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ARTICLE INFO Abstract

The Coronavirus Outbreak, which has affected the whole world, has taken its place among
the important historical events of the 21st century. With this pandemic, which will be
considered a historical event in the future, health systems and economies in the world have
faced a great crisis. In line with the main purpose of the study, the effects of the coronavirus
pandemic on the BIST sector indices were analyzed. The time series method was used in the
analysis. According to the results of the analysis, it was observed that the average returns
of the sectors decreased when compared to the pre-pandemic period. In addition, it has
been found that the degree of influence of the sectors is different. In this context, policy
recommendations have been made to reduce the economic effects of both the current and
future pandemics. The positive effects of vaccination have made a big difference against the
pandemic's halting the flow of life. At this point, as a policy proposal, the most important
step was seen as the necessity of ensuring that the people acquire a conscious reader
attitude against the unfounded news that causes them to have negative opinions about
vaccination.
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Koronaviriis Salgininin BIST Sektér Endeksi Uzerindeki Etkileri: Ampirik Bir Analiz

Ozet

Tum dinyay: etkisi altina alan Koronaviriis Salgini, 21. yiizyiin en énemli tarihi olaylari
JEL Code: C32, E44, E30 arasinda yerini almistir. Gelecekte de tarihi bir olay olarak ele alinacak olan bu salginla

beraber diinyadaki saglik sistemleri ve ekonomiler biiyiik bir krizle karsi karsiya gelmislerdir.

Calismanin temel amaci dogrultusunda koronaviriis pandemisinin BIST sektér endeksleri

Keywords: national reserves, iizerine olan etkileri analiz edilmistir. Yapilan analizde zaman serisi yéntemi kullanilmistir.
foreign exchange reserves, rising Analiz sonuglarina gére sektérlerin ortalama getirilerinin pandemi éncesi dénem ile
power countries, G7 countries karsilastinildiginda  diistigii - gérilmdstiir.  Bununla  beraber sektérlerin  etkilenme

derecelerinin farkl oldugu bulgusuna da ulasiimistir. Bu baglamda gerek mevcut
pandeminin gerekse gelecekte yasanabilecek pandemilerin ekonomik etkilerini azaltabilmek
igin politika énerilerinde bulunulmustur. Pandeminin yasam akisini durdurmasina karsi,
astlanmanin yarattigr olumlu etkiler biyiik fark yaratmistir. Bu noktada politika énerisi
olarak en énemli adimin, halklarin asilanma hakkinda olumsuz gériisler edinmelerine sebep
olan dayanaksiz haberlere karsi bilingli bir okuyucu tutumu elde etmelerini saglamanin
gerekliligi olarak gériilmdstiir.
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1. Giris

insanlik tarihi boyunca biiyiik kayiplarla sonuglanan savaslar, dogal felaketler, kitlik, salginlar
gibi krizler meydana gelmistir. Diger taraftan insanlk tim felaketlere ragmen ilerleme
kaydetmeye de devam etmistir. Bu baglamda, Sanayi Devriminden sonraki siire¢ insanhk
tarihinde 6nemli bir kilometre tasi islevi gormektedir. Clinkl bu siiregle beraber insanhgin
¢alisma sekli, yasam alani, zevk ve tercihleri gibi birgcok alanda da blylk degisimler
gorllmustlir. Yasanan degisimlerden biri de saglik alanina iliskindir. Sanayi Devrimi
sonrasinda saglik kosullarinin iyilesmesi 61im oranlarini azaltici etkiyi beraberinde getirmistir.
Bununla beraber ulasim alaninda ortaya ¢ikan gelismeler hastaliklarin dolayisiyla da
salginlarin yayilim etkisini arttirmistir. Boylece ortaya ¢ikan salginlar daha hizh yayilmis ve
daha biyik bir cografi alani etkilemistir. Ginimuzde de bunun bir 6rnegi yasanmaktadir.
2019 itibariyla yasanmaya devam eden pandemi krizinin, kendine 6zgl dinamikleri
bulunmaktadir. Pandemi, uluslararasi anlamda isgliciini dolayisiyla issizligi etkilemistir.
Pandeminin ilk evrelerinde ekonomilerde genel olarak daralmalar kaydedilmistir. Finansal
piyasalarda da pandemi kaynakli baskilar, cesitli sektoérlerden gesitli firmalarin iflasini
istemesine sebep olmustur. Ornegin, sirketler pandemiden dolayi islerinin durmasiyla
finansal acidan da zorlanmis ve finansal yonetimlerinde yeni olgularla karsilasmislardir.
Pandemi krizinin yarattig karantinalar ve is akislarin durmasi, (lkelerin ekonomileri ve
kiiresel ekonomi lizerinde sok etkisi yaratmistir. Pandeminin yerel ve kiiresel bazdaki bu
etkileri, calismamizda aciklanmistir. Bu sayede pandemi krizlerinin ekonomik yiklerini
anlamak ve pandemi krizlerinin diger krizlere gore farkhliklarini ve benzerliklerini tespit
etmek amaglanmistir. Bu noktada, finansal piyasalardaki yansimalari ele almak galismanin
temel amacini olusturmaktadir.

Calismada literatlirde yapilan benzer arastirmalar ele alindiktan sonra, bu arastirmanin
kapsamini belirleyen veriler ekonometrik bir analiz yontemi olan zaman serisi ile
gozlemlenecektir. Arastirma konusuna bagli verilerden elde edilen analizin sundugu sonuglar
yorumlandiktan sonra, bu sonuglar temelinde politika 6nerilerinde bulunulacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Koronavirls salginina dair ekonomik arastirmalar yapilmasi yeni bir siirectir. Literatlirde tarih
boyunca gorilen salgin hastaliklarin ekonomik etkilerine dair pek ¢ok ¢alisma bulunmaktadir.
ilerleyen yillarda koronaviriis salgini hakkinda da ciddi bir literatiir olusmasi miimkiindiir.

Contuk (2021) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada 11 Mart 2020 - 16 Haziran 2020 dénemi
ele alinmistir. Analize gére, COVID-19'un borsa islem hacminde kisa vadede negatif, uzun
vadede pozitif etkide oldugu belirlenmistir.

Pandemi ile BIST-30 Endeksi arasindaki etkilesimi inceleyen Keles (2020) piyasada sektorel
olarak egilimlerin farklilik gosterdigini tespit etmistir. Calismaya gbre ara ve sermaye mall
gruplarin verilen tepkiler sinirli kalmis; banka ve telekomiinikasyonda Mart ayinda olumlu
performans goérilmustir. Bununla beraber, 100. vaka ve ekonomi tedbir paketinin
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actklanmasinin ardindan banka grubunda borg erteleme kararinin yansimasi olarak negatif
performans izlendigi gorilmustir.

Yetgin (2020) tarafindan gerceklestirilen arastirmanin bulgularina gére pandemi siirecinde
vaka sayilarinin BIST Endeksi tizerinde anlamli bir etkisi bulunmaktadir. Salginin diinyaya ilan
edildigi sirecte, diinya borsalarinda ciddi bir disls gozlenirken, Tlrkiye’de henliz vaka sayisi
gorilmedigi siirecte, BIST igin ilk yansimalar olumlu olarak kaydedilmistir. ilk vaka sayisi ve
ardindan gelen vyikselisle beraber vaka sayisi artisinin yavas yavas baslamasiyla BIST
Gzerindeki etkinin de tersine donmeye basladigi belirtilmistir.

Cavlak (2020) BIST 100 Endeksi’'ndeki 98 isletmeden 53 tanesinin COVID-19’un gelecekteki
etkisine dair dipnot degerlendirmesi yaptigini aciklamistir. Salginin ilk evrelerinde devlet
tarafindan alinan onlemler, tesvikler hakkindaki paydas bilgilendirmeleri en ¢ok bankacilik
sektori tarafindan gercgeklestirilmistir.

BIST Sektdr Endekslerinde pandemi etkisi arastiran Ozdemir (2020) 12 Mart 2020 - 31 Agustos
2020 arasi gunlik verilerle, vaka ve vefat sayilari ile sektér endeksleri arasindaki asimetrik
iliskiyi test etmistir. Vaka sayilarindaki pozitif (negatif) soklarin, hizmet endeksi lzerinde
donemsel olarak pozitif ve negatif soklar yarattigi agiklanmistir.

Karaémer ve Acaravci (2021) Turkiye’de salgin kaynakli ilk 6liimin agiklanmasinin ardindan
ilk evre i¢in bankacilik ve ulasim sektorlerinin olumsuz etkilendigi, telekomiinikasyon ve
yiyecek-icecek sektorlerinin olumlu etkilendigi bulgularina ulasmislardir. COVID-19'un
yayillmasindan sonra ulasim ve bankacilik sektorleri bariz bir gerileme yasarken, yiyecek-
icecek ve telekomiinikasyon sektorleri COVID-19'un yayllmasindan sonra bariz bir ylkselis
yasamistir.

(S6nmezler & Giindiiz, 2021, s. 62) yaptiklari karisiklik matrisi analizi ile pandeminin BIST-30
Gzerindeki etkisini ele almis ve %94,1 kadarlik bir oran izerinden 16 adet hisse senedindeki
pozitif etki sebebiyle bu senetleri kazanan senetler olarak yorumlamislardir. Bununla birlikte,
8 adet hisse senedinde de tam tersi bir etki %61,5 gibi bir oranla gozlemlenmistir.

(Gulhan, 2020) yaptigi ekonometrik analiz sonucunda, finansal piyasalar ve pandemi iliskisine
dair anlamli bulgulara erismis ve tiketim-tasarruf perspektifinden pandeminin etkilerini
yorumlamistir. Dilinyayl sarsan pandemi, bireylerden devletlere tiim tiketim ve Uretim
davranislarini degistirmistir.

(Bayraktar, 2020) sektorel bazda pandemi ve ekonomi iliskisini ele almis olup imalat
sektorinde agiklanan rakamsal verilerin olumlu bir performansa isaret ettigini vurgulamistir.
Bununla birlikte pandemi sirecinin uluslararasi arenada ithalat ve ihracat gibi ticaret
unsurlarini kisitladigr da bilinmektedir. Bu durum, uluslararasi ticarette ve dolayisiyla
ekonomilerde vyeni bir donlsimiin ve vyeni firsatlarin-tehditlerin ortaya ¢ikacagini
gostermektedir. Gelecegin soz sahibi tlkeleri, bu firsatlara ve tehditlere yénelik hamlelerine
gore belirlenebilir.

3. Metodoloji ve Veri Seti

Finansal varlik getirilerinin oynakliklarinda biyik hareketlerin biyik, kiigclik hareketlerin ise
kiicik hareketleri takip etmesi, diger bir ifadeyle “oynaklik kiimelenmelerine (volatility
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clustering)” sahip olmalari (Mandelbrot, 1963), bu tip yiksek frekansli serilerde siradan En
Kiglk Kareler (EKK) tahminlerinin sapmali elde edilmesine neden olmaktadir. Bu durumda,
ylksek frekansli finansal varlik getirilerinin oynakliklarinin modellemesi icin kosullu oynaklik
modellerini kullanmak daha sapmasiz sonuglarin elde edilmesini saglamaktadir. Dolayisiyla
bu calismada, glinliik BIST sektor endeks getirilerinin oynakliklarini analiz etmek icin kosullu
oynaklik modellerinden olan ve asimetriyi dikkate alan EGARCH modeli kullanilmistir. izleyen
boélimde, ilgili modeller agiklanacaktir.

3.1 .EGARCH Modeli

Otoregresif Kosullu Degisen Varyans (ARCH) modeli Engle (1982) tarafindan tiretilmistir.
ARCH modeli, kosulsuz varyansin sabit iken kosullu varyansin zamana gore degismesi, hata
terimlerinin karelerinin kendi gecmis donem degerlerinin dogrusal bir fonksiyonu oldugunu
gostermektedir. ARCH modeli asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Ye = @Y1+ &

& :77t\/ht

gl =w+as’, 1)
w>0 a>0 (2)

Esitlik (1)'de y; bagimli degiskeni, y;_; bagimh degiskenin bir donem gecikmeli degerini ve &;
ise hata terimini temsil etmektedir. @ parametresi ARCH parametresidir ve cari donemdeki
varyansin kendi gecmis dénem degerlerine bagh oldugunu géstermektedir. ARCH modelinin
en 6nemli kisitlarindan biri, esitlik (2)’de gosterilen varyans denklemindeki ortalama (w) ve
ARCH parametresinin (a) sifirdan bliytk olmasidir (Brooks, 2008).

ARCH modeli Bollerslev (1986) tarafindan genisletilerek, kosullu varyansin kendi ge¢mis
donem degerlerinin dogrusal bir fonksiyonu olmasina izin veren GARCH (Genellestirilmis
Otoregresif Kosullu Degisen Varyans) modeli halini almistir. GARCH modeli su sekilde
tanimlanmaktadir:

Yo =0Ya &

€t=77t\/E

h, :a)+a8t2—l+ﬂh—l (3)
0>0 a>0 20 a+f<1 (4)

Esitlik (3)'te h; kosullu degisen varyansi, @ parametresi ARCH ve 8 parametresi ise GARCH
parametresidir. ARCH parametresi cari donemdeki standart hatanin karelerinin kendi ge¢cmis
dénem degerlerine bagh oldugunu géstermektedir. GARCH parametresi ise cari donemdeki
kosullu varyansin kendi gecmis donem degerlerine bagh oldugunu gostermektedir. Esitlik
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(3)’de tanimlanan GARCH modeli, kosullu oynakligin standart hatanin karesinin gecmis
donem degerlerinin ve kosullu varyansin kendi ge¢cmis donem degerlerinin dogrusal bir
fonksiyonu oldugunu gostermektedir. GARCH modelinde kosullu varyansin pozitiflik
kosulunun saglanabilmesi igin, esitlik (4)'de ifade edilen ortalama (w), ARCH parametresinin
(a) ve GARCH parametresinin (8) sifirdan buyik; ayrica a + 8 toplaminin da birden kiglik
olmasi gerekmektedir.

GARCH modeli pozitif ve negatif soklara karsi kosullu oynakhgin tepkisinin ayni oldugunu
ifade eden simetrik bir modeldir. Oysa yapilan ampirik sinamalarda, kosullu oynakligin pozitif
ve negatif soklara karsi tepkisinin asimetrik oldugu diger bir ifadeyle kaldirag etkisinin varhgi
gbzlemlenmistir. Bu nedenle Nelson (1991), kosullu oynakligin pozitif ve negatif soklara karsi
verdigi asimetrik tepkiyi Ustel Genellestirilmis Otoregresif Kosullu Degisen Varyans (EGARCH)
modeli ile modellemistir. EGARCH modeli su sekilde tanimlanir:

- Et-k

+# i)

;}"k Moy
(5)

Esitlik (5)’de 8 GARCH parametresini, @ ARCH parametresini ve y ise kaldirag (asimetri)
etkisini gostermektedir. Eger y parametresi anlamli ise soklarin kosullu oynaklik Gizerindeki
etkileri asimetriktir. Eger y > 0 ve anlamli ise ge¢gmis donemde meydana gelen pozitif bir sok
cari ddnem oynakligini, negatif bir soka gore, daha fazla arttirmaktadir. Tam tersine, egery <
0 ve anlaml ise gegmis donemde meydana gelen negatif bir sok cari donem oynakligini,
pozitif bir soka gore, daha fazla arttirmaktadir. EGARCH modelinde Nelson (1991)
parametrelere herhangi bir pozitiflik kisiti koymamistir. izleyen bélimde analizde kullanilan
veri seti tanitilacaktir.

COVID-19 kiresel salgini ile birlikte ulusal ve uluslararasi finansal piyasalarda ciddi disusler
yasanmistir. Uluslararasi NASDAQ, Dow Jones gibi borsalarda salginin baslangici ve salgin
yaytliminin ylkselisiyle birlikte ciddi diistsler gbzlemlenmistir. Salginla beraber, Tirkiye’deki
sektorlerde yasanan dalgalanmalarin da tespit edilmesi, hangi sektérlerde salgin etkisinin
goraldigindn incelenmesi bu calismanin temel amaglarindan olmustur. COVID-19 salgininin
BIST sektor endekslerinin getiri ve volatiliteleri tzerindeki etkisinin incelendigi calismada,
Borsa Istanbul’da yer alan sektdrler temel inceleme unsurlari olarak kullanilmistir. BIST
sektorlerinin COVID-19” dan etkilenmesi Tek Degiskenli Ustel Genellestirilmis Otoregresif
Kosullu Heterokedastisite (EGARCH) modelleri ile incelenmistir. Bu model COVID-19 kaynakli
pozitif ve negatif soklarin ilgili endeksin getiri oynakligi Gizerindeki kaldirag etkisinin kontrol
edilmesini saglamaktadir.

Calismada 02 Ocak 2015/ 08 Nisan 2021 tarihleri arasindaki ilgili BIST sektér endekslerinin
ginlik kapanis fiyatlari kullanilmistir ve BIST sektér endekslerine ait veriler investing.com
sitesinden derlenmistir. Analizde Borsa istanbul Pay Piyasasi’nda islem goren 33 sektor
endeksi kullaniimistir. Bu endeksler Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 1’de sunulan BIST sektor endekslerinin her birinin giinlik kapanis fiyatlar (P:)
kullanilarak glinllk getirileri hesaplanmis ve asagidaki formilasyon kullaniimistir:

1, = 100 X [In(P,) — In(P,_4)] (6)

Et-i

he;

q P
log (he) = ao + ¥ Bjlog (hey) + ) @
j=1

i=1
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Esitlik (6)'de 1y, t doneminde bir hisse senedinin getirisini gostermektedir. P, ve P;_; hisse
senedinin cari ve bir 6nceki donem kapanis fiyatini temsil etmektedirler.
GARCH modellerine gecmeden o6nce serilerin oynaklik kiimelenmesine sahip olup
olmadiklari, tanimlayici istatistikleri, birim kok ve degisen varyans problemlerinin varlig
incelenmelidir. Bu baglamda, BIST sektoér endekslerinin getiri serilerine ait grafikler Sekil 1'te
gosterilmektedir:

Tablo 1: Analizde Kullanilan BIST Sektorleri

KOD SEKTOR SIRKET SAYISI
XBANK Bankacilik 12
XBLSM Bilisim 22
XELKT Elektrik 15
XFINK Factoring 6
XGIDA Gida 26
XGMYO Gayrimenkul 35
XHOLD Holding 43
XILTM iletisim 2
XKAGT Orman-Kagit 15
XKMYA Kimya-Petrol-Plastik 33
XMESY Metal Esya-Makine 30
XSGRT Sigorta 6
XSPOR Spor 4
XTAST Tas-Toprak 19
XTCRT Ticaret 17
XTEKS Tekstil-Deri 17
XTRZM Turizm 7
XTUMY Tim-100 100
XULAS Ulastirma 9
XUMAL Mali Endeks 108
XUSIN Sinai Endeks 167
XUTEX Teknoloji 23
XYORT Menkul Kiymet 9
XYuzo 100-30 70
XKURY Kurumsal Yonetim 53
XMANA Metal Ana 20
XTM25 Temetti 25 25
XTMTU Temetti 61
XU030 30 Endeksi 30
XU050 50 Endeksi 50
XU100 100 Endeksi 100
XUHIZ Hizmetler endeksi 72
XUTUM Tim Endeksi 29

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu, 2021
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Sekil 1: BIST Sektor Endekslerinin Getirilerinin Oynaklik Grafikleri
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Sekil 1 incelendiginde, tim BIST sektor endekslerinin getirilerinde oynaklik kiimelenmeleri
gozlenmektedir. Tiim BIST sektor endekslerinin getirilerinde yiksek oynakliklarin yiksek,
diistk oynakliklarin ise disilik oynakliklari takip etmektedir. Fakat gida, ulasim, turizm, spor,
mali endeksler, hizmet sektorlerinin endeks getirilerinde, diger sektérlere kiyasla, oynaklik
kiimelenmeleri daha fazladir. TiUm sektér endeks getirilerinde oynaklik kiimelenmelerinin
varligl, getiri serilerinin normal dagilmadigi, asimetrik bir dagilim sergiledigi, sisman kuyruk
Ozelligi gosterebilecegi ve duragan olmayabileceklerine dair bulgular sunmaktadir. Bu
nedenle Sekil 2’de BIST sektor endeks getirilerine dair histogramlar ve tanimlayici istatistikler
yer almaktadir.
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Sekil 2: BIST Sektdr Endeks Getirilerine Ait Tanimlayici istatistikler
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Finansal varlik getirilerinin dagilimlari, kalin
kuyruk (fat-tail) 6zelligine sahip olan leptokurtik serilerdir. Kalin kuyruk o6zelligi, dagilimin
kuyruk kisminda normal dagilima oranla daha kalin, ortalamada ise daha sivri bir dagilim
Ozelligine sahip olmasi anlamina gelmektedir. Bu baglamda, tiim BIST sektér endeks
getirilerinde Jargue Bera istatistigi serilerin normal dagilima sahip oldugu sifir hipotezini
reddetmektedir. TiUm BIST sektor endeks getirilerin normal dagilima sahip degildir. Serilerin
carpiklik degerleri dikkate alindiginda, tim sektor endeks getirilerinin asimetrik dagilima
sahip oldugu ve pozitif soklarin serilerin getirileri lzerinde daha fazla etkili oldugunu
gostermektedir. Ayrica basiklik degerleri incelendiginde ise, tiim sektér endeks getirileri icin
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basiklik degeri 3’(in lizerinde oldugundan, tiim getiri serilerinin sisman kuyruk 6zelligine sahip
leptokurtik seriler oldugu ifade edilebilir. Tanimlayici istatistiklerin yani sira getiri serilerinin
birim kok ve duraganliklarinin da incelenmesi gerekmektedir. Getiri serilerinde birim kokiin
varligi ADF, PP ve KPSS testi ile sinanmis olup degiskenlerin duraganhgi incelenmistir. Test
sonuglari Tablo 2’de gosterilmistir:
Tablo 2: Getiri Serilerinin Birim Kok ve Duraganlik Sinamalari

XBANK XBLSM XELKT XFINK XGIDA XGMYO XHOLD
ADFTesti | 3968013 16.08584  -26.35575 7272986 2083516  -20.26927 -10.26562
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
PP Testi -39.76017 3424795  -37.52869 3476979  -37.41208  -39.73733 -38.46615
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
'T(::: 0.03261 0.17202 0.065009 0.046889 0.031656 0.088059 0.03151
Gozlem 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578
Sayisi
XTRZM XTUMY XU030 XU050 XU100 XUHIZ XULAS
ADF Testi 199018 -9.69586 26.7929 -26.7083 36.6274 -26.0609 11.8165
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
ppTesti 3856325 -36.46810 39.29429  -39.31415 -60.98961 37.32326  -40.73307
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Ir(:sstsl 0.067114 0.108997 0037837  0.037851 0.045749 0.040666 0.09408
Gozlem g 1578 1578 1578 1578 1578 1578
Sayisi
XKURY XMANA XMESY XSGRT XSPOR XTAST XTCRT
ADF 39.67713 - ~8.105793 25.77645 2552828  -10.77096 -8.972869 -17.88272
Testi (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
ppTesti | 3969843 -40.63996 37.96330 37.58157  -34.28183 -39.60819 -38.50184
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Ir(:sstsl 0.043576 0.123747 0.112726 0055101  0.07474 0.084616 0.033534
Gozlem ;g 1578 1578 1578 1578 1578 1578
Sayisi
XKAGT XKMYA XUTUM XTM25 XTMTU XYORT XUSIN
ADF 36.35804 -37.92966 20,918 -11.06062 11.4815 11.2083 -10.3806
Testi  (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
. 3657670 -37.92136 -39.03327 -39.56263 -39.16707 3817959
PPTesti 1, 0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 38.44840
(0.0000)
KPSS
Tea | 0075302 0.084243 0.044891 0.066916 0.051132 0.073506 0.095434
Gozlem oo 1578 1578 1578 1578 1578 1578
Sayisi
XILTM XTEKS XUMAL XYUZO XUTEX
ADF Testi -18.14197 -19.53142 39.646 20,918 ~14.7004
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
) -38.77867 -37.99625 -39.63246 37.77547
PP Testi (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) -39.36291 (0.0000)
KPSS Testi  0.036988 0.053902 0.033317 0.086815 0.097929
Gozlem 1578 1578 1578 1578 1578
Sayisi

Not: ADF ve PP testleri igin kritik degerler %1 ,%5,%10 anlamlilik dizeylerinde, sirasiyla, -3.9653, -3.4133, 3.1287’dir. KPSS testi igin ise kritik
degerler %1 ,%5,%10 anlamlilik diizeylerinde, sirasiyla, 0.2160, 0.1460, 0.1190’ dur.
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ADF ve PP birim kok testi icin kullanilan hipotezler asagida gosterilmistir;

Ho: Degiskenler birim kéke sahiptir.

Hi: Degiskenler birim kéke sahip degildirler.

KPSS duraganlik testinde kullanilan hipotezler ise asagidaki gibi ifade edilmektedir;
Ho: Dediskenler duragandir.

Hi: Degiskenler duragan degildirler

ADF ve PP birim kok testi sonuglarina gore olasilik degeri tim sektorler icin %1’den kiiguk
bulunmustur. Sifir hipotezi altinda savunulan birim kok siireci reddedilebilir. Yani analize
konu olan tiim sektdrler ADF ve PP testine gore duragan bulunmustur. Ayni sekilde KPSS test
istatistik degerleri ile kritik degerler karsilastirildiginda tiim sektorlerde KPSS test istatistik
degeri kritik degerlerden ki¢lk bulundugu icin duragan bir sireci savunan sifir hipotezi
reddedilemez. KPSS test sonuglarina gore de tiim sektdrler duragan bulunmustur. Dolayisiyla
tim seriler diizeyde (1(0))’da duragandir.

Finansal zaman serilerindeki oynaklik kiimelenmelerinin varligi, serilerin varyansinin zamana
gore degismesine neden olur. Kosullu oynaklik modellemesine gegmeden 6nce, BIST endeks
getiri serilerinin varyanslarinin zamana gore degisip degismedigi kontrol edilmelidir.

ARCH-LM testinde kullanilan hipotezler asagidaki gibidir;
Ho : ARCH etkisi yoktur.

H: : ARCH etkisi vardir.

Tablo 3’te ARCH LM sonuglari goriilmektedir.

Tablo 3: Getiri Serilerinin Degisen Varyans Sinamalari: ARCH LM Testi Sonuglari

XBANK XBLSM XELKT XFINK XGIDA XGMYO XHOLD XILTM

43.00785 14.1296 16.80112 198.3875 9.407014 19.94154 19.46312 11.97692

ARCH Testi (0.0000)  (0.0002)  (0.0000)  (0.000)  (0.0022)  (0.0000)  (0.0000)  (0.0005)
Gozlem Sayisi 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578
XKAGT XKMYA XKURY XMANA XMESY XSGRT XSPOR XTAST
ARCH Testi 182394 2203748 219155 0861117 2563862 27.8952 1417628  34.93068
(0.0000)  (0.0000)  (0.1388)  (0.3534)  (0.0000)  (0.0000)  (0.0000)  (0.0000)
Gézlem Sayisi 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578
XTCRT  XTEKS XTM25  XTMTU  XTRZM  XTUMY  XU030  XUO50
ARCH Testi 315556 19.59432 2616055 0274109 6233429 2522016 0414073  0.385658
(0.0000)  (0.0000)  (0.1057)  (0.6006)  (0.0000)  (0.0000)  (0.5199)  (0.5346)
Gozlem Sayisi 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578
XUI00  XUHIZ _ XULAS __ XUMAL XUSIN __ XUTEX __ XUTUM __ XYORT __ XYUZO

ARCH Testi 0-396095 179927  47.70148 110046 4.731073 4956719 0990908  55.07745  9.41304
(0.5291)  (0.1798) (0.0003)  (0.0009) (0.0296)  (0.0000)  (0.3195)  (0.0000)  (0.0022)

Gozlem Sayisi1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578 1578

ARCH Testi 12 gecikmede yapilmistir. Parantez igindeki degerler ilgili degerlere ait olasilik degerleridir.

ARCH-LM testi sonuglari incelendiginde analize dahil edilen XKURY, XMANA, XTM25, XTMTU,
XU030, XU050, XU100, XUHIZ, XUTUM sektorlerde olasilik degeri 0.05’ten bliyik ¢iktigl icin
sifir hipotezi reddedilemez ve ARCH etkisi yoktur sonucuna ulasiimistir. Bu nedenle de ARCH
etkisi tespit edilemeyen sektorler icin Kosullu Degisen Varyans Modelleri kurulmamustir.
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4. Ampirik Model ve Sonuglari

COVID-19 salgininin Borsa istanbul sektér endeks getirileri izerindeki etkilerinin analizi igin
kullanilan EGARCH model sonuglari Tablo 8’de sunulmustur. Ortalama denkleminde yer alan
bagimli degiskenin 1 donem gecikmesi ve sabit terim anlamli bulunmustur. Kurulan volatilite
modellerinde ARCH (a) ve GARCH (B) parametrelerinin katsayilari pozitif ve istatistiksel
acidan anlamli oldugundan ¢cogu endeks getirilerinin hem ARCH hem de GARCH etkisine sahip
olduklari goézlenmistir. XKURY, XMANA, XTM25, XTMTU, XU030, XU050, XU100, XUHIZ,
XUTUM sektorleri ise ARCH uygunlugunu saglamamistir. Endeks getirilerinde soklarin ve bir
onceki donem volatilitenin cari donem volatilitesi tzerinde etkisi oldugu gozlenmektedir.
ARCH ve GARCH modellerinin duraganlik kosulunun saglanmasi igin a + £ toplami 1’den
kiicik olmalidir. Bu esitlik getirilerin volatilite kimelenmesi hakkinda bilgi vermektedir. 1'e
ne kadar yakinsa volatilite kaliciligi ve volatilite kimelenmesi o kadar fazla olur. Asimetrik
etkinin gecerli oldugu yani pozitif soklar ile negatif soklarin volatilite Gzerinde farkh etkilere
sahip oldugu varsayilan modeller EGARCH ve TGARCH modelleridir. EGARCH modelinde 8
kaldirag etkisinin varhg hakkinda bilgiler veren parametredir. Negatif deger almasi
sektorlerde kaldirag etkisinin varhgini gostermektedir. Yani olumsuz haberler olumlu
haberlere oranla volatiliteyi daha fazla artirmaktadir. istatistiksel olarak anlamli olmasi bu
sektorde asimetrik etkinin varligini géstermektedir. Bir diger asimetrik model olan TGARCH
modelinde y asimetrik etkinin varligini dikkate alan parametredir. istatistiksel olarak
anlamliysa asimetrik etkinin varligindan; anlamsiz ise TGARCH’In GARCH’a dénilismesinden
soz edilir. Alternatif modeller arasindan AIC ve SIC degeri en kiiglik olan model uygundur ve
buna gére EGARCH modeli segilmistir. EGARCH modeli Gzerinden baz alinan 6rneklem
dénemi igerisinde, BIST sektorleri icin 6ngdri yapilmistir. EGARCH modeli, kosullu varyansin
hata terimleri ve kosullu standart sapmaya ait isaretleri ve biiyiklikleri icermektedir. Degisen
varyansl modellemek igin kullanilan yéntemlerden biri EGARCH (p,q) modelidir. Bu model
piyasalarda meydana gelen yukari ve asagl yonli hareketlerin finansal varliklarin gelecek
doénemlerdeki oynakhgin 6ngorilebilirligi agisindan farkl etkiye sahip oldugu olasiligini
dikkate almaktadir (Cil, 2018) . EGARCH(p,q) modeli asagidaki gibi gosterilmektedir (Nelson,
1991):

Ve= Ye-1+e,
gtz nt\/h_t—
Et—1 Et—1
Inh, - w+ Binh,_, +6 T +a T (7)

Esitlik (7) tzerindeki h kosullu varyansi; e, sifir ortalamali ve sabit varyansh hata terimini; a
ve B sirasiyla kosullu varyans tizerindeki ARCH ve GARCH etkilerini ve 6 ise asimetri etkisini
gostermektedir. Asimetrik etkinin varligi gorilebildiginde model asimetrik volatilite modeli
olarak da anilir. @ parametresi istatistiksel olarak anlamliysa asimetrik etkinin var oldugunu
soylenebilir. Yani pozitif soklar ile negatif soklar volatilite lizerinde farkli etkilere sahiptir. Eger
6 parametresinin degeri negatif bulunursa bu durumda kaldirag etkisinin varligl yani negatif
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soklarin pozitif soklara gore volatiliteyi daha fazla artirdigi sonucunu c¢ikarabiliriz.
parametresi ise volatilitenin kalicihgini gdsteren parametredir. Pozitif deger almasi beklenir.
Ek olarak, tabloda gériilecek COVID, degiskeni kukla degisken olarak kullaniimis; veri setinin
bulundugu tabloda, Turkiye’de ilk vaka gorildigi glin itibariyla, degiskenler vaka dncesi ve
vaka sonrasi olarak analiz edilebilmesi amaciyla 0 ve 1 olarak tanimlanmistir. Bu islem ile
salginin etkisini analize yansitma amaci giidilmustir. Tablo 4’te BIST Sektérleri icin EGARCH
Modellerine iliskin sonuglar goérilmektedir:

EGARCH modelinde herhangi bir pozitiflik kisiti bulunmamasina ragmen, GARCH parametresi
(B) kosullu varyansin gecikmeli degeri oldugu igin, matematiksel olarak negatif hesaplanmasi
imkansizdir. Bu nedenle XUMAL ve XTEKS endeks getirilerinde GARCH parametresi negatif
hesaplandigindan (sirasiyla, -0.85 ve -0.87), EGARCH modeli bu endeks getirilerinin
oynakligini modellemede kullanilamaz. Diger endeks getirileri icin boyle bir durum s6z konusu
degildir, dolayisiyla EGARCH modeli uygun bir modeldir.

COVID, degiskeni dikkate alindiginda, sektor endekslerinin ortalama getirisi COVID-19 salgin
doéneminde azalmistir. Bu etki istatistiki olarak anlamlidir. ARCH parametresi (a) endeks
getirilerinde meydana gelen ge¢mis donemdeki bir sokun cari donemdeki endeks getirilerinin
oynakligi lizerindeki etkisini 6lgmektedir. ARCH parametresi XBLSM endeks getirisi igin
anlamlidir. Buna gbre, XBLSM endeksinin getirisinde meydana gelen gegmis donem soku cari
donemdeki endeks getirisinin oynakhgini 0.038 artirmaktadir. GARCH parametresi () ise
endeks getirilerinin cari donem kosullu varyansi lzerinde kendi ge¢gmis donem kosullu
varyansin etkisini 6lgmektedir. Bu baglamda, XBLSM endeksindeki bir donem 6nceki kosullu
oynaklktaki artis mevcut oynakligi 0.93 artirmaktadir. Bu pozitif etki istatistiki olarak
anlamhdir. Kaldirag parametresi (y) hisse senedi piyasalarinin getiri oynakliklarinin pozitif ve
negatif soklara karsi verdigi tepkilerin asimetrik olup olmadigini 6lcmektedir. Bu baglamda,
kaldirag parametresi XBLSM endeks getirisi icin pozitif ve anlamlidir. Dolayisiyla, XBLSM
endeks getirisinin soklara verdigi tepki asimetriktir ve pozitif soklar, negatif soklara nazaran,
endeks getirisinin oynakligini daha fazla artirmaktadirlar. ARCH parametrelerine bakildiginda
benzer etkiler XFINK, XSGRT, XTRZM, XILTM, XSPOR, XTCRT, XYORT’ta da gorilmektedir ve
parametreler anlamlidir. XFINK endeksindeki bir dénem onceki kosullu oynakliktaki artis
mevcut oynakligi 0.88 artirmaktadir. XTCRT endeksindeki bir dénem onceki kosullu
oynakliktaki artis mevcut oynakligi da benzer sekilde 0.94 artirmaktadir. Endeks getirilerinin
soklara verdigi tepki asimetriktir ve pozitif soklar, negatif soklara nazaran, endeks getirisinin
oynakhgini daha fazla artirmaktadirlar. XTRZM endeksinde COVID, degiskeni dikkate
alindiginda, ortalama getirisi salgin doneminde azalmistir. Bu etki, istatistiki olarak anlamlidir.
Sektériin yasanan soka dair cari donem endeks getirisinde oynakligi 6lgen parametresi olan
(a) istatistiki olarak anlamhdir. Buna gore, endeksin getirisinde meydana gelen gegmis donem
soku cari donemdeki endeks getirisinin oynakhgini 0.028 artirmaktadir. XSPOR endeksinde
COVID, degiskeni dikkate alindiginda, ortalama getirisi salgin doneminde azalmistir. Bu etki,
istatistiki olarak anlamlidir. Sektoriin yasanan soka dair cari donem endeks getirisinde
oynakligi 6lgen parametresi olan () istatistiki olarak anlamlidir. XULAS endeksinde COVID;
degiskeni dikkate alindiginda, ortalama getirisi salgin doneminde azalmistir. Bu etki, istatistiki
olarak anlamlidir.

Tablo 4: BIST Sektor Endeks Getirilerinde COVID-19’un Etkisi, EGARCH Model Sonuglari

BILTURK Journal of Economics and Related Studies



Demir, C. (2023). The Effects of the Coronavirus Outbreak on the BIST Sector Index: An Empirical Analysis. BILTURK, The
Journal of Economics and Related Studies, 5(1), 44-62. doi: 10.47103/bilturk.1177611.

XBLSM XELKT XFINK XGIDA  XGMYO  XHOLD XKMYA  XMESY  XSGRT  XTRZM XTUMY
Sabit -0.0007  -0.0001°  -0.0009° 00002 00000 00001  -0.0004 0.0001 0(;05b -0.0007 -0.0002
Terim (0.089) (0.067) (0.021) (0.592)  (0.828)  (0.617)  (0.305)  (0.657) (6.03 2 (0.123) (0.429)

-0.0041°  -0.0045° -0.0019 -0.0048° -0.0008  -0.0004°  -0.0061°
covID, 0.0042° 0.0037°  0.0036°  0.0054°
(0.000) (0.000) (0.161) 0000) (@900 o0se oooo)  (oon) @22V (0.001) (0.000)
-0.5305°  -0.7653°  -0.7932°  -1.131°  -0.7279° -0.4796°  -0.7344°
w 0.4896°  1.0191°  0.5860°  0.1612°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000) oo (5000)  (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000)
a 0.0385° 0.0962° -0.0221  0.0882°  0.0559°  0.1104° 0.0930° 0.1150°  0.0059  0.0281° 0.0962°
(0.004) (0.000) (0.101) (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.513) (0.014) (0.000)
6 0.9320° 0.9052° 0.8882°  0.8640° 009113  0.9424° 0.8784° 0.9299° 0.9811°  0.9367° 0.9158°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000)
y 0.3094 0.2388° 0.4916° 02522 02203  0.0936° 0.1874° 0.2151° 0.1756°  0.2261° 0.2945°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000)
o+ 8 0.9705 1.0014 0.8661 0.9522  0,9672 1.0528 09714 11079  0.987 0.9648 1.012
XILTM XSPOR XTCRT XULAS XUMAL XYORT XUTEX XYUZO XUSIN XTEKS
Sabit Terim -0.0000 -0.0001 -0.0002 0.0001 0.0004 -0.0005 -0.0008 0.0000 -0.0000 -0.0007
(0.961) (0.750) (0.471) (0.787) (0.326) (0.110) (0.040) (0.843) (0.937) (0.145)
coviD, -0.0002 -0.0007 -0.0011  -0.0015  -0.0010 -0.0006 -0.0018°  -0.0053? -0.00042 -0.00352
(0.829) (0.647) (0.286) (0.110) (0.257) (0.564) (0.066) (0.000) (0.000) (0.001)
w -0.1581° -0.3793°  -0.4705°  -0.4073°  -15.228°  -12774°  -0.9113°  -1.0982° -1.0667° -15.215°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
a 0.0094 -0.0624°  0.0387°  0.0788°  0.0421° -0.0561° 0.0719° 0.1437° 0.1638° 0.0350°
(0.281) (0.000) (0.002) (0.000) (0.000) (0.001) (0.000) (0.000) (0.000) (0.001)
6 0.9768° 0.9468° 0.9436°  0.9458°  -0.8548" 0.8402° 0.8837° 0.8728° 0.87842 -0.8749°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
y 0.0876° 0.2834 0.1276°  0.1392*  0.1672° 0.4837° 0.3101° 0.2047° 0.1679? 0.0683°
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
a+ 8 0.9862 0.8844 0.9823 1.0246 -0.8127 0.7841 0.9556 1,0165 1.0422 -0,8399

Not: @b sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde anlamliliklari géstermektedir.

Sektoriin yasanan soka dair cari donem endeks getirisinde oynakligi 6lgen parametresi olan
(«x) istatistiki olarak anlamhdir. Endeks getirisinde meydana gelen gegmis dénem soku cari
donemdeki endeks getirisinin oynakhgini 0.078 artirmaktadir. XSPOR VE XULAS icin endeks
getirilerinin cari donem kosullu varyansi lGzerinde kendi gecmis dénem kosullu varyansin
etkisini 6lcen GARCH parametresi (f5) de istatistiki olarak anlamlidir ve her ikisinde de bir
donem onceki kosullu oynakliktaki artis mevcut oynakligi 0.95 artirmaktadir. Hisse senedi
piyasalarinin getiri oynakliklarinin pozitif ve negatif soklara karsi verdigi tepkilerin asimetrik
olup olmadigini dlgen kaldirag parametresi (y) bu sektorler igin pozitif ve anlamhdir. Bu
durumda, bu sektoérlerin soklara verdigi tepki asimetriktir ve pozitif soklar, negatif soklara
nazaran, endeks getirisinin oynakligini daha fazla artirmaktadirlar. En 6nemli endekslerden
olan XGIDA icin elde edilen bulgulara bakildiginda, endeksinin ortalama getirisi COVID-19
salgin déneminde azalmistir. Bu etki istatistiki olarak anlamlidir. ARCH parametresi, XGIDA
icin anlamhidir. Gegmis dénem soku, cari donemdeki endeks getirisinin oynakligini 0.088
artirmaktadir.
Elde edilen bulgular bir biitlin olarak degerlendirildigine genel olarak Covid 19 pandemisinin
BiST sektdr endeksleri Gizerinde olumsuz etkiler ortaya cikardigi, ortalama getirilerin pandemi
oncesi donemle karsilastirildiginda azaldig ifade edilebilir. Bu durum literatiirde yer alan
¢alismalarla da uyumludur.
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4. Sonug

COVID-19, insanlik tarihine eklenen 6nemli salginlardan biri olmustur. Salgin siirecinde diinya
genelinde karantinalar meydana gelmis, buna bagli olarak tretimin akisi durmustur. Diger
yandan, salginin pek cok sektdorde uretimi durdurma etkisine zit olarak ozellikle gida
sektoriine bagli temel tiketim Uriinlerinde stok yapma egilimleri yasanmis ve karantinalar
ylziinden tiketim artmistir. Salgin, tGretim siireglerini ve tedarik zincirlerini durdurmasa bile
slireci donlstirmdistir. Pek cok sektorde salginin etkileri dogrudan veya dolayl olarak
hissedilmistir. Teknoloji, elektronik ticaret, cesitli finans kuruluslari ve daha pek ¢ok sektorde
uzaktan ¢alisma modeli uygulanmistir. Salginin hafiflemesiyle beraber, bazi sektorlerde ofise
donisler yasansa da genel olarak hibrit modellerin gelistiriimeye ¢alisiimasi yani kismen
evden kismen ofisten ¢alisma ortaminin saglanmaya calisilmasi stirecleri devam etmektedir.
Salgin slrecinde salginin olumsuz ekonomik etkilerini ve gecim kaygisini azaltmanin yani sira
isten cikarmalari engellemek amaciyla Tirkiye’de ve dinyada cesitli ekonomi politikalar
yararlige konulmustur. Fakat salginda hanehalklarini olumsuz etkilerinden korumak tam
olarak mimkiin olmamistir. Ekonomilerde yasanan salgin soku, mikro ve makro 6lcekte hem
yerel hem de uluslararasi konjonktiirde belirgin sekilde hissedilmistir. Salgin déneminde
artan borgluluk oranlar, tiketim ihtiyacini ortadan kaldirmanin miimkin olmamasinin
yansimasi niteligindedir. Sektorel endekslerde de Uretim akisinin devam etme zorunlulugu
sebebiyle, cesitli sektorlerdeki firmalarda iflaslar gorilirken cesitli sektorlerde de pandemi
ortaminin yarattigi ihtiyaclara karsilik verebilmelerine bagl olarak biyik karhliklar meydana
gelebilmistir. Bununla beraber, turizm gibi sektorlerin faaliyetleri de artan asilama oranlari ve
akabinde gerceklesen azalan vaka sayilari sayesinde hareketlenme ve iyilesme kaydetme
egilimine girmistir. Asilamanin artisi ve vaka sayilarinin giderek azalmasi, (lkelerarasi
hareketlilik kisitlamalarinin da yavas yavas kaldirilmasini saglamistir. Uluslararasi uguslarin
serbestlesmesi, is merkezlerine ve fiziki Uretim alanlarina geri donislerin baslamasiyla
beraber sektorel endekslerde toparlanma egilimi de baglamistir.

Salgin slirecinin kismen iyilesme gostermeye baslamasi ve sektorel hareketliliklerin
artmasinin yaninda, glincel haberlerde virlise dair yeni varyantlarin ortaya c¢iktigl ve
ingiltere’de vaka sayisini yiikselttigi de agiklanmaktadir. Bu durumda, kismi toparlanmalarin
yaninda yakin gelecege dair belirsizlikler de hala ortadan kalmis degildir. Belirsizlik slirecinde,
ozellikle teknoloji sektoriine olan yatirimlarin ve ihtiyacin, bu sektérde gelecege dair 6ngori
yapilabilmesinin 6nemi kisitlama sirecinde gézlemlenebilmistir. Teknoloji, egitim alanindaki
isleyiste dogrudan bir etkiye sahiptir. Benzer sekilde, elektronik ticaret sektdriinde de
teknoloji ve bilisim bazh yatirimlarin, hareketliligin kisitlandig1 slirecler icinde bilyilk bir
6neme sahip olduklari ortaya ¢cikmistir.

Bu calismada pandeminin finansal piyasalar ve ekonomi lizerine olan etkileri incelenmeye
cahsiimistir.  Yapilan incelemeler nezdinde, pandemi o6ncesi ile karsilastirildiginda,
sektorlerdeki ortalama getirinin pandemi doneminde distigl ifade edilebilir. Bununla
beraber her sektor lizerinde ayni etkilerin gorlilmedigi; ayni etkilerin gorildiigu sektorlerde
dahi etkinin siddetinin degistigi sonucuna ulasiimistir. Genel ekonomiye dair ekonometrik
bulgulara bakildiginda, koronavirlis pandemisinin, neredeyse diinya savaslari déneminde
yasanan ekonomik kiigtilmelere yakin derecede kiiglilme etkisi yaratmis olmasi, koronaviris
pandemisini diger pandemilerden daha 6zel bir yere koymaktadir. Gliniimiizde diinyanin
birbirine oldukca bagh ve bagimli hale gelmesi sebebiyle ve llkelerin dolayisiyla Uretimin,
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ekonomilerin, finansal piyasalarin bir zincir gibi birbirine baglanmasiyla koronavirisin
ekonomik akisa bu denli etki etmesi beklenen bir senaryodur. Bununla beraber diinya
genelinde Ulkelerin pek cogunun bu tarz bir salgina hazirliksiz, donanimsiz ve yatirimsiz
yakalandigi da silire¢ icinde gozlemlenmistir. Bu durumun temel sebepleri arasinda
Ulkelerarasi gelismislik farklari olsa da gelismis Ulkelerde de salginin baslangicinda blyik bir
sok etkisi olusmustur. Ulkelerin gelismislik farkhliklari, siire¢ ydnetimine yansiyan bir etken
haline gelmistir. Diger yandan asilanma oranlarinin, cogunlugu gelismis ve gelismekte olan
Ulkeler olmak Uzere, artmaya baslamasi da dinya genelinde vaka sayilarinin azalmasini
saglamistir. Asilanmada gorilen olumlu etkiler neticesinde, halklarin asilanma hakkinda
olumsuz gorusler edinmelerini saglayan dayanaksiz haberlere karsi bilingli bir okuyucu
tutumu elde etmelerini saglayacak politika Onerileri gelistiriimesinin 6nem arz ettigi
distnilmektedir. Bu sayede, yerel ve kiiresel bazda pandemi silrecinin ve olasi gelecek
pandemilerin daha hizli sekilde ortadan kaldirilabilmesi mimkin hale gelebilir.
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