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Ozlem Derici Sengiil - Baris Soybilgen

Mayis 2018'den bu yana nétr ya da siki bir goriniim sergileyen FKE, son iki aydir finansal kosullarda bir gevseme
egilimi olduguna isaret ediyor. Aralik ayinda 1.96 seviyesini alan endeks Ocak ayinda 3.05’e yiikseldi. Bu da finansal
kosullarda gevsemenin daha ylksek boyutta oldugunu gdésteriyor. Hatirlatmak gerekirse Finansal Kosullar Endeksi,
kredi ve para arzi, finansal piyasalar ve finansal risk olmak Uizere 3 alt endeksten olusuyor ve endekste eksi 1 ile art
1 arasi seviye finansal kosullarla ilgili nétr gériiniime, arti 1'in Gzeri finansal kosullarin gevsek olduguna, -1’in asagisi
finansal kosullarin siki olduguna isaret ediyor. Buna gére Ocak ayinda finansal kosullar ile ilgili gérinimin gevsek
oldugunu soyleyebiliriz.

Finansal Kosullar Endeksi
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e===fKE === Kredive Para Arzi ====Finansal Piyasalar Finansal Risk

Endekste Ocak ayinda gorllen artista bu 3 alt endeksin hepsi pozitif yonde etkili olurken en buyik katkiyr kredi ve
para arzi gergeklesti. Kredi ve para arzi endeksini yukari tagiyan faktorler ise reel para arzi miktarindaki yillik artiglarin
ve ticari kredi faizlerindeki diislisiin uzun dénemli ortalamalarinin lzerinde seyretmesi oldu. Bu endekste reel tiketici
kredisi artiglari uzun vadeli ortalamasinin altinda kalarak endeksi asagi gekti. Ote yandan USD/TRY ve BIST'in yillik
degisimlerinin uzun vadeli ortalamalarindan sapmasindan olusan finansal piyasalar endeksi de Ocak ay! igerisinde
hem USD/TRY’nin ortalama deg@er kaybindan daha dusik diizeyde deder kaybetmesi hem de BIST’in uzun vadeli
getirilerinin Gzerinde getiri saglamasi nedeniyle FKE'ye pozitif katkida bulundu. Finansal riskin azalmasinda ise Ocak
ayinda USD/TRY oynakliginda gorilen diisiis 6nemli yol oynadi.

Finansal kosullar endeksi GSYH’a belli bir gecikmeyle etki ettigi icin son ¢eyrek GSYH biiyiime tahminimiz olan
%5.73'l degistirmedi. Yeni degiskenler geldikge Simditahmin modelimizden ¢ikan GSYH blylUmesi tahminlerimizi
guncelliyor olacagiz.
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FKE nedir?

Finansal kosullar bir ekonomide faiz, kur, varlik fiyatlari ve kredi kosullari gibi finansal degiskenlerin iktisadi faaliyet
Uzerinde ne odlgide 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 faktdor modeli
yardimiyla belirlendigi bir endekstir. interaktif FKE endeksimize https:/tinyurl.com/rfshul4 adresinden ulagabilirsiniz.
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