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OZET

Covid-19 viriisii ile yagam bicimlerimiz kayda deger olgiide degisime ugradh.
Viriisiin hizli yayilabilmesi ve bulasiciiginin yiiksek oranlarda olmasindan
kaynakli olarak devletler Covid-19 ile miicadele icin yeni diizenlemeler
gelistirmeye ve uygulamaya basladi. Bu regiilasyonlardan en one ¢ikanlarindan
birkagt ise kapali mekanlara veya birden fazla kiginin bulanabilecegi yerlere
getirilen kisitlamalar veya kurallar oldu. Devletlerin Covid-19 salginina bu kadar
atak olarak yaklasmasi ile bazi sektorler kisa siirede sekteye ugrarken bazilarina
ise yeni alanlar agildi. Sekteye ugrayan sektorlerin basinda Denizcilik Sektorii
gelmekte iken denizcilik tasimaciliginin en ¢ok yara alan kismi ise Cruise sektorii
oldu. Carnival Corporation (CCL) New York Stock Exchange (NYSE) de listeli
halka agik Cruise sektoriinde faaliyet gosteren bir sirket olarak bu ¢alisma
ozelinde incelenmigtir. Golden Ocean (GOGL) ise NASDAQ da listeli halka a¢ik
92 adet kuru yiik gemisi ile denizcilik sektiriinde faaliyet gosteren bir girkettir. Bu
¢alismada GOGL, Covid-19 un diger gemi tipi isletmecilerine etkisini daha genis
bir perspektiften incelemek icin secilmistir. Calismada 3 Farkli Hipotez ortaya
konulmustur: ABD ’de ilk Covid-19 vakasi sonrast CCL ve GOGL 'un hisse senedi
fiyatlarina ve islem hacimlerine etkisi SPSS paket programi ile analiz edilerek
CCL ve GOGL 'un fiyatinda biiyiik 6l¢iide diigtis gdriilmiis ve islem hacminde ise
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biiyiik artislar gézlemlenmistir. Ayrica 2021 Agustos ayr sonlarinda Pfizer agisi
onayt ile CCL nin hisse senedi fiyatinda bir etkisi olup olmadigi Mann-Whitney U
testiyle hisse senedi fiyatlart haftaltk olarak alimp analiz edilmis ve Pfizer agsisi
sonrast hisse senedinin ortalama degerinin arttigi gériilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Covid-19, Hisse senedi, Islem Hacmi, CCL, GOGL, ABD,
Pfizer

The Economical Effects of COVID-19 on Publicly Listed
Companies Operating in the Commercial Shipping Sector: A
Special Research Based on Carnival Corporation and Golden

Ocean Group Companies

ABSTRACT

Our lifestyles have changed significantly with the Covid-19 virus. Due to the rapid
spread of the virus and its high contagiousness, states have begun to develop and
implement new regulations to overcome Covid-19. Some of the most prominent of
these regulations were the restrictions or rules imposed on closed spaces or places
where more than one person can be present. The states’ approach was so
aggressive to the Covid-19 epidemic thus some sectors were interrupted in a short
time, while new opportunities appeared to others. The maritime sector was at the
forefront of the disrupted sectors. The most injured part of maritime transport was
the Cruise sector. Carnival Corporation (CCL) has been examined in this study
as a company operating in the publicly traded cruise sector and it is listed on the
New York Stock Exchange. Golden Ocean (GOGL) is a company that is publicly
traded, listed on NASDAQ), and operating in the maritime sector with 92 dry cargo
ships. Golden Ocean was chosen to examine the impact of Covid-19 on other ship
type operators and to look at the Covid-19 effect from a wider perspective. In this
study, 3 different hypotheses were created: The Carnival Corporation’s and
Golden Ocean’s stock prices and trading volumes were analyzed after the first
Covid-19 case in the USA with the SPSS package program. The price of CCL and
GOGL decreased significantly, and the trading volume of the companies largely
increased were observed. In addition, with the approval of the Pfizer vaccine in
the USA at the end of August 2021, the CCL stock price was analyzed weekly with
the Mann-Whitney U test, and it was seen that the average value of the CCL stock
price is increased after the Pfizer vaccine.

Keywords: Covid-19, Stock, Trading Volume, CCL, GOGL, USA, Pfizer
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1. GIRIS

Aralik 2019’un sonuna dogru Cin’in Wuhan sehrinde Huanan
Toptan Deniz tiriinleri satig1 yapilan market alaninda insanlarda ates, kuru
oksiiriik, yorgunluk gibi belirtilere sebebiyet veren ve zatiirre eden bir viriis
salgin1 basladi. Deniz {irinleri marketindeki ilk vaka Aralik 2019’da
gerceklesti ve markette caliganlarin yaklagik %66’s1 sonradan Covid-19
olarak adlandirilacak virlise kapildi. Deniz {irlinleri marketi viriisiin
yayilisina karsin 1 Ocak 2020°de lokal saglik otoritesi tarafindan kapatildi
(Wu vd., 2020). Viriisiin bu hizli yayilisin1 engellemek i¢in diinyadaki
diger iilkeler hem iilke i¢i hem de uluslararasi 6nlemler almaya basladi.
Ulkelerinin bu hizli énlemleri sosyal davranislar, kiiresel hareketliligi ve
ekonomik aktiviteleri etkiledi (Millefiori vd., 2021). Bu 6nlemlerle birlikte
bazi iilke ve hiikiimetler karantina sartlari, sosyal izolasyon, seyahat
aktivitelerini kisitlama veya iptal etmek gibi uygulamalara giderek viriisiin
yikiciligini ve yayilimini durdurmak adina en hizli 6nlemleri almaya ¢alisti
(Tabari vd., 2020). Ev karantinalari, temel ihtiyaclar harici kapatilan is
yerleri, toplu yapilan etkinliklerin yasaklanmasi, iilke sinirlar1 kapatilmasi
gibi Onlemlerin ise Covid-19’un giinliilk yayilma hizinm1 dislirdigii
gortilmiistir (Kaimann vd., 2021).

Hisse senedi piyasasinin ekonomide yeri ¢ok Onemlidir. Hisse
senedi piyasasinin rolii yatirimcilar ve sirketleri birlestirerek yatirimeilarin
istedikleri sirkete ortak olmalarini ayn1 zamanda sirketlerin de finansman
bulmalarini saglar. Finansman bulan sirketler de verimliligi veya iiretimi
artirarak kar gelirlerini ve is mekanizmalarini gelistirebilir. Daha iyiye
giden bir sirkette yatirimcisi i¢in daha fazla sermaye kazanci demektir.
Diger yatinmlar gibi hisse senedi piyasasi da kendine 0zgii riskler ve
bulundugu piyasanin risklerini icerir. Ne zaman finansal piyasalar bir
krizle karsilagsa hisse senedi piyasasi yatirimeilarinin yiizlestigi riskler de
artmaya baglar. Finansal bir kriz hisse senedi fiyatlarinin diismesine ve
boylelikle yatirimcilarin da sermayelerini kaybetmelerine sebep olabilir
(Fauizi vd., 2016).

Covid-19’un finansal piyasalara etkisi yikici olmustur (Zhang vd.,
2020). Bu yikici etkiden biitiin diinya piyasalari etkilenmistir. Covid-19’un
etkisi ile finansal piyasalarda goriilmemis seviyede bir risk artis1 olmustur
ve bu yatinnmcilarin kisa siirede ¢ok fazla kayiptan mustarip olmasina
sebebiyet vermistir (Zhang vd., 2020). Covid-19’un yarattig1 belirsizlik ve
yikksek risk ile finansal piyasalarda yiiksek oynaklik goriilmeye
baslanmustir. Salginin baglamasini takiben ilk 100 giinde neredeyse kiiresel
piyasalarda %30’luk kayiplarla karsilagilmistir. Giivenli liman olarak
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gorillen altim ABD’de Covid-19’un yayilimi ile getirisi negatife
donmiistiir. Biiyiik finansal piyasalar bile S&P 500 Endeksinin %30’luk
diisiisii ile kayiplari ¢ift haneli yiizdelere ulasmustir (Ali vd., 2020). Covid-
19 vakalar arttik¢a kiiresel piyasalarda negatif etki de artmistir. Yiiksek
vakalarla birlikte belirsizlik birlesince ABD hisse senedi piyasalari da
bundan negatif olarak etkilenmistir (Xu, 2021). Hisse senedi piyasasi
getirileri Covid-19 vakalari arttikga diismiis ama hisse senedi piyasasi
Covid-19 6lim oranlarmin artmasindansa vaka sayilarinin artmasindan
daha ¢ok etkilenmistir (Ashraf, 2020). Tarihte Ispanyol Gribi de dahil
olmak iizere Covid-19 kadar finansal piyasalar1 etkileyen bir salgin
goriilmemistir. Amerika Birlesik Devletleri’'nde finansal piyasalarin bu
denli agresif hareket etmesinin ve yiiksek kayiplar yasanmasinin bir sebebi
de ABD’nin Covid-19’a kars1 sosyal ve ekonomik dnlemler almasidir.
(Baker vd., 2020). ABD’de birincil sorun ulusal veya eyaletler arasinda
ortak bir ¢éziim sunulamamasi olmustur. Ayrica ekonomiyi tekrar agmak
isteyenler, kisitlamalar1 kaldirilmasini isteyenler ve buna karsin saglik
konusundan dolayr uygulamalarin devam etmesini isteyenler arasinda
siddetli gerginlik olusmustur (Bergquist vd., 2020). ABD Merkez Bankasi
(FED) Covid-19 krizi sirasinda hasar alan ekonomisini, finansal
piyasalarini, isletmelerini ve yatirimeilarini korumak igin para politikasini
degistirmistir. FED parasal genislemeyi arttirarak panik halindeki
yatirimeilari sakinlestirdi (Zhang vd., 2020).

Uluslararas1 ticaretin hacimsel olarak %380’ deniz yolu
tasimaciligi ile gergeklesmektedir. Bu yiizden deniz yolu tasimaciligi
diinya ticaretinin omurgasidir (UNCTAD, 2019). Covid-19 ile kiiresel
tasimacilik sekteye ugramis ve herhangi bir kategorideki deniz yolu
tasimaciligi hareketliliginde diistis gergeklesmistir (Millefiori vd., 2021).
Covid-19’un denizcilige bu etkisi ile ABD vatandaslarina Avrupa’da 26
ilkeden seyahat yasagi gelmesiyle NYSE’de listelenen denizcilik
sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin hisse senetlerine %20’ye varan
diistisler eslik etmistir. FED’in parasal gevsemesi ve destek paketleri ile bu
hisselerde %12’ye kadar bir yikselis gorilmistir. NYSE’de listeli
denizcilik sirketleri hisse senetleri hizli bir sekilde Covid-19 haberlerine
tepki gostermis, bu tepkiler Covid-19 yayilim haberleri ve ekonomik
iyilesme timitlerine gore degisiklik gostermistir (Kamal vd., 2021).

Bu ¢alismada, Covid-19’un NYSE’de listeli Cruise Sirketi
Carnival Corporation ve NASDAQ’ta listeli kuruyiik isletmecisi olan
Golden Ocean’a etkisi incelenmistir. Calismada, 3 hipotez ortaya
konulmustur ve hipotezler IBM SPSS paket programi ile Carnival
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Corporation (CCL) ve Golden Ocean (GOGL) fiyati, islem hacmi ve
CCL’nin Pfizer asis1 sonrasi fiyat hareketi Independent Samples t-Test ve
Mann Whitney U testleri ile istatistiksel olarak analiz edilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Gonzalez vd. (2016) yaptiklari ¢alismada Amerika Birlesik
Devletleri borsa yatirimeilarii faiz ve enflasyon riskine karst degisik
senaryolarda incelemislerdir. Arastirma gostermigtir ki hisse getirisi,
beklenmeyen nominal enflasyon ve gercek enflasyon orani arasindaki
iliski Amerika Birlesik Devletleri borsasinda sektore, alt sektore ve tek ise
odaklanmis endiistrilere gore farklilik gostermektedir. Arastirmada ayrica
belirtilmistir ki yatirimeilar i¢in resesyon donemlerinde altin yiiksek
betaya sahip olabilir ve altin enflasyondan siginilacak giivenli bir liman
olarak goriilebilir (Gonzalez vd., 2016). Naseem vd. (2020) yaptiklar
aragtirmada Shanghai, Nikkei 225 ve Dow Jones hisse senedi piyasalarim
20 Ocak 2020’den 27 Nisan 2020’ye kadar giinliik olarak temel bilesen
analizi ile incelemislerdir. Arastirmalarinda Shanghai hisse senetlerini
yatinmcilarin pandemi sirasindaki davraniglarini  gézlemlemek igin,
Nikkei ve Dow Jones hisse senetlerini ise pandeminin kiiresel c¢aptaki
etkisini gozlemlemek i¢in incelemislerdir. Arastirmada Covid-19 ile bu ii¢
hisse senedi marketinde keskin diisiisler gozlenmis, keskin disiisle
yatirimeilarin  psikolojik dayanikliligt ve pandeminin getirdigi baski
artarak yatirimcilar bundan negatif etkilenmistir. Arastirmada pandemide
yatirnmcilarin kendi hayatlar1 ve ge¢im kaynaklari hakkinda varliklarini
arttirmaktan daha ¢ok ilgilendigi, boylelikle finansal piyasalardan ¢iktigi
ve girmekten c¢ekindigi gdzlemlenmistir. Ayrica arastirmada finansal
haberlerin, medya kuruluslarimin karamsarligi arttikca ve bunlarn
yayinladik¢a yatirimeilarin psikolojisini kuvvetle negatif yonde etkiledigi
ve bu negatifli§in hisse senedi piyasasinda negatif baski olusturdugu
belirtilmistir (Naseem vd., 2020). Ortmann vd. (2020) yaptiklari ¢alismada
Ingiltere lisansli bir ¢evrimici al-sat imkani saglayan broker firmasini
kullanmig, 1 Agustos 2019’dan 17 Nisan 2020’ye kadar olan siirede
yatirnmcilarin islemlerini ve kullandigi enstriimanlar1 En Kiigiik Kareler
(OLS) baglam analizi ile incelemiglerdir. Arastirmada 456.365 yatirimci
tarafindan yapilan 45.003.637 islem gozlenmis, bu igslemlere yatirimeilarin
para ¢ekme ve yatirma talepleri de dahildir. 23 Subat ve 23 Mart arasinda
endeks al-satlarin biiyiik olgtide arttigini, pandenmiden Once haftalik
ortalama al-sat hacminin bu siirede %13,9 oraninda arttigini
hesaplamiglardir. Ayrintilarda bu hacmi olusturan kitlenin ¢ogunun erkek
yatirimeilar ve yash yatirimcilar oldugu goriilmiistiir. 12 Mart Dow Jones
endeksinin %9,99 disiisii ile yatinmcilarin biiyiik 6l¢iide kaldiragh
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islemlerini azalttig1 tespit edilmistir (Ortmann vd., 2020). Fernandez-Perez
vd. (2020) yaptiklar1 ¢alisgmada Covid-19 ile baglayan saglik krizi
stirecinde iilkelerin kiiltiirlerinin hisse senedi piyasalarima etkisi
incelenmistir. Arastirmada her iilkenin ilk vaka raporuyla birlikte o iilkenin
hisse senetlerinin tepkisini kiimiilatif anormal hisse senedi getirileri (CAR)
ve anormal hisse senedi getirileri volatilitesi (AVOLA) acisindan
gozlemlemiglerdir. Calismada bu krizden hisse senet piyasasinda en sert
etkilenen ve-%20’den fazla diisiis yasayan bes iilke arasinda Tiirkiye’de
gegmektedir. Caligmada kullanilan iilkelere gore bireysellik endeksinde
100 tavan puan olacak sekilde, Tiirkiye’nin puan1 37, Amerika Birlesik
Devletleri’nin puani 91°dir. Aragtirmada gorilmistiir ki diisiik bireysellik
ve yliksek belirsizlikten sakinma endeksine sahip iilkeler, raporladiklart ilk
vaka tarihini takiben ilk ii¢ hafta icerisinde hisse senedi piyasasinda en ¢ok
diistisii ve en ¢ok volatiliteyi yasamigtir (Fernandez-Perez vd., 2020).
Mazur vd. (2020) yaptiklari ¢alismada Amerika Birlesik Devletleri
S&P1500 borsasindaki sirketleri inceleyerek Covid-19 kriziyle gelen
diisiiste hangi sektorlerin pozitif getiri hangi sektorlerin negatif getiri
getirdigini gézlemlemislerdir. Gézlem sonucunda petrol, emlak, eglence
ve konaklama sektorii yiiksek volatiliteyle birlikte ciddi diigiis gostermistir
(Mazur vd., 2020). Ito vd. (2020) Ocak’tan Mart’a kadar olan siirecte
AlS’ten aldiklar bilgiler ile Covid-19 salgininda Cruise gemilerinin yolcu
sayilar1 ve korona virilis vaka sayilar1 arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Calismaya gore gelen-giden yolcu imkani olan limanlarda ve Mart 2020’ye
kadar Cruise gemilerini kabul eden iilkelerde Covid-19°dan etkilenme
orani diger gelen-giden yolcu imkani olmayan ve Mart 2020’ye kadar
yolcu kabul etmeyen iilkelere gére daha fazla oldugu tespit edilmistir (Ito
vd., 2020). Yazir vd. (2020) yayinladiklar1 makalede Covid-19’un kuru
yiik, tanker, konteyner ve cruise sektoriinde yarattigi yeni miicadeleleri ve
gelismeleri incelemiglerdir. Arastirma gostermistir ki bu sektorlerde saglik
ve emniyet gerekcelerinden dolay1 operasyonel kayiplar yasanmustir.
Ayrica arastirmada cruise sektoriinde bilylik bir kayip yasandigi
belirtilmistir (Yazir vd., 2020). Singh vd. (2020) yaptiklar1 ¢aligmada
COVID-19’un G20 iilkelerinin hisse senetleri {izerine etkisini
incelemislerdir. Diinya ¢apinda Covid-19 haberlerini takiben 58 giindeki
hisselerin anormal getirilerini incelemiglerdir. Aragtirma gostermistir ki
G20 iilkelerinin hisse senetlerinde 6nemli 6l¢iide negatif anormal getiriler
oldugu gorilmistiir (Singh vd., 2020). Yan vd. (2020) yaynladiklari
makalede Covid-19 ile gelen finansal krizle yatirimcilar igin kriz
donemlerinde, kara gecmek icin ne gibi stratejiler izleyebilecegini
actklamiglardir. Covid-19 gibi krizlerin hisse senedi piyasasinda kisa
stirecte diismanca bir etkisi olup diisiise gectigini ama yine de uzun vade
de bir diizelme oldugu makalede belirtilmistir. Makalede de eski finansal
krizleri incelemisler ve bdyle donemlerde kisa vade de krizden hemen
etkilenen sirketleri acgiga kisa satis yapmanin karli olabilecegini
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belirtmisler (Yan vd., 2020). Mahata vd. (2020) yaptiklar1 ¢aligmada bir
hisse senedi fiyati modeli gelistirip Covid-19 zamaninda sirketlerin
hisselerini finansal olarak kirilgan olup olmadiklarina gore incelemislerdir.
Calisma gostermistir ki finansal olarak kirilganligi az olan sirketlerin hisse
senedi fiyatlar1 V sekli modeli ile diizelme gostermis ama finansal olarak
kirilganligr az olan sirketlerde bile Korona viriis kriz siiresi arttikca
olumsuz etkilenmeye devam etmislerdir (Mahata vd., 2020) Wang ve
Zhang (2020) yaptiklar1 ¢alismada ovid-19 sonrasi Cin’deki ekonomik
toparlanmanin diger {iilkeleri nasil etkiledigini incelemislerdir. Caligma
gostermistir ki Cin’deki ekonomik toparlanmanin pozitif etkileri dncelikle
yiiksek gelirli iilkelerde gozlemlenmis ve yiiksek gelirli iilkelerin
ekonomik toparlanmasina pozitif etki etmis ve daha sonra diisiik gelirli
tilkelere pozitif yonlii etkisi gergeklesmistir (Wang ve Zhang, 2020). Cao
vd. (2020) yaptiklar1 ¢alismada Covid-19’un hisse senedi endekslerine
kot etkisini incelemiglerdir. Calismada hisse senedi endekslerinin yerel
veya yerel olmayan Covid-19 haberleri ile volatilitenin arttig1 belirtilmistir.
Ayrica ¢aligmada hisse senedi piyasasinda panik yapilmamas: ¢iinkii
Covid-19 i¢in dogal yollarla da gelecek olan bir bagisikliligin olacagi, 18
ay i¢inde de Covid-19 asisinin gelisiminin basariya ulasabilecegine dikkat
cekismistir (Cao vd., 2020). Millefiori vd. (2021) yaptiklar1 galigmada
Mart 2020’den Haziran 2020’ye kadar olan zaman araliginda farkli
sektordeki gemilerin hareketliligini incelemislerdir. AIS’den topladiklar
veriler ile 50.000 geminin kiimiilatif seyir yapilan mili (CNM) analiz
edilerek bu zaman araliginda -%5,62’den -%13,77’¢ konteyner
tasimaciliginda, +%2,28’den -%3,32’ye kuru yiik tagimaciliginda, -
%19,57’den -%42,77’ye yolcu gemisi tasimacilifinda kiimilatif seyir
yapilan mil degisikligi gozlenmistir (Millefiori vd., 2021). Rouatbi vd.
(2021) Covid-19 asisinin diinyada hisse senetlerinin getiri volatilitesine
etkisini incelemislerdir. 66 Ulkeden aldiklar1 1 Ocak 2020’den 30 Nisan
2021’e kadar olan giinliik hisse senedi verileri ile yapilan c¢aligmada
gelismis iilkelerin finansal piyasalarinda Covid-19 asis1 ile volatilitenin
azaldig1 gozlenmistir. Gelismekte olan iilkelerde volatilite yiiksek gelirli
iilkelere gore daha az oranda azalmistir. Ayrica ¢alismada belirtilmistir ki
gelismekte olan iilkelerin %85’i 2023’e kadar Covid-19 agilarina kapsamli
erisim saglayamayacaktir (Rouatbi vd., 2021). Khalfaoui vd. (2021)
yaptiklar1 ¢aligmada Covid-19 asisinin Amerika Birlesik Devletleri
finansal marketine etkisinin olup olmadigi sorusunu sormuslardir.
Arastirmada Amerika Birlesik Devletleri’nde zamana bagli Covid-19
asilanmasi, vaka orani ve 6liim orani finansal piyasaya etkisi incelenmistir.
Aragtirma sonucunda agilanma orani arttikca S&P500 endeksi getirileri
tistiinde pozitif efekt gosterdigi goriilmiistiir (Khalfaoui vd., 2021). Bakry
vd. (2021) yaptiklar1 ¢alismada tilkelere gore giinliik Covid-19 vakalarinin
hisse senedi piyasalarina nasil etkisi oldugunu arastirmistir. Arastirmayi
gelismekte olan ve gelismis piyasalar olarak ikiye ayirmislardir. Bu iki
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market icinde Covid-19 ginlik vakalarina gore yatirimeilarin
davraniglarinda biiyiik fark gézlenmistir. Arastirmada bu farkin sebebinin
kiiltiir ve devletlerin kalitesi oldugu belirtilmistir (Bakry vd., 2020).

Literatiirde goriildiigii gibi Covid-19’un kiiresel c¢apta hisse
senetlerine, al-sat hacimlerine ve yatirimc1 davraniglarina etkisini
inceleyen farkli nitelikte calismalar bulunmaktadir. Bunun yaninda
literatiirde, Covid-19’un denizcilik sektoriinde faaliyet gosteren halka agik
sirketlere etkisini inceleyen bir ¢aligmaya rastlanmamustir. Calismanin
amaci denizciligi etkileyen bir kriz doneminde halka acgik farkl
sektorlerdeki denizcilik sirketlerini krizin 6zelliklerine bagli olarak nasil
etkiledigini istatistiksel olarak ortaya koyup literatiire katki saglamaktir.

Bu calismada, denizcilik sektdriinde faaliyet gosteren halka agik
iki girkete Covid-19’un etkisi incelenmistir. Bunlardan ilki Carnival
Corporation, ikincisi ise Golden Ocean’dir. Calismada IBM SPSS 26 paket
programi kullanilarak istatistiksel olarak sirketlerin fiyati, islem hacimleri
ve Covid-19 asis1 sonrasi etkileri incelenmistir. Bu dogrultuda literatiirde
ilgili calismalar aragtirilmistir.

3. YONTEM

Calismada, CCL ve GOGL sirketlerinin haftalik hisse senedi
fiyatlar1 ve haftalik islem hacimleri 6 Ocak 2019’dan 27 Aralik 2020
tarihine kadar alinmustir. 23 Ocak 2020°de ABD’de ilk Covid-19 vakasinin
onayindan sonraki siiregte CCL ve GOGL’nin hisse senedi fiyatlarina ve
islem hacimlerine etkisi istatistiksel olarak incelenmistir. Ayrica Pfizer
asisinin ABD’den 23 Agustos 2021°de onay almasi ile bu gelismenin
CCL’nin fiyatina etkisini inceleyebilmek i¢in CCL’nin haftalik hisse
senedi fiyat1 5 Ocak 2020°den 2 Ocak 2022 tarihine kadar alinmis ve
istatistiksel olarak incelenmistir.

Veriler IBM SPSS 26 paket programina girilmis ve ¢aligmada
kullanilan verilere gore gerekli testler yapilmigtir. Test sonuglarina gore
hipotezler analiz edilip yorumlanmastir.

3.1. Veri Toplama

Covid-19’un CCL ve GOGL’nin fiyatina ve islem hacmine

etkisinin incelenebilmesi i¢in 23 Ocak 2020 pivot noktas1 olarak alinarak
hisse senetlerinin 6 Ocak 2019’dan 27 Aralik 2020’ye kadar haftalik
fiyatlar1 ve islem hacimleri Investing.com (URL-1, 2022; URL-2, 2022)
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sitesinden almmuistir. CCL i¢in 104, GOGL igin 104 veriye ulasilmustir.
Tablo 1’de 6rnek olarak kisa sekilde CCL ve GOGL i¢in kullanilan bazi
veriler gosterilmistir.

Tablo 1. Orek CCL ve GOGL hisse senedi verileri (URL-1, 2022; URL-
2,2022).

CCL CCL Islem GOGL GOGL
Tarih Fiyat Hacmi Fiyati Islem
(USD) | (Milyon USD) | (USD) Hacmi
(Milyon
USD)
06 Ocak 2019 52,40 21,53 6,60 0,608
13 Ocak 2019 54,88 20,69 6,71 0,544
20 Ocak 2019 55,51 18,27 5,96 1,23
27 Ocak 2019 57,71 19,95 5,31 2,16
03 Subat 2019 56,63 16,32 5,15 1,26
10 Subat 2019 57,25 13,35 5,38 0,675
17 Subat 2019 58,82 13,28 5,31 0,943
24 Subat 2019 57,84 15,99 4,88 1,64
03 Mart 2019 54,97 17,70 4,68 1,59
10 Mart 2019 56,61 20,17 5,06 1,18

Pfizer agisinin ABD’de 23 Agustos 2021°de 16 yas ve istii kisiler
icin kullanimi onaylanmasindan sonra Covid-19 miicadelesinde pozitif bir
gelisme kaydedilmesiyle CCL’nin hisse senedi hareketini incelemek i¢in 5
Ocak 2020’den 2 Ocak 2022’ye kadar olan tarihte hisse senedi Pfizer as1
onaymin 1 yil dncesi ve 1 yil sonrasimt kapsayacak sekilde CCL fiyati
haftalik olarak Investing.com (URL-1, 2022) sitesinden alinmigtir.
CCL’nin Pfizer asis1 sonrasi fiyat hareketi i¢in 106 veriye ulasilmustir.
Tablo 2°de 6rnek olarak kisa sekilde CCL’nin verileri gosterilmistir.
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Tablo 2. CCL fiyatinin Pfizer as1 onay1 sonrasi incelenmesi igin girilen
ornek veriler (URL-1, 2022).

Tarih CCL Fiyat (USD)

05 Ocak 2020 48,85
12 Ocak 2020 51.90
19 Ocak 2020 47,52
26 Ocak 2020 43,53
02 Subat 2020 4220
09 Subat 2020 42,60
16 Subat 2020 41,69
23 Subat 2020 33,46
01 Mart 2020 27,15

17,58

08 Mart 2020

3.2. Veri Analizi

Istatistiksel olarak analiz yapilabilmesini saglayan regresyon, t-
Testi ve degiskenlerin analizi (ANOV A) gibi parametrik testler vardir. Bu
testler eger veriler normal ve homojen olarak dagilmissa
uygulanabilmektedir. Veriler normal veya homojen olarak dagilmamigsa
parametrik testlere alternatif olarak parametrik olmayan testler
uygulanabilmektedir. Parametrik olmayan testlere Mann-Whitney U testi
ornek olarak verilebilir. Anlasilacagi gibi verilerin normal dagilimi ve
homojenligi verilere uygulanan testleri degistirmektedir.

Toplanan verilerin analizlerinde Skewness (Carpiklik) ve Kurtosis
(Basiklik) degerleri incelenmistir. +/-2 deger araliginda olan Skewness ve
Kurtosis degerleri verilerin normal dagildigina karar verilmesini
saglamigtir (Bhattacharya ve Habtzgi, 2002).

Uygulanan testlerle veriler arasi istatistiksel anlamlilik olup
olmadig1 incelenmistir. IBM SPSS 26 paket programi ile normal ve
homojen olan verilerin istatistiksel incelemesi parametrik bir yontem olan
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Bagimsiz Orneklem t-Testiyle ve normal veya homojen olmayan verilerin
istatistiksel incelenmesi ise parametrik olmayan bir yontem olan Mann-
Whitney U testi ile yapilmstir.

Bu ¢alismada kurulan hipotezler;

Ho: Ortalamalar arasinda fark yoktur.
H;: Ortalamalar arasi fark vardir.

Verilerin anlamli olup olmadigimmi anlamak icin testlerdeki p
degerine bakilmstir. p < 0,05 ise istatistiksel anlamlilik var olarak kabul
edilmektedir (Kul, 2014). p degeri yorumlanarak hipotezlerin analizleri
sonuglandirilmistir. Cikan sonuglara gére yorumlamalar yapilmustir.

3.2.1 Bagimsiz Orneklem t-Testi

t-Testi iki veri grubunu karsilastirmak icin kullanilir ama ayni
zamanda iki grupta birbirinden bagimsiz olmalidir. Bagimsiz 6rneklem t-
Testinde ise anlam degeri olan Ingilizcede significance olarak gegen degeri
hesaplamak i¢in yapilir. Bagimsiz 6rneklem t-Testi ile arastirmaci iki veri
grubunun kendi ortalamalar1 arasinda istatistiksel olarak bir anlamlilik
olup olmadigina karar verebilir (Gerald, 2018; Ugurlu vd., 2022).

3.2.2. Mann-Whitney U Testi

Mann-Whitney U testi istatistikte iki bagimsiz grubun aralarindaki
farki incelemek i¢in kullanilir. Test belirli bir dagilim olmaksizin tek bir
sirali degisken tizerinden iki grup arasindaki farklar test eder (Mann ve
Whitney, 1947). Mann-Whitney U testi Bagimsiz 6rneklem t-Testinden
farkli olarak iki bagimsiz grubun kendi ortalamalarini kiyaslamak yerine
iki bagimsiz grubun medyanlarini kiyaslar (Milenovic, 2011).

4. YAPILAN CALISMALAR

Bu ¢alismada literatiire katk1 saglamasi amaciyla 3 hipotez ortaya
konulmustur. Bu hipotezler;

Hipotez 1:
(Ho): ABD’de ilk Covid-19 vakasi sonrasi CCL ve GOGL hisse
senedi fiyatlarina etkisi olmamustir.

(H1): ABD’de ilk Covid-19 vakasi sonrast CCL ve GOGL hisse
senedi fiyatlarina negatif etkisi olmustur.
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Hipotez 2:

(Ho): ABD’de ilk Covid-19 vakasi sonrasi CCL ve GOGL hisse
senedi islem hacimlerine etkisi olmamustir.

(H1): ABD’de ilk Covid-19 vakasi sonrasi CCL ve GOGL hisse
senedi islem hacimleri artmistir.

Hipotez 3:

(Ho): ABD’de Pfizer agisi onay1 sonrast CCL hisse senedi fiyatina
etkisi olmamustir.

(H1): ABD’de Pfizer agisi onayi sonrast CCL hisse senedi fiyatina
pozitif bir etkisi olmustur.

4.1 Hipotez 1 Analizi

CCL firmasmin fiyati igin yapilan normallik ve homojenlik
testlerinin sonuglari, Covid-19 6ncesi ve Covid-19 sonrasi i¢in Skewness,
Kurtosis ve p degerleri asagida Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3. CCL hisse senedi fiyati igin yapilan normallik ve homojenlik
testi sonuglart.

CCL
Veri Fiyatimn | Skewness | Kurtosis p
Sayis1 | Ortalamasi
(USD)
Covid-
19 52 49,65 -0,193 -1,711
Oncesi 0,003
Covid-
19 52 20,58 0 -2,04
Sonrasi

Yapilan testlerin sonucunda verilerin homojen dagilmadigi ama
analizin anlamli oldugu goriilmiistiir. Analize gore verilerin homojen
dagilmadi igin Mann-Whitney U testi yapilmaya karar verilmistir. Mann-
Whitney U testi sonucunda CCL fiyat verilerinin asymptotic significance
(2-tailed) degeri 0 ¢ikmuistur.
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CCL fiyatimin Covid-19 Oncesi ve sonrasi istatistiksel olarak
farklilastig1 saptanmustir. Grup istatistigi tablosunda (Tablo 4’te) fiyatlarin
ortalamasina bakildiginda Covid-19 oncesi ortalama 49,65 USD iken
Covid-19 sonrast 20,58 USD olmustur. Gozle goriilen bu degisimin
istatistiksel olarak da asymptotic significance (2-tailed) degeri 0 oldugu
icin anlaml1 oldugu belirlenmistir.

GOGL firmasinin fiyati1 igin yapilan normallik ve homojenlik
testlerinin sonuglari, Covid-19 oncesi ve Covid-19 sonrasi i¢in Skewness,
Kurtosis ve p degerleri asagida Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. GOGL hisse senedi fiyat1 igin yapilan normallik ve homojenlik
testi sonuglari.

GOGL
Veri Fiyatimn | Skewness | Kurtosis p
Sayis1 | Ortalamasi
(USD)
Covid-
19 52 49,65 -0,005 -1,087
Oncesi 0,947
Covid-
19 52 20,58 0 -2,04
Sonrasi

Yapilan testlerin sonucunda verilerin homojen dagildigi ve
analizin anlamli oldugu gortlmistiir. Veriler anlamli ve homojen oldugu
icin bagimsiz 6rneklem t-Testi yapilmaya karar verilmistir. GOGL hisse
senedi fiyatinin Covid-19 oncesi ortalamasit 77,69 USD’iken Covid-19
sonrast ortalamast 27,31 USD’dir. Ortalamalara bakildiginda gozle
goriilen bir diisiis oldugu goriilmektedir. Bu diislis yapilan bagimsiz
orneklem t-Testinin significance (2-tailed) degerinin 0 ¢ikmasiyla
istatistiksel olarak anlamli oldugu saptanmistir. Sonuglarin anlamli
cikmasindan dolay1 Hi hipotezleri kabul edilmistir.

4.2 Hipotez 2 Analizi

Hipotez 2 de CCL ve GOGL’nin islem hacimleri analiz edilmistir.
CCL ve GOGL islem hacimleri verilerine yapilan normallik testi
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sonucunda, Covid-19 6ncesi ve Covid-19 sonrasi i¢in Skewness, Kurtosis
ve p degerleri CCL igin Tablo 5, GOGL igin Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 5. CCL hisse senedi islem hacmi igin yapilan normallik ve
homojenlik testi sonuglari.

CCL islem
Veri Hacmi Skewness | Kurtosis
Sayis1 | Ortalamasi p
(Milyon
USD)

Covid-

19 52 27,29 1,807 3,872
Oncesi 0
Covid-

19 52 77,71 0 -2,04
Sonrasi

Tablo 6. GOGL hisse senedi islem hacmi igin yapilan normallik ve
homojenlik testi sonuglari

GOGL
Veri islem Hacmi | Skewness | Kurtosis
Sayisi Ortalamasi p
(Milyon
USD)
Covid-

19 52 40,79 1,217 1,217
Oncesi 0,006
Covid-

19 52 64,21 0 -2,04
Sonrasi

Tablo 5’te goriildiigii gibi CCL islem hacmi Covid-19 6ncesi 27,29
milyon USD’iken Covid-19 sonrasi ortalamasi 77,71 milyon USD’ye
¢ikmugtir. Tablo 6°da goriildigi gibi GOGL islem hacmi Covid-19 6ncesi
40,79 milyon USD’iken Covid-19 sonrast 64,21 milyon USD’ye ¢ikmustir.
Normallik ve homojenlik testleri sonucunda iki sirketin de islem hacmi
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verilerinin normal oldugu ama homojen olmadigi goriilmiistiir ve
bdylelikle Mann-Whitney U testi uygulamaya karar verilmistir.

Ortalamalarina bakildiginda aralarindaki farkin istatistiksel olarak
farkli olup olmadig1 Mann-Whitney U testi ile analiz edilmistir. iki verinin
de Mann-Whitney U testi sonucunda asymptotic significance (2-tailed)
degeri 0 ¢ikmigtir. Asymp. sig. (2-tailed) degerlerinin 0 olmasindan dolay1
Covid-19 sonrasi iki sirketinde islem hacimlerinin artis1 istatistiksel olarak
anlamli sonucuna ulasilmistir ve Hi hipotezleri kabul edilmistir.

4.3 Hipotez 3 Analizi

Pfizer asisinin ABD’de onay1 sonrasi CCL hisse senedi fiyatina
istatistiksel olarak anlamli bir fark olup olmadigi arastirtlmigtir. CCL hisse
senedi fiyat verilerine normallik ve homojenlik testleri yapilmistir. Testler
sonucunda Skewness, Kurtosis ve p degerleri asagida Tablo 7°de
gosterilmistir.

Tablo 7. CCL hisse senedi fiyati igin yapilan normallik ve homojenlik
testi sonuglari.

CCL
Veri Fiyatimn | Skewness | Kurtosis p
Sayis1 | Ortalamasi
(USD)
Covid-
19 52 20,58 1,483 2,906
Oncesi 0,003
Covid-
19 52 24,05 0 -2,039
Sonrasi

Tablo 7°de as1 oncesinde CCL fiyat1 20,58 USD’iken Pfizer asisi
sonrasinda 24,05 USD oldugu goriilmektedir. Pfizer agisinin ABD’de
onay1 ile CCL fiyatinda belirli bir artis gergeklestigi belirlenmistir. Tablo
7'de ki Skewness, Kurtosis ve p degerine gore verilerin normal ve homojen
olmadigi goriilmiistir ve Mann-Whitney U testi yapilmasina karar
verilmistir. Yapilan Mann-Whitney U testi sonucuna gore asymp. sig. (2-
tailed) sonucu 0 ¢ikmistir. Asymp. sig degerinin 0 ¢ikmasindan dolay1 bu
fark istatistiksel olarak anlamli bulunmustur ve Hi hipotezi kabul
edilmisgtir.
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5. TARTISMA

Naseem vd. (2020) yaptiklart arastirmada Shanghai, Nikkei 225 ve
Dow Jones hisse senedi piyasalarint 20 Ocak 2020’den 27 Nisan 2020’ye
kadar giinlik olarak temel bilesen analizi ile incelemiglerdir.
Aragtirmalarinda Shanghai hisse senetlerini yatinmcilarin  Covid-19
sirasindaki davraniglarim gézlemlemek igin, Nikkei ve Dow Jones hisse
senetlerini ise Covid-19 kiiresel ¢aptaki etkisini gozlemlemek igin
incelemislerdir. Arastirmada Covid-19 ile bu {i¢ hisse senedi marketinde
keskin diisiisler gozlenmis, keskin diisiisle yatirimcilarin psikolojik
dayanikliligi azalmig ve Covid-19’un getirdigi baski artarak yatirimeilar
bundan negatif etkilenmistir. Arastirmada Covid-19 sirasinda
yatirnmcilarin kendi hayatlar1 ve gecim kaynaklari hakkinda varliklarini
arttirmaktan daha ¢ok ilgilendigi gézlemlenmistir. Bu ¢alismada, ise birisi
NASDAQ ve digeri NYSE’de listeli iki girket incelenmistir. Naseem vd.
(2020) arastirmasinda da goriilen Covid-19 sonrast keskin diisiisler bu
calismada incelenen CCL ve GOGL sirketleri iginde gézlemlenmistir.

Ortmann vd. (2020) yaptiklar1 ¢alismada Ingiltere lisansli bir
cevrimici al-sat imk&ni saglayan broker firmasini kullanmis, 1 Agustos
2019’dan 17 Nisan 2020’ye kadar olan siirede yatirimeilarin iglemlerini ve
kullandig1 enstriimanlart En Kiiciik Kareler (OLS) baglam analizi ile
incelemislerdir. Arastirmada 456.365 yatinmci tarafindan yapilan
45.003.637 islem gozlemlenmis ve bu islemlere yatirimcilarin para ¢ekme
ve yatirma talepleri de dahildir. 23 Subat ve 23 Mart arasinda endeks al-
satlarin biiyiik 6lgtide arttigini, Covid-19’dan 6nce haftalik ortalama al-sat
hacminin bu siirede %13,9 oraninda arttigin1 hesaplamiglardir. Bu
calismada, CCL ve GOGL’nin islem hacimlerindeki degisim
incelenmistir. Ortmann vd. (2020) g¢alismalarinda gozlenen Covid-19
sonras1 islem hacimlerindeki artislarin Covid-19 6ncesine gore fazlalig
yapilan bu ¢alismada CCL ve GOGL islem hacimlerinde de goriilmiistir.

Mazur vd. (2020) yaptiklar calismada Amerika Birlesik Devletleri
S&P1500 borsasindaki sirketleri inceleyerek Covid-19 kriziyle gelen
diististe hangi sektorlerin pozitif getiri hangi sektorlerin negatif getiri
getirdigini gézlemlemislerdir. Gézlem sonucunda petrol, emlak, eglence
ve konaklama sektorii yiiksek volatiliteyle birlikte ciddi diisiis gostermistir.
Bu calismada, Cruise gemileri isletmecisi olan CCL’nin Cruise sektorii
geregi eglence ve konaklama sektdriine hizmet ettigi bilinmektedir. Mazur
vd. (2020) aragtirmasinda gozlemledigi eglence ve konaklama sektoriinde
yiiksek volatiliteyle birlikte ciddi diigiisler Covid-19 sonras1 CCL i¢inde
gozlemlenmistir. CCL’nin iglem hacmindeki artisla birlikte fiyatinda da
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gozle goriiliir bir sekilde ABD’de ilk Covid-19 vakasi sonrasinda ciddi
disiisler yagsamistir.

6. SONUC

Bu calismada, denizcilik sektoriinde faaliyet gdsteren ABD’de
halka agik sirketlerden Cruise isletmecisi Carnival Corporation digeri de
kuruytik isletmecisi Golden Ocean sirketlerine Covid-19°un hisse senedi
fiyatlarina, islem hacimlerine ve ABD’deki Pfizer asist sonrast CCL nin
fiyatina etkisi incelenmistir. Calismada 3 hipotez ortaya konulmustur ve
yapilan testler sonucunda H; hipotezleri kabul edilmistir. CCL ve
GOGL’nin Covid-19 sonrasinda fiyatlarinda istatistiksel olarak anlamli bir
diisiis oldugu ve ayni zamanda islem hacimlerinde de yine istatistiksel
olarak anlamli bir artis tespit edilmistir. ABD’de Pfizer asisi sonrasi ise
CCL’nin fiyatinda istatistiksel olarak anlamli bir yiikselis goriilmiistiir.
Fiyatlardaki yiiksek diistiglerle birlikte islem hacimlerinin artmasi
yatinmcilarin ¢ok islem yaparak risklere daha acik hale geldigini
gosterebilir. Ayni sekilde Pfizer asis1 onayi sonrasi konaklama ve turizm
sektoriine etki edecegi diisiiniilebileceginden CCL’nin fiyatindaki artis
beklenen bir durum olarak yorumlanabilir. Asi sonras1t CCL’nin hipotez 1
de kullanilan veriler dahilinde en yiiksek fiyat noktasina tekrar
ulasgamamasi ise sirketin ciddi kayiplar vermis olabileceginin sinyali
olabilir. Bu ¢alisma ile finansal piyasalarda islem yapan kisilere 6nemli
kriz anlarinda krizden etkilenen sektordeki sirketlerin nasil tepki
verebilecegini gostererek kisilerin iglemlerini yaparken bir 6ngorii
kazanmas1 beklenmektedir.

TESEKKUR

"Bu ¢aligmaya yaptig1 katkilardan ve gosterdigi 6zveriden dolay1
Abdiissamet GOKSU'ya tesekkiirlerimizi sunariz."
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