Arz ve Talep Gelismeleri

Kutu 4.1
Haftalik Ekonomik Kosullar Endeksi (HEKE)

Ekonomik aktiviteye dair bilgi sunan ana gostergeler (milli gelir, sanayi Gretimi vb.) gecikmeli
aciklandigindan, faaliyete iliskin zamanli bilgi edinebilmek icin ylksek frekansli gdstergelere
intivac duyulmaktadir. Bu kapsamda, anketler ve finansal gostergelerden yararlanilabilecegi gibi,
gunlik olarak izlenebilen elektrik tiiketimi ve dis ticaret istatistikleri gibi veriler kullanilarak
iktisadi faaliyete dair erken sinyaller alinmasi mimkin olabilmektedir (Grafik 1 ve 2). Nitekim
TCMB bilnyesinde takip edilen ylksek frekansli veriler salgin hastaligin etkilerinin Nisan ayinin
ortalarinda belirginlestigine ve Mayis ayiyla birlikte dipten ¢ikisin basladigina isaret etmis;
gecikmeli olarak Temmuz ayi ortasinda agiklanan sanayi tretimi ve ciro endeksleri Mayis ayi
icerisinde alinan bu sinyalleri teyit etmistir.

Grafik 1: Elektrik Tuketimi (Haftalik, Yillik % Degisim)  Grafik 2: ihracat (Nominal, Haftalik, Yillik % Degisim)
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Kaynak: TEIAS. Kaynak: Ticaret Bakanlig!.

Farkl gostergelerden elde edilen bilgilerin en uygun bicimde toplulastirilarak iktisadi faaliyete
dair saglikli ¢cikarimlar yapabilmek 6zellikle salgin doneminde daha da 6nem kazanmistir. Bu
dogrultuda pek cok merkez bankasi haftalik gostergeler tiireterek kamuoyuyla paylasmaya
baslamistir (ABD ekonomisi icin Lewis vd. (2020) ve Almanya ekonomisi icin Eraslan ve Gotz
(2020). Bu kutuda, Turkiye’'de iktisadi faaliyeti takip edebilmek Gzere olusturulan Haftalik
Ekonomik Kosullar Endeksi (HEKE) tanitilmaktadir (Celgin ve Giinay, 2020).

Veri ve Yontem

HEKE icin iktisadi faaliyetin seyrine dair bilgi verme potansiyeline sahip ylksek frekansli reel ve
finansal veriler kullanilmistir. Bu kapsamda secilen krediler ile banka ve kredi kartiyla yapilan
harcama verileri haftalik; Kariyer.net is ilani sayisi, elektrik tiketimi, ihracat ve ithalat verileri ise
gunlik frekansta takip edilebilmektedir. Glnlik frekanstaki akim veriler ilgili haftanin giinlik
degerleri toplulastirilarak haftalik frekansa cevrildikten sonra tim degiskenlerin haftalik
frekansta yillik yizde degisimleri hesaplanmistir. Ayrica, degiskenlerde dini ve resmi tatillere
denk gelen donemlerde takvim etkilerinin ana egilimi bozmamasi icin ilgili haftanin 6ncesi ve
sonrasindaki haftalarin egilimleri kullanilarak dizglnlestirme yapilmistir. Bu islem, yakin donem
sonuclarini fazla etkilememekte ancak gegmisteki ylksek oynakliklarin dizeltilmesini saglayarak
yorumlamayi kolaylastirmaktadir. HEKE, veri kisiti nedeniyle 2014 yilindan itibaren
hesaplanmaktadir.

Endeks olusturulurken, Fed tarafindan salgin hastaligin ABD ekonomisine etkilerini izlemek icin
gelistirilen Weekly Economic Index (WEI) yontemi benimsenmistir (Lewis vd., 2020). WEI, tiketim,
Uretim ve isglicl piyasasina iliskin on degiskenin haftalik frekansta yillik yizde degisiminin temel
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bileseni (principal component) alinarak olusturulmustur. HEKE, Lewis vd. (2020) calismasina
benzer sekilde haftalik gostergelerin yillik yizde degisiminin ilk temel bileseni olarak
hesaplanmaktadir. HEKE hesaplandiktan sonra ceyreklik ortalamasi alinarak, GSYiH biyimesi ile
iliskilendirilmektedir.

Bulgular

. N . . Grafik 3: Haftalik Ek ik Kosullar Endeksi (HEKE
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dusuk seviyesi ise 24 Nisan haftasinda gézlenmis ve bu haftadan sonra endeks artisa gecerek

iktisadi faaliyette dipten ¢ikis hareketinin basladigi sinyalini vermistir.
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Grafik 4: Haftalik Ekonomik Kosullar Endeksi ve Onlemler Cizelgesi
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Grafik 4’'te yakin donem gelismelerini mercek altina almak icin HEKE’nin Mart basindan itibaren
haftalik gelismelerle birlikte gizdirilen grafigi sunulmaktadir. Hareketlilik ve seyahat kisitlamalarinin
getirilmesi, fabrikalarin Gretime ara vermesi ve isyerlerinin faaliyetlerini gecici olarak durdurmasi
gibi tedbirlerin etkisiyle endeksin Mart ayinin ikinci yarisindan Nisan ayinin sonuna kadar belirgin
bir dUsls kaydettigi gorilmektedir. Vaka sayilarindaki distst takiben kisitlamalarin hafifletilmesi
ile birlikte endeks Mayis ayinin ilk yarisinda yonind yukari cevirmis ve toparlanmanin basladigi
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yoninde sinyaller vermistir. Mayis ayinin ikinci yarisindaki gecici dnlemlerin etkisiyle gerileyen
endeks, Haziran ayinda normallesme adimlarinin kapsaminin genisletilmesi ile birlikte artis
egilimine girmistir.

HEKE'nin iktisadi faaliyetteki gelismelere dair verdigi sinyali daha iyi yorumlayabilmek igin
GSYiH’nin takvim etkisinden arindiriimis yillik biyiimesi ve HEKE’nin ceyreklik ortalamasi arasinda
bir regresyon analizi yapiimistir. Model tahminleri, ikinci ceyrekte milli gelirin sert bir sekilde
daralacagi ancak tclncl ceyrekte belirgin bir toparlanma kaydedecegine isaret etmektedir
(Grafik 5). Son olarak 17 Temmuz verileriyle hesaplanan endeks, takip eden dénemdeki veri
akisiyla daha olumlu bir noktaya gelebilecektir.

Bununla birlikte, endekste yer alan gostergelerin hizmetler sektéri gelismelerini tam olarak
yansitamiyor olabilecegi ve ikinci ceyrek 6zelinde hane halklarinin artan elektrik tiiketimi nedeniyle
isyerleri tarafindan tiketilen elektrigin daha zayif seyrettigi gibi degerlendirmelerle bu tahminler
Uzerinde asagi yonla riskler bulundugu not edilmelidir. Bunun yani sira, ikinci ceyrekte daha
belirgin olmak tzere kredi-blylime iliskisinin farklilasabilecegi dislincesiyle haftalik endeks kredi
verileri dislanarak sadece iktisadi faaliyete dogrudan gosterge olan degiskenlerle yeniden
hesaplanmistir. Kredi verileri dislanarak olusturulan HEKE, ikinci ceyrekte GSYiH’deki daralmanin
bir miktar daha derin olabilecegini ima etmekle birlikte yukarida belirtilen asagi yonli riskler bu
gosterge icin de gecerliligini korumaktadir (Grafik 5).

Grafik 5: GSYiH (Takvim Etkisinden Arindirilmis, Yillik % Grafik 6: HEKE ve Google Mobilite Endeksi

Degisim) ve HEKE’nin ima Ettigi Yillik Bllyime

e GSYiH
HEKE'nin ima Ettigi Blyime = HEKE (sag eksen) Google Mobilite
= HEKE'nin ima Ettigi Biylime (Kredisiz model)
20 1
10 M\ T T T O
10 »lg ,// -1
\ 20 ~ 2
30 3
0 40
50 4
60 5
-10 8
0000000000000 00000O00 0O
1l2lslalalalslala a2l alsfafa]2[3]a] s ol b e
R R el e e e i e e e e e ]
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |2020 R8I RIRBSENSBLIAEILLSSS
Kaynak: TUIK, Yazarlarin kendi hesaplamalari. * Tahmin Kaynak: Google, Yazarlarin kendi Son Gozlem: 17 Temmuz 2020

hesaplamalari.

Sosyal hareketliligi azaltici 6nlemler ve bunlarin gevsetilmesi faaliyetin seyrinde belirleyici bir rol
oynamaktadir. Nitekim, salgin hastaligin etkilerinin kiiresel 6lcekte izlenebilmesi icin mobil
cihazlardan elde edilen Google mobilite endeksi ile HEKE arasinda gorece yiksek bir korelasyon
gdzlenmektedir (Grafik 6).! Haziran ayi itibariyla kisitlamalarin buyik élctide kalkmasiyla
hareketliligin arttigi ve bu durumun ekonomik kosullarda iyilesmeye isaret ettigi gortlmektedir. Bu
cercevede, normallesme adimlarinin etkisinin Gglincl ceyrekte daha belirgin sekilde hissedilecegi
ve iktisadi faaliyetteki toparlanmanin devam edecegi 6ngdrilmektedir.

1 Hareketlilik verileri alisveris-eglence, market-eczane, isyerleri, parklar, ulasim noktalari ve konutlar olmak (izere alti kategoride 3 Ocak-6 Subat 2020
dénemine gore ylzde degisimi gostermektedir. Hareketlilik endeksi, ilk Gg kategoriye iliskin verilerin toplulastiriimasiyla olusturulmustur.
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