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MERKEZ BANKASI DIJITAL PARA BIRIMLERINE GLOBAL BiR BAKIS
ACISI
Hakan KARA!, Seyyide YAPAN?, Salih MUTLU®
Ozet

Bu ¢alisma, dijital paralarin ger¢ek hayatta olast rolii ve gelecegi hakkinda
degerlendirme yapmak suretiyle kripto para birimlerinin ve merkez bankasi dijital
para birimlerinin (CBDC-Central Bank Digital Currency) dinamik goriintiisiiniin bir
cergevesini sunmayi amaglamaktadir. Son zamanlarda yasanan parasal sikilasma ile
birlikte CBDC daha fazla giindeme gelecek bu konu iizerinde daha fazla
durulacaktir. Amerikan Merkez Bankasi 'nin (FED-Federal Reserve) faiz artirimlart
ile birlikte piyasada parasal sikilasmanin etkisi ile kiiciik sermayeli bankalar iflas
etmis banka mudileri mevduatlarindaki parayr ¢ekmeye calisinca da bankalar fiziki
olarak bu paralart 6demeyi karsilayamayacagindan finansal anlamda simdilik kiiciik
bir kriz meydana gelmistir. Oyle ki FED, para arzindaki azaltmaya bir siireligine ara
verip para arzim arttirarak bu kiiciik krizi ¢ozmek icin sahin durusundan o6diin
vermek zorunda kalmistir.

Hali hazirda devam eden dijital para birimi dalgasini bunlarin sosyal ve ekonomik
anlamda gerekliliklerini, ana itici gii¢lerini ve paranin degisim seriivenini teknolojik
gelismeler 1s1ginda tarihsel bir perspektiften gostermeyi hedeflemektedir. Bunun
disinda CBDC nin uygulama alant bulmasiyla birlikte ekonomik ve sosyal olarak ne
gibi riskler ve avantajlar barindirabilecegi ortaya koyulmaya ¢alistimistir.

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankas: Dijital Paras:, Merkez Bankasi, Dijital Para ile
Para Politikast
JEL Siniflandirmasi: E3, E5, O3

A GLOBAL ASPECT ON CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCIES
Abstract

This paper aims to provide a framework of the dynamic landscape of
cryptocurrencies and central bank digital currencies (CBDC) by assessing the
possible role and future of digital currencies in real life. With the recent monetary
tightening, CBDC will be more and more in the spotlight. With the effect of monetary
tightening in the market with the interest rate hikes of the Federal Reserve (FED),
small capitalized banks went bankrupt, and when bank depositors tried to withdraw
the money in their deposits, a small financial crisis occurred for the time being as the
banks could not physically meet these money at the point of payment. So much so
that the FED had to compromise its hawkish stance to solve this small crisis by
pausing the reduction in money supply for a while and increasing the money supply.

The current wave of digital currencies aims to show their social and economic
necessities, their main driving forces and the evolution of money from a historical
perspective in the light of technological developments. In addition, it is tried to
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reveal what kind of economic and social risks and advantages CBDC may have when
it finds an application area.

Keywords: Central Bank Digital Currency, Central Bank, Monetary Policy with
Digital Money
JEL Classification: E3, E5, O3

1. Giris

Paranin bulunmasi1 ve kullanilmasiyla beraber insan, ihtiyaclarini daha hizli bir
bicimde giderebilmis; ticaretin, ekonominin biliyiimesine bdylece olanak
saglanmistir. Malin mal ile degistirilmesi ile baslayan siire¢, degerli madenlerin alis
veriste kullanilmasi, altin ile degistirilebilen sertifikalar, banknot, bozukluk ve en
nihayetinde kredi kartlarinin kullanim1 olacak sekilde para canli bir organizma gibi
stirekli ilerlemis ve gelismistir.

Paranin bilinen geleneksel 5 islevi bulunmaktadir (Karakayali, 2010: 433-434).
° Degisim aract olma,

Deger 6l¢iisii olma,

Odeme araci olma,

Tasarruf biriktirme araci olma,

Gelecegi 6ngoriileme aract olma

Paranin kullanim alam1 ve ekonomideki yeri ¢ok biiyiiktiir. Para sadece mal degis
tokusunu saglayan ara¢ formundan ¢ikip, ekonomiyi hatta sosyal yasami diizenleyici
bir unsur haline gelmistir. Bu baglamda paranin yeni islevini “sosyal statii belirleme
ve insan1 derecelendirme” olarak ifade etmek yanlis olmayacaktir. Son zamanlarda
yasanan teknolojik, bilimsel ve ekonomik gelismeler ile birlikte merkez bankalar1
dijital paralar1 giindeme gelmis ve paranin kaginilmaz gelecegi olmustur. Bunun en
temel nedeni kayit disilig1 onlemek, tasarruflari tam anlamiyla yatirima doniistiirmek
ve teknolojik gelismelere uyum saglamaktir.

Diinya merkez bankalar1 yiliksek enflasyon nedeniyle talebi dengelemek adina parasal
sikilagma politikasin1 uygulamaya basladilar. Bu durum CBDC gerekliligini daha
fazla giindeme getirecek ve konu iizerinde daha fazla durulacaktir. FED’ in siki para
politikasi, enflasyon ile miicadele neticesinde Ocak 2001°den bu yana en yiiksek
seviyesine, %5,50’ye ulasti. 2022 yilinin mart ayinda ilk 25 baz puanlik faiz artisina
baslayan FED enflasyon ile miicadele kapsaminda 2023 yilinin ilk yarisinda, bir
toplant1 hari¢ tiim toplantilarda faiz artis karar1 aldi. Faiz artiglar1 neticesinde ABD
tahvil faizleri artarken, elinde ABD tahvili bulunduran kiigiik sermayeli bankalarin
bilangolarinda, bu tahvillerin vadesinden ve diisiik faizinden dolay1 problemler
yasandi. Parasal sikilagsmanin etkisi ile kii¢iik sermayeli bu bankalar finansal istikrari
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bozulacak duruma geldi ve iflas riskleri ortaya ¢ikti. Bunlardan ilki olan Silicon
Valley Bank mudileri mevduatlarindaki 42 milyar dolar paray1 ¢ekmeye ¢alisinca da
bankalar fiziki olarak bu paralari 6deme noktasinda karsilayamayacagindan FED bu
duruma miidahale etmek durumda kalmistir. Fakat finansal anlamda ufak c¢apli krizin
oniine gecilememistir. Oyle ki domino etkisiyle daha sonra bircok banka
faaliyetlerini siirdiiremeyecek duruma gelince, FED, sorunu ¢6zene kadar sahin
durusundan, parasal arzda azalmaya ‘’tapering’’ gitmekten vazge¢ip para arzinda
genislemeye gitmistir. Bu durum sunu gostermistir; fiziki paranin, mudiler tarafindan
cekme talebini karsilayacak her hangi bir banka yoktur. Likidite riski olarak
literatiirde bahsi gegen bu risk bankalarin, vadesi gelen mevduat ve diger
yiikiimliiliiklerini karsilayabilecek diizeyde fiziki paranin olmamasi sebebiyle bu
riskin ortaya ¢ikmasi ve Krize girme ya da zarar etme ihtimalidir. Aktif-pasif vade
uyumsuzlugu, aktif kalitesindeki bozulmalar, beklenmeyen kaynak c¢ikislari,
karlhiliktaki diistis ve krizler likidite riskinin temel kaynaklarindandir (Hazar ve
Babuscu, 2017: 128).

Deutsche Bank tahvillerinin kredi risk primi de sert bir sekilde artmasi piyasalarda
panik havasi yaratmistir. Bu krizlerin yasanmasiyla banka mudilerin ani ve biiyiik
topluluklar halinde fiziki para taleplerini bankalarin karsilayamayacagi da sinanmis
oldu. Bu durum CBDC konusunda merkez bankalarinin elini daha da
giiclendirmistir. CBDC’lerin kullanimiyla birlikte hem zaman ve paradan tasarruf
hem de halklarin tasarruflarini sisteme katarak yatirimlara doniistirme hedefi
gozetilmektedir. Boylece hem mudileri hem de finansal sitemi risklere karsi daha
giiclii bir sekilde koruma hedefi gozetilmektedir. Fakat bu yeni para sistemi hayata
gecirilmeye c¢alisilirken, kisilerin finansal anlamda merkeze daha fazla bagli olmasi
riski ortaya ¢ikmaktadir.

Bu makalede, CBDC alanindaki son gelismeleri arastirmacilar ve uygulamacilarin
CBDC’ye daha yakindan bakmalarina yardimeci olacak sekilde goézden gecirerek
CBDC teknolojisine iliskin bazi bilgiler degerlendirilecektir. Calisma, CBDC’nin
olas1 kullanim alanlar1 ve hedeflerini 6n gorebilme adma goriisler bildirecek daha
fazla arastirma i¢in yeni alanlar sunmay1 amaglamaktadir.

Calismada yeni bir para bi¢imi olarak merkez bankasi dijital para birimi (CBDC)
cikarilmasiin, mevcut uygulamalar ve yasal diizenlemeler de goz Oniine alinarak
avantaj ve riskleri analiz edilmeye ¢alisilacaktir. Bu kapsamda ¢alismada betimleyici
analiz yontemi kullanilmustir.

Calismanin birinci béliimiinde CBDC ile ilgili ulusal ve uluslararast merkez bankasi
dijital para uygulamlar ile ilgili literatiir caligmalarina yer verilmistir. Ikinci
boliimde dijital paranin tanimi ve kapsami hakkinda bilgi verilmistir. Caligmanin
liciincli ve dordiincii boliimiinde CBDC’nin amaci, avantaj ve dejavantajlarindan
bahsedilerek CBDC ile ilgili olasi ¢ekincelere yer verilmeye calisilmistir. Dordiincii
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boliimde Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin CBDC iizerine yaptigi
caligmalara yer verilmistir. Son boliim olarak ¢alismada, CBDC’nin gelecekte olasi
kullanim amaci, kullanim alanininda ne gibi farklilik olacagi konusu iizerinde
durulmustur. Fiziki paranin yerini almasiyla beraber paranin olas1 yeni bir 6zelliginin
ortaya c¢ikacagi fiKiri ortaya atilmistir.

2. Ulusal ve Uluslararas: Literatiir

Merkez bankasi dijital para uygulamasimnin heniiz yeni olmasi ile birlikte somut
sayisal ciktilarinin netlesmemis olmamasi bu konunun literatiirde agirlikli olarak
kavramsal ¢ergevesinin sunulmasi, muhtemel etkilerinin 6ngoriilmesi ile avantajlari
ve dezavantajlarinin degerlendirilmesi gibi niteliksel tiirde arastirildigi ifade
edilmektedir (Acar ve Oztiirk, 2021).

Uluslararasi nitelikteki ¢aligmalardan Wadsworth (2018), Yeni Zellanda’da kamu
kullanom1 i¢in CBDC g¢ikarmanin maliyet ve faydalarimi tartistigi calismasinda,
ozellikle para politikasi ve finansal istikrar acisindan uygulamanin hem olumlu hem
de olumsuz yansimalar1 olabilecegini degerlendirmistir. Kim (2020), ¢alismasinda
Cin merkez bankasi dijital para biriminin énemi iizerinde durmustur. Bu anlamda
CBDC’ye olan motivasyonu artiran baslica gelismeler kripto para birimlerinin hizli
yilikselisi ve biiyiik teknoloji firmalarinin finansal hizmetlere yonelmesidir.
Priyadarshini ve Kar (2021), CBDC’lerin potansiyel fayda ve risklerini inceleyerek
Hindistan’da bir CBDC olasiligim1 tartigmistir. Calismada dijital para birimi
uygulamasinda internet altyapisinin kritik 6neme sahip olduguna vurgu yapilmis,
ayrica merkez bankalarinin finansal sistemdeki roliiniin artmasina neden olacagi
degerlendirilmistir. Ozili (2022), Nijerya merkez bankasi dijital para birimi olan e-
Naira’nin sagladigr avantajlar yani sira uygulamanin risklerini arastirmistir.
Uygulamanin para politikasin1 destekleme, finansal katilimi artirabilme gibi
avantajlar tasimasimin yaninda veri hirsizligi, siber saldir1 tehdidi gibi bir takim
riskleri de barindirdigr vurgulanmistir. Kshetri (2023), Cin’in dijital para birimini
piyasaya siirme noktasinda tiiketicilere saglanilacak faydalari analiz etmistir.
Calismada aynm1 zamanda ulusal dijital para birimlerinin gelistirilmesi i¢in kiiresel
standartlar1 belirlemek {izere dijital yuan {izerine bir perspektif sunulmustur.

Yurt i¢inde yapilan c¢aligmalardan Kutlu ve Giiven (2019), bankacilik sektori,
akademisyenler, TCMB ve diizenleyici otoritelerden uzmanlarla yapilan gériismeleri
merkez bankas1 dijital para birimi kapmasinda degerlendirerek, Tiirkiye’de
uygulamanin hem firsatlarini sunmus hem de atilacak adimlar hakkinda onerilerde
bulunmustur. Al ve Akyazi (2019), merkez bankasi dijital para biriminin etkilerini
betimleyici analiz yontemiyle arastirmis, sonug olarak ise, bu yeni ara¢ ile faiz
odemesi yapilabildigi takdirde para politikasi aract olarak da kullanilabilecegini,
diger taraftan yol agabilecegi belirsizlikler nedeniyle finansal istikrar kapsaminda
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risk barindirdigini degerlendirmistir. Kog (2020), merkez bankasinin dijital para
kullanim1 irdeleyen g¢alismasinda CBDC’nin hem ge¢ kalma maliyetleri agisidan
avantaj saglayacagini hem de teknoloji boyutuyla ¢caga uyum saglanmis olunacagini
ifade etmistir. Acar ve Oztiirk (2021), ¢alismasinda CBDC’ler hakkinda kavramsal
cercevenin betimlemesi, merkez bankalarmin bu teknolojiye uyum siirecinin
incelenmesi ve parasal otoritenin de yeni olan uygulama karsisinda stratejilerine yer
vermistir. Calismada merkez bankalarinin uygulamaya adaptasyon stirecinde istekli
olduklar1 ve bu konuda caba sarf etikleri sonucuna varilmistir. Kiiciikkirali ve Afsar
(2022), ¢alismasinda TCMB tarafindan tasarim asamasinda olan dijital Tiirk lirasinin
iilke ekonomisi tizerindeki etkilerini Swot analizi ile degerlendirmistir. Sonug olarak
ise CDBC ile finansal sistemin verimliligi ve giivenliginin pozitif etkilenecegi, teknik
altyapmin zayifligi1 ve toplumda olusacak dijital veri mahremiyeti kaygisinin ise
projenin kabulu asamasinda negatif unsur olarak yer aldig belirtilmistir. Unlii vd.
(2023), CBDC uygulamasmin Tiirkiye ekonomisi iizerine olasi etkilerinin tespitine
yonelik ¢oziimlemeler yapilmasinin amagladigi ¢alismasinda, TCMB’nin s6z konusu
uygulama cercevesinde prototip iilkeleri de izleyip hizli ve giivenilir aksiyonlar
alarak dijital para ihraci siirecinde diinyada ana aktorler arasinda yer alabilecegi
degerlendirilmistir. Yildirim vd. (2023) ise, CBDC ig¢in farkli protokol ve tasarim
ozelliklerini, blok zincir teknolojisi uzmanlarindan yar1 yapilandirilmis miilakat
teknigi kullanarak topladigi veriler ile karsilastirmali olarak degerlendirmistir.

3. Dijital Para Tanimi ve Kapsami

Hizmet, menkul kiymet ve varlifa dayali olmak lizere ii¢ baslik altinda toplanan
tokenlar1?; dijital olarak transfer edilebilen, bir birim degere sahip, blockchain®
tabanli kripto varliklar olarak tanimlamak miimkiindiir (Yiiksel, 2020: 431). Merkez
bankas1 dijital para birimleri ise; hiikiimetler tarafindan olusturulan, o tlkelerin
merkez bankalar1 tarafindan yoOnetilen ve yasal para birimlerini sanal ortamlarda
temsil eden token birimlerdir (Ozili, 2023: 216). Uluslararasi1 Para Fonu (IMF)
tarafindan Onerilen genel tanima gore merkez bankasi dijital para birimlerini dijital
formda bir tiir yasal ve gegerli para birimi olarak adlandirmak miimkiindiir (Kiff vd.,
2020: 38). CBDC, her ne kadar ¢ogu kisi tarafindan yeni bir merkez bankasi para
bi¢imi olarak diisiiniilse de, Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS)’ e gore tanimi
heniiz netlesmemis, sadece bir dizi kavrami isaret etmek i¢in kullanilan yeni formda
terimler biitiiniidiir. Ingiltere Merkez Bankas1 (BOE), dijital para birimlerini merkez
bankasi rezervlerinden daha genis erisilebilirliSe ve potansiyel olarak parekende
islemler i¢in nakitten ¢ok daha fazla islevsellige sahip olan, diger merkez bankasi
para bicimlerinden ayr1 bir operasyonel yapiya sahip ve son olarak gercekei

4 Bitcoin ve Ethereum digindaki tiim kripto para birimlerini ifade eder.
% Bloklardan olusan paylasilabilen ve iizerinde degisiklik yapilamayan zincir bir yapmin, daginik
yapida bir veri tabani sistemi olarak sifrelenmis islemlerin takibini saglamasi.
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degerlendirmelerle, altinda rezervlerdeki orana kiyasla degisik oranda faizler
getirebilen elektronik merkez bankasi para tiirli olarak adlandirmistir (Ward, 2019:
9). Kisacast CBDC, merkez bankasi tarafindan tiretilip dagitilan dijital para birimini
ve bu kapsamdaki islevleri kapsar. Akilli soézlesmeleri kullanarak is siirecini
otomatiklestiren, islem hizin1 ve giivenligi arttiran dagitik defter teknolojisi (DLT)’
nin, iilkelerin merkez bankalari tarafindan o iilkenin para biriminin dijital ortama
aktarilmasi sonucu CBDC’ler ortaya ¢ikmaktadir (Klein vd., 2020: 14). CDBC’ler,
kripto para birimlerinden farkli olarak ilgili {ilkelerin merkez bankasi tarafindan
olusturulur ve gelistirilirler (Laboure vd., 2021: 663-664).

Glinlimiiz teknolojisindeki yasanan son gelismeler ile birlikte, toplum dijital
kanallara yonelmis ve bu da merkez bankalarina yeni bir rekabet politikas1 izleme
zorunlulugu getirmistir. Merkez Bankalar1 bu rekabet kosullarinda azalan nakit
kullanim ile birlikte, bu yeniliklere uyum saglamak adina dijital para konusunda bir
adim atma mecburiyetinde kalmistir (Kog, 2020: 198). Ic¢inde bulundugumuz
ylizyilda, nakit para herkes tarafindan ulasilabilir iken, takas hesaplar1 sinirlt sayida
kurulusa, 6zellikle de bankalara agiktir. Neredeyse her giin yeni kripto tiirleri ortaya
cikimakta ve her iilke kendi dijital parasim1 piyasaya sunmasinin gerekliligini
tartismaktadir (Bech ve Garratt, 2017: 59-60). Ulkelerin giindeminde merkez
bankalar1 para dijital para birimi (MBDPB) tasarimi, avantajlar1 ve ¢ekinceleri ile
birlikte, rekabet kosullar1 ve mevcut sartlara uyum saglama gibi konular yer
almaktadir. Ancak tiim diinyada CBDC, giivenli 6deme segeneklerini azaltma veya
degistirme araci olarak kullanma, potansiyel veri ihlalleri, finansal kurumlarin
iktidarsizlagtirilmast ve bireylerin mahremiyet kaybi1 gibi c¢ekincelere neden
olmaktadir.

4. Merkez Bankasi Dijital Para Birimi’nin Amaci ve Avantajlar

Dijital para fikri yeni bir olusum degildir. Cogumuzun hayatina debit ve kredi
kartlar1 basta olmak iizere 6deme ile ilgili ¢esitli uygulamalar eslik etmektedir. Bu
durumda CBDC’leri mevcut dijital paralardan farkini ifade etmek gerekmektedir.
Merkez Bankalar1 ticari bankalara para gonderir ve ticari bankalar da ATM’ler
araciligi ile bu paralar1 miisterilerine ulastirir. Buradan anlasilabilecegi iizere merkez
bankalarinin dijital para birimlerini tliketiciye direkt ulastirmasi ddemelerin daha
hizli yapilmasimi ve siire¢ gecikmelerini azaltabilecektir. Ayrica bu durum islem
maliyetini distiriip, kitalararasi para aligverislerinde de gerek sirketlere gerekse
tilketiciye fayda saglayacaktir. Genel anlamda ekonomistler CBDC’yi temel olarak
verimli, giivenli ve modern bir merkez bankasi parasi olarak gérmektedir. CBDC ile
birlikte mobilite ve akiskanlik saglanarak o6demelerde kolaylik saglanacaktir.
CBDC’nin hayata gegmesiyle birlikte paranin 6zelliginde, dayanikliliginda, kullanim
alaninda degisimler olacaktir. Boylece ticarette daha kolay rekabet edebilme olanagi
saglayacaktir (Kumhof ve Noone, 2018).
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CBDC’nin merkez bankalarinin para politikalart ve finansal istikrar iizerindeki
etkisinin ¢arpict olmasi beklenmektedir. Daha etkin, hizli ve giivenilir bir para birimi
olarak verimli ddeme sistemi tiim diinyada hiz1 kaliteyi ve giivenligi artirip ve
maliyetleri diisiirecektir (Mancini-Griffoli vd., 2018). Yeni bir merkez bankasi para
bicimi olarak CBDC, bir para politikas1 araci olarak hareket ettirilerek hane halki ve
sirketler iizerinde daha etkin bir rol alacaktir. Boylece merkez bankalarinin daha
genis boyutta politika hedeflerini etkileme potansiyelini doguracaktir. Merkez
bankalar1 CBDC’nin kullanilmas: ile makroekonomik soklara yanit vermede daha
esnek olacaktir. Fakat bu soklara alacaklar1 tedbirler e-para olan CBDC’ler
araciligiyla oldugundan “hane halklar1 ve sirketler bundan ne o6lgiide ve nasil
etkilenecektir” sorusu onemli hale gelmektedir. Ayrica, ciddi bir ekonomik kriz
durumunda, CBDC kullanimiyla daha hizli parasal enjekte piyasayr finanse
edilebilecek, mali tesvik saglanmasiyla krizin atlatilmasi kolaylasacaktir (Dyson and
Hodgson, 2017).

CBDC'nin kullanilmaya baslamasiyla zamandan, paradan ve paranin depolanma
maliyetlerinden tasarruf saglanacaktir. Boylece faiz oranlari diisiiriilebilecegi gibi
vergi adaletsizliginin sebep oldugu miilkiyetin tabana yayilmasin1 engelleyici
durumlarin da ortadan kalkacagi varsayilabilir. Kayit disiligin 6nlenmesi ile atil bir
bigcimde bekleyen tasarruflarin yatirnma doéniismesine imkan saglanmasiyla, uzun
vadeli GSYIH artacaktir. Geleneksel ddeme sistemleri, yilhk bazda tiiketici ve
iireticilere milyarlarca dolara mal olmaktadir. Bu nedenle blokchain sistemi ile
kullanilan dijital paralar hem maliyet hem de zaman ydniinden kullanicilara tasarruf
saglayacaktir.

5. Merkez Bankasi Dijital Para Birimi’nin Cekince ve Riskleri

Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri ile ilgili bazi ¢ekinceler de mevcuttur.
Gelecegin para birimi olarak diisiiniilen CBDC’ler, sadece bir tik ile mevduat
hesabindan doniistiiriilebilirler ve bu da bireyler icin tehlikeli bir hal alabilir. Diger
bir ¢ekince ise, tamamen sanal ortamda yasanan bu aligverisin biiylik bir elektrik
kesintisi, bilgisayar korsanligi ve en biiyiik tehlike olan iilke vatandaslarinin bunu
hiir iradeleri ile ne derecede kabul edecekleri ve bu durumun tiim sistemi nasil
etkileyecegi sorusudur. Ekonomik istikrarsizliklar doneminde bankalara yapilan
dijital ataklarin nasil yasandigin1 ¢ok daha iyi gosterebilmektedir.

Merkez bankalarmin dijital para birimi (CBDC) ¢ikarma olasiligi, bu yeni para
bi¢iminin mevcut para bigimleriyle nasil bir arada var olacag: ve etkilesime girecegi,
hane halklar1 ve sirketlerin hatta devletlerin kullanim alanlarinin nasil genisletilecegi
sorunu heniiz netlige kavusturulamamistir (Pollock, 2018). CBDC, tam olarak
bankalarin aracilik hizmetlerinin ortadan kalkmasi ile gesitli bozulmalara yol
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acabilecegi gibi, Merkez bankasi mevduat tahsilatinda haksiz rekabet avantajindan
yararlanacagini ifade etmistir. Bu durum, kredi temininde rekabet agisindan
dezavantajlar yaratacak ve kredi verimsizligine, ¢ikar ¢atigmalarina ve mali kayiplara
yol agacaktir.

CBDC teknolojisine gegis oldugunda, CBDC ile banka parasi arasinda islem
maliyetsiz konvertibilite, banka parasi1 arasinda parite, ve para politikasinin ticari
banka kredisi olusturmasini desteklemek gibi klasik islevler i¢in kullanilma ihtimali
oldugu gibi, yeni bir islev olarak 6diil ve ceza mekanizmasini kullanarak gergek ve
tiizel kisileri hatta devletleri; Sosyal statii belirleme ve insan1 derecelendirme islevi
ile olusabilecek merkez bankalar1 parasal egemenligi de muhtemeldir. Bu islevle,
CBDC ile kurulan bir para sistemi, merkez bankasinin Oncelikleri hakkinda ¢ok
onemli bir siyasi karar barindirmaktadir.

CBDC projelerinin mevcut duruma gore ve birkag yil iginde resmi CBDC sunumlari
basladiginda bunun dijital para evreni i¢in ne anlama gelecegi dnem kazanirken,
toplumun biitliniin yarar1 gézetmeksizin olusturulacak bir CBDC'nin, bir dijital para
birimi olarak, finansal istikrarsizlik risklerini artirabilir.

Merkez Bankasi dijital parast yani kisa adiyla CBDC’lere kars1 ilk ciddi olumsuz
tepki Amerika’da yasandi. Parlementonun kalabalik olan pargasi Temsilciler
Meclisi’'nde CBDC’ye karst giiclii bir ses yiikseldi. Temsilciler Meclisi’nde
Cumbhuriyet¢i Parti’nin Cogunluk Lideri Tom Emmer, 22 Subat’ta ‘CBDC Anti
Gozetleme Yasasi’ ismi ile bir kanun teklifi sunarak CBDC’ye karsi negatif bir
miicadeleyi baglatti.

Emmer’in sundugu yasa teklifine gore ABD Merkez Bankasi1 FED, dijital dolar yani
bir CBDC c¢ikarirsa bunu dogrudan vatandasa veremeyecek ve para politikasi aract
olarak kullanamayacak. Bu durumda CBDC haline getirilmis dolar sadece su an ¢ok
yavas ve pahali olan yurt dis1 para transferlerinde ise yarayacak.

Ik zamanlar merkez bankalar1 blokzincire karsi iken daha sonradan blokzincirin
merkezi ve sinirsiz olarak da kurgulanabileceginin farkina vardi. Ancak blokchainin
istiin bir teknoloji oldugunu kabul etmek istemediler. Bu yiizden yeni para
birimlerine kripto euro ya da kripto dolar demediler. Her zamanki gibi gercegi
saklayan dijital yuan, dijital euro, dijital dolar vb. ifadeler kullanmaya basladilar.
Oysa gilinlimiizde kullandigimiz siirsiz paralar zaten biiyilik oranda dijitaldir.
Merkez bankalarinin {irettigi paranin sadece en fazla %5-10’u fiziksel kagit ya da
metal olarak dolagimda bulunur. Geri kalan para dijital kayitlar seklinde
islemektedir.

Bir iilkede merkezi kontrolii olan, blokzincir {izerine oturtulmus sinirsiz para yani
CBDC disinda hig¢ bir para cesidi kullanilamazsa o {ilkenin vatandaglarinin yaptigi
her hareket finansal izleri iizerinden merkez bankasi tarafindan takip edilir. Eger
yurttas merkez bankasinin ya da lilke yoneticilerinin hosuna gitmeyen davranislar
sergilerse, kendisinin CBDC hesaplarina el konulup, hesaplar1 dondurulabilir. Hatta
hesaplar1 kapatilarak tamamen sistem diginda birakilarak yasayan Oli haline
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getirilebilir. Ozellikle de Cin gibi totaliter iilkelerde, vatandaslar ‘sosyal kredi’ gibi
sistemler ile davraniglarina gore adeta notlandiriliyorsa, CBDC merkezi yonetimler
elinde oldiiriicii bir silah haline gelebilir. Totaliter yonetim CBDC ve ‘sosyal kredi’
puanlarimi birlestirip kisileri siyasi se¢imlerine, inanislarina, tercihlerine, sigara ve
alkol gibi kullanimlarina hatta beslenme bicimlerine kadar takip edip; begenmedigi
durumlar olustugunda CBDC iizerinden kisiler cezalandirabilir.

Ornegin Afrika’nin en biiyiik ekonomisi ve 211 milyon niifusu ile en kalabalik iilkesi
olan Nijerya, Ekim 2021’de diinyanin ilk genis kapsamli e-Naira adli CBDC’yi
hayata gegirdi. Ulkenin merkez bankasi olan CBN, bankalarin kripto borsalariyla
islem yapmasimi yasaklamisti ve tamamen nakitsiz topluma gecisi hedeflemisti.
Ancak bu CBDC deneyi tam bir basarisizlikla sonuglandi. E-Naira 1 yili askin
stiredir tedaviilde olmasina ragmen niifusun sadece yiizde 0,51 (yaklasik 1 milyon
kisi) bu CBDC’yi kulland: (https://www.bloomberg.com). Ote yandan CBDC’yi
reddeden Nijerya’lilar bitcoin basta olmak iizere merkeziyetsiz kripto varliklara ise
adeta akin etti. Kucoin tarafindan Nisan 2022’de yayinlanan bir arastirmaya gore
iilkede 18-60 yas arasi niifusun yiizde 35’ini olusturan 33,5 milyon kisi son alt1 ayda
Kripto para islemi yapti. (https://cointelegraph.com).

6. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Dijital Para Kapsaminda Yapilan
Cahsmalar

Tirkiye’de CBDC ilk kez 2020 yilinda kripto paralarla ilgili caligmalar yapma {izere
kurulan Finansal Inovasyon Genel Miidiirdiigii'niin catis1 altinda bir Ar-Ge projesi
olarak baglatilmistir. 2021 yilmin ikinci yarisina gelindigi ise, Merkez Bankasi
Dijital Tirk Lirast Ar-Ge projesi hakkinda basin duyurusu yayinlanarak, TCMB ile
Aselsan, Havelsan ve Tiibitak-Bilgem kuruluslar1 arasinda imzalanan karsilikli
anlasma protokolleri neticesinde “Dijital Tiirk Liras1 Isbirligi Platformu”
olusturulmustur. Bdylece s6z konusu proje kapsaminda stratejik onemde olan
teknoloji alt yapisinin  On testlerinin yapilacagt birinci faz baslatilmistir
(https://www.tcmb.gov.tr).

29 Aralik 2022 itibariyle s6z konusu planlanan siirecin basari ile tamamlandigi,
“Dijital Tiirk Lirast Ag1” kullanilarak ilk 6deme islemlerinin yapilabildigi TCMB
tarafindan aciklanmistir. Agiklamanin devaminda, merkez bankasinin teknoloji
destegi veren paydaslariyla devam ettigi dar kapsamli ve kapali devre pilot uygulama
testlerinin de 2023 yilinda devam edecegi ve elde edilen sonucun kamuoyu ile
paylasilacagi belirtilmistir. Platform tarafindan 2023 yili i¢erisinde secili bankalar ve
finansal teknoloji sirketlerinin de dahil edildigi genisletilmis pilot testlerinin ileri
safhalar1 hedeflenmektedir. Bu kapsamda dagitik defter teknolojilerinin 6demeler
ekosistemlerinde kullanimi ve anlik 6deme sistemleri ile entegrasyonu gibi konularda
tasarlanan 6zgiin mimari kurgulara ait testlere yer verilecektir. Ayn1 zamanda 2023
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yil1 boyunca Dijital Tiirk Lirasi’nin teknolojik gerekliliklerinin yaninda, iktisadi ve
hukuki cergevesine dair caligmalara Oncelik verileceginin vurgusu da yapilmistir
(https://www.tcmb.gov.tr).

7. Tartisma, Sonug ve Oneriler

Bugiin diinya iizerinde Cin, Nijerya gibi iilkerler nakitsiz toplum felsefesi ile yola
cikarak merkez bankasi dijital parasini uygulamaya baslamaktadir. Fakat CBDC’ler
araciligiyla  higbir dayanagi olmayan, bastiklart sinirsiz paralarin 6zelliklerini
blockchain teknolojisine tasimayi hedeflemektedir. Bununla birlikte kisilerin, bir
dayatma ve yasal bir zorunluluk olmaksizin kendilerini enflasyona karsi giivende
hissettigi altin-giimiis, nakit para ve son zamanlarda bitcoin segeneklerini birakip
sadece CBDC kullanmak isteyecekleri sdylemek gii¢c olacaktir. Vatandaslarini buna
zorlayan devletlerde ilk etapta toplumsal huzursuzluk ¢ikma ihtimalinden
bahsedilebilir. Bunu ifade etmekteki en onemli sebep vatandaslariin kendilerini
Ozgiir hissetmemesi ve ileride yapabilecegi harcamlarina, isledikleri bir kusurdan
dolay1 devlet eliyle yasak getirilebilmesi ve en temel haklar1t olan harcama
ozgirliigiine kisitlama getirilme olasiligidir. Dijital paranin paraya yeni bir 6zellik
daha getirecek olmasindan makalemizde bahsetmistik. CBDC’lerin toplumda tam
anlamiyla kabul gormesi, benimsenmesi ve kullanim alaninin yayginlasmasindan
sonra “sosyal statii belirleme ve insan1 derecelendirme” gibi yeni bir islevi olacaktir.
Bunu ifade etmemizdeki temel dayanak kayit digiligin tam anlamiyla 6niine gegilerek
ceza ve Odil sistemini para {izerinden uygulanabilirliginin Onii acilabilecek
olmasidir. Temel ihtiyag¢larin karsilanmasi (sosyal, ekonomik ve psikolojik) merkezi
yonetim tarafindan sosyal puan sistemi kurularak ya da kisilerin karbon ayak izi
seviyesi belirlenerek kisilerin aylik ne tiiketip ne tiikketemeyecegi, nereye seyahat
edip edemeyecegi, seyehat ederken hangi ulasim aracimi kullabilecegi, iletisim
araclarmi  kullanip  kullanamayacagi, saglik  hizmetlerinden ne  Olgiide
faydalanabilecegi merkezi olan bir CBDC ile miimkiin goériinmektedir.

Merkezi blockzincirler sayesinde arsa, bina, ulasim, personel vs alaninda biiyiik
tasarruf sagliyorken asil tehlikeli olan, hiikiimetlere tiim yurttaglarin her finansal
islemini takip imkami vermesidir. Olas1 bir kisitlama karar1 ile kisilerin harcama
ozgiirliikleri tehdit edilebilir ve Merkez Bankalar1 kendi sinirsiz paralarini basarken,
bu paralarla sosyal statii belirleme ve insani1 derecelendirme islevi ihtimal dahilinde
bir tehdit olarak giindemde olabilecektir.

Nijerya ya da Cin vb. iilkelerde halklarin gegirdigi agir sikintilar1 ve daha otesini
yasamak istemeyen her paydas iilkesinde CBDC ve nakitsiz toplum alanlarinda
yapilanlar1 dikkatle takip etmek zorundadir. Siyaset¢iler iizerinde hukuki yollardan
baski olusturup finansal ozgiirliikler, 6zel yasamin gizliligi ve miilkiyet hakk:
konularinda tehlike olusturacak her tiirlii uygulamaya karsi giiglii tavir sergilemek
gerekir.
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Bu noktada ihtiya¢ olan, bitcoin &zelligi tastyan bagimsiz bir finansal aragtir.
Herhangi bir merkezi, yoneticisi, ¢alisan1 olmayan, her tiirlii 6n yargi, siyasi goriisten
bagimsiz sadece insan ve toplum yarar1 amaglayan, kodlarina Onceden islenmis
yazilimi sayesinde tek ve degismez sinirli degere dayali para politikas1 bagimsizlik
icin Onemlidir. Bu nedenle BTC gibi kullanim alani olan, finasal aracilik
ihtiyaclarina cevap verebilen, ¢aga ayak uyduran, sinirl kisilerin degil tiim insanligin
¢ikarmi diisiinen diger sinirli kripto varliklar ile birlikte enflasyona karsi orta ve uzun
vadede diinyanin kanayan yarasina derman olacaktir. Tipk1 dogal sinirli paralar altin
ve glimiis gibi. Bitcoin ve kriptovarliklar da dijital diinyada hareket eder ancak onlar
altin ve glimiisiin 6zelliklerini dijital diinyaya tasir. Oysa CBDC’ler sinirsiz paralarin
ozelliklerini blockchaine tasiyor.

CBDC’lerin Bitcoin vb merkeziyetsiz ve bagimsiz kripto varliklarin aksine sinirsiz
olusu da cabasi. CBDC’ler disinda baska bir parasal varlik kullanilamazsa, merkez
bankalar1 siirekli herhangi bir limit olmadan ve eskisine kiyasla ¢ok ¢ok daha az
maliyetle CBDC {iretecegi i¢in vatandas enflasyondan adeta hicbir sekilde kagamaz.
Boylece yurttaslarn varliklar siirekli erir. Iste bu nedenler ile tiim diinya halklarmin
CBDC denemeleri ve nakitsiz toplum arayislarina karsi dikkatli ve tetikte olmasi
sarttir. CBDC’ler daha etkin para politikas1 uygulamari, daha adil vergilendirme,
daha hizli ve ucuz yurtdis1 para transferleri i¢cin ya da stablecoin sirketlerinin
olusturdugu giivensizlik ortamina karsi ¢oziim olarak kullanilabilir. Ancak hem
bugiinkii paralarin kagit versiyonlari, hem dogal smirli varliklar altin-giimiis, hem de
kripto smirli paralar Bitcoin, Ethereum vb siirekli vatandasin kullanimina agik
olmalidir. Smirli, merkeziyetsiz ve bagimsiz parasal varliklara erisim olmazsa
yurttaslar hem 06zel hayatlarinin gizliligini hem de enflasyona karsit finansal
Ozgiirliiklerini kaybeder.

Tirkiye’de komplo teorisyenleri yillarca nakitsiz topluma giiya karsi ¢iktilar fakat
Ulkemizde de CBDC gelistirme ¢alismalar1 hizla devam etmektedir. Yapilmasi
gereken baskici uygulamarla vatandasi hige saymamak, vatandasin endiselerini ve
cikarlarini g6z dniinde bulundurarak bir biitiinii saglamak olmalidir.
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