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ARTICLEINFO

Bu ¢alismanin amaci Covid-19 kiiresel salgininin altin ons fiyatlart ve dolar endeksi tizerindeki etkisini
arastirmaktir. Bu amaci gergeklestirmek igin 1 Mart 2020-7 May1s 2020 donemi giinliik vaka ve 6liim sayilari,
altin ons fiyatlar1 ve dolar endeks verileri dikkate alinmistir. Serilerin duraganligini arastirmak igin yapisal
kirtlmali birim kok testlerinden Narayan ve Pop birim kok testi yapilmistir. Degiskenler arasindaki
esbiitinlesme iligkisini tespit etmek iginse Hatemi-J Esbiitiinlesme testi uygulanmugtir. Elde edilen bulgularda
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmis ve Hatemi- J Asimetrik nedensellik testi ile
nedensellik iligkisine bakilmistir. Analiz sonucunda pandemiden kaynaklanan vefat ve vaka sayisi ile dolar
endeksi arasinda esbiitiinlesik iligki bulunmaktadir. Nedensellik testi sonucunda ise pandemi kaynakli vaka ve
vefat sayisindaki pozitif soklarin dolar endeksi ve altin ons fiyati lizerinde soklara neden oldugu tespit
edilmistir.
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The aim of this study was to investigate the effects of global epidemic Covid-19 on gold ounce prices and the
dollar index. In order to realize this aim, daily case and death numbers, gold ounce prices and dollar index
datafor the period of March 1, 2020-May 7, 2020 were taken into consideration. Narayan and Pop unit root
tests, which are structural break unit root tests, were performed to investigate the stationarity of the series.
Hatemi-J Cointegration test was applied to determine the cointegration relationship between the variables. In
the findings obtained, the cointegration relationship between the variables was determined and the causality
relationship was examined with the Hatemi-J Asymmetric causality test. As a result of the analysis, there was
co-integrated relationship between the number of deaths and cases caused by pandemic and the dollar index.
As a result of the causality test, it was determined that positive shocks in the number of pandemic cases and
deaths caused shocks on the dollar index and gold ounce price.
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EXTENDED ABSTRACT

Looking at the history of humanity, there are periods of massive diseases. Examples of this disease are 664 Plague,
Justinianus Plague Outbreak, Antoninus Plague, Cyprus Plague, Antoninus Plague, Amvas Plague, Black Plague,
Cholera, Spanish Flu, Hong Kong Flu, Swine Flu, Avian Influenzaand HIV / AIDS still in progress. However, many
of these diseases occurred regionally. For a disease to become a pandemic, it must be effective worldwide, causing
the death of a large number of people, as well as being contagious. Finally, the coronavirus, which is described as
Covid-19, emerges and affects many people worldwide.

The new type of coronavirus Covid-19, which recently affected the world from these outbreaks, first appeared in
Wuhan, China, in December 2019, and became an epidemic epidemic in a very short time. Covid-19's rapid
contagious feature from person to person increased the risk of transmission of the disease among people.
According to the data of the World Health Organization (WHO) (until 7 May 2020, when this study was carried out),
cases were encountered in 215 countries or regions; Over 3.8 million people caught Covid-19 and 263.658 people
died. Countries take measures in many areas to prevent this Tuesday. While the epidemic affects many areas, it
affects the economy negatively. From an economic point of view, it can be said that it caused many decreases such
as sharp declines in stock markets, decreased production and oil prices, decreased tourism revenues as a result of
cessation of tourism activities, people's consumption and investments due to uncertainties about the future,
fluctuations in exchange rates and other commaodity prices.

The aim of this study is to investigate the effect of Covid-19 global outbreak on gold ounce prices and dollar index.
In order to realize this aim, daily case and death numbers, gold ounce prices and dollar index data variables were
taken into consideration. Variables between 01 March 2020 and 07 May 2020 were used in the study. As a method,
Hatemi-J Cointegration and Hatemi-J Asymmetric Causality tests were used.

Many scientific studies have been conducted on the Covid-19 epidemic, the new type of coronavirus, which has
become the most important agenda of the countries since it was first seen in the world, and its effects on the economy.
As a result of the literature review, there are no studies examining the effect of Covid-19 outbreak on exchange rates
and gold prices, which reveals that this study is important and specific for the literature.

In the study, it is expected that the negativity will be felt more when the number of cases and deaths increase.
Therefore, in order to determine the effects of the pandemic on the economy, when the number of cases and deaths
increased, structural fracture-based econometric methods were preferred.

First of all, the Breusch-Godfrey autocorrelation test was used to determine whether there is a problem of
autocorrelation among the variables, and the White test was used to determine whether the variance problem was
changing. The unit root test developed by Narayan and Pop was preferred to determine the stationarity of the
variables in the study. Then, Hatemi-J Cointegration Test method, which takes into account both double and break
in the constant and trend, was applied to determine the cointegrated relationship between the variables. Finally,
Hatemi-J Asymmetric Causality Test was used to investigate the causality relationship between dependent and
independent variables in both models.

Since there are two different dependent variables in the study, two different models were established. In the first
model, the dependent variable is the dollar index and in the second model, the dependent variable is the gold ounce
price. In Model 1, there is a co-integrated relationship between the variables at the level of 10% significance
according to the Modified Phillips Test (Zt).

In other words, there is a cointegrated relationship between the number of cases and deaths related to Covid-19
pandemic and the dollar. Considering the structural break dates, the fact that structural breaks generally describe
Covid-19 as the pandemic of the World Health Organization on March 17 causes breaks. Other breaks occur during
periods of serious increases in the number of cases and deaths.

Table 6 shows the results of the Hatemi-J Asymmetric Causality Test. According to the findings; One unit of positive
shock in the number of cases causes positive shock on gold ounce prices. Negative shock of 1 unit in the number of
cases causes negative shock on ounce prices. One unit of positive shock in the number of cases causes positive shock
on dollar prices. One unit of positive shock in the number of deaths causes positive shock on dollar prices. One-unit
negative shock in the number of deaths causes positive shock on dollar prices.

For this reason, the discretion pandemic will be more easily controlled by citizens in every country, where their
countries comply with the measures of the legislators. The earlier the pandemic is brought under control, the faster
the normalization process of countries will take place, the faster their economic recovery with normalization.
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Giris

Pandemiler ya da pandemik hastaliklar, ¢ok genis bir alanda bir kita veya diinyanin
tamaminda etkisini gosteren ve epidemi olarak adlandirilan salgin hastaliklara verilen ortak
bir isimdir. Pandemi kelimesi, eski Yunanca’da “pan=tim” ve “demos=insanlar” anlamina
gelen kelimelerin birlestirilmesiyle olusmustur. WHO (World Health Organization-Diinya
Saglhik Orgiitii)’ne gore insanlarin daha dnce bdyle bir hastalifa yakalanmamis olmasi, o
hastaliga neden olan etmenin insanlara bulagmasi ve tehlikeli bir hastalifa yol ag¢masi,
insanlara kolay bulagsmasi ve siirekli yayilmasi sartlarinin ger¢eklesmesi durumunda pandemi
olarak ifade edilebilir. Bu sartlar altinda, 6rnegin kanser ¢ok sayida insanin 6liimiine yol
acmasina ragmen pandemi olarak nitelendirilmez. Ciinkii pandemi olabilmesi i¢in yaygin ve

¢ok sayida insanin Oliimiine neden olmasinin yani sira bulasic1 olmasi gerekir, kanser ise
bulasici degildir (Wikipedia, 2020).

Giiniimiize kadar insanlik tarihi boyunca kayitlara gegen ¢ok genis alanlara yayilan ve
toplu Sliimlere yol acan bircok pandemi yasanmistir. Bunlardan bazilart: 664 Vebasi (MO
668-664), Justinianus Veba Salgmi (MO 542-541), Antoninus Vebasi (429-426), Kibris
Vebas1 (MO 266-250), Antoninus Vebasi (180-165), Amvas Vebas1 (639), Kara Veba (1347-
1351), Kolera (1817), Ispanyol Gribi (1918-1920), Hong Kong Gribi (1968-1969), Domuz
Gribi, Kus Gribi ve halen devam etmekte olan HIV/AIDS ve son olarak Covid-19 gibi
milattan Onceye dayanan ve kayitlara gecmis bircok salgin hastalik ve pandemiler
bilinmektedir (Aslan, 2020: s. 36-38).

Bu salginlardan son dénemde diinyay1 etkisi altina alan yeni tip koronaviriis Covid-19,
ilk kez Aralik 2019°da Cin’in Hubei eyaleti Wuhan kentinde ortaya ¢ikmis ve ¢ok kisa bir
stirede epidemik bir salgin hastalik haline gelmistir. Salginin kayitlara gegtigi ilk gilinlerde 7
hastanin durumu agirken 1 hasta ise yasamimi yitirmis ve hastalik ¢ok hizli bir sekilde
yayllmistir. Yaklagik 9 giin igerisinde hekimler, bilim insanlari ve epidemiyolojistlerden
olusan profesyonel bir ekip; bulasict patojenlerle 2002 yilinda meydana gelen SARS-CoV,
2012°de MERS-CoV; influenza kus gribi (H5N1) adiyla bilinen ve binlerce insanin 6liimiine
yol acan solunum yollar1 hastaliklarina etken olan viriislerden bu yeni Coronaviriisii
ayristirarak farkli bir hastaligin ortaya ¢iktigini, bunun da Covid-19 seklinde tanimlandigini
ifade etmislerdir (Ustiin ve Ozgciftci, 2020: s. 143).

Diinya Saglik Orgiitii (WHO), verilerine gore (bu galismanin yapildigi 7 Mayis 2020
tarihine kadar) kayitlara gecen 215 {ilke veya bolgede vakaya rastlanmis; 3,8 milyonun
tizerinde insan Covid-19’a yakalanmis ve 263.658 de insan hayatin1 kaybetmistir. Tiirkiye’de
ise ilk vaka 11 Mart 2020 tarihinde saptanmig ve su ana kadar (7 Mayis 2020) Covid-19
salginina yakalanan 134.721 vaka tespit edilmis ve bu hastaliktan 3.641 vefat gergeklesmistir.
Covid-19 salgini, bu belirtilen saglik sorunlart boyutunun yani sira ayni zamanda tiim
diinyada sosyal, siyasal ve ekonomik bir¢ok alan1 olumsuz etkilemektedir.

Bu salginin yayilmaya baglamasiyla birlikte ¢ogu iilkede c¢esitli onlemler alinmaya
baslanmistir. Salginin yayilmasini 6nlemek amaciyla tilkelerden iilkelere turistik faaliyetler,
girig-cikislar yasaklanmig; sosyal izolasyonunun onemi vurgulanarak insanlarin toplu halde
bulunduklar1 spor miisabakalar1 gibi etkinliklerin iptal edilmesi, okullarin tatil edilmesi,
tilkelerde karantina uygulamalari, sokaga ¢ikma yasaklari gibi bircok dnlem alinmigtir.

Hig stiphesiz ki bu alinan 6nlemler, sosyal hayati etkilemesinin yani sira ekonomiyi de
ciddi anlamda olumsuz etkilemektedir. Ekonomik a¢idan degerlendirildiginde borsalarda sert
diisiislere, iiretimin azalmasina ve petrol fiyatlarinin diismesine, turizm faaliyetlerinin durmasi
sonucu turizm gelirlerinin azalmasina, gelecekle ilgili belirsizlikler arttig1 i¢in insanlarin
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tiketim ve yatirimlarinin azalmasina, doviz kurlarinda ve diger emtia fiyatlarinda
dalgalanmalar gibi bir¢ok olumsuzluga neden oldugu sdylenebilir.

Bu ¢alismanin da amaci Covid-19 kiiresel salgininin altin ons fiyatlar1 ve dolar endeksi
tizerindeki etkisini arastirmaktir. Bu amact gergeklestirmek igin giinliik vaka ve vefat sayilari,
altin ons fiyatlar1 ve dolar endeks verileri degiskenleri dikkate alinmistir. Calismada 01 Mart
2020- 07 Mayis 2020 tarihleri arasindaki degiskenler kullanilmistir. Yontem olarak Hatemi-J
Esbiitiinlesme ve Hatemi-J Asimetrik Nedensellik testleri kullanilmistir.

Literatiir Taramasi

Diinyada ilk goriildiigli andan itibaren tilkelerin en dnemli glindemi haline gelen yeni
tip koronaviriis olan Covid-19 salgminin ve bu salginin ekonomi iizerine etkileri hakkinda
bircok bilimsel ¢alisma yapilmistir. Literatiir incelendiginde bu ¢alismalardan Barro, Ursta ve
Weng (2020), Ispanyol gribi ile karsilastirarak Covid-19’un &liimler ve ekonomik faaliyetler
lizerindeki muhtemel etkisini arastirmislardir. 43 iilke icin 1918-1920 arasinda Ispanyol
gribinden 39 milyon insan 6lmiistiir. Bu oran giiniimiizle kiyaslandiginda %2 ve yaklasik 150
milyon insan dliimiine denk gelmektedir. Ekonomik olarak ise o donemde incelenen tilkelerde
GSYIH nin %6, tiikketimin ise %8 diismesine neden olmustur. Bunun yani sira 6zellikle devlet
tahvillerinde ve borsalarda diisiisler meydana getirmistir. Yeni koronaviriisiin 2020'nin
baglarinda yayilmasi diinya genelinde hisse senedi fiyatlarinda diisiise, hisse senedi
fiyatlarindaki oynakligin artmasina, nominal faiz oranlarinin diismesine ve reel GSYIH nin
diismesine yansidig1 gibi ekonomik faaliyetlerde daralmaya yol agtig1 belirtilmektedir.

Benzer bir ¢alismada Covid-19’un Cin ve diinya tizerindeki ekonomik etkilerini
Avyittey, Ayittey, Chiwero, Kamasah ve Dzuvor (2020), incelemislerdir. Ticaret, turizm ve
kiiresel tedarik zincirleri lizerindeki 6nemli etkiler gdz oniine alindiginda, salginin ekonomik
etkileri hem Cin'de hem de kiiresel olarak diinyada biiyiik olacag: ifade edilmektedir. Bu
nedenlerle Cin’in yilin ilk ¢eyreginde 62 milyar dolar kaybetmesi beklenirken, diinya
genelinde ise bu rakamin 280 milyar dolar olmas1 beklenmektedir. Cin ekonomisi i¢in yapilan
benzer bir ¢alismada Luo ve Tsang (2020), Covid-19 nedeniyle en iyi ihtimalde Cin’in
%4’lik bir iiretim kaybi yasayacagi ve bununda kiiresel liretimi %1 oraninda diisiirecegi
tahmin edilmektedir.

Fernandes (2020), calismasinda koronaviriis krizinin endiistriler ve iilkeler tizerindeki
olas1 etkilerini incelemistir. Ayrica ¢alismada 30 iilke analize dahil edilerek Covid-19'un
potansiyel kiiresel ekonomik maliyetleri ve farkli {ilkelerin GSYIH biiyiimesi hakkinda
tahminler sunulmaktadir. Yapilan analizler sonucunda en iyi ihtimalle iilkelerin GSYIH nin
%3-6 arasinda diisecegi tahmin edilmekte iken kotii senaryoda bazi iilkelerde %10 ve
bazilarinda ise %15 iizerinde diismeler tahmin edilmektedir. Yunanistan, Portekiz ve Ispanya
gibi hizmet odakli ve turizme bagimli iilkeler %15°den daha fazla etkilenebilir. Bunun yam
sira dig ticarete bagimli olan iilkeler de ciddi bir sekilde etkileneceklerdir. Benzer bir diger
calismada Boone, Haugh, Pain ve Salins (2020), Covid-19 diilkeler {izerindeki ekonomik
etkilerini incelerken baslangicta olumsuz etkinin Cin’de oldugunu ancak daha sonra Avrupa
ve Amerika’ya yayildigini vurgulamigtir. Gelecekle ilgili belirsizligin talepte azalmaya ve
deflasyonist etkilere neden oldugunu belirtmektedir. Diinya ticaretinin ve ihracatinin yaklasik
2020 y1l1 i¢in %3.75 azalacagini ifade etmektedir.

Guerrieri, Lorenzoni, Straub ve Werning (2020), ¢alismalarinda Covid-19 salgimiyla
ilgili olarak ortaya ¢ikan ekonomik kesintilerin (isyeri kapanmalar, isten ¢ikarmalar)
Keynesyen arz soklar1 teorisiyle ayni oOzellige sahip olup olmadigini tespit etmeyi
amaglamislardir. Firma kapanmalar1 ve is kayiplarinin durgunlugu siddetlendirebilecegini
ifade etmislerdir. Standart mali politikalarin daha az etkili olacagin1 ve Keynesyen carpan
etkisini azaltabilecegini belirtmislerdir. Para politikasinin firma ¢ikislarin1 onleyebilecegini,
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etkilenen is¢ilere tam sigorta 6demeleri saglanmasinin ve maliye politikasinin dolar basina
diisiik giictine ragmen uygulanmasi gerektigini ifade etmislerdir.

Alpago ve Alpaga (2020), calismalarinda ise koronaviriis salgininin sosyoekonomik
etkilerini arastirmiglardir. Covid-19 pandemisinin zararlarindan korunabilmek igin insanlarin
sosyoekonomik diisiince bazinda yeni bir anlayisin gelistirilmesi gerektigini vurgulamiglardir.
Eger bu saglanamazsa sadece kar amacl girisimlerin meydana getirdigi negatif digsalliklarin
tiim insanlar i¢in 6liimciil sonuglar ortaya ¢ikarabilecegini ifade etmislerdir.

Literatiir incelendiginde Covid-19 kiiresel salgiminin Tiirkiye ekonomisine etkilerini
inceleyen ¢alismalardan bazilarina su sekilde yer verilebilir. A¢ikgdz ve Giinay (2020),
calismalarinda Covid-19 pandemisinin Tiirkiye ve kiiresel ekonomi iizerine erken etkilerini
arastirmiglardir. Tarihsel olaymm ekonomik sonuglar1 hakkindaki mevcut raporlart ve
tartismalar1 O0zetleyen ve bunlari dikkate alarak bazi ¢ikarimlar yapmaya calismiglardir. Bu
salginin ¢alisanlar, miisteriler, tedarik zincirleri ve finansal piyasalar lizerinde ciddi olumsuz
etkileri oldugunu, kisaca biiyiik olasilikla kiiresel bir ekonomik durgunluga neden olacagini
belirtmislerdir. Aynt zamanda salginin sonunun belirsizligi nedeniyle de bu durgunlugun
uzunlugu ve dlcegi tahmin edilememektedir.

Acar (2020), calismasina yeni tip koronaviriis olan Covid-19 salgminin turizm
faaliyetleri lizerine etkisini arastirmistir. Elde edilen bulgular salginin iilke ekonomileri i¢in
ciddi zararlar olusturacagi ve turizm sektoriiniin de bu zararlardan olumsuz bir sekilde
etkilenecegi belirtilmektedir. Covid-19’un turizm {izerine etkilerini inceleyen bir diger
calisma Atay (2020) tarafindan yapilmistir. Salginla birlikte turizm sektdrde ¢ok sayida
isletmenin gelirini kaybettigini ve ¢ok sayida ¢alisaninda isini kaybettigini ifade etmektedir.
Benzer bir calismada ise Ceti ve Unliidnen (2019), salgin hastaliklar sebebiyle olusan
krizlerin turizm sektori tizerindeki etkisi incelemislerdir. Calismada ayak ve agiz hastaligi,
SARS, kus gribi, domuz gribi ve ebola salginlar1 ele alinmigtir. Bulgulara gore salginlarin
tilkelerin turist sayilart tlizerinde etkisi oldugu goriilmustiir. Salginla ilgili ilk vakanin
goriildiigli y1l veya bir sonraki yilda tilkelerin gelen turist sayilarinda diisiis yasandig: tespit
edilmistir. Yine turizm sektoriiyle iliskili olan bir diger ¢alismada Ibis (2020), Tiirkiye’deki
seyahat acentalarinin Covid-19 salgimmindan nasil etkilendigini belirlemeyi amaglamistir.
Seyahat acentalarinin yetkilileri ile yapilan miilakatlar sonucu elde edilen bulgularda Covid-
19 salginindan biiytik 6lciide etkilendiklerini, bu siirecte gelir kaynaklarmin kesildigini, buna
karsilik pek ¢ok sabit giderlerinin devam ettigini, acentalarin daha fazla destege ihtiyac
duyduklar1 sonucuna ulagilmstir.

Zeren ve Hizarci (2020), ¢alismalarinda Covid-19 salgininin hisse senetleri piyasasi
tizerine olast etkilerini ortaya koymayr amaglamiglardir. Covid-19 viriisiiniin en yaygin
oldugu Cin, Giiney Kore, Italya, Fransa, Almanya ve Ispanya ekonomileri 23 Ocak 2020 ve
13 Mart 2020 arasindaki giinliik verilerle Maki (2012) egsbiitiinlesme testi yOntemini
kullanmislardir. Covid-19 nedeniyle Oliimler ile borsalarin uzun vadede birlikte hareket
ettiklerini tespit etmislerdir. Benzer bir calismada Senol ve Zeren (2020), pandeminin kiiresel
ekonomi Ttizerine etkilerini hisse senetleri agisindan incelemislerdir. Covid-19, finansal
piyasalarda artan risk algisiyla birlikte kisa siirede borsalarda biiyiik diisiisler meydana
gelmesine, sirketler deger kaybetmesine ve hisse senedi fiyatlar1 diigmesine neden oldugunu
belirtmiglerdir. Calismada 21 Ocak 2020 ve 7 Nisan 2020 donemi verileriyle Fourier
esbiitiinlesme testi yapmislardir. Hisse senedi piyasalar ile Covid-19 arasinda uzun vadeli bir
iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Akca (2020), calismasinda Covid-19 salgminin havacilik sektoriine etkilerini
incelemistir. Salginin yayilmasit o6nlemek amaciyla hava tasimaciligir once kisitlanmis ve
ardindan ¢ogu iilkede sinirlar kapatilarak ucuslar durdurulmustur. Bu durumda kaginilmazdir
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Ki havacilik sektorii gelirlerinin azalmasina neden olmus ve havacilik sektori ile ilgili diger
sektorlerin de finansal kayiplarmi arttirmistir. Bankacilik sektoriiyle ilgili olarak da Giiler
(2020), koronaviriis giinlerinde bankalara yapilan miisteri itiraz ve sikayetleriyle ilgili calisma
yapmistir.  Yapilan analize gore banka miisterilerinin en ¢ok bankalarin iiriin ve
hizmetlerinden kredi kartlari, krediler ve ¢agri merkezileri konusunda ileti gonderdikleri
belirlenmistir.

Literatiir incelemesi sonucunda Covid-19 salgininin doviz kurlar1 ve altin fiyatlar
tizerindeki etkisini inceleyen hicbir ¢alisma bulunmamasi, bu ¢alismanin literatiir i¢in 6nemli
oldugunu ve 6zgiinliigiinii ortaya koymaktadir.

Analiz
Calismanin Amaci, Donemi ve Degiskenleri

Calismanin amaci, Covid-19 pandemisinin altin ons fiyatiyla ve dolar endeksiyle
iligkisini arastirmaktir. Covid-19 viriistine ilk olarak Cin’in Wuhan kentinde rastlanmis, aralik
ayinda Cin genelinde yayilmaya baslamistir. Cin’den sonra diinyanin farkli yerlerine,
Ozellikle subat ayinda Avrupa’nin farkli ilkelerine yayildigi goriilmektedir. Bu nedenle
calismada pandeminin diinya genelindeki ekonomik etkisi arastirildigi igin 01 Mart 2020-07
Mayis 2020 araligi calismanin donemi olarak segilmistir. Veriler giinliik olarak analize dahil
edilmistir. Calismada kullanilan degiskenler sunlardir;

Tablo 1: Calismada Yer Alan Degiskenler

Kisaltmasi Degisken Kaynag:
Bagimsiz Vaka Diinya’da Covid-19 pandemisine yakalanan vaka Diinya Saglik
Degiskenler say1si Orgiitii
Vefat Diinya’da Covid-19 pandemisinden vefat eden kisi Diinya Saglik
sayis1 Orgiitii
Bagimh Ons Altin Ons Fiyati TR Investing
Degiskenler ), Dolar Endeksi TCMB

Calismada degiskenlerin daha saglikli sonuglar verebilmesi i¢in tiim degiskenlerin
dogal logaritmasi alinarak analize tabi tutulmustur.

Calismanin Yontemi

Covid-19 viriisii 6zelligi itibari ile insandan insana yayilma hizi yiiksek oldugu i¢in
vaka sayisit katlanarak arttirmistir. Vaka sayisinin artmasi iilkelerde saglik sisteminin
¢okmesine ve buna bagli olarak hastaliktan vefat edenlerin sayisinin artmasina neden
olmaktadir. Pandemi {ilkeleri saglik, turizm, egitim gibi bir¢ok yonden olumsuz etkilemesi
beklenirken tilkeleri etkileyecegi en Onemli hususlardan birisi de siiphesiz ekonomidir.
Ozellikle vaka ve vefat sayismin arttigi donemlerde olumsuzlugun daha fazla hissedilmesi
beklenmektedir.

Bu nedenle calismada 6zellikle pandeminin ekonomi iizerine etkisi incelenirken vaka
ve vefat sayisinin arttigi donemlere iliskin etkilerin daha spesifik belirlenebilmesi amaciyla
yapisal kirilmali ekonometrik yontemler tercih edilmistir.
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Sekil 1: Degiskenlerin Dagilim Grafikleri
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Sekil 1°de gortldiigii izere degiskenlerin dagiliminda kirilmalar yagandigi i¢in yapisal
kirilmali testler tercih edilmistir.

Oncelikle degiskenler arasinda otokorelasyon problemi olup olmadiginin tespit
edilebilmesi i¢in Breusch-Godfrey otokorelasyon testine, degisen varyans sorunun olup
olmadiginin belirlenebilmesi iginse White testi uygulanmistir. Calismada degiskenlerin
duraganliginin belirlenebilmesi i¢in Narayan ve Pop tarafindan gelistirilen birim kok testi
tercih edilmistir. Ardindan degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliskinin tespiti i¢in hem sabitte
hem de trendde ¢ift kirtlmayr dikkate alan Hatemi-J Egbiitiinlesme Testi yontemi
uygulanmigtir. Son olarak kurulan her iki modelde de bagimli ve bagimsiz degiskenler
arasinda nedensellik iligskisini arastirmak icin Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi
kullanilmistir. Calismada iki farkli bagimli degisken oldugu i¢in iki farkli model kurulmustur:

Model 1:  Yiqg: ag+ o Dyt + 0p Doy + B’o Xt + Uy
Model 2: Yo ag+ o3 D1t + ap Doy + B’o Xt + Ut

Formiilde Yy bagimli degiskeni yani model 1 i¢in dolari, Yy, model 2 i¢in onsu, ap
yapisal kirilmasiz sabit terimi, o4 birincil kirilmayi, o ise ikinci kirilmayi ifade etmektedir. Bo
yapisal kirilmadan dnceki egim katsayisini, 1 birinci yapisal kirilmanin egimde olusturdugu
etkiyi,2 ise ikinci yapisal kirilmanin egimde olusturdugu etkiyi, t zamani, x; bagimsiz
degiskenlerin m-boyutlu bir vektorii, u; ise hata terimini ifade etmektedir. Hatemi-J testinde
temel hipotezi test etmek i¢in ADF, Z, ve Z; test istatistiklerinden yararlanilmaktadir
(Bozkurt ve Okumus, 2015: s. 29; Hatemi-J, 2008: s. 499).

Hatemi-J tarafindan 2012 yilinda gelistirilen nedensellik testi, degiskenlerde meydana
gelebilecek pozitif ve negatif soklar1 birbirinden ayirt ederek bu soklarin birbirlerine neden
olup olmadigini arastirmaktadir. Bu modelin kullanilabilir olmas1 hem degiskenler arasindaki
pozitif ve negatif soklar arasindaki nedensellik iligkisini arastirmakta hem de duragan/duragan
olmayan serilere uygulanabilmektedir (Hatemi-J, 2012: 448; Turan ve Karakas, 2016: 53). Bu
yontemde once VAR modeline ait en uygun gecikme uzunlugu belirlenir, ardindan modele




Sit, A. & Telek, C./ Gaziantep University Journal of Social Sciences 2020 Special Issue 1-13 8

dahil edilecek ek gecikme uzunlugu tespit edilmektedir. Son olarak Wald test istatistikleri
bulunarak kritik degerlerle karsilastirip degiskenler arasinda nedensellik iligkisi olup olmadigi
tespit edilmektedir (Yetim ve Yamak, 2019: s. 214; Yilanci ve Bozoklu, 2014: s. 215).

Bulgular

Covid-19 Pandemisinin altin ons fiyatlar1 ve dolar endeksi degiskenleri tlizerindeki
etkisini 6lgmek i¢in yapilan analizler sonucunda degiskenlere ait tanimlayici istatistikler
asagidaki gibidir:

Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

Vaka Vefat Dolar Ons
Ortalama 4535197 3.297981 1.997190 3.204085
Medyan 4.849250 3.602383 1.998863 3.223885
Maksimum 4.957981 3.990561 2.013995 3.247544
Minimum 3.274158 1.653213 1.978993 2.221805
Std. Sapma 0.528057 0.641283 0.007421 0.122470
Carpiklik -1.189261 -1.069106 -0.302028 -1.750702
Basiklik 1.916925 2.2867365 1.169779 2.68947
Jarque-Bera 6.048 3.00371 1.115 5.52
Olasilik 0.327 0.151 0.572 0.196
Gozlem 68 68 68 68

Tablo 2’de goriildiigli izere hem carpiklik ve basiklik degerlerinin -2,96 ile +2,96
arasinda olmas1 hem de Jarque-Bera olasilik degerinin %35 ’in iizerinde olmas1 degiskenlerin
normal dagildigini ifade etmektedir.

Seriler arasinda otokorelasyon ve degisen varyans sorununun tespiti i¢in yapilan
Breusch-Godfrey LM ve White testlerine ait sonuglar soyledir;

Tablo 3: Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Model 1 Model 2
Test

F Istatistigi Olasihk F Istatistigi  Olasilik
4 Gecikme Uzunlugunda 49.60950 0.0000 0.136653 0.9681
6 Gecikme Uzunlugunda 32.53899 0.0000 0.121361 0.9934
8 Gecikme Uzunlugunda 23.86903 0.0000 0.103608 0.9990
Heteroskedasticity Test: White 3.619087 0.0622 0.584998 0.7113

Tablo 3’ e bakildiginda Model 1°de (bagimli degisken: Dolar) olasilik degerlerinin
%5’in altinda ¢ikmasi “degiskenlerde otokorelasyon vardir” hipotezi kabul edilmektedir. Yani
model 1°de degiskenler arasinda otokorelasyon vardir. Model 2’de (bagimli degisken: Ons)
olasilik degerlerinin %5’in {izerinde olmasi1 sonucu ‘“degiskenlerde otokorelasyon vardir”
hipotezi reddedilmektedir. Yani model 2’de degiskenler arasinda otokorelasyon sorunu
yoktur. Degiskenler arasinda degisen varyans sorunu olup olmadigina bakildiginda ise, hem
Model 1°de hem de Model 2’de olasilik degerlerine bakildiginda degiskenler arasinda degisen
varyans sorunu olmadig goriilmektedir.

Zaman serileri ile ilgili yapilan analizlerde serilerin duraganlig: yani birim kok tasiyip
tasimamas1 elde edilecek istatistiksel sonuclarin anlamliligini etkilemektedir. Bu nedenle
serilerin duraganlhiginin tespiti i¢in yapisal kirilmali birim kok test testlerinden Narayan ve
Pop Birim Kok Testi yapilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4: Narayan ve Pop Birim K6k Testi Sonuglari

Model | Model 11

T ist 1.Kirilma 2.Kirilma T ist. 1.Kirilma 2.Kirilma
Dolar -4.081 17 Mart2020 19 Mart2020  -5.281 19 Mart 2020 23 Mart 2020
ons -4.601 24 Mart2020 29 Mart 2020 1577 24 Mart2020 01 Nisan 2020
Vaka -1.484 24 Mart 2020 06 Nisan 2020 -3.424 24 Mart 2020 06 Nisan 2020
Vefat -2.406 19Mart 2020 10 Nisan 2020  -1.740 26 Mart 2020 10 Nisan 2020
Kritik Degerler

Model | Model 11
Anl. Diizeyi %1 %05 %10 %1 %5 %10
Kritik Deg. -5.259 -4.514 -4.143 -5.949 -5.181 -4.789

Tablo 4’te goriildiigii lizere; dolar, ons, vaka ve vefat degiskenlerinin olasilik degerleri
Model-1 ve Model-II" de kritik degerlerden biiyiik oldugu i¢in Hy hipotezi (seriler birim kok
icermektedir) kabul edilir. Yani degiskenler diizeyde duragan degildir. Birim kok
icermektedir. Yapisal kirilma tarihleri genel olarak yorumlandiginda;17 Mart’ta Diinya Saglik
Orgiitii’niin Covid-19’u pandemi olarak nitelendirmesi kirilmalara neden olmaktadir. Diger
kirilmalar ise vaka ve vefat sayilarinda ciddi artiglarin oldugu donemlerde olmaktadir.

Degiskenler arasinda esbiitliinlesme iliskisinin varliginin arastirilmasi igin yapilan
Hatemi-J Esbiitiinlesme Testi sonuglari asagidaki gibidir:

Tablo 5: Hatemi-J Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Modified ADF Test Modified Phillips Test (Z,) Modified Phillips Test (Z,)

T ist 1. 2. T ist 1. 2. T ist 1. 2.
Kirilma Kirilma Kirilma Kirilma Kirilma Kirilma
Model -5.2271155 21 Mart 21 Mart  -4,364521 28 Mart 06 Nisan -80.913472 11 Mart 28 Mart
1 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Model -5.5440347 16 Mart 18 Mart  -4.965042 10 Mart 17 Mart -40.600851 10 Mart 17 Mart
2 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Kritik Degerler
SQ'- . %1 %5 %10 %1 %5 %010 %1 %5 %010
iizeyl
Kritik -6,928 -6,458 -6,224 -6,928 -6,458 -6,224 -99,458 -83,044 -
Deg. 76,805

Not: * % 1 giiven diizeyinde anlamhg ifade etmektedir. Kritik deger % 1’de —8.353 olarak Hatemi-J (2008) 'nin “Tests for Cointegration
with Two Unknown Regime Shifts with an Application to Financial Market Integration” isimli makalesinden alinmistir.

Modellere bakildiginda sadece Model 1°de degiskenler arasinda Modified Phillips
Testine (Z;) gore %10 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesik iliski vardir. Yani diinyada Covid-19
pandemisine iliskin vaka ve vefat sayisi ile dolar arasinda esbiitiinlesik iliski oldugu
goriilmektedir. Yapisal kirilma tarihlerine bakildiginda yapisal kirilmalarin genellikle 11
Mart’ta Diinya Saglk Orgiiti’ niin Covid-19’u pandemi olarak nitelendirmesi kirilmalara
neden olmaktadir. Diger kirilmalar ise vaka ve vefat sayilarinda ciddi artislarin oldugu
donemlerde olmaktadir.

Son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin varliginin arastirilmasi igin
nedensellik test sonuglar1 asagidaki gibidir:
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Tablo 6: Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi

Model Gecikme Wald Ist. Kritik Degerler

%1 %5 %10
Vaka-Ons Va+/ O+ 2 24.656* 15,152 9,981 7,987
Vaka-Ons Va+ / O- 1 0.375 25,013 3,619 0,652
Vaka-Ons Va-/ O- 1 0.014 32,238 2,073 0,409
Vaka-Ons Va- /0+ 1 5.635** 31,942 4,750 0,411
Vefat-Ons Ve+/ O+ 2 4,824 14,986 7,615 5,125
Vefat -Ons Ve+ [/ O- 1 0,001 21,019 4,427 0,970
Vefat -Ons Ve-/ O- 1 0,127 28,457 4,353 0,768
Vefat -Ons Ve-/ O+ 1 0,167 30,132 6,564 1,169
Vaka-Dolar Va+ /[ D+ 5 31.864* 15,369 11,730 9,661
Vaka-Dolar Va +/ D- 1 2.001 17,872 4,598 2,055
Vaka-Dolar Va-/D- 1 0.511 11,439 4,035 2,202
Vaka-Dolar Va-/D+ 1 0.717 12,005 3,887 1,815
Vefat -Dolar Ve+ /[ D+ 5 51.002* 16,644 11,962 9,603
Vefat -Dolar Ve+ /[ D- 1 0.120 14,515 5,212 2,116
Vefat -Dolar Ve-/ D- 5 41.941* 17,504 12,542 9,696
Vefat -Dolar Ve -/ D+ 1 0.181 11,913 3,748 1,810

* % 1 anlamlilik diizeyini, ** % 5 anlamlilik diizeyini géstermektedir.

Tablo 6’da Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi sonuglar1 goriilmektedir. Bulgulara
gore; Vaka sayisindaki bir birimlik pozitif sok altin ons fiyatlar1 lizerinde pozitif soka neden
olmaktadir. Vaka sayisindaki 1 birimlik negatif sok ons fiyatlari lizerinde negatif soka neden
olmaktadir. Vaka sayisindaki bir birimlik pozitif sok dolar fiyatlari {izerinde pozitif soka
neden olmaktadir. Oliim sayisindaki bir birimlik pozitif sok dolar fiyatlar: {izerinde pozitif
soka neden olmaktadir. Oliim sayisindaki bir birimlik negatif sok dolar fiyatlar1 {izerinde
pozitif soka neden olmaktadir.

Sonuc ve Oneriler

2019 Aralik aymnda Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan yeni tip koronaviriis olan
Covid-19, kisa bir siirede tiim diinyaya yayilmis ve ¢ok sayida insanin yasamini yitirmesine
yol agan epidemik bir salgin haline gelmistir. Salginin yayilmasini dnlemek amaciyla sinir
givenlikleri artirilmug, tilkelere giris-cikiglar ve turistik faaliyetler yasaklanmis, sosyal
izolasyonunun o6nemi vurgulanarak tilkelerde karantina uygulamalari baglatilmis, spor
miisabakalar1 gibi etkinlikler iptal edilmis ve okullarin tatil edilmesi gibi bir¢ok 6nlem
alinmasina ragmen her gecen giin ¢ok sayida insamin hayatim1 kaybetmesinin Oniine
gecilememistir.

Covid-19 salgininin ilkelerin saglik sektoriinii ve insanlarin sosyal yagamini
etkilemesinin yaninda iilke ekonomilerini de ciddi anlamda olumsuz etkilemektedir. Salginin
basladigr ilk giinden itibaren borsalarda sert diislislere, iliretimin azalmasina ve petrol
fiyatlarinin diismesine, turizm faaliyetlerinin durmasi sonucu turizm gelirlerinin azalmasina,
gelecekle ilgili belirsizlikler arttig1 i¢in insanlarin tiikketim ve yatirimlarini azaltmasina, doviz
kurlarinda ve diger emtia fiyatlarinda dalgalanmalar gibi bir¢ok olumsuzluga neden oldugu
sOylenebilir.

Bu nedenle galismada Covid-19 pandemisinin diinyada dolar endeksi ve altin ons
fiyatlar1 iizerine etkisi arastirilmistir. 01 Mart 2020-07 May1s 2020 tarihleri arasindaki veriler
giinliik olarak analize dahil edilmistir. Calismada bagimli degiskenler olarak dolar endeksi ve
altin ons fiyatlari, bagimsiz degiskenler olarak diinyada Covid-19 vaka sayis1 ve pandemiden
vefat eden kisi sayis1 alinmistir. Calismada yontem olarak Hatemi-J esbiitiinlesme testi ve
Hatemi-J Asimetrik nedensellik testi kullanilmustir.
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Calismada sonucunda bagimli degisken olan dolar endeksinin yer aldigr model 1°de
degiskenler arasinda esbiitlinlesik iligski oldugu goriilmektedir. Yani dolar degiskeni diinyada
vaka ve vefat sayis1 arasinda iliski oldugu goriilmektedir. Ayrica Yapisal kirilma tarihlerine
bakildiginda, kirilmalarin 17 Mart’ta Diinya Saglik Orgiitii’ niin Covid-19’u pandemi olarak
nitelendirmesi, vaka ve vefat sayilarinda ciddi artiglarin oldugu donemlerde oldugu
goriilmektedir.

Nedensellik testi sonucunda ise vaka sayisindaki pozitif sokun altin ons fiyati iizerinde
pozitif sok etkisi olusturdugu, %5 anlamlilik seviyesinde vaka sayisindaki negatif bir sokun
altin ons fiyat1 lizerinde pozitif sok etkisi olusturdugu, vaka ve vefat sayisindaki pozitif sokun
dolar endeksi lizerinde pozitif sok etkisi olusturdugu, vefat ayisindaki negatif bir sokun dolar
endeksi lizerinde negatif sok etkisi olusturdugu sonucuna ulasilmistir. Yani Covid-19
pandemisine yakalanan vaka sayisinin ve pandemiden vefat sayisinin diinyada dolar ve altin
fiyatlar tizerinde etkisi oldugu, nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

Bu sonuglara bakilarak iilkelerin bir yandan Pandemi ile miicadele hususunda dogru
bir politika belirleyip kanun koyucularin bu konuda optimal tedbirler almasi gerektigi, diger
taraftan 6zellikle Pandemi sonrasi daha biiyiik bir resesyona neden olmamak i¢in optimal
ekonomik tedbirler de almasi gerektigi sonucu ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle her iilkede yer
alan vatandaglar iilkelerinin kanun koyucularinin tedbirlerine riayet ettikleri takdirde Pandemi
daha kolay kontrol altina alinacaktir. Pandemi ne kadar erken kontrol altina alinirsa iilkelerin
normallesme siireci o kadar hizli gergeklesecek, normallesme ile birlikte ekonomik
toparlanmalar1 daha ¢abuk olacaktir. Calismanin sonraki asamalarinda incelenen déonem daha
da genisletilerek gelistirilebilecektir.
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