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Ozet

Finans sektorii, teknolojinin gelismesiyle degisen ihtiyaglar1 kargilayabilmek adina hizla dijitalleserek
slirece adapte olmaya calismaktadir. 2009'da ilk kripto para birimi olan Bitcoin'in baslangicindan bu yana,
Cryptocurrency'in istikrart konusunda belirsizlik ve siipheler var. Ethereum, Tether, Binance Coin, XRP, Solana,
Cardona, Terra, en ¢ok ilgi goren diger kripto para birimleridir. Her gegen giin yeni sanal para gesitleri
yaratilmaya devam etmektedir. Gliniimiizde 10.000 adetten fazla geside ulasan kripto para piyasasina ilgi her
gecen gilin artmaktadir. 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle hayatimiza giren Covid-19 virisii, teknolojik
gelistirmelerinin hizlanmasina ve buna paralel sanal ortamda yonetilen kripto para piyasasinin hareketlenmesine
de olanak saglamistir. Bu ¢alismada ele alinan Bitcoin, Ethereum, Binance Coin, Euro ve Ons degiskenleri i¢in
giinliik ortalama degeri ile Covid-19 vaka sayisi ve Covid-19 6l sayist arasindaki iliski, Spearman Korelasyon
Analizi ile yorumlanmistir. Tlim veri setleri Shapiro-Wilk Normallik Testiyle analiz edilmistir. Veri setlerinin
normal dagilima uymadig tespit edilmistir. Pandeminin ilk yilinda kripto para ve doviz degerleri ile Covid-19
degiskenleri arasinda pozitif yonlii ve kuvvetli bir iliski oldugu, ikinci yilda ise pandemi finans piyasasinda
etkisini kaybederek iliski yoniiniin de degistigi tespit edilmistir. Ayn1 zamanda Cok Degiskenli Regresyon
Analizi ile anlamlilik diizeyi en yiiksek olarak segilen bes model i¢in hata oranlarina bakildiginda, modellerin
%385 ve lizeri dogru modelleme yapildig1 sonucuna ulagilmistir.
Anahtar Kelimeler: Covid-19, kripto para, shapiro-wilk normallik testi, spearmen korelasyon

Impact of Covid-19 Pandemic Process On Cryptocurrencies and Exchange Rates:
Correlation and Multivariate Regression Analysis

Abstract

The financial sector is trying to adapt to the process by rapidly digitizing in order to respond to the
changing needs with the development of technology. Since the inception of the first cryptocurrency, Bitcoin, in
2009, there is uncertainty to cryptocurrency market about the stability of it, and doubts. Ethereum, Tether,
Binance Coin, XRP, Solana, Cardona, Terra are other top cryptocurrencies. New types of virtual currencies
continue to be created. The interest of the crypto money market, which has more than 10,000 types, is increasing
day by day. Due to the Covid-19 virus, which appeared in Wuhan province, China on December 31, 2019,
technological developments have sped and the cryptocurrency market managed in the virtual environment has
become active. In the study, the relationship of selected cryptocurrencies Bitcoin, Ethereum, Binance Coin, Euro
and Ons to Covid-19 cases and Covid-19 deaths was examined using Spearman Correlation Analysis. All data
sets were analyzed with the Shapiro-Wilk Normality Test. Datasets are not normally distributed. In the first year
of the pandemic, it was obtained that there was a positive and strong relationship between cryptocurrency and
foreign currency values and Covid-19 variables. In the second year, effect of the pandemic decreased on the
financial market and the direction of the relationship changed. In addition, when the error rates for the five models
selected with the highest level of significance by Multivariate Regression Analysis are examined, it was obtained
result that 85% or more of the models were modeled correctly.
Keywords: Covid-19, cryptocurrencise, shapiro-wilk normality test, spearmen correlation
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GIRIS

Finans  sektorii, teknolojinin
gelismesiyle degisen ihtiyaglari
karsilayabilmek adina hizla dijitalleserek
siirece adapte olmaya caligmaktadir.
Kripto para; internet vasitasiyla alim ve
sattim islemleri  gerceklestirilebilen,
herhangi  bir  resmi  kurulusun
yonetiminde  olmayan sanal para
birimidir.  Sifreleme  yOdntemleriyle
yatirimcilara giivenli islem yapmasina
olanak saglamaktadir. Modern finans
diinyasinda, blok zinciri teknolojisi ile
gelen sanal paraya ilgi her gegen giin
artmaktadir. Investing sitesinden elde
edilen bilgiye istinaden, 30.04.2022
tarihi itibariyle 10.000 adetten fazla
kripto para cesidi mevcuttur ve bilinen
kripto paralar igerisinde en popiiler olani
ilk kripto para olmasi sebebiyle
Bitcoin’dir. Bitcoin disinda en cok ilgi
goren kripto para birimleri; Ethereum,
Tether, Binance Coin, XRP, Solana,
Cardona, Terra ve benzeri sekilde
siralanir ki her gecen giin yeni sanal para
cesitleri ¢ikmaktadir (Investing
websitesi, 2022).
Tlgili cahsmalar

2019 yili itibariyle baslayan
Covid-19 pandemisi insanlik tarihinde
onemli saglik krizlerinden biri olarak
literatiirde farkli arastirma ¢alismalarina
konu olmaktadir. Bir¢ok faaliyet alanina
etkisi olan pandeminin, finansal sektor
tizerine etkisi degisen hayat kosullarinda
onemli bir etken haline geldigi sonucu
incelenen ve bu baglik altinda yer alan
calismalardan elde edilmistir. Covid-19
hastaligi, 31 Aralik 2019 tarihinde,
Cin'de ilk vaka ile giindeme gelmistir.
Bu viriis, glinlimiize kadar tiim Diinya’ya
yayillmaya devam eden bir pandemiye
neden olmustur. 31 Mart 2022 tarihi
itibartyla Diinya'da toplam vaka sayisi
485.476.477 olup viris nedeniyle
6.142.859 kisi hayatin1 kaybetmistir
(Diinya Saglik Orgiitii websitesi,2022).
Bu yiizden insanlik tarihinde 6nemli bir
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pandemi  olarak literatiirde  yer
edinmistir. Bu calismada, pandeminin
ilk basladigi tarihten gilinlimiize kadar
olan Diinya toplam giinliik vaka ve 6l
sayist verisi kullanmlmistir. Giil ve
Akyol, Pearson korelasyon ve Toda

Yamamoto nedensellik analizleri ile
sectikleri 3 kripto para c¢esidini
inceleyerek pandeminin etkisini

Ol¢iimlemistir. Analiz sonuglarina gore
Covid-19 vaka artisinin kripto para
piyasasi lizerinde gii¢lii ve pozitif yonlii
bir etkisi oldugunu gostermistir ve kripto
para piyasasinda meydana gelen
degisimde pandeminin 6nemli bir roli
oldugunu belirtmistir (Giil ve Akyol,
2020). Atas’in yaptig1 ¢alismada kripto
para piyasasindaki asimetrik volatilite
bulgular1 degerlendirilmistir. Secilen 4
kripto para birimi olan Bitcoin,
Ethereum, Binance Coin ve Cardano i¢in
yapilan analizlerde Covid-19 pandemisi
ve Oncesi baz alinarak karsilastirmali
olarak incelenmistir. Calisma sonucunda
kripto para piyasasimin kisa donemli
hareketlerden biiytik Olciide
etkilenmesine ragmen uzun dénemde bu
etkinin ortalama bir degere distigi
tespit edilmistir (Atas, 2022). Malekia ve
arkadaglarinin yaptigu ¢aligmada, zaman
serisi modelleri kullanilarak diinyadaki
Covid-19 viriis yayilimi ve 6liim oranini
modelleyerek gelecek degerleri i¢in
tahminleme yapilmistir.  Calismada,
zaman serisi modelleri, zamana gore
toplanan ve indekslenen verileri
modellemek icin  kullanmigli  oldugu
belirtilmistir.  Calisma  yOnteminde,
hatanin  dagilimi  incelenmistir  ve
normalin (TP-SMN) iki pargali 6l¢ekli
karigimlar1 olarak kabul edilmistir. Veri
setlerinin her birine en iyi uyumlu zaman
serisi secgilerek bu modeller Covid-19
vaka sayist ve Olim oram1 gelecek
tahminlerini yapmak i¢in uygulanmistir
(Malekia ve ark., 2020). Goodell ve
Goutte’nin calismasinda, Covid-19 ve
Bitcoin'n birlikte hareketini inceleyen
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calismada dalgacik tutarlilig1 analizi ile
Covid-19 virlisiin hayatimiza girisinden
Nisan 2020 sonuna kadar bir analiz
gerceklestirilmistir. Calisma, 5 Nisan
sonrast Covid-19’a bagl olarak Bitcoin
degerinde bir artiga neden oldugu ve asil
etkinin Nisan 2020 sonrasinda yapilacak
calismalarda farkli metodlarla
yapilabilecegine belirtmislerdir (Goodell
ve Goutte, 2020). Zeren ve Hizacinin
yaptifi calismada, Covid-19 giinliik
toplam vaka sayilarinin, es biitlinlesme
testi kullanilarak borsalar tizerindeki
olast etkileri arastirilmistir. Toplam
Oliim vaka sayisina istinaden incelenen
borsalar uzun vadede birlikte hareket
ettigi  tespit edilmistir. Bu sebeple
yatirimcilarin borsadan uzak durmalari
ve gilivenli goriilen altinin yatirim igin
daha iyl secenek olabilecegi
belirtilmistir. Pandemi ile degisen
hayatin bir internet ortamina doniisme
olasilig1 disiliniilerek kripto paraya
yonelmek diger bir alternatif olarak
onerilmistir (Zeren ve Hizarci, 2020).
Ahmar ve Val’nin galismasinda, Sutte
ARIMA modeli ile Covid-19 déneminde
Ispanya borsast tahminlemesi
yapilmustir.  Ispanya'da  onaylanmus
Covid-19 vakalar1 icin MAPE degeri
0.036 (ARIMA'nin MAPE degerine
kiyasla 0.03'ten kii¢iik) ve IBEX hissesi
i¢cin 0.026 oldugu hesaplanmistir. Sonug
olarak hata degerlerine de bakarak Sutte
ARIMA modelinin ARIMA modeline
gore daha dogru tahmin sonucu
verdigine ulasilmistir (Ahmar ve Val,
2020). Agosto  ve  Giudici’nin
calismasinda, Covid-19 bulasiciligr ve
dijital finans arasindaki iliski {izerine
yogunlagsmistir. COVID-19'un bulagma
dinamiklerini anlamak i¢in bir model
calisilmis ve finans lizerindeki etkisinin
tahmin edilebilmesine yon vermistir.
Model, giinliik yeni gozlenen vakalarin
bir ~ Poisson  otoregresyonudur ve
enfeksiyon sayimlarinda hem kisa hem
de uzun vadeli tahmini gbéz Oniine

606

almistir. Kurulan tahmin modellerinde
genel ortalama 868.11'e karst kok
ortalama kare hatasi (RMSE) 278.55'e
esit oldugu i¢in modelin uyum iyiliginin
yiksek oldugu sonucuna ulagilmistir.
Cin'deki vakalar igin model
calistirllmistir, ancak tiim iilkeler i¢in bu
model {izerinde tahmin iiretilebilecegi
belirtilmistir (Agosto ve Giudici, 2020).
Akhtaruzzaman  ve  arkadaslarinin
calismasinda, Covid-19 krizi sirasinda
finansal bulasmanin nasil ger¢eklestigini
incelemektedir. Calismaya gore Cin ve
G7 ilkelerinde borsada islem goren
firmalarin, finansal ve finansal olmayan
firmalarin  hisse  senedi  getirileri
arasindaki  kosullu  korelasyonlarda
onemli artis yasadiklar1 sonucuna
ulagilmigtir (Akhtaruzzaman ve ark.,
2021). Kaya ve  arkadaslarinin
caligmasinda, Covid-19 Oncesi ve
sonrast siirecte ikiye ayirarak Bitcoin
fiyat degisimleri analiz edilmistir.
Makine Ogrenmesi, zaman serileri
analizi ve derin 6grenme yontemleri ile
yapilan analiz sonuglarinin
karsilastirilmasinda pandemi  Oncesi
verilerle yapilan analizde destek vektor
makineleri, pandemi sonrasi verilerle
yapilan analizde ARIMA modeli en
basarili  olmustur. Destek  vektor
makineleri modelinin dogruluk orant
%83 olarak elde edilirken pandemi
sonrasi veriler i¢in kurulan ARIMA
modelinin dogruluk orani %93 oldugu
hesaplanmistir.  Bitcoin  fiyatlarinin
pandemi esnasinda yiikselis
beklentilerine ragmen bir yiikseliste
bulunmadigi, analiz  sonuglarinda
ulagilmistir (Kaya ve ark., 2020).
Demir’in calismasinda, sekteli zaman
serisi analizi ile Covid-19’un Tiirkiye
ekonomisine etkisi incelenmistir. Sinirh
veri ile elde edilen bu bulgular, mart ve
nisan aylarindaki sokaga ¢ikma yasagi
gibi miidahalelerin TUFE iizerinde
ISKKO’ya gore daha sinirli bir etkiye
sahip olmus olabilecegini gostermistir
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(Demir, 2020). James ve arkadaslari,
Covid-19'un kripto para tizerindeki
etkisini degerlendirmek i¢in zaman
serilerinin asir1 ve dilizensiz davranigini
analiz etmek i¢in sundugu yontemlerle,
51 kripto para biriminde, asir1
davranislar1 ve yapisal kirilmalar yoluyla
diizensiz  davranislart  incelemistir.
Stirekli olarak degisken oldugu bilinen
kripto paralardan bazi ¢esitlerinden asir
ve diizensiz davraniglarinda en diizensiz
sekilde davrananlarin, pandemiden daha
fazla etkilendigini tespit etmislerdir
(James ve ark., 2021). Lahmiri ve
Bekiros, 45 kripto para birimi ve 16
kripto para fiyatlarinda  pandemi
doneminde, yapilan analiz ve testlerle
hem istikrarin hem de diizenliligin

onemli  Olclide  degistigini  tespit
etmiglerdir. ~ Kripto  para  birimi
dalgalanmalarinin pandemi siirecinde

uluslararas1 borsalara gore daha fazla
etkilendigi  sonucuna  ulasmislardir
(Lahmiri ve Bekiros, 2020). Demir ve
arkadaglarinin yaptig1 ¢alismada, kripto
para birimlerinden Bitcoin, Ethereum ve
Ripple ile Covid-19 arasindaki iligki
incelenmistir. ~ Dalgacik  tutarliligi
analizi, Bitcoin ile Covid-19 vaka sayisi
arasinda ilk zamanlarda negatif bir iliski
oldugu sonucuna varmislardir. Fakat, bu
iligki sonraki donemde olumlu iliskiye
donmiistiir. Ethereum ve Ripple icin
bulgularin benzer oldugu fakat zay1f bir
iliski i¢inde oldugunu tespit etmislerdir.
Sonu¢ olarak pandeminin olusturdugu
belirsizlik  karsisinda  kripto  para
birimlerinin korunma roliine gectiginin
sOylenebilecegine ulagsmiglardir (Demir
ve ark., 2020). Literatiir 6rneklerinden
yola cikilarak ¢alismada kullanilacak
stirekli deger igeren kripto para piyasa
kapanis degerleri ve Covid-19 toplam
vaka sayis1 ve Oli sayist  veri
kiimelerinde Normal Dagilim Testi,
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Korelasyon Analizi ve Cok Degiskenli
Regresyon Analizi yontemleri
kullanilmaktadir. Bu c¢alisma ile farkli
analiz metodlartyla hem yatirimcilara
hem saglik¢ilara hem de arastirmacilara
fikir saglamas1 hedeflenmektedir.
Kavramsal Cerceve
Veri seti

Bu calismada, 2019 yil1 itibariyle
Covid-19 virisiiniin tiim Diinya’y1 etkisi
altina alarak pandemiye doniismesi
lizerine ortaya ¢ikan vaka sayist ve dliim
sayisinin kripto para piyasasi iizerine
etkisi  Olgiimlenmektedir.  Covid-19
virlisliniin  etkisiyle hastalanan vaka
sayist ve gerceklesen Olii sayist ilk
vakanin ortaya c¢iktig1 31 Aralik 2019
tarihinden 31 Mart 2022 tarihine kadar
olan veri seti Diinya Saghk Orgiitii
sitesinden alinmistir (Diinya Saglk
Orgiitii  websitesi, 2022).  Bitcoin,
Ethereum ve Binance Coin kripto para
cesitleri i¢in 9 Kasim 2017 tarihinden 31
Mart 2022 tarihine kadar olan giinliik
verilerine, Investig sitesi iizerinden
gecmis verilere erisilerek giinliik yiiksek
ve disiik dolar (USD) degerlerinin
ortalamasi aliarak caligmada
kullanilmistir. Euro ve Ons degerleri 9
Kasim 2017 yilindan 31 Mart 2022 yilina
kadar olan hafta i¢i giinliik verilerine,
Investig sitesi lizerinden gegmis verilere
erisilerek giinliik yiiksek ve diisiik USD
degerlerinin ortalamasi alinarak
calisgmada  kullanilmistir  (Investing
websitesi, 2022). Hafta sonu degerleri
ise Cuma giinii degerleri ile ayn1 oldugu
varsayilarak tiim veriler giinliik veri
setine  dOniistiirlilmiistiir. Calismada
incelenen degiskenlerin veri tanimi ve
kullanilan metod bilgisi asagidaki
Cizelge 1’de yer almaktadir.
Degiskenlerin  pandemi Oncesi ve
pandemi siirecinde zamana bagh
hareketleri Sekil 1°de yer almaktadir.
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Cizelge 1. Calisma degiskenleri

Degiskenler Veri Tanmm Veri Erisim Kaynag: Kullanilan
Metod
Diinya genelinde Shapiro

toplam Covid-19 olu
say1s1
Diinya genelinde

3 Ocak 2020-31 Mart 2022 araliginda, Diinya
toplam Covid-19 hastaligina yakalanan giinliik
vaka say1s1 ve Covid-19 hastalig1 sebebiyle 6len

Normallik Testi

Diinya Saglik Orgiitii websitesi,

toplam Covid-19 vaka giinliik kisi say1s1 2022
sayisl
Bitcoin
Spearman
Ethereum 9 Kasim 2017-31 Mart 2022 araligindaki giinliik Korela§y_0n
yiiksek ve diisiik degerleri ortalamasi verisi Analizi
Binance Coin Investing websitesi, 2022
Euro 9 Kasim 2017-31 Mart 2022 araligindaki giinliik
yiiksek ve diisiik degerleri ortalamasi verisi Cok Degiskenli
Ons Hafta sonu degerleri, Cuma giinii degerleri ile Regresyon
ayn1 oldugu varsayilmigir Analizi

Binanmncoe Coir

Sekil 1. Degiskenlerin yillara gore hareketi

Yontem
Shapiro-wilk normallik testi

Covid-19 ve kripto paralar
arasindaki iliski siddeti ve yoni
korelasyon analizi ile 6l¢iimlenecegi i¢in
hangi cesit  korelasyon  analizi
yapilacagia  karar vermek adma

normallik testi uygulanmistir. Verilerin
normal dagilim gosterip géstermedigini
test etmek icin Shapiro-Wilk Testi
uygulanmustir (Field, 2009).
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HO hipotezi: Veri setinde yer alan
degisken degerleri normal dagilim
gostermektedir.
H1 hipotezi: Veri setinde yer alan
degisken degerleri normal dagilim
gostermemektedir. Bu caligmada her
degisken veri seti i¢in ayr1 ayr1 normal
dagilim testi yapilmstir.
Spearman korelasyon analizi

Iki degisken arasindaki iliskinin
kuvvetini veya derecesini dlgmek icin
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korelasyon  analizi  yapilmaktadir.
Korelasyon analizi sonrasi elde edilen
korelasyon Kkatsayist (r), -1 ile +1
degerleri arasinda degisir ve katsay1
negatif ise, ters yonlii, pozitif ise ayn
yonlii iliski s6z konusudur. Korelasyon
katsayis1 degeri 0-0,49 arasinda ise zayif,
0,5-.,74 arasinda ise orta, 0,75-1 arasinda
ise kuvvetli iliski oldugu sdylenebilir.
Korelasyon katsayisinin (r) karesi olarak
hesaplanan determinasyon katsayist (r2);
degiskenlerden  birinde gozlenen
degiskenligin ne kadarmin  diger
degisken  tarafindan  agiklandigini
yorumlamada kullanilir (Sahinler, 2009).
Calismada, kripto para c¢esitlerinden
secilen Bitcoin, Ethereum ve Binance
Coin degiskenlerinin kendi arasindaki ve
Covid-19 6liim ve vaka sayisi arasindaki
iliskinin siddeti ve yoniinii tespit etmek
tizere Korelasyon Analizi metodu
kullanilmistir.  Veri setlerinin normal
dagilmadigr  Shapiro-Wilk normallik
testi ile tespit edildigi i¢in Spearman
Korelasyon Analizi uygulanmistir.
Cok degiskenli regresyon analizi
Bagimli degisken ile bagimsiz
degiskenler arasindaki iligkiyi
incelemeye yonelik kurulan modellere
¢ok degiskenli regresyon modeli
denmektedir. = Regresyon  adimlan
uygulanirken, her degiskenin modelde
yer alabilmesi i¢in sahip olmasi gereken
en diisiik F degerinin (veya p degeri)
hesaplandiktan sonra, bir degiskenin
modele eklenmesi, eklenen degiskenin
modelde kalmast ya da c¢ikartilmasi
konusunda kararin F degerine gore
verildigi bir yontemdir (Alpaykut ve
ark., 2011). Segilen ii¢ kripto para ¢esidi,
Euro ve Ons degerlerinden her biri
bagiml degisken kabul edilerek tek tek
yirmi farkli model kurulmus ve hem
birbiri iizerindeki etkileri hem de
bagimsiz degisken olan Covid-19 vaka
sayist ve Oli sayis1 karsisindaki
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durumlar1 ¢ok degiskenli regresyon
analizi ile yorumlanmistir. Veri seti,
egitim ve test olmak tizere ikiye ayrilarak
analiz edilmistir. Egitim verisi lizerinde
kurulan modeller daha sonra test verisi
lizerinde test edilerek hata oranlar
hesaplanmistir. Ayni zamanda analiz
sonucu F istatistik degeri (F-statistic), p

degeri (p-value), diizeltilmis R-kare
(adjusted r-squared) degerlerine
istinaden model secimleri

gerceklesmistir. Model sonucunun F
istatistigi modelin anlamliligin1 gosterir.
F istatistiginin p degeri 0,05'ten kiigiik
oldugunda kurulan modelin anlamh
oldugu soylenebilir. Model 6zet
sonucunda yer alan artik hata standart
degerinin, bagimli degiskenin ortalama
degerine oranlanmasiyla model hata
orani elde edilir. Kurulan modeller
icerisinde bagimli degiskene etki eden
bagimsiz degiskenleri tespit etmek igin
0zet sonucta her degiskenin p degerine
bakilir(Pr(>|t))). Bu deger 0,05’ten
biiyiik ise bagimli degisken modelden
ayiklanir.
BULGULAR ve TARTISMALAR
Demografik bulgular

Kripto para ve doviz degiskenleri
icin 9 Kasim 2017-31 Mart 2022
araligindaki giinliik yiiksek ve diisiik
degerleri  ortalamasin1  igeren  veri
setlerine ayr1 ayrt normallik testi
uygulanarak p degerleri {izerinden
normal dagilim durumu
degerlendirilmistir. Yapilan test
sonucunda tiim degisken veri setlerinin
normal dagilim testi sonucu hesaplanan
p degerleri i¢in p<0,05 oldugu tespit
edilerek HO hipotezi reddedilmis ve H1
hipotezi kabul edilerek verilerin normal
dagilmadigr  sonucuna  ulagilmustir.
Asagidaki Cizelge 2’de Shapiro-Wilk
testi uygulanan degisken veri setleri i¢in
elde edilen p degerleri yer almaktadir.
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Cizelge 2. Shapiro-wilk normallik testi sonucu

Degiskenler
Covid-19 vaka sayist
Covid-19 olii sayist
Bitcoin
Ethereum
Binance Coin
Euro
Ons

Normal Dagilim Testi (Shapiro Wilk) Sonuglari (p-degerleri)

< 2.2e-16
=9.,557e-12
< 2.2e-16
< 2.2e-16
< 2.2e-16
< 2.2e-16
=2.57e-12

Verilerin normal dagilmadig:
Shapiro-Wilk testi ile tespit edilmis ve
bu ¢iktiya  istinaden  Spearmen
korelasyon analizi yapilmistir. Tim
degiskenlere, farkli tarihler araliginda
ikili olarak spearman korelasyon analizi
uygulanmistir.  03.01.2020-31.03.2022
tarthleri  araligindaki  elde edilen
korelasyon katsayisi (k) Cizelge 3’te,
03.01.2020-31.12.2020 tarihleri
araligindaki elde edilen korelasyon
katsayis1 (k) Cizelge 4’te, 01.01.2021-
31.12.2021 tarihleri araligindaki elde
edilen korelasyon katsayisi (k) Cizelge
5’te yer almaktadir.  Pandemin
01.01.2020-31.12.2020 tarihleri
araliginda, Covid-19 vaka sayist ile
Bitcoin, Ethereum, Euro ve Ons arasinda
pozitif yonlii ve kuvvetli iliski oldugu,
Binance Coin ile orta dereceli ve pozitif
yonlii bir iliski vardir. Covid-19 oli
sayis1 ile Bitcoin, Binance Coin,
Ethereum, Euro ve Ons arasinda pozitif
yonlii ve orta dereceli bir iligki vardir. Bu
iliski  kuvveti 01.01.2021-31.12.2021
tarihleri araliginda etkisini kaybederek
iligki yoniiniin de degistigi sonucu elde
edilmistir. Bu degerlere Cizelge 3 ve
Cizelge 4 ‘te yer almaktadir. 11k vakadan
giinimiize degiskenler aras1 iliski
incelendiginde; Bitcoin ile Covid-19
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vaka sayis1 arasinda orta siddetli ve
pozitif yonlii bir iligki, Ethereum ve
Binance Coin ile kuvvetli ve pozitif
yonlil bir iligki, Euro ve Ons ile zayif ve
pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit
edilmistir. Covid-19 0Oli  sayis1 ile
Ethereum, Bitcoin, Binance Coin ve
Euro arasinda orta siddetli pozitif yonli
bir iliski oldugu, Ons ile zayif pozitif
yonlii  bir iligki oldugu sonucuna
varilmistir. 03.01.2020-31.03.2022
tarihleri araligindaki veriye uygulanan
spearman korelasyon analizinden elde
edilen  degiskenlerin  birbirlerinde
acikladiklar1 varyans miktar1 korelasyon
katsaymin karesine esit olan
determinasyon katsayisi, Cizelge 6°da
yer almaktadir. Kripto para birimleri ile
Covid-19 vaka sayist iligkisi i¢in 0,50-
0,61 arasinda degisen determinasyon
katsayist, kripto para degerlerinin toplam
varyansin %50-61 oraninda pandemi ile
aciklanabilecegini ifade etmektedir.
Euro degerinin degisimi i¢in ise bu
degisimin %54’ pandemi ile
aciklanabilir. Ons degeri i¢in hesaplanan

determinasyon katsayis1 ¢ok diisiik
oldugundan pandemi ile iligkisi
konusunda net bir sonug
sOylenememektedir.
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Cizelge 3. 03.01.2020-31.12.2020 Tarih araligindaki spearman korelasyon katsayisi sonucu

Covid-19 vaka Covid-19 6lii

Binance

Degiskenler Bitcoin Ethereum . Euro Ons
sayisl sayisl Coin

Covid-19 vaka sayist 1,000 0,822 0,845 0,874 0,742 0,843 0,822

Covid-19 6lii sayist 0,822 1,000 0,625 0,678 0,483 0,611 0,633

Bitcoin 0,845 0,625 1,000 0,964 0,909 0,830 0,743

Ethereum 0,874 0,678 0,964 1,000 0,898 0,867 0,792

Binance Coin 0,742 0,483 0,909 0,898 1,000 0,758 0,642

Euro 0,843 0,611 0,830 0,867 0,758 1,000 0,776

Ons 0,822 0,633 0,743 0,792 0,642 0,776 1,000

Cizelge 4. 01.01.2021-31.12.2021 Tarih araligindaki spearman korelasyon katsayisi sonucu

Covid-19 Covid-19

Binance

Degiskenler s Bitcoin  Ethereum . Euro Ons
vaka sayis1  6lii sayisi Coin

Covid-19 vaka say1st 1,000 0,440 0,115 0,156 0,347  -0,051 0,082
Covid-19 &lii sayist 0,440 1,000 -0,258 -0,535 -0,333 0,737 0,223
Bitcoin 0,115 -0,258 1,000 0,540 0,639 -0,444 -0,388
Ethereum 0,156 -0,535 0,540 1,000 0,902 -0,689 0,050
Binance Coin 0,347 -0,333 0,639 0,902 1,000 -0,555 -0,030
Euro -0,051 0,737 -0,444 -0,689 -0,555 1,000 0,341

Ons 0,082 0,223 -0,388 0,050 -0,030 0,341 1,000

Cizelge 5. 03.01.2020-31.03.2022 Tarih araligindaki spearman korelasyon katsayisi sonucu

Degiskenler Covid-19 PQV'd'lg Bitcoin  Ethereum SN Euro Ons
vaka sayis1  olii sayis1 Coin

Covid-19 vaka sayis1 1,000 0,687 0,704 0,761 0,780 0,371 0,472

Covid-19 dlii sayisi 0,687 1,000 0,579 0,510 0,522 0,734 0,304

Bitcoin 0,704 0,579 1,000 0,915 0,927 0,425 0,200

Ethereum 0,761 0,510 0,915 1,000 0,972 0,319 0,321

Binance Coin 0,780 0,522 0,927 0,972 1,000 0,327 0,282

Euro 0,371 0,734 0,425 0,319 0,327 1,000 0,457

Ons 0,472 0,304 0,200 0,321 0,282 0,457 1,000

Cizelge 6. 03.01.2020-31.03.2022 Tarih Araligindaki Spearman Determinasyon Katsayisi

Sonucu
Degiskenler Covid-19 - Covid-19 gy Ethereum BN £urg Ons
vaka sayis1 __ olii sayisi Coin
Covid-19 vaka sayis1 1,000 0,471 0,496 0,579 0,608 0,138 0,223
Covid-19 dlii sayist 0,471 1,000 0,335 0,260 0,273 0,538 0,092
Bitcoin 0,496 0,335 1,000 0,837 0,859 0,180 0,040
Ethereum 0,579 0,260 0,837 1,000 0,944 0,102 0,103
Binance Coin 0,608 0,273 0,859 0,944 1,000 0,107 0,079
Euro 0,138 0,538 0,180 0,102 0,107 1,000 0,209
Ons 0,223 0,092 0,040 0,103 0,079 0,209 1,000
[k vakadan giiniimiize degiskenler arasi Grafik iizerindeki koyu mavi noktalar

iliski incelendiginde olusturulan
korelasyon analizinin grafigi asagidaki
Sekil 2°de yer almaktadir. Bu grafik ile
tim degiskenlerin birbirine baglilik
derecesini daha net bir sekilde gordiik.
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giiclii pozitif korelasyonlari, acik mavi
noktalar ise zayif pozitif korelasyonlar

gostermektedir. Diger daireler de
renklerine ve biyiikliklerine gore
korelasyonun  giicini ve  yOniinii
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belirtmektedir. Ornegin, Bitcoin ile
Binance Coin arasinda koyu mavi ve
bliylikk daire olmasi, iki degisken
arasinda pozitif yonlii ve gii¢lii bir iligki
oldugu anlami ¢ikarilmaktadir. Kovid
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Etheryum

£
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©
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oOlii sayis1 ile Euro arasinda biiyiik ve orta
koyulukta mavi daire olmasi da pozitif
yonlii ve orta kuvvette bir iliski oldugu
anlamina gelmektedir.
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Sekil 2. Spearman korelasyon analizi grafigi

Cok degiskenli regresyon analizi
yapilarak her bagimli degisken icin dort
farkl1 model olmak {lizere toplamda 20
model kurulmustur. Her degisken igin

kurulan modellerin anlamlilik
diizeylerini tespit edebilmek adina
Cizelge 7°de yer alan modellerin

diizeltilmis R2 degerlerine bakilarak en
yiiksek degere sahip olan modeller
se¢ilmistir. Bitcoin, Binance Coin,
Ethereum, Euro ve Ons degiskenlerinin
tahmini icin en yiiksek anlamlilik
diizeyine sahip modellerin diizeltilmis
R2 degeri sirasiyla; model 2 igin 0,91;
model 7 i¢in 0,95; model 10 i¢in 0,94;
model 13 i¢in 0,69 ve model 17 igin 0,48
oldugu sonucuna ulasiimustir.
Degiskenler arasi iligkiyi baz alarak bir
model olusturmayr saglayan c¢oklu
regresyon analizi  yoOntemiyle, bu
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modellerin yiliksek anlamliliga sahip
oldugu sdylenebilir. Anlamlilik diizeyi
en yiiksek olarak secilen bes model i¢in
Cizelge 8’de hesaplanan hata oranlarina
bakildiginda ise modellerin %85 ve tizeri
dogru modelleme yapildig1 sonucuna
ulasilmaktadir. Secilen bes model icin
denklemler asagida yer almaktadir.
Bitcoin bagimli degiskeni i¢in secilen en
iyi model:

Model 2 Formiil= -4,5+8,6*Covid-19
Olii Say1s1+8,9*Euro-
2,87*0Ons+2,9*Binance
Coin+6,9*Ethereum (1)

Binance Coin bagimli degiskeni icin
secilen en iyi model:

Model 7 Formiil=3,4+1,7*Covid-19
Vaka Sayis1-2,1*Euro-
8,5*0ns+2,2*Bitcoin+1,1*Ethereum (2)
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Ethereum bagimli degiskeni i¢in secilen

en iyi model:
Model 10 Formiili= -2,7-2,2*Covid-19
Olii Sayisi-

1,9*Euro+1,4*0Ons+2,3*Bitcoin+4,7*
Binance Coin (3)

Euro bagimli degiskeni i¢in se¢ilen en 1yi
model:

Model 13 Formiilii=8,5-1,9*Covid-19
Vaka Sayisi+6,1*Covid-19 Olii Sayisi-

1,1*Ethereum+1,4*Ons+1,3*Bitcoin-
3,2* Binance Coin (4)

Ons bagimli degiskeni i¢in segilen en iyi
model:

Model 17 Formiili=3+5,2*Covid-19
Vaka  Sayisi+4,02*Covid-19  Olii
Sayis1+7,2*Ethereum+1,5*Ons-
4,6*Bitcoin-1,7* Binance Coin (5)

Cizelge 7. Coklu regresyon analizi diizeltilmis r2 sonucu

Diizeltilmis R2 Degeri (adjusted r

Degisken Model Numarasi
squared)
Model-1 0,904
Bitcoin Model-2 0,910
Model-3 0,894
Model-4 0,893
Model-5 0,944
Binance Coin Model-6 0,953
Model-7 0,943
Model-8 0,942
Model-9 0,939
Ethereum Model-10 0,949
Model-11 0,942
Model-12 0,937
Model-13 0,695
Euro Model-14 0,630
Model-15 0,579
Model-16 0,539
Model-17 0,482
Model-18 0,413
Ons
Model-19 0,477
Model-20 0,372
Cizelge 8. Secilen Modellerin Hata Oran1 Sonucu
Degisken Secilen Model Modelin Hata Oram
Bitcoin Model 2 9,30%
Binance Coin Model 7 10,00%
Ethereum Model 10 13,80%
Euro Model 13 2,00%
Ons Model 17 4,00%
Tartisma kripto para birimine yatirimcilarin ilgisi
Pandeminin etkisiyle hayatin stirekli artmaktadir. Bu c¢alismada

birgok alaninda oldugu gibi finans
piyasasinda da hareketlenmeler ortaya
cikmistir. Finans piyasasinda hareketi
belirsiz her gecen gilin artan cesidiyle
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Covid-19 pandemisinin  kripto para
piyasasindaki etkisini analiz etmek i¢in
korelasyon ve regresyon analiz
metodlari kullanilarak durum
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incelenmistir. Kripto para ve doviz
degiskenleri i¢in 9 Kasim 2017-31 Mart
2022 araligindaki giinliik yiiksek ve
diisiik degerleri ortalamasini igeren veri
setlerine ayr1 ayr1 normallik testi
uygulanmistir ve hesaplanan p degerleri
icin p<0,05 oldugu tespit edilerek
verilerin normal dagilmadigi sonucuna
ulasgilmistir. Veri normal dagilmadig:
icin Spearman Korelasyon Analizi
uygulanarak pandemin 01.01.2020-
31.12.2020 tarihleri araliginda, Covid-
19 vaka sayisi ile Bitcoin, Ethereum,
Euro ve Ons arasinda pozitif yonli ve
kuvvetli iligki oldugu, Binance Coin ile
orta dereceli ve pozitif yonli bir iligki
oldugu sonucuna varilmistir. Covid-19
Oli sayist ile Bitcoin, Binance Coin,
Ethereum, Euro ve Ons arasinda pozitif
yonlii ve orta dereceli bir iligki oldugu ve
bu iliski  kuvvetinin  01.01.2021-
31.12.2021 tarihleri araliginda etkisini
kaybederek iligski yoniiniin de degistigi
sonucu elde edilmistir. Ik vakadan
glinimiize degiskenler arasi iliski
incelendiginde; Bitcoin ile Covid-19
vaka sayis1 arasinda orta siddetli ve
pozitif yonlii bir iligki, Ethereum ve
Binance Coin ile kuvvetli ve pozitif
yonlii bir iligki, Euro ve Ons ile zayif ve
pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit
edilmigtir. Covid-19 olii sayist ile
Ethereum, Bitcoin, Binance Coin ve
Euro arasinda orta siddetli pozitif yonlii
bir iligki oldugu, Ons ile zayif pozitif
yonlii  bir iliski oldugu sonucuna
vartlmistir. Cok degiskenli regresyon
analizi yapilarak her bagimli degisken
icin dort farkli model olmak iizere
toplamda 20 model kurulmustur.
Bitcoin, Binance Coin, Ethereum, Euro
ve Ons degiskenleri i¢in kurulan
modellerden en yiiksek anlamlilik
diizeyine sahip modellerin diizeltilmis
R2 degeri sirasiyla; model 2 i¢in 0,91;
model 7 igin 0,95; model 10 igcin 0,94;
model 13 i¢in 0,69 ve model 17 i¢in 0,48
oldugu sonucuna ulastlmistir.
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Degiskenler arasi iliskiyi baz alarak bir
model olusturmayr saglayan coklu
regresyon analizi yontemiyle, bu
modellerin yiiksek anlamliliga sahip
oldugu tespit edilmistir. Giil ve Akyol,
Pearson korelasyon ve Toda Yamamoto
nedensellik analizleri ile sectikleri ii¢
kripto para ¢esidi olan Bitcoin, Ethereum
ve Ripple incelenerek pandeminin etkisi
Ol¢iimlemistir. Analiz sonuglarina gore
Covid-19 vaka artisinin kripto para
piyasasi lizerinde gii¢lii ve pozitif yonlii
bir etkisi oldugunu gostermistir ve kripto
para piyasasinda meydana gelen
degisimde pandeminin 6nemli bir roli
oldugunu belirtmistir(Giil & Akyol,
2020). Yine Atas’in yaptig1 calismada
secilen dort farkli kripto para birimi olan
Bitcoin, Ethereum, Binance Coin ve
Cardano i¢in yapilan analizlerde Covid-
19 pandemisi ve Oncesi baz alinarak
karsilastirmali olarak incelenmis ve
calisma  sonucunda  kripto  para
piyasasinin kisa donemli hareketlerden
biliyliik Olciide etkilenmesine ragmen
uzun donemde bu etkinin ortalama bir
degere diistigli tespit edilmistir (Atas,
2022). Bu calismada, Atas’in ve Giil ve
Akyol’un ¢alismalarinin  sonuglarini
destekler nitelikte bir sonuca ulasildigt
sOylenebilir. Atas ¢alismasinda, kriz
oncesi donem 01.07.2018-31.12.2019 ve
kriz  sonrast donem  01.01.2020-
30.06.2021 tarihleri i¢in kripto para
birimlerini inceledigi veri seti lizerinden
calismayr yapmistir. Bu c¢alismada,
kripto para birimi ve doviz birimleri i¢in
09.11.2017-31.03.2022 tarihleri
aralifinda daha genis bir yelpazede veri
setleri ile ¢alistlmistir.  Yine bu
calismada pandemi siirecini de ilk yil,
ikinci yi1l ve tiim siire¢ olarak ayr1 ayri
zaman dilimlerinde korelasyon analizi
ile pandeminin finans para birimleri
iizerindeki etkisi incelenmistir. Atas’in
da c¢alismasinda ulastigi sonug¢ gibi
pandeminin ilk yilinda kripto para
piyasasi biiyiik dalgalanmalar yasasa da
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uzun vadede daha kii¢iik dalgalanmalar
yasadig1 soylenebilir (Atas, 2022). Giil
ve Akyol calismalarinda, 29.03.2020-

30.09.2021 tarihleri araligindaki
pandemi  siirecindeki  kripto  para
birimleri ile Covid-19 hastaligina

yakalanan vaka sayisi i¢in veri setini
inceleyerek Pearson Korelasyon Analizi
ve Toda-Yamamoto nedensellik testi
metodu kullanmustir. Pearson
Korelasyon Analizi ile kripto para
birimleri ile  COVID-19 salgimina
yakalanan kisi sayist degiskenleri
arasinda ¢ok gii¢lii ve pozitif yonlii bir
korelasyon iligkisi oldugunu, Toda-
Yamamoto nedensellik testi ile Covid-19
pandemisinden kripto para piyasasini
temsilen sectigi ii¢ kripto para birimine
dogru tek yonli nedensellik oldugu

sonucuna ulasmistir(Gil &  Akyol,
2020).
SONUC ve ONERILER

Covid-19 hastalig1 ile 31 Aralik
2019 tarihinde diinya tarihine giren

Covid-19  virlisii  nedeniyle basta
teknoloji olmak tizere bir¢cok alanda
yasamsal kosullarin degismesine

sebebiyet verdi. Bu ylizden bu salgin
insanlik tarthinde onemli bir pandemi
stireci olarak literatiirde yer edinmistir.
Calismada, pandeminin ilk bagladig
tarthten giiniimiize kadar olan Diinya
toplam giinliik vaka ve 6lii sayis1 verisi
kullanilarak kripto para ve doviz
piyasasinda bliylik hareketlenmeler
meydana gelmistir. Calismada analiz
edilen ¢  Dbiyik kripto para
birimlerinden olan Bitcoin, Binance
Coin ve Ethereum piyasa degerlerinde
pandeminin ilk yilinda biiylik bir
etkilenme yasadig1 ve pandeminin ikinci
yilinda bu etkilenmenin azaldig
sonucundan  yola  ¢ikarak  finans
piyasasinin genel olarak etkilendigi goz
ard1 edilmemelidir. Buna paralel olarak
Euro ve Ons degerlerinin de analize
eklenmesiyle  pandemi  doneminde
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dovizin de benzer bir etkilenme siireci
gecirdigi sOylenebilir. Calisma
sonuglari, finans piyasasinda pandemi
donemi etkilerini aragtiran c¢alismalarda
farkli metodlar kullanilarak ve farkh
kripto para g¢esitleri de eklenerek
yapilmast  yoOniinde  faydali  bir
yonlendirme saglayabilir. Ayn1 zamanda
pandemi siirecinde finans piyasasini
etkiledigi varsayilan diger unsurlardan
olan asi, ¢alisma sartlarinin degismesi
gibi farkli degiskenler de bu g¢alisma
kapsamina eklenerek genisletilmis yeni
bir ¢alismanin yapilmasi faydali olabilir.
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