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oranlanm art,rmaya y6nelik politika kararlanyla Fransa'da birle$1irilmi$tir) arasmda arbitraj yapma riski 
nedeniyle BNPP'nin fonlama maliyetini art1rmaktad1r. Fonlama maliyetindeki bu ar!I$, BNPP'nin dii$ilk 
faizli bir ortamdan dahilindeyken 6nemli bir kredi portfoyilne sahip olmasmm bir sonucu olarak bir 
dengesizlik ve net faiz marjmda bir azalma yaratabilir. BNPP aynca, tnil$teri mevduatlannm maliyeti ve 
riskten korunma maliyetlerinin daha htzh bir $ekilde artmast kar$tSmda yeni ipotek veya diger sabit faizli 
tiiketici veya kurumsal kredilerdeki yiiksek faiz oranlarmt derhal yans1tmada zorluk (ozellikle Fransa'da 
uygulanan a$trt faiz oramndan dolay1) ya$ayabilir. 

Aynca, uzun siireli dii$iik faiz oranlannm bir sonucu olarak iinemli miktarda dii$tik faizli 
krediler ve sabit getirili varhklardan olu$an bir portfoytin (htz.la yilkselen piyasa faiz oram ortammda) degeri 
dti$ebilir. BNPP'nin riskten korunma stratejileri etkisizse veya bu tilr bir deger degi$ikligine kar$I yalmzca 
k1smi bir koruma saghyorsa, iinemli kaytplara maruz kalabilir. 

Oaha ytiksek faiz oranlan aynca bors:lulann mali masraflanm artmr, bory yiikiimlUliiklerini 
yerine getirme kabiliyetlerini zorlayabilir, BNPP'nin krcdi ve tahvil portfoylerinin dayamkld1gm1 
smayabilir ve bu da dolay1S1yla $iipheli kredilerde ve temerrtitlerde ar!t$a yo! ayabilir. Oaha genel olarak, 
iizellikle Avrupa Merkez Bankast'mn ve ABO Federal Rezerv'in destekleyici para politikalarma son 
vermesi, ozellikle uzun vadeli dii$tik faiz siire9lerinden ve yiiksek likiditeden yararlanan belirli piyasalarda 
veya varl1klarda keskin diizeltmelere yo! a9m1$ttr, yol a9may1 siirdilrebilir. Omegin 2024'iin erken 
diinemlerinde, baZI biiyiik gayrimenkul iireticilerinin finansal ko$ullannm yam stra, ticari gayrimenkul krizi, 
pek 90k ABO biilgesel bankasmm hisse fiyatlanm da etkilemi$lir. Oaha gene! olarak bu tiir dtizeltmeler, 
volatilitenin iinemli olyilde artmast ve biiyiiyen yatmmc, gtivensizliginin etkisiyle olmak iizere, gene! olarak 
veya ticari gayrimenkul piyasas,, kald1ra9l1 finansman ay1khg1 sebebiyle bankacthk sektiirii ve ozel olarak 
yiikselen faiz oranlarmdan etkilenen sektiirler de dahil olmak iizere bazt sektiirlerle ili$kili olarak finansal 
piyasalar i(Oin potansiyel olarak bula$ICI olabilir. Sonuy olarak BNPP'nin operasyonlan iinemli iill'iide 
kesintiye ugrayabilir ve i$1eri, faaliyet sonu9lar1 ve mali durumu iizerinde iinemli bir olumsuz etki 
dogurabilir. 

Buna kar$tltk, iizellikle merkez bankalarmm parasal geni$1eme karan, zay,fbtiyiime veya diger 
ekonomik faktiirler nedeniylc dii$lik faiz oranlan ortammm yeniden ortaya l'tkmas, halinde, BNPP'nin 
kiirhltgt da olumsuz etkilenebilir. Faiz oranlannm dli$lik oldugu donemlerde, faiz oram marjlan (spread) 
daralma egilimindcdir ve BNPP, mevduat faiz oranlarm,, dii$iik faiz oranlarmda bor9 vennekten dolay, elde 
edilen gelirdeki azalmay1 dengelemek amac,yla yeterince dii$iiremeyebilir. Buna ek olarak, BNPP, 
mii$lerilerin dii$lik bor(Olanma maliyetlerinden yararlanmalan nedeniyle ipotek ve diger sabit oranh tiiketici 
kredilerinin ve kurumsal kredilerin crkcn geri 6denmesi ve yeniden finansmanmda artt�la kar$tla�abilir. Bu 
durum, yeni kredilerin dii�lik piyasa faiz oranlartyla vcrilmesiylc birlikte, BNPP'nin kredi portfoyiinlin 
ortalama faiz oranmm dU�mesine ve dolay1s1yla kredi verme faaliyetlerinden elde edilen net faiz gelirinin 
azalmasma neden olabilir. OU�lik faiz oranlart, iizellikle diger yatmm iirtinleri ile rekabet edebilmek i9in 
yeterli getiriyi saglayamayabilecek Avro cinsinden fonlarla desteklenen hayat sigortast siizle�melerinin 
piyasadaki yaygmltgt sebebiyle, BNPP'nin sigortac1lik faaliyetlerinin karhltgm, ve hatta iideme gUclinli 
etkileyebilir. Oii�iik faiz oranlan, BNPP'nin varhk yonetimi i�tiraklcrinin para piyasas, ve diger sabitgetirili 
tirlinlerden ald1g1 komisyonlan da olumsuz etkilcyebilir. Aynca, kredi marjlannm (spread) daralmas, ve 
portfoy faiz oranlanndaki dli$li$e bagh olarak perakende bankacdtk gelirlerinde ya�anacak azalma, 
BNPP'nin perakende bankactltk operasyonlannm karlthgm1 olumsuz etkileyebilir. 

BNP Paribas Issuance B.V. 
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