve 6lim sayilarinin
hizla artmasi ve yurtici ve yurtdist ziyaretgi sayisinda
diisiis yasanmasi uzun dénemde sektdriin siiregten negatif
yonde etkilenmesine sebep olmustur.

Covid-19 salgini, birgok sektorde oldugu gibi ulastirma
ve yiyecek-icecek sektorlerini de etkilemistir. Ulkelerin
siirlarint  kapatmalari, getirilen seyahat kisitlamalari,
karantina ve saglik taramalari uygulamalar1 ve turizm
faaliyetlerinin durma noktasmna gelmesinin sektorler
iizerinde olumsuz yansimalart olmustur. Ancak, ilkeler
saglik/hijyen malzemeleri, endistriyel hammaddeler ve
temel ihtiyag malzemeleri ve gida alanlarinda ortaya
¢ikan veya ortaya c¢ikmast muhtemel problemlerin
onlenmesi ve giderilmesi amaciyla tedarik zinciri
faaliyetlerinde bulunan isletmelere koronaviriis tedbirleri
kapsaminda birtakim direktiflere uyulmasi kaydiyla izin
vermis ve sinir gegislerinde oncelik tanimistir. Salgin
siirecinde ¢alisma diizeninin degismesi ve ‘evde kal’
uyarilarinin  etkisiyle temel ihtiyaclarin dahi dijital
ortamdan temin edilmesi, temizlik ve hijyen iiriinlerine
olan talebin artmasi, evde gegirilen siirenin artmasiyla
birlikte yeni hobilerin edinilmesi ve bu yonde ihtiyaci
karsilayacak iirlinlere yonelim gibi birgok faktér ulagim
sektoriiniin stratejik onemini ortaya koymus, sektoriin is
yogunlugunu arttirmis ve sektorde faaliyet gosteren
isletmeleri temassiz, hizli ve hijyenik teslimat temelinde
yeni modeller ve stratejiler gelistirmeye sevk etmistir.
Tedarik zinciri agsamasinda ulagim sektoriiyle iligkili olan
ve salgin siirecinden etkilenen bir diger sektor de yiyecek-

icecek sektoriidiir. Salgimmin yiyecek-icecek sektoriine
etkisi ciftcilerin girdilere ulagmalar1 ve gida giivenligi
konularinda  ortaya ¢ikmaktadir. Bu  dogrultuda,
iilkemizde Tarim ve Orman Bakanligi (2020) tarafindan
salgiin sektor iizerinde yol agabilecegi olumsuzluklar
ortadan  kaldirabilmek amaciyla tarimsal destek
kapsaminda, ciftgilere toplamda yaklasik 1,5 milyar lira
O6demede bulunulacagi aciklanmistir. Ayrica, yerel gida
hammaddeleri {iretiminin siirdiiriilebilirliginin ve kiigiik
ve orta biyliklikteki aile ciftgilerinin giivence altina
alinmasi, c¢ifteilerin iiriinlerini dogrudan satabilecekleri
sanal, halka acik ve 6zel kamu pazarlarinin agik kalmasi
ve kirsaldaki kiigiik ¢ift¢ilerin nakit sikintisin1 karsilamak
amaciyla finansal hizmet ve araglarin olusturulmas: ve
sunulmast gibi bir dizi tedbirler alinmustir. Salgin
stirecinde diinyada birgok iilkede yiyecek-igecek alaninda
tiretim ve tedarik sikintilar1 yasanirken, Tiirkiye’de hem
tretim ve tedarik alaninda alinan Onlemler hem de
sirketlerin siireci yonetme hususundaki etkin tutumu
sektorii olumlu yonde motive etmistir. Her iki sektor i¢in
bahsedilen hususlar, vaka ve 6liim sayilari ile ulastirma ve
yiyecek-icecek sektorleri arasinda uzun dénemli iliskinin
olmadigina yonelik elde edilen bulgulari
desteklemektedir.

Bu c¢aligmada da, Barut ve Kaya (2020), Giimis ve
Hacievliyagil (2020) ve Korkut vd. (2020) ¢aligmalarinda
oldugu gibi Covid-19’un ulagtirma, turizm ve yiyecek-
icecek sektorleri lizerindeki etkisini ortaya koyan cesitli
bulgular elde edilmistir. Covid-19 siirecinde ve
sonrasinda  turizm, ulastirma ve yiyecek-igecek
sektorlerinde faaliyette bulunan isletmelerin
faaliyetlerinde uzun dénem stirdiiriilebilirligi
saglayabilmeleri  i¢in  asagida  bazi  Onerilerde
bulunulmustur:

> Covid-19’un etkisini ortadan
kaldirabilmek i¢in turizm sektoriinde faaliyette
bulunan isletmeler, turizm faaliyetleriyle
baglantili diger sektorlerle (ulasim, yiyecek-
icecek, eglence gibi) is birligi ve uyum iginde
hareket etmelidir.

> Turizm sektoriinde olusan is kayiplarini
telafi etmek, ziyaretcilerin zihnindeki olumlu
imaj1 yeniden insa etmek i¢in dijital pazarlama
ve esnek hizmet faaliyetleri ger¢eklestirilmelidir.
> Sektorler is siireclerinde yeni dijital
uygulamalar gelistirmeli, Ozellikle ulasim ve
yiyecek-igecek sektorleri yapay zeka, biiyiik veri
analitigi veriye dayali tedarik zinciri ve blok
zincir  (blockchain) teknolojisi gibi farkli
teknolojileri entegre ederek daha dayanikli bir
tedarik zinciri ag1 olusturabilmek igin gerekli
adimlar1 atmalidir.

> Risk iletisimi hususunun Onemini
kavrayabilmek admna Covid-19 gibi insan
hayatim1 tehdit eden salginlar i¢in kamu

tarafindan kabul edilen ve kurumsal tasarim
temelinde olugturulan klavuzlar ve/veya acil
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durum planlar1 sektorler igin zorunlu hale
getirilmelidir.

Resmi tatil giinlerinde vaka ve oliim sayilarina iligkin
veriler yaymlanmasina ragmen, borsanin bu giinlerde
kapali  olmasindan  dolayr  endeks  verilerinin
aciklanmamasi  ve  aragtirmanin  sadece  Tiirkiye
ornekleminde yapilmasi ¢aligmanin kisitlarint
olugturmaktadir.

Koronaviriisiin devam etmesi halinde bundan sonraki
calismalarda, daha genis bir veri seti ve farkli
ekonometrik modeller ile daha yeni bulgular elde
edilebilir. Ayrica, 6rneklemi panel boyuta tasiyarak farkli
ilke gruplar1 arasinda karsilagtirma yapilabilir ve yeni
yargilar ortaya konulabilir.
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EXTENDED ABSTRACT

The Covid-19 outbreak, which occurred on December 31, 2019, in the Wuhan province of China, was declared as a global epidemic
by the World Health Organization on March 11, 2020. The rapid spread of the virus and its high killing rate not only prompted
people to social distance and but also led to the restriction of human mobility. In this context, flights canceled, borders closed,
curfews imposed and a state of emergency declared in many countries.

The impact of the pandemic was also felt deeply in the economies and sectors of the countries. Among the sectors most affected by
this epidemic environment in the world are tourism, transportation, and food and beverage sectors, which undoubtedly have a
significant share in the income of countries. According to United Nations World Tourism Organization report (2020). It can be said
that there was a decline of 82% in Asia, 73% in the Middle East, 69% in Africa, 68% in America and Europe in international tourist
arrivals in the January-October 2020 period compared to the same period of the previous year. Covid-19 Air Traffic Control Panel
(2021) published by the International Civil Aviation Organization can be examined in order to see the impact of the coronavirus
epidemic on the transportation sector in the world. This report also reveals that compared to 2019, 2020 revenues of airlines have
decreased approximately 32,700 million dollars in Europe in terms of international traffic flow. To see the impact of the coronavirus
epidemic on the food and beverage industry in the world, the Food Outlook (2020) report on the Global Food Markets published by
the United Nations Food and Agriculture Organization can be examined. According to this report, it is seen that food exports in
developed countries in the first half of 2020 are 0.3% less than the same period of 2019, and 0.1% more than in the second half of
2019. Furthermore, it can be said that food exports in developing countries in the first half of 2020 are 4% higher than the same
period of 2019 and 4.3% higher than the second half of 2019.

In this paper, the effect of the Covid-19 epidemic on BIST Tourism, BIST Transportation, and BIST Food & Beverage indices for the
period of 17.03.2020-29.01.2021 was investigated. The paper contributes to the literature in two fields. First, the study is one of the
few studies which evaluate the economic impact of the Covid-19 pandemic at the sector level within a large sample. Second, the
analyzes were made on the basis of the Residual Augmented Least Squares (RALS) procedure, due to the problems of leptokurtic
distribution, autocorrelation, and heteroscedasticity in the variables. In this context, the stationarity level of the variables was
investigated with the RALS LM unit root test, and it was determined that all variables are stationary at the first difference. For this
reason, it was investigated the existence of a long-term relationship between the variables through RALS Engle and Granger
cointegration test, and it was determined that there is a long-term relationship between the BIST Tourism index and the number of
cases and deaths. These findings are in consonance with the study of Korkut et al. (2020). Furthermore, the finding obtained on the
relationship between the number of deaths and the BIST Tourism index is parallel with the finding obtained in the work of Gumus
and Hacievliyagil (2020). However, the finding obtained on the relationship between the number of cases and the BIST Tourism
index is inconsistent with the finding obtained from the work of Gumus and Hacievliyagil (2020) and Barut and Kaya (2020).

It was also found that there is no significant relationship between the BIST Transportation and BIST Food & Beverage indices, and
the number of cases and deaths in the study. The finding obtained on the relationship between the BIST Transportation Index and the
number of cases in the study is parallel with the finding obtained in the study of Gumus and Hacievliyagil (2020). However, the
findings obtained on the relationship between BIST Transportation and BIST Food & Beverage indices and the number of cases are
inconsistent with finding obtained in the work of Barut and Kaya (2020). In addition, the finding obtained on the relationship
between the BIST Transportation index and the number of deaths is not parallel with the finding obtained in the study of Gumus and
Hacievliyagil (2020). Finally, the magnitude of the long-term relationship between the BIST Tourism index and the number of cases
and deaths were investigated using the Dynamic Ordinary Least Squares estimator, which can make strong and consistent estimates
in the case of the existence of autocorrelation and endogeneity problems in the variables, and there is a negative relationship between
the variables in the long run found. These results are parallel with the study of Gumus and Hacievliyagil (2020) but are inconsistent
with the findings obtained in the work of Korkut et al. (2020).

This study has some limitations, which helps to provide a scope for future research. In case the Covid-19 epidemic continues, more
recent findings can be obtained with a larger data set and different econometric models. Furthermore, this work may also be analyzed
with panel estimation technique to compare different country groups and new judgments can be put forward.
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