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FINANSAL KOSULLAR ENDEKSI — NISAN 2020

Ozlem Derici Sengiil - Baris Soybilgen

2019 yil Agustos ayina kadar finansal kosullarin siki seyrettigine isaret eden Finansal Kosullar Endeksi (FKE) Eyldil-
Ekim-Kasim aylarinda nétr bir hal almis ancak Aralik itibariyle gevsemenin izleri goriilmeye baslanmistir. CEFIS

olarak olusturdugumuz ve aylik olarak takip ettigimiz FKE Subat ayinda 3.40 puana kadar yiikseldikten sonra Nisan
ayI itibariyle 1.91'e gerilemistir.

Finansal Kosullar Endeksi
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- KE m——Kredi ve Para Arzsi === Finansal Piyasalar Finansal Risk

Endeks seviyesinde Nisan ayinda gorilen dusiste bu 3 alt endeksten kredi ve para arzi ile finansal risk etkili olurken
en blyik dusus finansal risk endeksinde gorilmustir. Finansal riski asagdi geken unsur ise uzun vadeli ortalamasinin
Uzerinde seyreden CDS spreadleri. Hatirlatmak gerekirse Mart ayinda ortalama 450 civarinda seyreden 5 yillik CDS
spread Nisan ayinda ortalama 573 seviyesine yukseldi. Kredi ve para arzi endeksini yukari tagiyan faktorler ise reel
para arzi miktarindaki yillik artislarin ve ticari kredi faizleri ve tahvil faizlerindeki diisiisin uzun dénemli ortalamalarinin
lizerinde seyretmesi oldu. Ote yandan USD/TRY ve BIST'in yillik degisimlerinin uzun vadeli ortalamalarindan
sapmasindan olusan finansal piyasalar endeksi Nisan ayi icerisinde hem USD/TRY’nin ortalama deger kaybindan
daha fazla miktarda deger kaybetmesi hem de BIST'in uzun vadeli getirilerinin altinda getiri saglamasi nedeniyle
FKE’nin degerini bir dnceki aya gore bir miktar azalmasini sagladi. Finansal kosullar endeksi GSYH’a belli bir
gecikmeyle etki ettigi icin ilk ceyrek GSYH biiylime tahminimiz olan %7.34’0 degistirmedi. Yeni degiskenler geldikge
Simditahmin modelimizden ¢ikan GSYH biyimesi tahminlerimizi glincelliyor olacagiz.

GSYH Simdi Tahminleri
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FKE nedir?

Finansal kosullar bir ekonomide faiz, kur, varlik fiyatlari ve kredi kosullari gibi finansal degiskenlerin iktisadi faaliyet
Uzerinde ne dlgide kisitlayici veya destekleyici oldugunu gdsteren kavramdir (Kara ve ark., 2016). Finansal kosullar
endeksi (FKE) ise finansal kosullari olusturan degiskenleri kolay bir bicimde takip etmeye ve degerlendirmeye
yarayan, CEFIS tarafindan finansal kosullara etki edecegi dusunilen 11 degiskenin agirliklarinin bir faktdr modeli
yardimiyla belirlendigi bir endekstir. interaktif FKE endeksimize https:/tinyurl.com/rfshul4 adresinden ulagabilirsiniz.
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