DONUSUM HAFTA SONU

(CHANGEOVER WEEKEND)

Donusim Hafta Sonu (Changeover Weekend) Nedir?

Donsim hafta sonu, EPB’ye katillan ulusal paralarin wardkagi donium
oranlarinin sabitlenege31 Aralik 1998 giunu geden sonra B#ayip finansal piyasalarin
islem yapmaya hdayaca 4 Ocak 1999 sabahi arasindaki zaman diliminisagan ve
bucuk gunluk siredir. Bu zaman agatida finansal piyasalarda avro cinsindgam yapacak
olan kamu ve 0zel kurular elektronik kayitlarini yeniden diizenlemek zatarkalmslardir.
Bu kapsamda, buylk hacimli 6deme sistemlerinin tneenmesi, menkul kiymetlerin avroya
dontsumunin (redeonomination) menkul kiymet mutabakastesilerine (securities
settlement systems) etkisi ve finansal bilgilagcilari icin yapilacak data base dgianu,

donGium hafta sonunun temel hazirliklarini gilirmaktadir.

Donisim Hafta Sonunda EPB’ye Katilan 11 Uye Ulke UlusalPara Birimlerinden

Avroya Dondsum Nasil Gerceklgmistir?

EPB’ye katilan 11 Ulke ulusal para birimlerinin avkagisindaki dgisim oranlari
31 Aralik 1998 guni Merkezi Avrupa saati (CET) #aat 11.30'da resmi ECU belirleme
seansinda sabitlegve ayni gin gleden sonra aciklangtir. S6z konusu oranlar son ve
kesindir. (11 EPB uye ulkesinin ulusal para birimMayis 1998 de 31 Aralik 1998 tarihi
itibariyle birbirlerine kagl sabitlenmgtir) 4 Ocak 1999'da piyasalar acggnda 11 EPB lye
Ulke ulusal para birimlerinin yerini avro algnre s6z konusu ulusal para birimleri birbirleri ve

avro kasisinda geri doniimegekilde sabitlenngir.

Avro Alani Hikiimet Bono ve Tahvil Piyasalarinda Avroya Donisim Ne Demektir?

Avro Alaninda kamu katlarinin slem gordgu piyasalarda, 4 Ocak 1999 tarihinden
itibaren, EPB’ye Uye 11 ulusal para birimi Gzerind@rac edilm§ olan mevcut bono ve

tahviller avroya dongmis ve anilan kaitlarin anapara ve faiz ddemeleri avro olarak



yapiimaktadir. Parasal Bigie Uye Ulke hikumetlerinin yeni bor¢clanmalari d& Ocak 1999

tarihinden itibaren avro tzerinden gercghiektedir.

Avro Alani Hukimet Bono ve Tahvil Piyasalarinda Avroya DonGsimin Hukuki
Dayanagl nedir?

Avroya dongum Maastricht Antlemasinin 109-1(4) Maddesine gore hazirlanan ve
1 Ocak 1999 tarihinde yuruge giren EC/974/98 Sayili Tigun 8(4) maddesinde

Ongorilmektedir.

Avro Alani Hiukimet Bono ve Tahvil Piyasalarinda Avroya Donisim Ne Amagla
Yapimistir?

S0z konusu piyasalarda likiditenin bolinmesini émd, yeni ihracglarin piyasalardaki

derinligini artirmak igin yapilmytir.

Hukumet Harici Di ger Borglanmalarda Avroya Donusum Nasil Yapilmistir?

S6z konusu Konsey, Tugunin 8(4) Maddesinde hukimet harici geti
vermektedir. Ancak burada EPB'ye (ye Ulkenin hiktirbenolarinin éncelikle avroya
donisume tabi tutulmaarti aranmaktadir.

Avroya DoOnusum Hangi Kurallar Cergevesinde Yapilmstir?

Avroya dongumde “top-down” ve “bottom-up” olmak Uzere shaa iki metot
bulunmaktadir. Her iki metotda da yuvarlama farkldri olmakla birlikte “bottom-up”
metodu yuvarlama farkhliklarini aza indirgemesideriyle piyasa siemcileri tarafindan
tercih edilmg olup Avro Alani hukimetlerinin blyuk bir boliumunde yontem izlennstir.
EK:1

Bottom up metoduna goére gergek ve tlzglekin portfdylerinde bulunan menkul kiymetler
(individual holdings) avroya dorume tabi tutulmaktadir.

S8z konusu metot cercevesinde avroya domé ait bir 6rnek @gida gosterilmektedir:



Bir sirketin portfoylinde bulunan ve her birinin nomirtkdseri 1,000 DEM olan 1,000 adet

bono,
1EUR=1.95583 DEM,

S0z konusu bonolarigirketin senet muhafaza hesabinda (custody accdunB, C ve D
olarak 97, 400, 500 ve 3 bono olarak tutgdiou varsayalim.

Sonugcta s6z konusu bonolarin avro olarak toplaged@sagidaki gibi hesaplanacaktir.
A=97x1,000/1.95583 EUR= 49, 595.31 EUR;

B=400x1,000/11.95583 EUR= 204,516.75 EUR;

C=500x1,000/1.95583 EUR= 255,645.94 EUR;

D=3x1,000/1.95583 EUR= 1,533.88 EUR

Bu durumda s6z konusu bonolarin avro olarak topl@geri; 511,291.88 EUR (A+B+C+D)

olacaktir.

1,000 DEM/1.95583 =511.29 EUR(bonolarin birim fiyat
A=97x511.29 EUR=49,595.13 EUR

B=400x511.29 EUR= 204,516.00 EUR

C=500x511.29 EUR= 255,645.00 EUR

D=3x511.29 EUR=1,533.87 EUR

Bu durumda s6z konusu bonolarin avro olarak topd@geri; 511,290.00 EUR (A+B+C+D)

olacaktir.

Avro Alani Hikimet Bono ve Tahvillerinin Avroya Donusiminde Hangi Yuvarlama

Kurallari Gegerli Olmu stur?

Avroya dongum yuvarlama kurallarina $kin  balica metotlar gagida

gosterilmektedir.



Alman Metodu (Rounding to the euro cent by investeholding)

Bottom up yonteminin uygulangli Alman metoduna gére avroya d@iin isleminde
donisturilen tutar, en yakin avro cente yuvarlanir. Betatda ISIN (International Securities
Identification Numbers) kodlari @gtiriimemektedir.

Fransiz Metodu (Rounding down to the whole euro)

Bottom up yonteminin uygulangl Fransiz metoduna gdre avroya dgiimi isleminde
dondsturdlen tutar, en yakin avro birimine yuvarlanmakéatik deger ise nakit olarak
O0denmektedir. Bu metot Fransiz ve Hollanda hikienette benimsenmtir. Fransiz
hikamet kgitlarindan OAT Strips (Obligations Assimilables @ésor) bu metot gindadir.
Fransiz metodunda ISIN kodlangigirilmektedir.

OAT'lar Igin Uygulanacak Fransiz Yuvarlama Metodu (Roundingdown to the nearest

euro cents)

yakin 25 avro cente yuvarlanmakta kalan artigedése nakit olarak 6denmektedir. Fransiz
hikimet kgitlarindan OAT Strips i¢in bu metot uygulanmaktadu metotda ISIN kodlarn
degistiriimektedir.

Ornek:

Portfoydeki menkul kiymet tutari: FF 150,000

Donlsuim orani 1IEUR=FRF 6.55957

Hesaplama: 150.000/6.55957 =22,867.35259 EUR

Menkul kiymet tutarinin en yakin 25 avro cente ylaramasi: 22,867.25 EUR

Nominal piyasa dgerinden 6denecek nakit tutar 0.10259 EUR olacaktir.

Hollanda Ajan Metotu ( Rounding up to the nearest aro- Dutch Agent Metot)

Bu metotda uygulanan yuvarlama metotuna gore aviyaisime tabii tutulan

menkul kiymetler 6nce en yakin avro cente dahaastanen yakin avroya yuvarlanmaktadir.



Ornek:

Portféydeki menkul kiymet tutari 100,000 NLG
Donlsum orani: 1IEUR=2.20371 NLG varsayalim.
Hesaplama: 100,000/2.20371 =45,378.022EUR

S0z konusu metota gore;

[.Adim: En yakin avro cente yuvarlama: 45,378.00 EUR
[I.LAdim: En yakin avroya yuvarlama: 46,378 EUR

Bu metotda ISIN kodlari destiriimektedir.

1 Ocak 1999 Tarihindenitibaren Avroya Dénisiime Tabii Tutulan Menkul Kiymetler
ile Avro Uzerinden ihra¢ Edilen Menkul Kiymetlere Uygulanan Piyasa Kurdlari

(Market Convensions) Nelerdir ?

1 Ocak 1999 dan itibaren avroya dginine tabi tutulan bonolar ile avro cinsinden
yeni ihrag edilen bonolarda gun hesaplama kurahadl (day count convention) actual/actual
uygulanmgtir. (EK 2-3) Ancak katilimci Ulkelerde piyasa kuralinin bekilde degismesi

(reconvention) ayni anda olmagtmr.

4 Ocak 1999'dan Sonrdhrag Edilen Hukiimet Bono ve Tahvillerinde Hangi Hesplama
Yontemleri ve Esaslari Temel Alinmstir?

Avrupa Bono Komitesi; (International Securities Mets Association (ISMA) -
European Federation of Financial Analysts’ Socget(&EFFAS) — International Primary
Markets Association (IPMA)) Avro Alaninda ihra¢ ki hikimet bono ve tahvillerine

ili skin hesaplama yontemleri iciu standartlari onermtir.
o Bono kupon faiz tutarlari ve fiyatlari ondalik aéirkote edilmelidir.
o Sabit faizli bonolarda faiz hesabi gergek giin egadual/actual) ile yapiimalidir.
o Kupon 6demeleri yillik, 6 aylik, 3 aylik dénemlergepilabilir.
o “Stript” bonolar getiri bazinda ve gergek glin heskbkote edilmelidir.

o Getiri hesaplamasi son nakit ginden itibaren geriye dou hesaplanngtir.



o Kupon ve anapara 6demelerinin Q¥bat tarihine gelmesinden kacinitm.

Avro Alaninda 11 Ulke Tarafindan Ihrac Edilen Hiikiimet Bono ve Tahvilleri Arasinda
Derecelendirme Farkliliklari Oldu mu?

Maastricht Antlamasinin 104. Maddesi Avrupa Merkez Bankalari Sistamkamu
aciklarini finanse etmesini ve birincil piyasadankaborcu satin almasini yasaklatm Bu
durumda ulusal merkez bankalari kamu acgiklarini Biicsekilde finanse edememektedir.
1999 yilinda EBP’ye katilan 11 ulke hikimetgdeni korumakla yukimla olduklar ulusal
para birimleri yerine,istikrar Paktinin bitceye gkin kisittamalarina tabii olarak, avro
uzerinden borglanmaya @gamsslardir. Bu durumda Parasal Bji# gecsle birlikte avro

cinsinden yapilacak kamu borglanmalarinda deredetme farkliligi ortaya ¢gikmgtir.



EK 1: EPB ULKELER iNDE DONUSUM (AVROYA DONU SUM) METODU

Donstarilms Donlsum icin tlke
Dondsiim hangi seviyede bonolarin nominal bazinda yasal
gerceklatirilecektir? degerinin avro ya da dizenleme yapilmasi
cent olarak ifadesi. gerekmekte midir?
BELCIKA Ozel ve Tizel Kilerin || cent Evet
Portféylerindeki Menkul
Kiymetler*
ALMANYA Ozel ve Tuzel Kilerin || cent Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*
FRANSA Ozel ve Tizel Kdilerin | Tum avro Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*
ITALYA Bono seviyesinde (asgari ihreugcent Evet
miktari bazinda)
AVUSTURYA Bono seviyesinde (nominzul cent Evet
degeri bazinda)
HOLLANDA Ozel ve Tizel Kdilerin | Tum avro Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*
FINLANDIYA Ozel ve Tuzel Kdilerin || cent Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*
ISPANYA Ozel ve Tuzel Kdilerin || cent Evet
Portféylerindeki Menkul
Kiymetler*
PORTEKIiZz Ozel ve Tizel Kiilerin || cent Evet
Portféylerindeki Menkul
Kiymetler*
LUKSEMBURG Ozel ve Tizel Kiilerin || cent Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*
IRLANDA Ozel ve Tuzel Kdilerin || cent Evet
Portfoylerindeki Menkul
Kiymetler*

*pottom up” metodu




EK 2: EPB ULKELER iNDE DONUSTURULMU S BONO BORGLARI ICiN
KULLANILACAK P TYASA KURALLARI

Kupon Odeme
Giin Esasl || Kotasyon Esasl Isgunleri Odemesi Gilinleri
BELCIKA Act/Act* ondalik Target  dlem || Yillk T+3
gunleri
ALMANYA Muhtemelen ondalik Muhtemelen Yillik T+2
Act/Act** Target glem (ulusal)
gunleri sinir Otesi
islemler icin
T+3
FRANSA Act/Act ondalik Muhtemelen Yillik T+3
Target glem
gunleri
ITALYA Act/Act** ondalk Muhtemelen Altr ayhk T+3
Target glem
gunleri
AVUSTURYA Act/Act** ondalik Muhtemelen Yillik T+3
Target glem
gunleri
HOLLANDA Act/Act ondalik Target  slem | Yillik T+3
gunleri
FINLANDIYA Muhtemelen ondalik Muhtemelen Yillik T+3
Act/Act** Target glem
gunleri
ISPANYA Act/Act ondalik Muhtemelen Yillik T+3
Target glem (standart)
gunleri ikili
anlamalarla
0deme gun(
belirlenebilir
PORTEKIiZz Muhtemelen ondalik Muhtemelen Yilik ve altl || T+3
Act/Act** Target gunleri ayhk
LUKSEMBURG || Act/Act ondalik Target  slem || Yillik T+2
gunleri
IRLANDA Act/Act ondalik Muhtemelen Yillik Genellikle
Act/365 ve Target glem || (cogu durumda) || T+1
30/360 gunleri

*1999'un ilk hafta sonu suresince *Muhtemelen ligponun 6deme tarihinde



EK 3: AB ULKELER iNDE YENi BONO BORCLANMALARI iCiN
KULLANILACAK P iYASA KURALLARI

Kotasyon ‘ Kupon Odeme
GUn Esasil Esasl Isgunleri Odemesi Gunleri

BELCIKA Act/Act ondahk Target slem || Yilik T+3*
gunleri

DANIMARKA Piyasa ile ondalik Muhtemelen || Yillik T+3

Gorismeler bankalarin (standart)
Sdrayor. mesai gunleri

ALMANYA Act/Act ondalik Muhtemelen [ Yillik T+2
Target  glem (ulusal)
gunleri

FRANSA Act/Act ondahk Muhtemelen Yillik T+3
Target  glem
gunleri

ITALYA Act/Act ondahk Muhtemelen Altr ayhk T+3
Target  glem
gunleri

AVUSTURYA Act/Act ondahk Muhtemelen Yillik T+3
Target  glem
gunleri

HOLLANDA Act/Act ondalik Target slem || Yillik T+3
gunleri

INGILTERE Act/Act ondalik Ulusal mesal Altr aylik T+1
gunleri

FINLANDIYA Muhtemelen ondalik Muhtemelen || Yillik T+3

Act/Act Target  glem
gunleri

ISVEC Piyasa ile|| ondalk Piyasa ile Yillik T+3

gorismeler gorismeler
sdrayor sdruyor.

ISPANYA Act/Act ondalik Muhtemelen || Yillik T+3
Target  glem (standart)
gunleri

PORTEKIiZz Act/Act ondahk Target slem || Yilik T+3
gunleri

LUKSEMBURG Act/Act ondahk Target slem || Yilik T+2
gunleri




iRLANDA Act/Act ondalik Muhtemelen Yillik Genellikle
Target  glem T+1
gunleri
YUNANISTAN Muhtemelen ondalik Muhtemelen Yillik T+2
Act/Act Target  glem

gunleri

* T+3 =Ihale giiniinden 3 giin sonra
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