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Paramin Dijitallesmesi ve Merkez Bankasi Dijital Para Olasihg1”

Sebahattin KOC™

Ozet

Birbirine yakin bireyler arasindaki parasal islemler basittir ve maliyetleri ¢ok diisiiktiir. Ancak,
islemlerin uluslararasilagsmasi para transferlerinde hem zaman hem de finansal maliyetleri artiran
bir etkiye sahiptir. Mal paradan kripto paraya gegiste islemlerin hizi ve maliyeti dnem
kazanmustir. Internet ve teknolojinin gelisimi paramin doniisiimiinii hizlandirmistir. Paranin
gelisimine bakildiginda sirasiyla mal para, madeni para, baknot, kagit para, temsili paralar ve son
olarak kripto paralar dikkat cekmektedir. Dijital para (kripto para) ¢aginda merkez bankasinin da
dijitallesmesi ve kendi dijital parasini ¢gikarmasi tartisilan konulardan bir tanedir. Bitcoin gibi
algoritmik dijital paralar, merkez bankasi fiyat para birimi i¢in uygun rakipler gibi goriinmektedir
ve bu paralarin piyasadaki varliklari, merkez bankalarini daha siki para politikast izlemeye
zorlamaktadir. Bu ¢aligmada paramin doniisiimii ve merkez bankasinin dijital para konusundaki
durusu ele alinmistir. Yapilan c¢alismada para otoritelerinin dijitallesme noktasinda gelisen
parasal hareketlere duyarsisiz kalmamasi gerektigi sonucuna varilmistir. Merkez bankalarinin
kendi dijital paralarimi ¢ikarmasi hem geg kalma maliyetlerini azaltacak hem de gelisen teknoloji
¢aga ayak uydurmalarim saglayacaktir.
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Digitalization Of Money and Probability Of Central Bank Digital Currency

Abstract

Monetary transactions between individuals close to each other are simple and their costs are so
low. However, the internationalization of transactions has an effect that increases both time and
financial costs in money transfers. The speed and cost of transactions have gained importance in
the transition from commodity to cryptocurrency. The development of the internet and
technology has been accelerated the transformation of money. When looking at the development
of money in the order, commodity money, coins, banknotes, paper money, representative coins,
and finally cryptocurrencies ,respectively, attract attention In the age of digital money
(cryptocurrency), the digitalization of the central bank and the issue of its own digital money are
one of the discussed issues. . Algorithmic digital currencies, such as Bitcoin, appear to be eligible
competitors for the central bank fiat currency, and their assets in the market force central banks
to pursue tighter monetary policy. In this study, the transformation of money and the position of
the central bank on digital money are discussed. It was concluded in the study conducted that
monetary authorities should not remain insensitive to the monetary movements developing at the
point of digitalization. Central banks issuing their own digital money will both reduce the cost of
being late, and keep up with the evolving technology age.

* Bu makalede bilimsel arastirma ve yayin etigi ilkelerine uyulmustur. / In this article, the principles of scientific
research and publication ethics were followed.

™ Sebahattin KOC (Dr.Ogr. Uyesi) Bitlis Eren Universitesi, Bitlis, Tiirkiye. E-mail:skoc@beu.edu.tr
ORCID:0000-0002-1911-445X

Atif yapmak igin / To cite this article: Kog, S. (2020). Paranin Dijitallesmesi ve Merkez Bankasi Dijital Para
Olasilig1. Akademik Izdiisiim Dergisi, 5(2): 196-204.

Basvuru tarihi/ Received: 01.07.2020 - Kabul tarihi/Accepted: 21.10.2020



Kog, S./ Paranin Dijitallesmesi ve Merkez Bankasi Dijital Para Olasilig1

Keywords
Digital money, Central bank, Bitcoin, Monetary policy, Money conversion

GIRIS

Her yenilik ilk ortaya c¢iktiginda cesitli sorunlarla karsilasabilir ve hatta toplum tarafindan
baslangigta kabul edilmeyebilir. Ancak yenilikler, piyasaya yeni ¢Oziimler getirmesi
bakimindan ekonomik kalkinmanin 6nemli mihenk taslaridir. Gegmiste finansal yenilikler
cogunlukla kurumlar tarafindan yiiritilirken giiniimiizde internetin gelisimi ile reel
ekonominin ¢alisma sekli tamamen degismistir. Teknolojinin her alanda gelismesi finans
teknolojisinin de ¢ok hizli bir sekilde gelismesine vesile olmustur. Fakat her yenilik ve gelisme
gibi finansal alanlarda da meydana gelen degisim ve gelismeler c¢esitli engellerle
karsilasmiglardir.

Finansal yenilik caligmalarinin Oniindeki en biiyiikk engellerden biri veri kitligi
olmustur. Imalat ve {iretimde yenilik calismalari geleneksel olarak Ar-Ge harcamalar1 ve
patentlemeye odaklanmaktadir. Finansal hizmet firmalarinin Ar-Ge harcamalarini bildirme
siklig1 ve finansal patentlerin yakin zamana kadar nadiren kullanildig: ger¢egi diistiniildiigiinde,
bu 6nlemlerin bu baglamda tatmin edici olmas1 muhtemel degildir (Lerner, 2006) Digital para
birimleri (kripto paralar) 6zel ve yenilik¢i Ozelliklere sahip yeni ekonomik ve finansal
araclardir. En 6nemli 6zellikleri, dayanak varliklarinin olmamasi, herhangi bir hiikiimet veya
merkezi otorite tarafindan verilmemesi ve faiz veya temettii getirmemeleridir. Baglangicta
stiphe ile bakilan bu durum akla gelecegin parasi olma olasilifin1 getiriyor. Giivenli liman
arayisinda olan potansiyel yatirimcilarin bu tarz bir finansal yenilige ilgisi gittikge artarken;
kripto para birimlerinin giderek daha popiiler hale gelmesi ¢ok sayida alic1 ve saticinin ¢evrim
ici 6demelerde bunlar1 kullandig1 gercegini 6n plana ¢gikarmaktadir.

Birbirine yakin bireyler arasindaki parasal iglemler basittir ve maliyetleri ¢cok diistiktiir.
Ornegin, evini boyatmak isteyen biri komsusuna bu isi yaptirabilir ve dogrudan karsiligin1 nakit
plarak 6deyebilir. Bu durumda bu 6deme i¢in herhangi bir komisyon 6demesi s6z konusu
olmayacaktir ve bu iglem sadece kagit paranin el degistirmesiyle gerceklestirilecektirr. Boyama
islemini yapan ilgilinin komsusu degilse ne olur? Ornegin Cin'de bir yazilimci ise ve herhangi
bir islem i¢in ona ddeme yapilmasi gerekirse ne yapilmalidir? Bir hizmet i¢in basit ddeme
yapma islemi artik o kadar kolay degil; kagit paray1 bir zarfa koymak ve Cin'e postalamak ¢ok
riskli ve ¢ok yavas olacaktir. Diinya niifusunun yaklasik iicte biri belki de daha fazlast anlik
olarak internette islemlerini gergeklestirirken; yapilan islemlerle ilgili 6deme islemlerinin
normal bankacilik sisteminde yapilmasi hem maliyetli hem de zaman almaktadir. Uluslar arasi
ticarette kredi kartlari, banka parasi ve elektronik 6deme yontemleriyle yapilan 6demelerde
yilda milyonlarca dolarlik bir kesinti yapilmaktadir. Kullanilmaya baslanan dijital paralar
somut para olgusu olmadan islemleri hizlandiran ve kolaylastiran sistemler olarak karsimiza
cikmaktadir. Herhangi bir kesinti olmadan kayit altina alinmadan hizli ve maliyetsiz de 6deme
yapilabilecegini gosteren kriptoloji diinyasi1 bize yeni bir para vaadetmektedir.

Dijital para birimleri, finansal sistem altyapilarinin yerlesik tasarimindan uzaklagsmay1
onerirken; teknolojik coziimler ile kriptografik algoritmalar gibi bilgi sistemleri, merkezi
olmayan organizasyon, seffaflik ve operasyonel giivenlik saglamaktadir. Bu para birimleri
merkezi olarak koordine edilmis ve daha az seffaf olan geleneksel para sistemlerine karsi
cikmaktadir (Bartos, 2015).

Nakamoto’nun “Esdiizeyde Elektronik Nakit Sistemi” olarak Bitcoin tasarimi, ag
iiyelerinin merkez bankasi gibi giivenilir bir ti¢lincii taraf i¢in herhangi bir rol olmaksizin
dogrudan birbirleri arasinda deger aktarmalarina olanak saglamay1 amaglamistir. Cok az insan
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2009 baslarinda Bitcoin'in piyasaya siiriildiigiinii fark ederken, bugiin hala bilinmeyen yaraticisi
ile kripto paralar agik bir politik glindeme sahiptir (Raskin & Yermack, 2016).

Dijital para ¢aginda merkez bankaciligi, para teori ve politikasinda 6n planda tutulan
konulardan bir tanesidir. Bitcoin gibi algoritmik dijital paralar, merkez bankasi fiyat para birimi
icin uygun rakipler gibi gériinmektedir ve bu paralarin piyasadaki varliklari, merkez bankalarin
daha siki para politikasi izlemeye zorlamaktadir. Merkez bankalari, dijital para birimlerinin
arkasindaki blockchain teknolojisi gibi 6deme ve takas iglemlerini gelistirme ve muhtemelen
kendi dijital para birimlerini baglatabilecekleri bir platform olarak hizmet etme potansiyeline
sahiptir. Bagimsiz bir dijital para biriminin bankacilik sistemi i¢in derin etkileri olabilir ve bu
da iligkiyi daraltabilir. Bireylerin merkez bankalari ve kamu kesimi rezerv bankalarinda
mevduat tutma ihtiyacinin ortadan kaldirilmasi s6z konusu olabilir. Bu konular {izerine yapilan
tartismalar, klasik para ekonomisine olan ilginin canlanmasina neden olmustur (Raskin &
Yermack, 2016). Ulkelerin merkez bankalarimin bu ortamda digital para konularinda duyarsiz
kalmalar1 neredeyse imkansiz gibi goriinmektedir. Merkezilesmemis bir mantikla hareket eden
kripto para diinyasinin mevduat parasi ya da kaydi para yerine kullanilmaya baglanmasi ¢ok da
uzun bir gelecek gibi gériinmemektedir.

Geleneksel menkul kiymetler ve tiirevler s6z konusu oldugunda kolayca regiile edilen
bircok araci varken, ortaya ¢ikan Bitcoin cinsinden enstriimanlar, bankalar ve menkul kiymet
borsalar1 gibi geleneksel aracilara daha az glivenmektedir. Ek olarak, Bitcoin'in ilk kez tanittig1
blok zinciri teknolojisi, tamamen merkezi olmayan pazarlar1 ve degisimleri miimkiin kilar ve
boylece karmasik finansal islemlerde aracilara olan ihtiyact ortadan kaldirmaktadir (Brito vd.,
2014)

Bitcoin, politika yapicilara benzersiz bir meydan okuma sunmaktadir. Bir yandan, agik
bir protokol ve merkezi olmayan bir ag oldugundan, diizenlenebilecek sirket veya merkezi
sunucu yokken; diger yandan, Bitcoin aginda faaliyet gdsteren ve diizenlemeye ve uygulamaya
kesinlikle duyarli olarak ortaya cikan bir dizi yeni araci vardir. Bunlar, tiiketicilere Bitcoin
hizmetleri saglayan borsalari, ticari islemcileri ve para vericileri icerir. Bugiine kadar, Bitcoin
ile ilgili dlizenleme, biiyiik 6lciide "miisterinizi taniyin", kara para aklama karsit1 kurallarin ve
tiiketici koruma lisansinin bu yeni aracilara uygulanmasina odaklanmistir.

Son yillarda hizli teknolojik ilerleme ve yeni is modelleri, perakende 6demelerde bircok
yenilikgi tiriinle sonuglanmigtir. Bu yenilikler, nakit kullaniminin azaltilmasi da dahil olmak
izere perakende 6deme ortamindaki biiyiik degisiklikler i¢in potansiyeli artirmaktadir. Degisen
bir ortamda kendi ana islevlerini etkin bir sekilde yerine getirmek i¢in, merkez bankalarinin
yeni gelismeleri izlemesi ve sonuglarini yakindan incelemesi gerekmektedir (Fung &
Halaburda, 2016).

Bu calismada, gelisen teknoloji ile birlikte ortaya cikan sanal para olgusu, paranin
doniisiimii ve merkez bankalarinin dijital para algisi ele alinmistir. Bu kapsamda sirasiyla para
ve paranin doniisiimii, dijital para (kripto para) ve merkez bankasi dijital parasi ele alinmistir.

PARANIN EVRIMi

Ticaret ve takas yoluyla isbirlik¢i deger yaratma paradigmalar1 binlerce yillik bir gecmise
sahiptir. Bu sekilde takas ve aligveriste yasanan bir dizi zorlugu iistesinden gelme maksadiyla
para ortaya ¢ikmustir. Ticaret ve borsa igin paradigmalarin gelisimi bugiin de devam etmekte
olup, hem ana kiiresel ekonomideki krizler hem de bilgi teknolojisinin sagladig: yeni olasiliklar
nedeniyle hizlanmaktadir.
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Gilinlimiiz Modern paranin (dijital para) nasil gelistigini anlamak i¢in, paranin tam olarak
ne oldugunu ve islevlerinin neler oldugunu kavramak gerekir. Baslangigta bir miibadele araci
olarak insanlarin isini kolaylagtirmak iizere ortaya ¢ikan para giiniimiizde farkl islevleri de
barindirarak, islerin kolaylastirilmasi amacindan 6te isleri daha da zorlastiran bir hal almistir.
Para bir ara¢ olmaktan ¢ikmis amac¢ halini almistir. Kisaca insanlar baslangicta trampa
ekonomisinin zorluklariyla basa ¢ikmak i¢in parayi elde tutarken, giiniimiizde sadece paradan
para kazanmak icin de paray1 ellerinde tutmak istemektedirler.

Lietaer (2001), bir c¢alismasinda, "baliklar icinde yasadiklar1 suyun dogasini
kavrayamazlar. Benzer sekilde, insanlar paranin dogasini anlamakta zorlanirlar. Onlara o kadar
tanidik geliyor ki, ne hakkinda oldugunu veya neyi temsil ettigini nadiren sorgularlar. Fiziksel,
duygusal ve zihinsel enerjimizin biiyiik bir boliimiinii para kazanmaya, tutmaya ve harcamaya
ayiriyoruz, ancak kagimiz gergekten paranin ne oldugunu veya nereden geldigini biliyoruz?"
seklinde ifadesiyle paranin hayatimiza ne denli girdigini ve anlagilmasinin ne kadar zor
oldugunu vurgulamstir.

Iktisat teorisi paray1 ne oldugu sekliyle degil islevleriyle yani ne yaptig1 ile tammlar. ilk
adim paranin bir sey olmadigin1 anlamaktir. Bir topluluk icinde bir seyi degisim araci olarak
kullanmak bir anlagmadir. Bununla birlikte, ¢ogu insan para sistemimizi tamamen farkli hayal
bile edemeyecegi sekilde kabul ettigi i¢in bu anlagsma ¢ogunlukla bilingsizdir (Lietaer, 2001).
Bu anlamda bakildiginda para bir degisim araci, deger biriktirme araci ve deger ol¢iisii aracidir.
Tiim bireyler sosyal hayatlarinda farkina varmadan bu islevleriyle paray1 kullanmaktadir.

Para bir degisim aracidir. Insanlar paray ihtiyaclarmi gideren mal ve hizmetleri temin
etmek i¢in kullanirlar. Trampa ekonomisi ya da bagka bir ifade ile takas ekonomisinin yarattig1
giiclikler "malin malla degisiminin" artan niifusla birlikte neredeyse imkansiz hale gelmis
olmasi bir degisim araci ihtiyacin1 dogurmustur. Bu baslangicta mal para dedigimiz gesitli
esyalarla yapilirken; daha sonra sirasiyla maden para, banknot, kagit para ve temsili paralarla
bu islev yerine getirilmistir. Bu durum, insanlarin ticaret yapmak i¢in istedikleri mal veya
hizmeti satan birilerini veya sunduklar1 mal veya hizmeti isteyen birilerini bulmanin;
milyonlarca insanin ve milyonlarca farklt mal ve hizmetin bulundugu bir ortamda trampa
ekonomisiyle gerceklestirilemeyecek kadar zor ve karmasik olmasindan kaynaklanmistir.
Paranin bir degisim araci olarak kullanilmasi hem karsiliklt ticari islemleri basitlestirmis hem
de islemlerin daha hizli ger¢eklesmesini saglamistir. Diger tarafta paranin kullanilmasi islem
maliyetlerini de azaltmistir. Para likit bir varliktir. Likit varlik paraya hizli donilisen varlik
anlaminda kullanilir ayn1 sekilde para da diger varliklara dontigme konusunda ¢ok hizli hareket
eder. Bu da paranin likiditesinin yiiksek oldugu anlamma gelir. Bu durum aligverisi
kolaylastiran en 6nemli faktor olarak gosterilebilir.

Para bir hesap birimidir. Hesap birimi, paranin fiyatlarin kote edildigi ve bor¢larin
kaydedildigi standartlastirilmis sartlar sagladigi anlamina gelir. Ekonomik islemlerin 6l¢iildiigii
deger standardi olarak da adlandirilir (K6nig, 2001). Her ¢esit varlik parasal degeri ile kayit
altina alinirken; varliklarin degeri para ile ifade edilir ve para bir deger 6l¢iisii olarak kullanilir.

Son olarak, para bir deger biriktirme araci, bir deger deposu olarak da islev goriir. Bu
bireylerin satin alma giiglerini bugiinden gelecege aktarma anlamina gelmektedir. Bir birey
emegi karsilig1 elde ettigi paranin bir kismint daha sonra kullanmak {izere elde tutmaya karar
verebilir. Paranin bu sekilde depolanmasi tasarruf kaynagi olarak kullanilmasini ifade eder.
Enflasyon donemlerinde, genel fiyat seviyelerinde bir artis gézlemlendiginde, para bir deger
deposu olarak ¢ok iyi hizmet etmez. Bu durum enflasyonun olmadigi ya da ¢ok diisiik oldugu
durumlarda gegerlilik kazanir.
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Daha onceki zamanlarda, para birimi aslinda c¢ogu durumda fiziksel altin ig¢in
kullanilabilen bir malin makbuzuydu. Ancak bugiin, para birimlerinin ¢ogu "fiat" para birimleri
olarak bilinir: dogal olarak ne degerli ne de bir emtia i¢in kullanilamaz, ancak bunun yerine
iilkelerin merkez bankalar1 gibi merkezi otoriteler tarafindan verilir ve desteklenir. Bu tiir para
birimlerinin degeri, para biriminin kullanicilar: tarafindan merkezi otoriteye verilen giivenden
elde edilir (Turpin, 2014).

Dijital ekonominin biiyiimesi ve akilli telefon gelisimi, son on yilda geleneksel olmayan
finansal hizmetlerde yeni tiir bicimlere hizmet etme ihtiyact nedeniyle bir patlama yaratti.
Oniimiizdeki on yilda, daha fazla cihaz baglandikca ve nesnelerin interneti gelistikge, makine
islemlerinden ikinci bir islem turuna, islem biiylimesinin yogunluguna katkida bulunarak para
ve veri arasindaki ayrimin daha da artirmasi bekleniyor. Para hizla gereksiz hale gelirken,
gercek diinya ticaretinde de, “6deme eylemi” giderek ortadan kalkmaktadir.

Insanlar gogunlukla paray: fiziksel bi¢iminde diisiinmeye aliskin olsa da, bir iilkenin
toplam para arzinin sadece ¢ok kiiciik bir kismu tipik olarak banknot ve madeni para seklindedir.
Ingiltere'de bu oran 2,2 trilyon Sterlin toplam para arzinin % 2,1'dir. Bu durum kaydi para ve
daha sonra elektronik para ya da e-para tartigmalarini giindeme getirmektedir. Bu oldukca genel
tanim cercevesinde, banka mevduatlari, elektronik fon transferleri, dogrudan mevduat ve
o0deme islemcileri (mikro 6demeler dahil) gibi bir¢ok farkli e-para bigimini diisiiniilebilir.
Elektronik para (e-para), ihraggiya iligkin bir talep ile temsil edilen ve 6deme islemleri yapmak
amaciyla fonlarin alinmasi lizerine diizenlenen ve kullanicilar tarafindan kabul edilen elektronik
(manyetik olarak dahil) depolanan parasal degerdir (Peters vd., 2015). Kripto para denilen ve
son zamanlarda siklikla kullanilan tabir elektronik paranin bir alt dali olarak ifade edilebilir. En
yaygin olarak bilinen kripto para birimi Nakamoto [2008] tarafindan gelistirilen Bitcoin'dir.
Bitcoin elektronik islem yapmak i¢in finansal aracilara ihtiya¢ duymadig1 ve para politikasini
kontrol eden bir merkez bankasi veya bagka bir otorite tarafindan kontrol edilmedigi igin ™
merkezi olmayan " bir para birimi olarak ifade edilmektedir.

Wikipedia'da, kripto para birimi, islemleri giivence altina almak ve yeni birimlerin
olusturulmasini kontrol etmek i¢in kriptografi kullanan bir degisim araci olarak tanimlanir.
Kripto para birimleri, alternatif para birimlerinin veya 6zellikle dijital para birimlerinin bir alt
kiimesidir. ~ Kripto para  birimleri, = merkezi  dijital para  birimi  ve merkez
bankacilig1 sistemlerinin aksine merkezi olmayan bir kontrol sistemi kullanmaktadir. Her bir
kripto para biriminin merkezi olmayan kontrolii, genel bir finansal islem veritabani olarak
hizmet veren dagitilmis defter teknolojisi, genellikle bir blok zinciri ile calisir. Ik kez 2009
yilinda agik kaynakli yazilim olarak piyasaya siiriilen Bitcoin , genellikle ilk merkezi olmayan
kripto para birimi olarak kabul edilir. Bitcoin'in piyasaya siiriilmesinden bu yana, 6.000'den
fazla altcoin ( Bitcoin'in alternatif varyantlar1 veya diger kripto para birimleri) olusturuldu.

Bitcoin genellikle "dijital para birimi" olarak tamimlanir. Bu agiklama dogru olmakla
birlikte, hem ¢ok genis hem de ¢ok dar oldugu i¢in yaniltict olabilir. Cok genis ¢linkii Bitcoin,
kripto para birimi olarak adlandirilan ¢ok 6zel bir dijital para birimi (aslinda, tiirlintin ilk
ornegi). Ote yandan, para birimi olarak Bitcoin sisteminin bir y&nii olmasina ragmen, Bitcoin,
daha genis bir sekilde, miilk basliklarin1 ve kimlik dogrulama belgelerini kaydetmek gibi
ddemelerin veya para transferinin 6tesinde birgok uygulamaya sahip bir internet protokoliidiir
(Brito vd, 2014).

Bitcoin ve benzeri kripto paralain, gizlilik, hizli transfer ve transfer maliyetlerinin ¢ok
diistik olmasi gibi nedenlerle kullanimlar1 hizla yayginlasmaktadir.
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MERKEZ BANKASI VE DIiJITAL PARA

Merkez bankasi yiikiimliiliikleri hakkindaki tarihsel tartismalarin ¢ogu, para politikasinin
bugiin bildigimizden oldukga farkli oldugu bir zamanda gelismistir. Merkez bankalar1 artik
makroekonomik yonetimde daha aktif bir rol oynamaktadir. Bu durum giiniimiiz finans
teknolojisine ayak uydurmak icin para politikas1 uygulanmalarinda bir dijital para basmanin
maliyet ve faydalarin1 dikkatle diisiiniilmesi gerektigi anlamina gelmektedir (Coeure, 2018).
Teknolojik gelismeler, finansal sistemin yapisindaki degisiklikler ve son para politikast
gelismeleri, gelecekte merkez bankalarinin bilangolarina erisim i¢in mevcut diizenlemelerin
optimal olup olmadigin1 g6z dniinde bulundurmalar1 gerektigi anlamina gelmektedir.

Merkez Bankalar1 ve halihazirda tamamlayici para birimi hareketine katilan ¢ogu insan
birbirini gérmezden gelme egilimindedir. Merkez Bankalari, marjinal durumlar1 ve dlgekleri
nedeniyle bu tiir alternatif para birimlerini kiicimseyerek gormezden gelirken; para
hareketlerine katilan diger insanlara gelince, onlar da merkez bankalarinin tam roliiniin ve
yetkilerinin tamamen farkinda degilmis gibi davraniyorlar.

Dijital 6deme teknolojilerindeki yenilikler ve dijital para birimleri, sirketlere ve bireylere
merkez bankasi parasina erisimin genisletilmesinin miimkiin oldugunu gdstermektedir
(Ketterer & Andrade, 2016). Bir ekonomide 6zerk bir dijital para birimi dolastiginda, tilkenin
merkez bankasi tarafindan yayinlanan resmi para birimiyle rekabet etmesi miimkiindiir. Resmi
para ve 0zel para arasindaki rekabet yeni bir sey degildir. Ayn1 sekilde dijital paralar cesitli
toplumlarda alternatif paralara dahil edilmistir. Degerli metalar 6rnegin altin ve giimiis nasil
ulusal para birimiyle rekabet edebiliyorsa dijital paralar da rekabet edebilir. Bununla birlikte,
cogu llkede yerel para biriminin en biiyiik rakibi yabanci hiikiimetlerin para birimleri ve
ozellikle de ABD Dolar1't olmaktadir. Bir merkez bankasi i¢in, dijital para biriminin yarattig1
zorluklar temelde rakip bir para biriminin varlig1 ile aynidir (Raskin & Yermack, 2016).

Dijital 6deme aglarinin yayginlagmasi, e ticaret ve e ddeme sistemlerinin gelismesi ve
dijital paralarin ¢ok az bir maliyetle elektronik ortamlarda 7/24 saatte dolasimda olmasi nakit
kullanimin1 olduk¢a azaltmigtir. Bu ortamda merkez bankalarinin meydana gelen duruma
duyarsiz kalmast miimkiin degildir. Bunun sonucunda merkez bankalar1 dijital para konusunda
adim atmaya yonelik baskiyi lizerlerinde hissetmeye baslamiglardir.

Alternatif para birimleri ve 6zellikle de kripto para birimlerinin ne oldugu konusunda kafa
karigiklig1 var ve tartismalar genellikle gercekte ne teklif edildigine dair ortak bir anlayis
olmadan gerceklesiyor. Burada netligi saglamak amaciyla dikkat edilecek sey; merkez bankasi
dijital (kripto) para birimleri nedir? Sorusudur. Bu amagcla, dort temel 6zellige dayanan bir para
siiflandirmasi s6z konusudur: ihrag¢1r (merkez bankasi veya diger); bigim (elektronik veya
fiziksel); erisilebilirlik (evrensel veya sinirli); ve transfer mekanizmasi (merkezi veya merkezi
olmayan). Bu siniflandirma bir merkez bankasi dijital parasin1 (CBDC), merkezi olmayan bir
sekilde takas edilebilen elektronik bir merkez bankasi para bi¢imi olarak tanimlar. Bu para ile
esler arasi, yani aractya gerek kalmadan dogrudan 6deme yapan ile alacakli arasindaki islemler
gerceklesir (Bech & Garratt, 2017).

Bu anlamda merkez bankalarinin dijital paray1 yasal olarak kullanmasinin mantigi, nakit
kullaniminda meydana gelen asir1 azalma durumunda alternatif olarak giivenli bir merkez
bankas1 araci saglamak olabilir. Son yillarda, teknolojik gelismeler, merkez bankasi kagit
parasina kiyasla 6zel sektdr 6deme araglarinin dijital formlarinin kolayligini ve verimliligini
onemli dlciide gelistirmistir. Isveg'te, bu gelismeler dolasimdaki nakit miktarinda mutlak bir
diisiise yol agmistir. Riksbank, bu konuda bir e-kronun kamuoyuna merkez bankasi parasina
stirekli erisim saglayip saglamadigini ve 6deme sisteminin esnekligini arttirip artirmayacagi ile
ilgili aragtirmalar yapmistir (Bordo & Levin, 2017).
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Diinyada cesitli merkez bankalar1 biinyesinde dijital para birimi (CBDC) konusu son
birkac yildir tartisilmaktadir. Ekvador merkez bankasi 2015 yilinda dijital bir para birimi
baslatmis ve basarisiz olan projeyi ii¢ yil sonra bitirmistir (White, 2018) . White'a gore merkez
bankasi dijital parasi iki modelle olusturulabilir. Birinci model Bitcoin gibi, bankalar arasi takas
sisteminden gecmeden esler arasi gecis yapan, muhtemelen dagitilmis bir muhasebe blogu
zinciri sistemi tarafindan onaylanan dijital bir para; ikinci model olarak bireylerin ve
isletmelerin merkez bankasinin defterlerinde ticari bankalarin bankalar arasi ddemeler igin
kullandig1 paralar gibi dogrudan tutabilecekleri hesap bakiyeleri seklinde olabilir. Ikinci model
gercekten diizgiin bir para birimi olarak adlandirilmamakta, bir mevduat transfer sistemi
olmakla birlikte, “dijital para birimi” semsiyesi altina alinmaktadir. Ciinkii merkez bankasinin
yikiimliiligli olarak fiat para notlarina benzemektedir ve bu sekilde“nihai” bir 6deme
aracidir ve iglemler neredeyse aninda tek bir bilangoda yapulir.

IMF bagkani Christine Lagarde (2018), Singapore Fintech Festivalinde yaptig
konugsmada degisim riizgarlarina ayak uydurulmasinin gerektigini belirterek merkez
bankalarinin dijital paralar konusunda duyarsiz kalmamas1 ve bu konuda ¢aligmalar yapmasinin
onemli oldugunu belirtmistir. Kimilerinin devletin paradan elini cekmesi gerektigini belirttigi
bir ortamda, daha ileri giderek devletin diizenleyici olmadan 6te aktif bir oyuncu olarak para
piyasasinda kalip kalmamasimi ve nakit geri ¢ekilmesinin biraktigi boslugu doldurup
doldurmayacagini dile getirmistir. Lagarde, merkez bankalarinin 6zel sirketlerin bagarmak i¢in
daha az motive oldugu bir Merkez Bankasi Dijital Parasi (CBDC) ile kamu hedeflerine
ulagabilecekleri iddiasiyla kayda deger ilerlemesini hakli ¢ikarmaktadir. Lagarde, CBDC'lerin
banka hesab1 olmayan kisilere yardime1 olabilecegi veya yoksul veya kirsal alanlara hizmetler
ve finansal ¢dziimler getirebilecegi belirtmistir. Isveg, Norve¢ ve Kanada gibi iilkelerin bir
CBDC ihrag etmeyi diisiindiiklerini belirterek bu alanda ¢esitli merkez bankalarin ¢alismalarini
dile getirmistir.

Diger taraftan Avrupa Merkez Bankasi tarafindan yapilan bir ¢aligmada 3 temel husus
dikkat ¢ekmistir. Bunlardan birincisi basta Isve¢ ve Norvec olmak iizere bazi iilkelerde nakit
talebinde dramatik bir diisiis oldugu; ikinci olarak, bugiin merkez bankalarinin yaygin olarak
“jeton tabanl1” para birimi olarak adlandirilan seyin, dagitilmig bir defter teknolojisine veya
karsilagtirilabilir sifreleme teknolojisine dayanan yeni teknolojilerden faydalanabilmesi
gerektigi ve tiglincii olarak da en azindan uzun vadeli bir bakis agisindan, merkez bankalarinin
para politikast olusturmadaki rolii ve daha yakin zamanda bir politika araci olarak negatif
oranlarin ortaya ¢ikmasi ve parasal aktarim mekanizmasinin zayiflamas ile ilgilidir (Coeure,
2018).

Cin Merkez Bankasi ( PBOC), yakin tarihte dijital Yuan'nin piyasaya ¢ikarilabilecegini
acikladi. PBOC yetkilisi, bes yillik bir ¢aligma sonucunda dijital para konusunda artik sona
gelindigini belirterek, kripto paralarin yayginlasmasinin kiiresel merkez bankalar1 arasinda
endise yarattigin1 ve bunun da dijital varligin potansiyel doviz risklerini 6nlemek ve para
politikast yetkisini korumak icin merkez bankasi gdzetimine alinmasi gerektigini belirti.
PBOC'nin dijital para biriminin M2 yerine MO veya dolasimdaki nakit yerine kredi ve para
politikasin1 etkileyecegi niyetiyle piyasaya siirmeyi amaglamaktadir. Dijital para biriminin
piyasaya siiriilmesindeki bir ama¢ da Yuan'n dolasimini ve uluslararasilagmasin1 da
desteklemesidir (Zhao & Lam, 2019).

Teknolojik gelismeler, finansal sistemin yapisindaki degisiklikler ve son para politikasi
gelismeleri, gelecekte merkez bankalarinin bilangolarina erisim i¢in mevcut diizenlemelerin
optimal olup olmadigin1 g6z Oniinde bulundurmalar1 gerektigi anlamimna gelmektedir.
Sadece merkez bankasi parasinin nasi/ yaratildigi degil, aym1 zamanda kime verildigi de
onemli. Bu degerlendirme, merkez bankasi dijital para birimlerinin genel olarak finansal yapilar
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iizerindeki potansiyel etkisi ve Ozellikle banka mevduatlarinin istikrar1 ile ilgili hususlar
icermektedir. Orta vadede, daha fazla bir reform, daha fazla finansal piyasa katilimcisina, asiri
likidite ortaminda para politikasinin iletimini giliglendirmeye yardimci olmasi sartiyla, merkez
bankasinin bilangosunun yiikiimliiliik tarafina erisim verilmesini igerebilir (Coeure, 2018).

Halen nakit, kamunun merkez bankasi parasina sahip olabilecegi tek aragtir. Birileri bu
nakit islemlerini sayisallastirmak yani elektronik ortamda yiiriitmek istiyorsa, bir bankaya para
yatirarak merkez bankas1 ylikiimliiliigiinii ticari bir banka borcuna doniistiirmek zorundadir.
Merkez bankasi dijital parasi, tiiketicilerin merkez bankasi ytikiimliiliiklerini dijital formda
tutmasina izin verecektir. Ancak bu, halkin merkez bankasi hesaplarina sahip olmasina izin
verilmesi durumunda da miimkiin olacaktir, bu uzun zamandir var olan bir fikirdir (Bech &
Garratt, 2017).

SONUC

Teknolojinin gelismesi nesnelerin interneti beraberinde paranin da internetini ortaya
cikarmigtir. Her seyin online olarak gerceklestigi ortamda parasal islemlerin de elektronik
ortamda dijital verilerle kriptoloji altyapisiyla gerceklesmesi dogal bir siiregtir. Merkez
bankalarinin bu siirece tepkisiz kalmasi sadece zaman kaybina neden olacaktir. Asirlar boyunca
biiylik doniisiime ugrayan paranin dijital bir forma doniismesi tiim finansal kurumlarin finansal
teknolojinin geldigi bu ortamda kag¢inilmaz bir sondur.

Bu ¢ercevede hiikiimetler kripto paralar1 6zellikle de Bitcoin'i daha fazla incelemeli ve
Bitcoin ile degisim yapan igletmeleri diizenlemelidir. Para otoriteleri bunu yaparken, gelisen bu
para birimlerini baskilamaya veya yavaslatmaya ¢aligmadan ve bu para birimleri ile islem yapan
ve yasalar gercevesinde davranan bireylere saldirmadan bir davranis sergilemelidir. Turpin
veya durdurmaya ¢alismamalidir: 1) Kripto paralar su anda yasa dis1 degildir ve neredeyse her
iilkede mevcut yasal cergeveler altinda gelismektedir. 2) Kripto paralar, geleneksel para
birimlerine ve 6deme yontemlerine gore Onemli ekonomik avantajlar sunmakta; ve 3)
hiikiimetler su anda dogrudan krito para agini hedefleme yetenegine sahip degillerdir. Hal boyle
olunca sistemin yasal altyapisinin merkez bankalar1 tarafindan gelistirilmesi kontrolsiiz
gelismenin Oniine gegecektir.

Bitcoin veya tiirevlerinin egemen para birimlerinin yerini almasi olas1 goriinmese de, altta
yatan blok zincirinin veya dagitilmis defter teknolojisinin uygulanabilirligini gosterdiler.
Bitcoin gibi algoritmik dijital paralar, merkez bankasi fiat para birimi i¢in uygun rakipler gibi
goriinmektedir ve bu paralarin piyasadaki varliklari, merkez bankalarimi daha siki para
politikas1 izlemeye zorlamaktadir. Para otoritelerinin dijitallesme noktasinda gelisen parasal
hareketlere duyarsisiz kalmamasi gerektigi sonucuna varilmistir. Merkez bankalarinin kendi
dijital paralarimi ¢ikarmast hem gec¢ kalma maliyetlerini azaltacak hem de gelisen teknoloji
cagina ayak uydurmalarin1 saglayacaktir. Burada ortaya cikacak olan, merkez bankasi dijital
parasina erisimin sadece yetkili bankalara degil bireylere de agik olmasi kontrollii bir kripto
para gelecegini yaratacaktir.
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