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FINANSAL KOSULLAR ENDEKSI — ARALIK 2019

Ozlem Derici Sengiil - Baris Soybilgen

Finansal kosullar bir ekonomide faiz, kur, varlik fiyatlari ve kredi kosullar 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 degderlendirmeye
yarayan, CEFIS tarafindan finansal kosullara etki edecegi dusunilen 11 degiskenin agirliklarinin bir faktdr modeli
yardimiyla belirlendigi bir endekstir. interaktif FKE endeksimize https:/plot.ly/~raynora/13 adresinden ulasabilirsiniz.
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Nisan 2018'den bu yana ndtr ya da siki bir gérinim sergileyen FKE, Aralik ay itibariyle finansal kosullarda
toparlanmanin devam ettigine isaret etti. Kredi ve para arzi, finansal piyasalar ve finansal risk olmak Uzere 3 alt
endeksten olugan endeks Aralik itibariyle dnceki aya gore 1.12 puan artisla 1.99 seviyesine yiikseldi. Endekste eksi
1 ile arti 1 arasi seviye finansal kosullarla ilgili nétr gériinime, arti 1'in Gzeri finansal kosullarin gevsek olduguna, -
1’'in asagis! finansal kosullarin siki olduguna isaret etmektedir. Buna gore Aralik ayinda finansal kosullar ile ilgili
gOrunim gevsektir.

Endekste Aralik ayinda gorilen artisa en bulyilk katki bu 3 alt endeksten kredi ve para arzi kaynakl olarak
gerceklesirken finansal risk endeksindeki artis da yukari yoénlii katkida bulundu. Ote yandan USD/TRY ve BIST'in
yillik degdisimlerinden olusan finansal piyasalar endeksi ¢ok az azalan oranda da olsa nihai FKE'ye pozitif katkida
bulundu. Kredi ve para arzi endeksindeki yikseliste M1 para arzindaki artis ile ticari kredi faizlerindeki dusts etkili
oldu. Finansal riskin azalmasinda ise halen uzun vadeli ortalamasinin lzerinde seyreden CDS primlerinin Aralik
ayinda gerilemesi ve USD/TRY oynakliginda gorilen diisius 6nemli yol oynadi. Hatirlatmak gerekirse Kasim sonunda
320 seviyesinde olan Tirkiye 5 yillik CDS primi Aralik sonunda 287.75 seviyesindeydi. Finansal piyasalar endeksini
yukari tasiyan ise BIST100 endeksinin giicli performansi oldu. Kasim'da gecen yila gore %12.0 deder kazanan
BIST100 endeksi Aralik ayinda gegen yilin ayni ayina gére %25.4 artis gosterdi.

Finansal kosullar endeksi GSYH’a belli bir gecikmeyle etki ettigi icin son ¢eyrek GSYH biiyime tahminimiz olan
%6.10'u degistirmedi. Yeni degiskenler geldikge Simditahmin modelimizden ¢ikan GSYH buyUmesi tahminlerimizi
guncelliyor olacagiz.
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