Avrupa Para Birliginin Tiirkiye’nin Bor¢ Yonetimi

Uzerindeki Etkileri

Tiirkiye’nin doviz gelir ve giderlerinin biiyiik bir kismi1 EPB iiyesi iilkelerin
para birimleri cinsinden oldugundan, Euro’ya ge¢isin Tiirkiye’nin bor¢ yOnetimi
tizerinde onemli etkileri olacaktir. Zira, Tiirkiye nin toplam dis bor¢ stokunun ddviz
kompozisyonunda Euro’ya dahil para birimlerinin, 6zellikle de Alman Markinin
onemli bir pay1 bulunmaktadir. Bu itibarla dis borg servisi, gerek bu bor¢larin Euro’ya
doniistimii gerek yeni bor¢glanmalar gerekse de borglarin faiz yapisindan kaynaklanan

etkilere maruz kalacaktir.

Tablo 4.18: Tiirkiye’nin toplam dis bor¢ stokunun doviz kompozisyonus* (%)

ABD Dolar1 Alman Marki1 Japon Yeni Diger
Kisa Vadeli 59,6 29,2 2,5 8,7
Orta-Uzun 44,0 36,1 11,0 8,9
Vadeli
Toplam 48,2 34,2 8,7 8,9

Kaynak: D. Ata, H. S. Silahsér’den HM  (*) 1998 yilinin ilk 9 ay1 itibariyla

Euro’ya gecisle birlikte Euro tahvil piyasalarinin biitiinlesmesi, derinlesmesi,
faiz oranlarinin diismesi, doviz arbitrajinin ortadan kalkmasi, istikrarli bir piyasanin
olusturulmasi Tiirkiye ve diger gelismekte olan iilkelerin Euro cinsinden bor¢lanma
imkanlarint artiracaklardir. Gerek iiclincli iilkelerin gerekse liye iilkelerin Euro
piyasalarindan borg¢lanmalari, Euro cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerin
likiditesinin artmasina ve dolayisiyla alis satis fiyatlar1 arasindaki marjin daralmasina
sebep olarak Tirkiye’nin bor¢clanma maliyetlerinin diismesine katkida bulunur.
Bununla beraber, Avrupali yatirimcilarin, Euro bélgesinde faiz oranlariin diigmesi ve
doviz arbitrajinin ortadan kalkmasi Ol¢iisiinde Tiirkiye ve diger gelismekte olan

iilkelerin Euro cinsinden tahvil ihraglarina olan taleplerinin de artmasi beklenebilir.



Euro’ya gecisle birlikte, liye {ilke ulusal paralarinin kendi aralarinda ve Euro
ile aralarindaki déviz kurlarinin sabitlenmesi, bu paralar arasindaki kur riskini ortadan
kaldirmistir. Boylece s6z konusu para birimleri cinsinden olan borglarin yonetiminde
kur riski de ortadan kalkmistir. Euro’nun tek basina tedaviilde olacagi 1 Temmuz
2002 tarihinden sonra yonetilmesi gereken kur riski azalarak sadece ABD Dolari,
Euro ve Japon Yeni bakimindan olacaktir. Boylece, dis bor¢ stok rakaminda kur
riskinden kaynaklanan degismeler ABD Dolari, Euro ve Yendeki dalgalanmalarin
etkisiyle ortaya ¢ikabilecektir. Euro’nun dig bor¢ yonetiminde takibi gereken bircok
ulusal parayr kaldirmasi ve bunlardan dogabilecek kur riskini elimine etmesi
Tirkiye’nin varlik ve yiikiimliiliiklerini uyumlagtirmasina da yardimci olacaktir. Bu

durum doviz kuru riski yonetimi agisindan dnemli bir durumdur.

Tablo 4.19: Tiirkiye’ nin varlik ve yiikiimliiliikleri

JPY %0 11.05
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Kaynak: Hazine Miistesarligi, 1999

Tiirkiye’nin doviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliikleri arasinda da onemli
sayilabilecek bir uyumsuzluk bulunmaktadir. Varlik ve yiikiimliiliikkler arasindaki s6z
konusu dengesizlik Tiirkiye’yi kur riski ile kars1 karsiya birakmaktadir. Bu sebeple,
Tiirkiye’nin ideal dis bor¢ doviz benchmarkinin Dolar ve Euro’dan olusturulmasi daha
uygun olacaktir. Kur riskiyle karsilasmamak i¢in Tirkiye’nin varlik ve
yiikiimliiliiklerinin uyumlu olmasi, dis bor¢ doviz kompozisyonunun, yalniz ihracat
gelirleri dikkate alindiginda, % 60 Dolar ve % 40 Euro cinsinden olmasi, Japon Yeni

ve diger para birimleri cinsinden yiikiimliiliiklerin Euro ve Dolar cinsinden



yukiimliliiklere cevrilmesi gerekmektedir. Bu sayede risk yonetimi daha da

kolaylasacaktir.

Tiirkiye’nin, uluslararasi sermaye piyasalarinda tahvil ihracina basladigi 1988
yilindan 1999 yilinin Agustos ay1 sonuna kadar gergeklestirdigi tahvil ihraglarimin
baglica ili¢ para birimi cinsinden gergeklestirildigi goriilmektedir. S6z konusu
ithraclarin % 35’1 Alman Marki, % 29’u Japon Yeni ve % 27’°si ABD Dolar1, % 9’u da
diger para birimleri {izerindendir. Tirkiye’nin geri ddemesi yapilmamig tahvil
portfoyii ise % 39’u Alman Marki, % 25’1 ABD Dolar1, % 24’1 Japon Yeni, % 10’u
Euro, % 1’i Ingiliz Sterlini ve % 1°i Italyan Liretinden olusmaktadir. Tiirkiye’nin
Alman Marki cinsinden tahvil ihraglarinin fazla olusunda, Almanya’daki bireysel
yatirimcilarin yogun talebi baslica etkendir. Buna ragmen Tiirkiye’nin AB ile yiizde
ellilere varan dis ticaretiyle karsilastirildiginda dis finansal yiikiimliiliiklerinde

Euro’ya dahil paralarin payinin daha diisiik oldugu goriilmektedir.

Tiirkiye ve diger gelismekte olan iilkelerin temel 6zelliklerinden birisi de, dig
ticaretlerinin yonii ile uluslararasi mali yiikiimliiliikleri arasinda dengesizliklerin
bulunmasidir. Tiirkiye acisindan ele alindiginda, Avrupa Birliginin Tiirkiye’nin dis
ticareti icindeki payi ile AB iilkelerinin para birimlerinin Tiirkiye’nin dis bor¢larinin
doviz kompozisyonu icindeki payr arasinda onemli bir dengesizlik bulunmaktadir.
Tiirkiye, dis ticaretinin biiyiik bir kismini AB iilkeleri ile gergeklestirmesine karsin,
dis bor¢larinin doviz kompozisyonu iginde ABD Dolar1 ve Japon Yeninin goreli bir
agirligt bulunmaktadir. Bu durum, Avrupa tahvil piyasalarinin ulusal piyasalara
boliinmiisliigii, nispeten kiigiikliigii, daha az likit ve daha maliyetli olusundan otiirii
Tiirkiye’nin, ABD tahvil piyasalarindan bor¢lanmaya da agirlik vermesinden
kaynaklanmaktadir. Bu itibarla Euro’ya gecisle birlikte Avrupa sermaye piyasalarinin
biitiinlesmesi, etkinliginin, likiditesinin ve derinliginin artmast ve bu sayede
bor¢lanma maliyetlerinin diismesi, Euro’nun istikrarli bir para birimi olarak
piyasalarda genel kabul gormesi, Tiirkiye’nin Avrupa piyasalarinda tahvil ihracini
artiracaktir. Tirkiye’nin siyasi istikrarsizliklar1 asmasi ve ekonomik sorunlar1 ¢6ziim
yoluna koymasi neticesinde kredi notunun yiikselmesi, Avrupa piyasalarindan daha

diisiik maliyetle ve daha biiyiikk hacimle bor¢lanma imkanin1 da saglayacaktir. Bu



sayede bireysel yatirimecilarin yaninda kurumsal yatirimcilarin talebinin de Tiirk
tahvillerine yonelmesi, tahvillerin ikincil piyasalardaki performansina da olumlu bir
sekilde yansiyacaktir. Boylece, Tiirkiye’nin AB {ilkeleri ile olan ticari ve ekonomik
iligkilerinin diizeyi ile dis mali yiikiimliiliiklerinin doviz cinsinden yapis1 arasindaki
mevcut dengesizlik de ortadan kalkacaktir. Ancak, 1 Ocak 1999 tarihinden Once
gergeklestirilen ve vadesi 1 Temmuz 2002 tarihinden oOnce dolan dis borglarin
sozlesme sartlarinda ve doviz yapilarinda bir degisiklik olmayacagindan, s6z konusu
etkinin, ticari faturalamalarda yasanacak doniisiimden farkli olarak, ¢ok kisa vadede

ortaya ¢ikmamasi ve zamana yayilarak gerceklesmesi beklenmektedir.

Euro’ya gecisle birlikte Avrupa piyasalarinda yasanacak olumlu
gelismelerden EPB iilkeleri kadar diger iilkelerin yatirimcilart ve borglanicilar1 da
istifade edeceklerdir. Piyasalarin kazanacagi esneklik ve etkinlik, daha diisiik islem ve
faiz maliyetleri Euro cinsinden finansal aktiflerin arz ve talebini artiracaktir. Euro’ya
gecisle birlikte daha 6nce doviz cinslerine gore yapilanan Euro bond piyasasi, Asya,
Latin ve gelismekte olan iilkeler bazinda kredi riskine ve kamu, mali kurumlar, enerji

ve bilisim gibi farkli sektorler itibariyla yeniden yapilanma siirecine girecektir.

Tiirkiye, Euro cinsinden ilk tahvil ihracin1 24 Subat 1999 tarihinde
gergeklestirmistir. 500 milyon Euro tutarinda, 5 yil vadeli ve % 9,5 kupon 6demeli
olarak yapilan s6z konusu tahvil ihraci, gelen yogun talep iizerine miiteakip aylarda 1
milyar Euro’ya kadar artirilmistir. Bu ihrag, Tiirkiye’nin yeni bor¢lanma
benchmarkini olusturmasi ve ihracin 1 milyar Euro’ya c¢ikarildigi Mayis 1999
itibaryla “emerging market” iilkeler tarafindan gerceklestirilen en yiiksek miktarda
Euro tahvil ihraci olmasi bakimindan 6nem tagimaktadir. Asya ve Avrupa krizlerinin
etkisiyle uluslararasi sermaye piyasalarinda ortaya c¢ikan zor kosullar sebebiyle
gelismekte olan pek cok iilkenin bor¢lanmalarini erteledigi ve yaz tatili nedeniyle
bir¢ok yatirimcinin piyasalardan ¢ekildigi 1999 yilinin yaz aylarinda da Tiirkiye 300
milyon Euro’luk tahvil ihracinda bulunmus ve bu ihra¢ da, karsilasilan yogun talep

tizerine 400 milyon Euro’ya ¢ikarilmistir.



Tablo 4.20: Tiirkiye’nin dis borg stok rakamlar1 (milyon $)

BORC STOKU 1998 BORC STOKU 1999 Q3
DIS BORC STOKU (Milyon $) 103,861 104,38
KISA VADELI DIS BORCLAR 27,236 30,201
ORTA-UZUN VADELI DIS BORCLAR 76,625 74,179
A- TOPLAM KAMU 40,118 39,244
1- GENEL HUKUMET 35,863 35,442
a- Konsolide Biitge 31,98 31,883
b- Mahalli idareler 3,068 2,891
c- Fonlar 804 662
d- Universiteler 11 7
2- DIGER KAMU 686 579
3- KITLER 3,569 3,223
B- TCMB 12,073 10,721
C- OZEL 24,435 24,214

Diger Kamu: T. Kalkinma Bankas1, T. Thracat Kredi Bankas1, Vakiflar Bankasi

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TCMB

Tablo 4.20°de goriildiigii gibi, 30 Eylil 1999 tarihi itibariyla Tiirkiye nin
toplam borg¢ stoku 104.38 milyon Dolardir. Bunun 30.201 milyon Dolar1 kisa vadeli,

74.179 milyon Dolar1 orta ve uzun vadelidir. Bunun 49.965 milyon Dolar1 kamu

(TCMB ve IMF borglar1 dahil), 24.214 milyon Dolar1 6zel sektor borcudur.

Asagidaki tablodan da goriildiigii gibi, Euro’ya gecisin ardindan Tiirkiye’nin

Euro cinsinden birimlendirilen orta ve uzun vadeli kamu sektorii dis borg stoku 13,3

milyar Dolardir.




Tablo 4.21: Orta ve uzun vadeli kamu sektorii dis borg stoku'”
(30/9/1999 itibariyla)

EURO CINSINDEN SEKTORU ICINDEKI
DOVIZLER MIKTAR ($) PAYI PAYI
EUROQ'ya doniisen krediler 13,327,108,891 100 33,96
ATS 368,469,339 2,76 0,94
BEF 123,434,839 0,93 0,31
DEM 10,202,354,390 76,55 26
ESP 0 0 0
PTE 0 0 0
ECU 1,716,316,851 12,88 4,37
FIM 4,184,207 0,03 0,01
FRF 766,469,575 5,75 1,95
IEP 482,836 0 0
ITL 3,566,697 0,03 0,01
LUF 103,448 0 0
NLG 141,726,708 1,06 0,36
USD cinsinden saglanan krediler 16,500,867,782 42,05
JPY cinsinden saglanan krediler 6,847,950,453 17,45
DIGER 2,567,737,436 6,54
TOPLAM KAMU SEKTORU 39,243,664,563 100
(1) Gegici. Tiim miktarlar 30/9/1999 tarihli doviz kuru iizerinden ABD Dolarina ¢evrilmistir
(2) Euro cinsinden alinan veya Euro'ya dahil olan para birimleri cinsinden saglanan krediler

Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Tiirkiye’nin Euro cinsinden yiikiimlii olacagi orta ve uzun vadeli kamu
sektorii dis borg¢ stoku icinde Euro’ya dahil para birimlerinin payr Tablo 4.21°de
gosterilmigtir. Tabloda da goriildiigi gibi, bor¢ stoku i¢inde Euro’nun alt para
birimleri (subdenomination) arasinda en biiylik agirlik % 76,55 ile Alman Markina
aittir. ECU’dan bire bir oraninda Euro’ya doniisen krediler % 12,88, Fransiz Frangi
cinsinden krediler ise % 5,75’lik payla stokta en fazla payr olan diger para
birimleridir. Buna gore, orta ve uzun vadeli toplam kamu dis bor¢ stoku i¢cinde, ABD
Dolar1 cinsinden krediler % 42,05 oraninda iken, Euro’nun alt para birimleri cinsinden
olup en ge¢ 2002 yilinda Euro’ya doniistiiriilecek krediler % 33,96 oraninda, Japon
Yeni cinsinden krediler ise % 17,45 oraninda bir paya sahiptir. Dolayisiyla
Tirkiye’nin Euro cinsinden yiikiimliiliikkleri dis bor¢ stoku igerisinde O6nemli bir

agirliga sahip bulunmaktadir.



Grafik 4.1: Orta-uzun vadeli kamu sektorii dis borg stokunun para birimlerine

gore ayrimi (30/9/1999 tarihi itibariyla)
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Kaynak: HM

Di1s borg stoku rakamlar1 {izerinde kur hareketleri 6nemli degismelere yol
acabilmektedir. Bu itibarla 6zellikle Euro/Dolar paritesi, Tiirkiye’nin dis bor¢ stoku
rakami lizerinde etkili bir faktor olacaktir. Uluslararasi diizeyde rezerv para olarak
kabul edildigi i¢in, Tiirkiye’de de dis bor¢ stok rakamlari ABD Dolar1 cinsinden
hesaplanmaktadir. Dolayisiyla, Euro ve Euro’nun alt para birimleri cinsinden dis
borglar da, ABD Dolarina doniistiiriilerek hesaba dahil edilmektedir. Bu sebeple, Euro
ve ABD Dolan arasindaki kur hareketleri dis bor¢ stok rakamlarinda degisiklige
neden olacaktir. Euro’nun ABD Dolar1 karsisinda degerinin artmasi Tirkiye’nin dis
bor¢ stok rakamini artiric1 bir etki yapacaktir. ABD Dolarinin Euro karsisinda deger

kazanmasi ise, Tiirkiye’nin dis borg stok rakamini azaltici bir etkide bulunacaktir.

Mevcut kredi anlagmalarinda, Euro’ya gecisle birlikte ortaya cikabilecek

muhtemel sorunlar;
1- Sozlesmelerin devamliligi,
2- Euro’ya uygulanacak faiz oranlari,

3- Ulusal para birimleri cinsinden diizenlenen borglarin Euro cinsinden ifade
edilmesidir. Sozlesmeler konusunda ortaya ¢ikabilecek sorular 17 Haziran 1997
tarihli ve 1103/97 sayili Konsey Tiiziigli ile 3 Mayis 1998 tarihli ve 974/98 sayili
Konsey Tiiziigii ile giderilmeye calisilmistir. S6z konusu Tiiziiklerle, Euro’nun
uygulamaya girmesi sebebiyle herhangi bir belirsizligin dogmamasi i¢in mevcut

sozlesme ve hukuki islemlerde “sozlesmelerin devamliligi’” ve “akit serbestisi”



ilkelerinin uygulanmasi 6ngoriilmiistiir. “Lex Monetae” ilkesi dogrultusunda, Euro’ya
iliskin AB mevzuatin1 Tiirk hukuk sistemine uyarlamak amaciyla 24/2/2000 tarihli ve
4538 sayili Kanun yiirilirliige konulmustur. Kanunla, Euro’ya dahil ulusal paralara ve
ECU’ya gonderme yapan hukuki araclarin, Euro’nun kullanima girmesi sebebiyle
ortaya cikabilecek sonuglar bakimindan tabi olacagi usul ve esaslar belirlenerek,
kanunlarda ve diger mevzuatta ulusal para birimlerine ve ECU’ya yapilan biitiin
gondermelerin, belirlenen degisim oranlar1 iizerinden Euro’ya yapilmis olarak kabul
edilmesi, Euro’nun kullanima girmesinin ve faiz oranlarinin belirlenme yonteminin
degismesinin mevcut sozlesme veya hukuki islemi tek tarafli olarak degistirme veya
fesih hakki vermemesi ve Euro’nun taniminin Avrupa Birligi hukukuna tabi oldugu

Oongorilmiustiir.

Euro bolgesindeki faiz oranlarinda bir degisme tgiincii iilkelerin faiz
oranlarint da etkileyecektir. IMF tarafindan yapilan bir hesaplamaya gore, Tablo
4.22°de goriildiigii gibi, Euro bolgesindeki faiz oranlarinda % 1’lik bir artis Merkezi
Dogu Avrupa ve Akdeniz (MDA) iilkelerinin GSYIH’larinda % 0,0-0,2 arasinda bir
diisiise sebep olmaktadir. Bu oran, iiciincii iilkelerin AB mali piyasalariyla olan

finansal baglantilarinin yogunlugu oraninda artmaktadir.

Birlik disinda kalan {ilkeler, Euro cinsinden aktiflerin faiz oranlarindaki
degismelerden dis borg¢ servisleri vasitasiyla da etkilenmektedir. Euro cinsinden
adlandirilmig borglarin payr ya da degisken faiz oranli borglarin payr ne kadar
fazlaysa, bu etki de o kadar belirgin olmaktadir. Dig bor¢ kompozisyonunun 1995 yili
rakamlari itibartyla, Euro faiz oranlarindaki % 1 oranindaki artisin MDA ve Akdeniz
iilkelerinin tizerindeki ortalama etkisi, tahminen bu iilkelerin ihracat gelirlerinin
strastyla % 0,5 ve % 0,6’smna esittir. Eger borg servisi, kamu finansmani veya dis
hesaplar tlizerinde baski yapacak kadar yiiksekse, Euro faiz oranlarindaki degisimin
bor¢ servisinde ortaya ¢ikaracagi degisme makro ekonomik gelisme iizerinde 6nemli

bir etkiye sahip olabilir.



Tablo 4.22: Euro faiz oranlarindaki % 1°’lik artisin MDA ve Akdeniz

iilkelerinin GSYIH ve borg servisleri iizerindeki orta vadeli etkisi

, Borg Servisi Net Ozel Sermaye | Degisken Faiz Oranli ve AB
GSYIH’ de
Oraninda Degisim Akimlart Paralari Cinsinden Dig Borg
Degisim (%) R . s .
(Yiizde noktasi) (GSYIH nin %’si) Stoku (GSYIH nin %’si)
MDA Ulk. -0,2 0,5 54 52
Akdeniz Ulk. | -0,1-0,0 0,6 3,9 3,2
Kaynak: IMF

1999 yilindan 6nce ihra¢ edilmis olan ve vadesi 2002 yilin1 asan bor¢lanma
enstriimanlarinin en ge¢ 2002 yilinda Euro’ya doniistiiriilmesi (redenomination)
gerekmektedir. Bu doniisiim, 1 Ocak 1999 tarihi itibartyla belirlenen doniisiim oranlari

iizerinden gergeklestirilecektir.

Euro’ya doniisecek dis borg¢ stokuna uygulanacak faiz oranlar1 da degisken ya
da sabit olusuna gore tek paraya gegisten etkilenecektir. Bu itibarla Euro’ya gecis,
sabit faiz oranli bor¢larin nominal faiz oranin1 degistirmeyecektir. Euro bdlgesindeki
ulusal para birimleri cinsinden degisken faiz oranlarinin yerini ise Euro Libor, Euribor
ve Eonia referans faiz oranlar1 alacaktir. 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren, ulusal para

birimleri cinsinden degisken faiz oranlar kote edilmeyecektir.

Tirkiye’nin, Euro’ya doniisecek dis borg¢larinin biiyiik kismi sabit faizlidir.
30 Eyliil 1999 tarihli verilere gore, Euro’ya doniisen dovizler cinsinden dis borglarin
2000 yili sonrasinda gergeklestirilecek toplam faiz 6demesi 4.163 milyar ABD
Dolaridir. Bunun 3.702 milyar ABD Dolar1 sabit faiz 6demesi, 461 milyon ABD
Dolar1 ise degisken faiz 6demesidir. Toplam faiz 6demesi icerisinde sabit faiz % 88,93
oraninda, degisken faiz ise % 11,07 oraninda bir paya sahiptir. Euro’ya
doniistiiriilecek sabit faizli enstriimanlara uygulanan faiz oranlarinda bir degisiklik
olmayacagi i¢in, doniistiirme sirasinda faiz oranlarindan kaynaklanacak ek kiilfet
sadece degisken faizli enstriimanlarin faiz oranlarinin Euribor ve Euro Libor referans

faiz oranlarina dontistiiriilmesi sirasinda ortaya ¢ikabilecektir.



Grafik 4.2: Euro’ya doniisecek kredilerin faiz 6demelerinin sabit ve

degiskenlik dagilim1 (30/9/1999 tarihi itibariyla)
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Kaynak: HM

Toplam faizin % 26,83 oranindaki kismi Euro’ya dahil para birimleri, %
73,17 oranindaki kismi ise diger para birimleri cinsindendir. Buna gore 2000 yili
sonrasinda gergeklestirilecek, Euro’ya dahil para birimleri cinsinden kredilerin toplam
faiz 6demesi 4.163 milyar Dolar iken, diger para birimleri cinsinden kredilerin faiz

O0demesi miktari ise 11.351 milyar Dolardir.

Grafik 4.3: Euro ve diger para birimleri cinsinden toplam faizin yiizdesel

dagilimi (30/9/1999 tarihi itibariyla)
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Kaynak: HM

Parasal Birlige gecisle birlikte uygulamaya giren Target Sistemi ile, para
transferleri ve geri 6demeler ¢ok kisa bir siirede gergeklesebilmektedir. Bu sayede
islem maliyetleri azalmakta ve Odeme transferleri daha kisa siirede

gerceklestirilebilmektedir. Target Sistemine gegilmeden onceki uygulamada, Tiirkiye



ile Avrupa lilkeleri arasindaki zaman farkindan otiirii bu iilkelerin para birimleri
tizerinden ayni giin valorli islemler yapilamamakta, bu ise kur farklarina yol agmakta
ve islem maliyetlerini artirmakta idi. Target Sistemine gecisle birlikte bu kisitlama
ortadan kalkmis ve Euro iizerinden ayni giin valorlii igslem yapabilmek olanakli hale

gelmistir.

Tek para uygulamasi dig borglarin izlenme ve muhasebelestirilme
islemlerinde standart bir yap1 olusturulmasina katki saglayacak ve dis borglarin Dig
Finansman Sisteminde takibi ve muhasebelestirilmesinde olumlu etkisi olacaktir.
Nitekim bu yodnde, Hazinenin Dis Bor¢ Bilgi Sisteminde Euro’ya dahil para
birimlerinin Euro karsisindaki ¢evrim oranlarinin alti basamakli olarak tutulmasi,
yuvarlama kurallarinin Sisteme dahil edilmesi, kredi islemlerinin hem Euro hem de
diger dovizler cinsinden goriilebilmesi yani ikili gdsterim (dual pricing) imkaninin
yaratilmas1 ve Euribor ile Euro Libor degisken faiz oranlarinin giinliik olarak Sisteme

tanitilarak kullanicilara sunulmasi yoniinde ¢alismalar biiyiik 6l¢iide tamamlanmustir.
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