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FINANSAL KOSULLAR ENDEKSI — MART 2021

Ozlem Derici Sengiil - Baris Soybilgen

Gecen yilin Agustos ayindan itibaren nispi bir sikilagsmaya isaret eden Finansal Kosullar Endeksi’nin Mart ayinda
Subat ayindaki 1.19 seviyesinden 0.98 seviyesine geriledigini gordik. Hatirlatmak gerekirse Finansal Kosullar
Endeksi (FKE), kredi ve para arzi, finansal piyasalar ve finansal risk olmak lzere 3 alt endeksten olusuyor ve
endekste 0 ile arti 2 arasi seviye finansal kosullarla ilgili nétr gérinime, arti 2'nin Uzeri finansal kogullarin gevsek
olduguna, 0'In asagisi finansal kosullarin siki olduguna isaret ediyor. TCMB’nin Mart ayinda gergeklestirdigi faiz
artinmi bir miktar sikilasmaya neden olsa da ardindan gelen TCMB Bagkani degisimi ve finansal piyasalardaki
dalgalanma bu sikilastirmanin etkisini kismen bertaraf etmis durumda. Buna karsilik reel tuketici kredileri ve para
arzindaki duslis Mart ayinda FKE'yi olusturan 3 alt endeksten kredi ve para arzi endeksinde diisiise neden oldu.
Subat ayinda %19.8 olan reel tiketici kredileri blylimesinin %16.6’ya gerilemesi, reel M1 ve M3 biyumesinin sirayla
%31.7 ve %9.85’ten %25.15 ve %9.43’e gerilemesi finansal kosullardaki sikilasmanin ardindaki en énemli unsurlar.
Ote yandan BIST'teki yillik reel %34.75'lik artig USDTRY’deki yildan yila %21.2 yiikselise ragmen FKEnin alt
endekslerinden Finansal Piyasalar endeksinin FKE'ye yukari yonde katkida bulunmasina neden oldu. 5 yil vadeli
CDS ve 3 aylik kur volatilitesinden olusan finansal risk alt endeksi ise Mart ayinda CDS’lerdeki ve oynakliktaki artis
nedeniyle hafif de olsa finansal kosullarin sikilasmasina katkida bulundu. Oniimiizdeki dénemde kredi ve para arzi
kosullarinin finansal kosullarda sikilagsmaya katkida bulunmaya devam etmesini, piyasada volatilitenin ve Lira’da

nominal deger kaybinin da finansal kosullarda daha fazla sikilagsmayi beraberinde getirebilecegini diistinliyoruz.
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FKE nedir?
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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. Endeks kredi ve para arzi, finansal piyasalar ve finansal risk olmak lizere 3 alt
endeksten olusuyor ve endekste 0 ile 2 arasi seviye finansal kosullarla ilgili n6tr gériinime, arti 2'nin zeri finansal
kosullarin gevsek olduguna, 0'in agagisi finansal kosullarin siki olduguna isaret ediyor. interaktif FKE endeksimize
https://chart-studio.plotly.com/~Soybilgen/1/#/ adresinden ulasabilirsiniz.
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