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Genel Mudur Ve Mudurler Kurulu Baskaninin Degerlendirmeleri

Tiirk ekonomisi 2010 yilim1 %8,9’luk bir biiylime ile tamamlarken, hizla artan ve ileride finansal
istikrarsizliga neden olabilecek bir cari agik gercegi ile de karsi karsiya kalmstir.

2011 yilina girerken ekonomi ydnetimi, oncelikle para piyasalarinda bir sikilastirma politikasi
uygulayarak bankacilik sektoriine kredi hacimlerini kontrollii olarak arttirmalart mesajini vermistir.
Kisa vadeli yabanci sermaye girisine engel olmak isteyen T.C. Merkez Bankasi ise, munzam karsilik
oranlarinda yilin ilk aymnda ciddi oranda artiglar yapmis ve bankalarin kaynak maliyetlerinin
yiikselmesine, karlilik oranlarinin diigmesine yol agmistir. Ayni1 zamanda yilin ilk ayinda politika faizi
indirimine de giderek kisa vadeli yabanci girislerini terse ¢evirmeyi hedefleyen T.C. Merkez Bankasi,
kisa siirede Tiirk Lirasi’nin degerinde bir diizeltmenin gergeklesmesini saglamistir. Bu siire zarfinda,
kisa vadeli faizlerdeki diisiis ve Hazine’nin goreceli olarak azalan bor¢ g¢evirme oranlari, bono
faizlerinde gecici bir inise neden olmustur. Ancak, diinya genelinde basta petrol, tarim firiinleri ve
degerli metaller olmak iizere emtia fiyatlarindaki yiikseligler, genel enflasyon beklentilerini yukari
itmis ve gelismekte olan piyasalarda, Merkez Bankalari, hem munzam karsiliklar hem de faiz oranlari
ile bu beklentilere yanit vermeye baglamiglardir.

Bu gelismeler, yabanci ve yerli yatirnmeilarda, T.C. Merkez Bankasi’nin piyasanin gerisinde kaldig1
izlenimi yaratip, bono piyasalarinda ciddi satislara neden olmustur. Gdsterge faizler, yilin ilk aymda
%6,80 seviyelerine kadar geriledikten sonra, Mart aymda %9,20 seviyesine kadar yiikselmis,
bankalarin genel olarak menkul kiymet ciizdanlarinda tasidiklar1 pozisyonlarindan zarar etmelerine
neden olmustur.

Menkul kiymet clizdanlarindan satis yaparak, buradan elde ettikleri nakit fazlasini, daha yiiksek getirili
olan kredi piyasasi iirlinlerine kaydiran Tiirk bankalar1 zararlarmin bir kismim kredilerden saglanan
faizlerle telafi etmeye ¢alismiglardir.

2011 yilmin geri kalaninda, WestLB AG Istanbul olarak, biz de gelistirdigimiz saglam miisteri
iligkileri, uzun vadeli proje planlar ve yiikselen tahvil faizleri ve kisa vadeli faiz oranlarindan tekrar
olusturulan menkul kiymet ciizdaniyla risk/getiri dengesini gozeterek miisterilerimizin kredi
ihtiyaglarina en iyi sekilde cevap verebilmeye ve ticari/mali piyasa islemleriyle karlilik hedeflerimize
ulagsmaya ve yilin ilk ¢ceyreginde olusan zarari telafi etmeye gayret gosterecegiz.
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