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Oz
Bu makale, merkez bankasi tarafindan ¢ikarilan dijital para birimlerinin artan kiiresel ilgisini goz oniinde bulundurarak,
Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) geleneksel bankacilik sistemi iizerindeki potansiyel etkisini elestirel
bir sekilde analiz etmektedir. Amag, CBDC'lerin kullanilmaya baslanmasiyla birlikte geleneksel bankalarin
karsilasabilecegi aksakliklar, firsatlar ve zorluklar hakkinda fikir vermektir. Calismada araciliktan ¢ikarma riskleri,
artan dijital dolarizasyon olasiligi, banka hizmetlerine olan talepteki degisimler, veri giivenligi ve gizliligine iliskin
endiseler gibi faktorler incelenmektedir. Ayrica dijital para caginda bankaciligin gelecegine iliskin devam eden
soylemlere onemli olgiide katkida bulunmayr amaglamaktadwr. Calismanin sonucunda ise CBDC’lerin geleneksel
bankacilik sistemi igin risk olusturdugu sonucuna ulasiimistir.
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Abstract

This paper critically analyzes the potential impact of Central Bank Digital Currencies (CBDCs) on the traditional
banking system, given the growing global interest in central bank-issued digital currencies. The aim is to provide insight
into the disruptions, opportunities and challenges that traditional banks may face with the introduction of CBDCs. The
study examines factors such as disintermediation risks, the possibility of increased digital dollarization, changes in
demand for bank services, and concerns about data security and privacy. It also aims to contribute significantly to the
ongoing discourse on the future of banking in the digital currency era. The study concludes that CBDCs pose a risk to
the traditional banking system.
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1. Giris

Para veya para olgusu tarihsel olarak incelendiginde farkli para sistemleri ortaya ¢ikmaktadir. Para, tarihin ilk
donemlerinde ekonomik iligkilerin yaygin olmamasindan dolayr kullanilmamistir. Bu dénemlerde miibadele
yontemi ile ihtiyaglar karsilanmustir. Uzun bir dénem kullanilan bu yontem “takas ekonomisi” olarak
tammlanmaktadir (Elmas ve Aydin, 2021:254). Insanlarin beklentilerinin degismesi ile bu ydntemin
zayifliklar fark edilmeye baglanmis ve fiyata dayali takas modelinin kurulmasi siireci gelismistir. Fiyata dayal
bu takas modelinde fayda, deger ve ihtiya¢ kavramlari on plana ¢ikmistir (Glrsoy ve Kartal, 2020:86).
Uretimin artmasiyla zaman i¢inde paraya duyulan ihtiya¢ artmis ve para 6z degerinin yanisira degisim araci
olarak da kullanilmaya baglanmistir. Bu siiregte paranin 6zelliklerini blinyesinde barindiran madenler para
olarak kullanilmistir. Dayaniklilik ve boliinebilme 6zellikleri nedeniyle altin ve giimiis en uygun madenler
olmustur (Arel, 2018:26). Lidyalilarin altin1 kullanarak olusturduklar1 paranin aligverislerde kullanilmas ile
paraya saklama, degisim ve transfer araci olma gibi 6zellikler yliklenmistir. Zaman igerisinde madenlerdeki
azalma ve madenlerin islenmesinde yasanan zorluklar nedeniyle aym sistemin devam niteliginde bagka
sembolik ibareler kullanilmaya baslanmustir. ilk olarak Cinliler, maden paralar yerine kagit para kullanmaya
baglamig ve diger toplumlar da bu sistemi benimsemislerdir (Alpago, 2018: 412). Kagit para sistemi ticari
islemleri kolaylagtirmis, bazi déonemlerde bu sistemden uzaklagilmig olsa da giinlimiizde hala gecerliligini
korumaktadir.

Her {ilkenin kendi parasini basmasi iilkeler arasindaki 6deme iligkilerini diizenleyen kurallarin gelismesini
saglamistir. Bu silire¢ de uluslararas1 para sistemlerinin ortaya ¢ikmasma yol agmistir. Uluslararasi para
sistemleri dort donemde incelenmektedir. Birinci donem, 1870 ile 1930’lu yillarn1 kapsayan “Altin Para
Standardi Donemi”dir. Bu sistemde iilkelerin parasi altina baglanmistir. Bu sayede lilke paralar arasinda sabit
kur olusmustur. Birinci Diinya savasinin baslamasi ile altin para standardi uygulamasi aksamustir. Ulkeler
paralarini altina baglamaktan vazgecip serbest dalgalanmaya birakmislardir. Savas sonrasinda tekrardan altin
para standardina gecilmis olsa da 1929 Biiylik Buhrani sistemin ¢okiisiinii ilerletmistir. Uluslararasi ticaretin
¢ikmaza girdigi Bilyiik Buhran yillarinda iilkeler mali gruplagmalar ve para bloklar1 olusturmustur. Ikinci
donem olarak gegen 1930 ile 1944 yillar arasinda iilkelerin ulusal paralar1 konvertibl? olmaktan gikmustir.
1944 ile 1973 yillart arasin1 kapsayan iiciincii doneme ise “Bretton Woods Sistemi” denilmektedir. Bu
donemde IMF ve Diinya Bankasi gibi kurumlar kurulmustur. Ayrica iilke paralari belirli bir oranda altina ve
ya dolara sabitlenmistir. Sadece %1 civarinda dalgalanmalara izin verilmistir (Seyidoglu, 2015:812). Altin ile
kiyaslanabilen tek para olarak “dolar” kalmistir. 1 dolar = 0,88867 gr. altin ve ya 1 ons altin = 35 dolar olarak
belirlenmistir. Bu dénem igerisinde dolarda yasanan istikrarsizliklar Bretton Woods Sisteminin sona ermesine
neden olmustur. Dordiincli donem ise “Dalgali Kur Sistemi” olarak adlandirilmaktadir. Bu dénemde déviz
kurlar piyasa tarafindan belirlenmektedir.

Tarih boyunca g¢esitli fiziksel donisiimler geciren para, giiniimiizde sanallasma asamasina ulagmustir.
Teknolojinin evrimi, yenilik¢i para birimi bigimlerinin 6niinii agmis ve elektronik yontemler ile para transferi,
kredi kart1 kullanimi gibi islemler ekonomide yerini almaya baglamistir. Elektronik Para Kurumu’nun 2001
yilinda Ingiltere’de kurulmastyla paranm evriminde doniim noktasi olabilecek diizenlemeler hizlanmistir
(Bozkurt Yiiksel, 2016: 176). Elektronik para, iilke i¢indeki para biriminin ekonomik degerinin elektronik
ortama aktarilmastyla ortaya ¢ikan 6deme yontemidir. Daha basit bir ifadeyle, teknolojik gelismelerin etkisiyle
islemlerin daha giivenli ve uygun maliyetli bir ortamda gergeklestirilmesi amacindan dogan bir 6deme seklidir
(Akbulut, 2018: 206). Kripto para birimleri 6deme sistemlerinde bdyle bir gelisimi temsil etmektedir.
Matematiksel algoritmalara dayanan bu dijital para birimleri, degerlerini enflasyondan bagimsiz olarak
korumakta olup merkez bankalar1 gibi merkezi kurumlara bagli olmadan ¢aligmaktadir. Uluslararas1 Para Fonu
tarafindan olusturulan ve tye {ilkelere tahsis edilen SDR kotasi, kripto para alaninda bir baslangi¢c asamas1
olarak goriilmektedir. Bitcoin'in 2009 yilinda piyasaya siiriilmesi, dijital para birimi kavraminin bir kez daha
popiilerlesmesinde 6nemli bir rol oynamistir. Zaman i¢inde dijital para {i¢ ana dala ayrilmistir: Kripto paralar,
sabit paralar ve merkez bankasi dijital paralar1 (CBDC). Dijital para kavrami baslangicta teknoloji odakli kripto
para toplulugu iginde ortaya ¢ikmis olsa da, yavas yavas daha genis kamu bilincine niifuz etmistir. Bununla
birlikte, hem akademisyenler hem de politika yapicilar, kripto para birimlerinin gelecekteki para sisteminde
birincil para birimleri olmalarin1 engelleyen zorluklarla karsi karsiya oldugunu kabul etmektedir. Kripto para
birimlerinin biiylik hacimli ve eszamanli islemleri idare etmekte zorlandigi 6lg¢eklenebilirlik sorunu bu
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zorluklarin baginda gelmektedir. Bu kabul, kripto para birimlerinin parasal sistemlerin gelecegini
sekillendirmedeki rolii ve fizibilitesi hakkinda siiregelen tartismalarin altim ¢izmektedir. Ikinci olarak, kripto
para birimlerinin para politikasinin etkinligi iizerinde 6ngériilemeyen bir etkisi yoktur. Ugiinciisii ve belki de
en dnemlisi, hiikiimetlerin para birimi liretme yetkisi yoktur. Kripto paralarin elde ettigi kayda deger basariya
ragmen, bunlar parasal sistemin gelecegine isaret etmemektedir. Bu hususlar 1s181nda, merkez bankalar itibari
paranin deger kaybetmesi gibi potansiyel sorunlara karsi koymak ve acil durumlarda teknolojik gelismelere
uyum saglamak i¢in yeni stratejiler gelistirmeyi gerekli bulmustur. Sonug olarak, hem para politikas1 hem de
daha genis finansal sistem i¢in merkez bankasi dijital para birimlerinin (CBDC) tanitilmasinin etkilerini
arastirmaya giderek daha fazla odaklanilmigtir. Odak noktasindaki degisimi vurgulamak igin, Uluslararasi
Odemeler Bankasi (BIS) tarafindan Ocak 2020'de 66 merkez bankasini kapsayan bir anket, ankete katilan
merkez bankalarmin %80'inin CBDC'lerle ilgili arastirma, deneme veya gelistirme faaliyetlerine aktif olarak
katildigimmi ortaya koymustur. Bu durum, gelisen finans ortaminda CBDC'lerin potansiyel etkilerini ve
uygulamalarini kesfetme ve anlama ihtiyacinin merkez bankaciligi camiasinda giderek daha fazla kabul
gordiigliniin altin1 ¢cizmektedir.

2. Literatiir Analizi

Merkez Bankasi Dijital Para Birimi'nin (CBDC) yeniligi ve yerlesik bir veri setinin olmamasi, bu konudaki
literatiiriin agirlikli olarak kavramsal arastirma, tasarim sec¢imlerinin analizi ve potansiyel etkiler gibi nitel
yonlere odaklanmasina ve ampirik ¢aligmalarin sinirli olmasina neden olmustur. Nicel aragtirmalar genellikle
kurumsal anketlere ve endekslere dayanmaktadir. Auer vd. (2020), merkez bankalarinin dijital paraya
yaklagimlari iizerine yaptiklari ¢calismada, 175 lilkeden CBDC ile ilgili ¢aligmalara dayanan kiiresel bir endeks
olusturmustur. Bu endeks, merkez bankalarinin agiklamalarindan ve gelismelerden tiiretilen bir puanlama
sistemi kullanarak {ilkelerin CBDC'ye olan ilgisini smiflandirmaktadir. Caligmanin bulgulari, yiiksek refah
seviyeleri, gelismis finansal piyasalar, gii¢lii dijital altyapi, inovasyon kiiltiirii ve yiiksek kamu verimliligi ile
karakterize edilen iilkelerin daha fazla CBDC odakli davranis sergileme egiliminde oldugunu gostermektedir
ve bu faktorler kurumsal itici giigler olarak adlandirilmaktadir.

Chiu vd. (2020), Merkez Bankasi Dijital Para Birimi'nin (CBDC) 6zel bankalarin aracilig iizerindeki etkisini
mikro tabanl bir genel 6demeler dengesi modeli kullanarak inceledikleri ¢aligmalarinda, %0,05 ile %1,79
arasinda degisen faiz oranina sahip bir CBDC'nin bankacilik sektoriindeki kredi ve mevduatlarda %3,55'ik bir
artisa yol acabilecegini iddia etmektedir. Bu sonug, Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ekonomisi iizerine
yaptiklar ¢alismaya dayanmaktadir.

Boar ve Wehrli (2021) tarafindan yapilan bir ankette, diinya niifusunun %72'sini temsil eden ve ekonomik
¢iktinin %91'ine katkida bulunan 65 iilkeden merkez bankalar arastirilmistir. Calisma, katilimer kurumlarin
%86'sinin Merkez Bankasi Dijital Para Birimi (CBDC) ile ilgilendigini ifade ettigi sonucuna varmustir.
Caligmanin 6nemli bulgularindan biri, merkez bankalarinin kavramsal arastirmadan denemeye gecerek CBDC
uygulamasinin daha ileri asamalarina ilerlemis olmalaridir. Merkez bankalarmin yaklasik %601 su anda
deneysel veya kavramsal calismalar yiiriitiirken, %14'0 gelistirme ve pilot diizenlemelere dogru gecis
yapmaktadir.

Sinha ve Middleton (2019) tarafindan gerceklestirilen anketin bulgularima gore, ankete katilan merkez
bankalarinin %64'4 nakit paraya ¢ok benzeyen hesap tabanli bir Merkez Bankasi Dijital Para Birimi (CBDC)
tercih ettiklerini ifade etmistir. Ayrica, bu merkez bankalarinin %73'i perakende CBDC'lerin 6deme sistemleri
i¢in ¢ok 6nemli olduguna inanmaktadir. Caligma ayrica katilime1 kurumlarin %82'sinin CBDC uygulamasiyla
ilgili en 6nemli riskleri finansal istikrar endigeleri ve dijital paranin geleneksel mevduatlarin yerini almasiyla
bankalara hiicumlarin artmasi potansiyeli olarak belirledigini ortaya koymustur.

Barrdear ve Kumhof (2016), Merkez Bankas1 Dijital Para Birimlerinin (CBDC'ler) ihracinin makroekonomik
sonuclarini tahmin etmek igin kriz dncesi ABD ekonomisine uyarlanmis ampirik bir model kullanmaktadir.
Bulgulari, devlet tahvillerine karsilik GSYH'nin %30'u oraninda CBDC ihracinin GSYH'yi kalic1 olarak %3'e
kadar artirma potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir.

Sandner vd. (2021), Avro bdlgesinde planlanan Merkez Bankasi Dijital Para Birimi (CBDC) ihracinin
etkilerini incelemek igin bir anket gerceklestirmistir. Anket kapsaminda 51 finans uzmanindan olusan bir
orneklemle goriismeler yapilmig ve katilimcilarin %80'i 2030 yilina kadar Euro bélgesinde bir CBDC ihract
beklediklerini ifade etmistir. Calismanin temel bulgularindan biri, CBDC ihracinin Avro bdlgesindeki finansal
piyasalar1 6nemli dl¢iide etkilemeye hazir oldugunu gostermektedir. Ayrica ¢alisma, bankacilik sisteminin bu
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gelismeleri sadece bir tehdit olarak degil, ayn1 zamanda yeni is modelleri yaratmak icin bir firsat olarak
algilamasi gerektigini vurgulamaktadir.

Tirkiye'den literatiire katkida bulunan Al ve Akyazi (2019), Merkez Bankasi Dijital Parasinin (CBDC) faizli
olmas1 durumunda bir para politikast araci olarak hizmet edebilecegi ve para politikasinin etkinligini
artirabilecegi sonucuna varmistir. Bununla birlikte, uygulamadan kaynaklanan belirsizliklerin finansal istikrar
iizerinde olumsuz etkileri olabilecegini de belirtmislerdir. Calismasinda merkez bankalarinin dijital para
birimlerine yonelik tutumuna odaklanan Kog'a (2020) gore, para otoritelerinin bu yenilige kayitsiz kalmamas1
gerekiyor. Bu nedenle, merkez bankalarinin gelisen ¢agin gerekliliklerine uyum saglamak ve gecikmelerden
kaynaklanan potansiyel maliyetleri azaltmak i¢in kendi dijital para birimlerini ¢ikarmalarinin énemli oldugu
diisiiniilmektedir. Ote yandan Dogan (2020), CBDC'nin potansiyel etkilerine ¢oziim dneren dort tasarim ilkesi
ortaya koymaktadir. Bu ¢aligmaya gore, CBDC konvertibl faiz kazanmali, rezervlerden ayrilmali, dogrudan
mevduata doniistiirilememeli ve uygun menkul kiymetler karsiliginda ihrag edilmelidir.

3. Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri

Merkez bankasi dijital para birimi (CBDC), bir merkez bankasi tarafindan elektronik bi¢imde ¢ikarilan yetkili
bir nihai 6deme yontemidir. Hane halklar1 ve isletmeler tarafindan evrensel olarak erisilebilir, faiz tahakkuk
ettirebilir ve fiziksel nakit islevselligine benzeyen iki tarafli islemler i¢in kullanilabilir (BIS, 2018).

3.1 Merkez Bankalar1 Neden Dijital Para Birimleri Cikarir?

Merkez Bankalar1 genel olarak iki nedenle dijital para ¢ikarirlar. Bunlardan ilki; para arzi ve 6deme sistemleri
iizerindeki kontrollerini kaybetmemek, ikincisi ise fiziksel para kullaniminin giderek azalmasidir.

3.2 Nakit Para Kullamiminin Asamah Olarak Kaldirilmas: Halinde Halkin Yasal Odemelere
Erisiminin Saglanmasi

Bir Merkez Bankas1 Dijital Para Birimi (CBDC), fiziksel nakit paranin daha az yaygin hale geldigi durumlarda
halkin yasal 6demelere erisimini saglar. Yasal 6deme araci olmak, merkez bankasi ve hiikiimet lizerinde bir
hak iddia edildigi anlamia gelir (McBride, 2015). Bir merkez bankasinin nakit paray1 édeme sisteminden
tamamen ¢ikarmast miimkiin olmasa da, fiziki nakit parayla iliskili olumsuz digsalliklar nedeniyle bdyle bir
senaryo ortaya ¢ikabilir (Wadsworth, 2018).

3.3 Odeme Sistemlerinin Verimliliginin Artirllmas:

Merkez bankasi dijital para birimi (CBDC), hem perakende hem de biiyiik degerli 6deme sistemlerinin
verimliligini ve giivenligini artirma potansiyeline sahiptir. Perakende 6demeler alaninda 6ncelikli amag, dijital
bir para biriminin satis noktasi (POS), ¢cevrimigi ve esler arasi (P2P) senaryolar gibi islemlerin verimliligini
nasil optimize edebilecegini arastirmaktir. Ayrica bir CBDC, daha hizli mutabakat siireglerini kolaylagtirarak
ve mutabakat saatlerini uzatarak toptan ve bankalar aras1 6demelere avantajlar getirebilir. CBDC'nin bir diger
potansiyel faydasi da elektronik para tstii dagitimi yoluyla diisiik degerli madeni paralarin asamali olarak
kullanimdan kaldirilmasini destekleme kabiliyetidir. Nisan 2017'de madeni parasiz toplum i¢in bir deneme
baglatan Giiney Kore Merkez Bankasi'nin girisimi buna drnek olarak gosterilebilir. Bu deneme, miisterilerin
islemler i¢in kii¢lik para iistii almak yerine para listlerini 6n 6demeli kartlara yatirmalarini sagladi. Ttiketiciler
icin kolaylik saglamasinin yani sira, Giiney Kore'nin sadece 2016 yilinda bozuk para iiretimi i¢in 53,7 milyar
won (36,7 milyon £) harcamasinin da gosterdigi gibi, boyle bir hareketin maliyet tasarrufu agisindan da etkileri
olacaktir (Ward ve Rochemont, 2019).

3.4 Daha Az Nakit Kullanan Bir Topluma Gegis

Nakitsiz toplum, bireylerin artik madeni para veya banknot kullanmadigi ve tiim parasal islemlerin dijital
formatlarda gerceklestigi bir senaryoyu 6ngérmektedir. Banknot ve madeni paralarin agikca yasaklanmasi s6z
konusu olmasa da, gelismis diinyadaki egilim, dijital islemler arttikca ve ATM'lerden para ¢cekme islemleri
azaldikga, nakit kullaniminin azalmasina dogru kademeli bir gegis oldugunu gostermektedir. Odeme sistemini
yeniden sekillendirebilecek kripto para birimlerinin benimsenmesinin artmasi durumunda, hiikiimetlerin
diizenleyici tedbirler almas1 muhtemeldir. Bu baglamda, Merkez Bankas1 destekli bir dijital para birimi makul
ve giivenilir bir alternatif olarak ortaya ¢ikabilir (Ward ve Rochemont, 2019).
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3.5 Ozel E-Para ile Rekabet

Ozel olarak ¢ikarilan e-paranin Merkez Bankas1 tarafindan ¢ikarilan itibari paray1 gegmesi halinde, genis ¢apta
erisilebilir bir Merkez Bankasi Dijital Para Biriminin (CBDC) avantajlar1 kisitlanabilir. Ozel e-para
saglayicilarimin kendi kazanglarini en iist diizeye ¢ikarmaya odaklanan kar odakli hedefleri itibari para
ilkeleriyle uyusmayabilir. Hiikiimetler sosyal yardim saglamak i¢in itibari para kullanmaktadir ve 6zel olarak
¢ikarilan e-paranin hakimiyeti sosyal refah endiselerine yol agabilir. Hiikiimet, yardimlarin itibari para
cinsinden 6denmesini saglar. Ozel olarak ¢ikarilan e-para itibari paraya kiyasla daha genis bir kabul ve
kullanim kazanirsa, yardim alan bireyler genel niifusa gore dezavantajlarla karsilagabilir (Ward ve Rochemont,
2019).

3.6 Simir Otesi Odemelerin Verimliliginin Arttirilmasi

Kanada, Birlesik Krallik ve Singapur Merkez Bankalari tarafindan yayinlanan ortak bir arastirma raporu,
Merkez Bankasi Dijital Para Birimi'nin (CBDC) sinir 6tesi bankalar arasi 6deme ve mutabakatlarda karsi taraf
kredi riskini artirma potansiyelini incelemeye odaklandi. Caligmanin bulgulari, bir yargi bolgesine 6zgii, sinir
oOtesi takas yapabilen toptan bir CBDC'nin, karsi taraf kredisini onemli 6l¢iide artirma, 6deme ve takas
stirecleriyle iliskili riskleri ise azaltma potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir.

4. Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin Geleneksel Bankacilik Sistemine Etkileri

Kuskusuz, Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) piyasaya siiriilmesi ticari bankalar iizerinde en
onemli etkiye sahip olacaktir. Mevcut para sisteminde, merkez bankasi ve ticari bankalar arasindaki
giiclendirilmis isbirligi baglar1 giivenli, giivenilir ve verimli bir 6deme sistemine katkida bulunmaktadir. Kredi
sistemi, isletmeler de dahil olmak iizere kredibilitesi yiiksek miisterilere kredi verilmesinde énemli bir rol
oynamakta ve bdylece ekonomik biiylimeyi tesvik etmektedir. Ticari bankalarin kredi varliklarina dayali
mevduat yiikiimliliikleri yaratma kapasitesi, bu mevduat yiikiimliiliikklerinin ayn1 zamanda merkez bankasi
bilangosunun pasif tarafinda rezerv olarak yer almasi ile desteklenmektedir (Lloyd, 2022).

4.1 Aracisizlastirma

Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) bankalar {izerindeki en 6nemli etkilerinden biri, araciliktan
¢ikarma potansiyelidir. CBDC'lerin piyasaya siiriilmesi, bireylerin ve isletmelerin merkez bankasi hesaplarina
erigsmelerine olanak taniyarak, geleneksel banka hesaplarina giivenmeden dijital para birimlerini tutmalarim
ve islem yapmalarini saglar (Lloyd, 2022). CBDC'lerin ticari banka parasina kiyasla daha diisiik riskli olarak
siniflandirilmasi, merkez bankalar1 iizerinde dogrudan yiikiimliiliilk yaratmalarindan kaynaklanmaktadir.
Sonug olarak, hanehalki ve firmalarin sinirsiz bir sekilde CBDC tutabilmesi, risk istahinin azaldig1 veya kriz
dénemlerinde bankalardan CBDC'lere gegisle birlikte ticari banka mevduatlarinda bir diisiise neden olabilir.
Ticari banka mevduatlarindaki bu diisiis, likidite zorluklarina yol agarak bankalar1 alternatif kaynaklardan fon
aramaya sevk edebilir ve sonug olarak finansman maliyetlerinde artisa neden olabilir (Lee, Yan ve Wang,
2021).

4.2 Rekabeti Artirma Potansiyeli

Bireylerin ticari bankalara mevduat yatirma konusundaki tercihlerini etkileyen 6nemli bir unsur, Merkez
Bankas1 Dijital Para Birimlerinin (CBDC) faiz tahakkuku sunup sunmadigina bagli olacaktir. CBDC'ler faiz
saglarsa, ticari bankalar ve merkez bankas1 arasinda rekabete yol acabilir. Mevduat hesaplarinin cazibesini
korumak igin, ticari bankalar CBDC'ler tarafindan sunulanlardan daha yiiksek faiz oranlari sunmak zorunda
kalabilirler. Sonug olarak, bankalar i¢in artan finansman maliyetleri, kredi verme giderlerini yiikseltecektir.
Banka mevduatlarindan ¢ikislar, azalan likidite, artan finansman maliyetleri, 6deme araciliginda azalma,
hanehalki ve isletmeler i¢in artan bor¢lanma giderleri gibi potansiyel sonuglar, toplu olarak finansal istikrarin
azalmasina katkida bulunabilir (Kii¢iikkirali ve Afsar, 2022).

4.3 Dijital Dolarizasyonun Artmasi

Kotii tasarlanmis Merkez Bankas1 Dijital Para Birimleri (CBDC) "djjital dolarizasyona" yol acabilir, bu da
dijital formdaki yabanci para birimlerinin daha fazla benimsendigini gosterir. Finansal piyasalarin ve para
birimlerinin dijital doniisiimii, bunlarin kiiresel olarak erisilebilirligini artirmaktadir. Sonug olarak, merkez
bankalar1 iyi tasarlanmis CBDC'ler araciligiyla yerel para birimlerinin uluslararasilasmasim hizlandirabilir.
Brunnermeier ve digerleri (2019) tarafindan yapilan arastirma, saglam bir dijital altyapi ile desteklendigi
takdirde CBDC'lerin yabanci ekonomilere etkili bir sekilde niifuz edebilecegini iddia etmektedir. Priyadarshini
ve Kar (2021), sinir 6tesi islemlerde faiz getiren CBDC'lerin kullanilmasinin uluslararasi yayilma potansiyelini
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ortaya ¢ikardigini one stirmektedir. CBDC'lerin bu yonii, iilkelere para birimlerinin uluslararasi tanmirlik
kazanmasi i¢in hem firsatlar hem de riskler sunan yeni bir yol saglamaktadir. Ozellikle, dis faktorlere dnemli
0l¢iide bagimli ve dalgali enflasyonla karakterize edilen gelismekte olan iilkeler, Merkez Bankasi Dijital Para
Birimleri (CBDC'ler) tarafindan saglanan bir para biriminin istikrarindan avantaj elde etme veya dijital
dolarizasyonun zorluklarina duyarli olma gibi iki ucu keskin bir olasilikla kars1 karstyadir. Ornek olarak,
mevcut dolarizasyon oraninin yaklasik %50 oldugu Tirkiye'yi ele alalim. Sonug olarak, yabanct CBDC'lerin
devreye girmesi Tiirkiye'deki dijital dolarizasyon egilimini destekleyici bir rol oynayabilir. Bununla birlikte,
dijital dolarizasyonun para politikalarinin etkinligini kisitlayacagin1 ve dolayisiyla finansal istikrarsizlig
artiracagim vurgulamak ¢ok 6nemlidir (Kii¢iikkirali ve Afsar, 2022).

4.4 Veri Giivenligi ve Mahremiyet Endiseleri

Allen ve digerleri (2020) ve Kshetri (2021) tarafindan vurgulandig lizere, Merkez Bankas1 Dijital Para
Birimleri (CBDC) giivenlik ve mahremiyetle ilgili endiselere yol agmaktadir. CBDC tasarimlarinda gizlilik ve
giivenlik tartisilirken, iki 6nemli husus 6n plana ¢ikmaktadir: Anonimlik ve seffaflik. Islemcilerin gergek
kimliklerini ifsa etme veya islem seffafligi sunma zorunlulugu olmaksizin tam bir anonimlik saglayan nakit
islemlerin aksine, bankalarin veya dijital 6deme sistemlerinin kullanilmasi anonim islem olasiligini1 ortadan
kaldirir. Bu sistemlerde, aracilar islem yapan taraflarin gergek kimliklerine sahiptir. Ayrica islem verilerini
izleyebilir veya toplayabilirler. Baglangicta, anonimlik ve seffaflik geliskili goriinebilir, ancak CBDC'ler kripto
para piyasalarinda bir arada var olabilir. Bu piyasalarda seffaflik islemlerin herkes tarafindan goriilebilir
olmasini saglarken anonimlik yatirimcilarin gercek kimligini korur (Hacker ve Thomale, 2018). Sonug olarak,
kripto para piyasalarindaki islem verileri gizlilikten yoksundur, ancak yatirnmcilarin verileri gizli kalir ve
giivenlikleri garanti edilir. Bununla birlikte, Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) piyasaya
siiriilmesiyle birlikte anonimlik ve seffaflik incelendiginde dinamikler degismektedir. Kripto para
piyasalarinda anonimlik veri gizliligi ve giivenligi saglarken, kara para aklama, terér finansmani ve
dolandiricilik gibi yasadisi faaliyetleri de kolaylastirmaktadir. Buna karsilik, CBDC'ler islemlerde bireylerin
gercek kimlikleri hakkinda bilgi icermez ve seffaflifa ragmen verilerin kotiiye kullanilmasini 6nler. Bununla
birlikte, CBDC'lerde tam anonimlik saglanirsa, merkez bankalar1 yasadisi iglemleri izleyemez, tespit edemez
veya dnleyemez. Bu nedenle, merkez bankalarinin CBDC'lerde tam anonimlik saglamasi olas1 degildir. Benzer
sekilde, islemlerinin kamuya agiklanmas1 veri gizliligi ve giivenligi konusunda endiselere yol acacagindan,
merkez bankalarinin tamamen seffaf bir CBDC modelini benimsemeleri de olasi degildir.

5. Sonug

Ekonomi dijitallesirken, para ve 6deme sistemlerinin evrimi de devam ediyor. Cok sayida merkez bankasi,
geleneksel fiziksel banknotlar1 tamamlamak i¢in Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC)
gelistirilmesiyle aktif olarak ilgilenmektedir. Merkez bankalar1 parasal ve finansal istikrar1 korumakla
ylikiimlii olmakla birlikte, banknotlarin kullanimi1 azaldik¢a ve O6deme yontemleri gelistikge gelisen
teknolojilere de uyum saglamalidir. Gelismis Ozelliklerle donatilan CBDC'ler, daha hizli ve daha giivenli
O0demeler i¢in zemin hazirlama potansiyeline sahiptir ve programlanabilir para, akilli s6zlesmeler ve uygun
maliyetli mikro 0demeler yoluyla dijital ekonominin 6zellestirilmesine katkida bulunur. Bununla birlikte,
yasadis1 finansal faaliyetlerin 6nlenmesi, CBDC'lerin ticari bankalardan aniden ¢ekilmesinin ele alinmasi ve
banka iflas riskinin 6nlenmesi gibi risklerin azaltilmasi zorunludur. Es zamanli olarak, geleneksel itibari para
birimlerine alternatif olarak giivenli varliklarla desteklenen istikrarli kripto para birimlerine yonelik tedbirler
de dikkate alinmalidir.

Bir merkez bankasi dijital para biriminin (CBDC) uygulanmasi, devletin parasal araglar yoluyla ekonomi
politikasi hedeflerine ulasma kapasitesi olarak tanimlanan bir {ilkenin etkin parasal egemenligini etkilemek
icin 6nemli sonuglar dogurabilir. Bir CBDC'nin uygulamaya konulmastyla iligkili avantaj ve risklerin
degerlendirilmesi 6nemli dl¢lide parametrelendirmeye baglidir. Bununla birlikte, mevecut parasal hiyerarsi
igerisinde ulusal para birimlerinin dijitallesmeye devam etmesiyle birlikte, oniimiizdeki yillarda, bir asir 6nce
iki savas aras1 dénemde Ingiliz sterlini ve ABD dolar1 arasindaki tarihi hakimiyet miicadelesine benzer bir
rekabete tanik olabilecegimiz 6ngoriilebilir.

Cok sayida calisma, Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) geleneksel bankacilik ortaminda
onemli bir devrim yaratma ve yeniden sekillendirme potansiyeline sahip oldugunu gostermistir. CBDCl'ler,
finansal kapsayiciligin artmasi, maliyetlerin diismesi ve 6deme sistemlerinde verimliligin artmas1 gibi gesitli
avantajlar sunsa da, ayni zamanda yerlesik geleneksel bankacilik sistemi i¢in zorluklar ve riskler de
barindirmaktadir.
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Bu ¢alismanin en 6nemli bulgularindan biri, Merkez Bankas1 Dijital Para Birimlerinin (CBDC) temel finansal
hizmetler i¢in geleneksel bankalara olan bagimlilig1 azaltma kapasitesine sahip oldugudur. CBDC'ler, bireylere
ve isletmelere merkez bankasi parasina dogrudan erisim saglayarak geleneksel bankacilik aracilarma duyulan
ihtiyac1 azaltabilir. Sonug olarak, geleneksel bankalarin karliliginda, 6zellikle de bu gelisen dijital para
ortamina uyum saglayamadiklari ve yenilikler getiremedikleri takdirde, bir azalma potansiyeli bulunmaktadir.

Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) geleneksel bankacilik sistemindeki bazi verimsizliklerin
listesinden gelme potansiyeline de sahip oldugu vurgulanmaktadir. Dagitik defter teknolojisi® ve akill
sozlesmelerin kullanim siirecleri kolaylastirma, iglem maliyetlerini azaltma ve seffafligi artirma kapasitesine
sahiptir. CBDC'ler bu teknolojik gelismelerden faydalanarak daha verimli bir finansal ekosistemin
gelistirilmesinde rol oynayabilir.

Bu kesifler 1s18inda, cesitli alanlarda daha fazla arastirma ve gelistirme yapilmas: tavsiye edilmektedir.
Oncelikle, Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) finansal istikrar, para politikast ve
makroekonomik istikrar iizerindeki potansiyel etkilerini anlamak igin kapsamli arastirmalar yapilmasi
gerekmektedir. Ek olarak, CBDC'lerin mevcut finansal sisteme basarili bir sekilde entegrasyonu igin gerekli
yasal ve diizenleyici ¢ercevelerin arastirilmasina ihtiyag¢ vardir.

Ayrica, gelecekteki arastirmalar, geleneksel bankalarin CBDC ¢agina uyum saglamasi ve gelismesi igin
yaratici is modellerini ve firsatlar1 kesfetmeye odaklanmalidir. Bu, yeni gelir akiglarinin tanimlanmasini, araci
olarak rollerinin yeniden tanimlanmasim1 ve hizmet sunumlarini gelistirmek icin yeni teknolojilerin
kullanilmasini igerebilir.

Sonug olarak, geleneksel bankacilik sistemi Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (CBDC) yiikselisine
uyum saglamak zorunda kalmaktadir. CBDC'ler finansal ortamda devrim yaratma ve yeniden sekillendirme
potansiyeli tasirken, ayni zamanda gelismis verimlilik ve artan finansal kapsayicilik icin de firsatlar
sunmaktadir. Bu makalede varilan sonuglar, merkez bankalarinin, diizenleyicilerin ve geleneksel bankalarin
gelisen arazide ustalikla gezinmek ve CBDC'lerin sundugu avantajlardan yararlanmak i¢in proaktif katiliminin
Ooneminin altim1 ¢izmektedir. Bunu yapmay1 ihmal etmek, geleneksel bankacilik sisteminin bu teknolojik
devrimin ardindan verimsizlesmesine ve potansiyel olarak gecersiz hale gelmesine yol agabilir.
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