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Oz
Makale Bilgi Hane halki, is diinyast ve devlet basta olmak {izere biitiin iktisadi aktorleri ve
sistemleri yakindan ilgilendiren para kavram gelecegin toplum yapisina yon veren
Gonderilme: ve 151k tutan en 6nemli unsurlardan biri olarak kabul edilmektedir. Tarihsel siire¢
21/08/2022 icerisinde yasanan siyasi, askeri, iktisadi ve teknolojik gelismeler para olarak
nitelendirilen nesnelerin degismesine veya farkli nesnelerinde para olarak
Kabul: ekonomiye eklemlenmesine yol agmistir. Bu baglamda paranin tarihsel yolculugu
12/04/2023 bugday, tuz, deniz kabugu, piring, vb. emtialar ile baglamis ve 21. yilizyilda dijital

para olgusu ile farkli bir boyuta tasinmistir. Bu ¢alismada dijital para
uygulamalarinin merkez bankalarina yansimasit konusu ele alinmis ve bu gercevede
TCMB tarafindan 2021 yilinda ¢aligmalar1 baglatilan Merkez Bankasi Dijital Para
(CBDC) uygulamasimin Tiirkiye ekonomisi {izerine olasi etkilerinin tespitine yonelik
¢oziimlemelerin yapilmasi amaglanmistir. Calisma kapsaminda elde edilen bulgular,
s6z konusu uygulamanimn iktisadi karar birimleri iizerinde ¢ok boyutlu etkiler
olusturacagini gostermektedir. Bu baglamda TCMB’nin s6z konusu uygulama
gergevesinde prototip tilkeleri gozeterek, hizli ve gilivenilir adimlar atmak suretiyle
dijital para ihraci siirecinde diinyada ana aktdrler arasinda yer alabilecegi
ongoriilmektedir.
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Abstract

The concept of money, which is closely related to all economic actors and systems,
especially households, the business world and the state, is accepted as one of the
most important elements that guide and shed light on the social structure of the
future. The political, military, economic, and technological developments
experienced in the historical process have led to the change of objects described as
money or the integration of different objects into the economy as money. In this
context, the historical journey of money started with commaodities such as wheat,
salt, seashell, rice, etc., and moved to a different dimension with the phenomenon of
digital money in the 21st century. In this study, the reflection of digital money
applications on central banks is discussed and in this context, it is aimed to analyze
the possible effects of the Central Bank Digital Currency (CBDC) application, which
was initiated by the Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT) in 2021, on the
Turkish economy. The findings obtained within the scope of the study show that the
application in question will create multidimensional effects on economic decision
units. In this context, it is foreseen that in the digital currency issuance process the
CBRT can be among the main actors in the world by taking fast and reliable steps,
taking into account the prototype countries within the framework of the
aforementioned application.

Keywords: Central banks, Central banks digital currencies, Money.
Jel Codes: E51, E58, G28.
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Extended Summary

According to economists in general, the invention of money is among the cornerstones of today's modern
economic system. After the barter system, at first, light and easily transportable objects such as wheat, salt, sea
shells, carob, dried fish, or red parrot feathers were used instead of money, while metals such as gold and silver
were used over time. Today, this process is beginning to transform into paper money called banknotes and digital
money, which is now becoming popular (Evlimoglu & Giimiis, 2018: 168; Demir & Odabasi, 2022: 200).

With the advanced level of technology and the rapid development of the internet, digital money has begun
to be used as a substitute for paper money in exchanges for goods and services and has managed to affect the
economy in many ways. With this aspect, it is thought that it may even lead to the complete disappearance of paper
money in the future. Thus, instead of the nominal money of central banks, it is envisaged to switch to a new type
of currency under the name of the Central Bank Digital Currency (CBDC), which is under the guarantee of the
state, can be produced, stored, transferred in the digital environment and accepted by all economic actors.

The fact that the process for the Central Bank Digital Currency is still very new prevents the formation of
a common definition in the literature. In this context, when the definitions for CBDC are examined, it is seen that
the following definition is made in general: “It is a universally available version of central bank reserve money, in
which fiat money is issued by the central bank and an electronic version of cash.” (cited in Bjerg, 2017 by Acar &
Oztiirk, 2021: 88).

As the first example of CBDC, which is followed closely by many central banks and financial institutions
worldwide such as the IMF and BIS, the digital card system called "Avant" was introduced by the Bank of Finland
(Grym, 2020: 2). The "Sand Dollar", which is considered the first CBDC in the modern sense, was completed and
launched in the Bahamas on October 20, 2020 (Boar & Wehrli, 2021: 3).

Although Turkey's studies on CBDC are in the research phase, it is seen that infrastructure has been created
through official channels related to the subject. As of 2020, the “Financial Innovation General Directorate” has
been established within the body of the CBRT (TCMB, 2020). In the press release made by the CBRT on
September 15, 2021, the “Digital Turkish Lira Platform” has been created with the agreements signed with
ASELSAN, HAVELSAN, and TUBITAK-BILGEM within the scope of the Digital Turkish Lira R&D Project
(TCMB, 2021). In this context, the steps taken by the CBRT for CBDC issuance are indicative of the importance
that the central bank attributes to this practice.

In the CBDC implementation, the Chinese and Swedish central banks are in the piloting process, which has
made these banks a prototype among other central banks. The CBRT has entered into a development process in
parallel with the developments in the world in terms of digital currency issuance, and in accordance with the
importance attributed to this issue, it has established a "Financial Innovation General Directorate” as of 2020.

In this study, it is aimed to determine the possible effects of the Central Bank Digital Currency (CBDC)
application, the preparations of which were started by the CBRT in 2021, on the Turkish economy. In this context,
the reflection of digital currency applications to central banks is important as it seeks an answer to the question of
what the future currency or currency type will be.

In this study, which was created to analyze the possible effects of the CBRT digital currency issuance, it is
thought that if the issue is realized, it will create multidimensional effects on the financial markets. When these
effects are considered from a cumulative point of view, it is seen that digital application processes have started to
become widespread in both real and financial sectors with the Covid-19 epidemic. This process has evolved up to
the beginning of the studies for the opening of the metaverse banking branch in 2022. Therefore, both the
developments in digital applications in the financial sector and the developments in the central banks of other
countries require the CBRT to take positions and actions in accordance with the needs of the age. Although the
process of the CBRT's digital currency issuance is in the research phase, the effects of the aforementioned
application on the financial sector are analyzed. In this context, it is essential that the CBRT minimizes possible
risks and takes necessary precautionary measures, in order for the aforementioned application to yield successful
results.
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1. Giris

Ekonomistlerin geneline gore paranin icadi giiniimiiz modern iktisadi sistemin temel
taglari arasinda yer almaktadir. Trampa sisteminin ardindan baslarda bugday, tuz, deniz kabugu,
keciboynuzu, kurutulmus balik veya kirmizi papagan tiiyii gibi hafif ve kolay tasinabilen
nesneler para yerine kullanilirken zamanla altin, giimiis gibi madenler kullanilmistir.
Glinlimiizde ise bu siire¢ banknot denilen kagit paraya doniismiis ve simdilerde popiiler olmaya
baslayan dijital paraya dogru evrilmektedir (Evlimoglu & Giimiis, 2018: 168; Demir &
Odabasi, 2022: 200).

Teknoloji diizeyi ve internetin ¢ok hizli gelismesi ve yayilmasiyla mal ve hizmet
degisimlerinde dijital para, kagit paranin ikamesi olarak kullanilmaya baglanmis ve ekonomiyi
bir ¢ok yonden etkilemeyi basarmistir. Bu yoniiyle ileride kagit paranin tamamen ortadan
kalkmasma bile neden olabilecegi diisiiniilmektedir. BOylece merkez bankalari itibari
paralarinin yerine Merkez Bankas1 Dijital Parasi (Central Bank Digital Currency: CBDC) ad1
altinda devlet giivencesinde olan, dijital ortamda fiiretilip, depolanabilir, transfer edilebilir ve
biitiin iktisadi aktorler tarafindan gecerliligi kabul edilebilir yeni bir para tiiriine gecis yapilmasi
ongoriilmektedir.

Teknoloji tarihine bakildiginda genel olarak analogdan dijitale dogru bir degisim ve
gelisim siireci yasandig1 goriilmektedir. Bu siirecin ses, metin, video, fotograf vd. gorsellerin
dijital veri taban1 aracilig1 ile yasandigi diisiiniiliirse gelecekte is diinyasi ve toplumsal yagamin
da dijital merkezli bir ortama doniisecegi tahmin edilmektedir. Bu durum hane halklarinin, is
diinyasinin ve devletlerin itibari paradan CBDC’ye gegis siirecini hizlandiracagi
diistiniilmektedir.

TCMB’nin dijital para uygulamasinin Tiirkiye ekonomisi iizerine olasi yansimalarinin
neler olacagini tahmin etmeyi amaglayan bu caligma alti boliimden olusmaktadir. Giris
boliimiiniin ardindan ¢aligmanin ikinci boliimiinde CBDC’ye yonelik kavramsal ¢ergeve yer
almaktadir. Ugiincii boliimde heniiz yeni yeni olusmaya baslayan dijital para hakkinda 6zet bir
literatiir degerlendirmesi yer almaktadir. Dordiincti bélimde CBDC’nin diinyadaki gelisim
stirecinden bahsedilirken besinci boliim ile birlikte sonu¢ kisminda ise Tiirkiye’de TCMB’nin
thra¢ edecegi dijital paranin {ilke ekonomisine muhtemel ne gibi etkilerinin olacagi
tartisilmaktadir. Bu baglamda CBDC uygulamasinin heniiz kullanima sunulmamasindan dolay1
ampirik bir arastirma yapma olanagi bulunmamaktadir. Bu durumda g¢alisma kuramsal

diizlemde alan yazinina derinlik kazandirilmasi perspektifinde olusturulmustur.
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2. CBDC Yonelik Kavramsal Cerceve

Gecmisten glinlimiize kadar gecen siire zarfinda, toplumlar tarafindan birgok nesne para
olarak kullanilmistir. Bu kapsamda tarihin ilk zamanlarinda para yerine kullanilan nesneler
arasinda; piring, bugday, deniz kabugu, tuz, ke¢iboynuzu, balina disi gibi birbirinden farkl
varliklar yer alirken, ilerleyen donemlerde 6zellikle sehirlesme ve ticaretin gelismesiyle birlikte
tarimsal faaliyetlerin artmasi sonucunda takas sistemi terk edilerek altin ve giimiis gibi
madenler para olarak kullanilmaya baslanilmistir (Bilgili, 2015: 304). Daha sonraki siireclerde
altin ve glimiis ile tam konvertibl 6zellige sahip olan Banka Notu (Banknot) uygulamasina
gecilmigtir. Fakat 1. Diinya Savasi ile birlikte artan askeri harcamalarin para talebi artisina
sebebiyet vermesi ve bu baglamda Banka Notu uygulamasinin s6z konusu ihtiyaci
kargilayamamasi, itibari paranin (kagit para) ihra¢ edilmesi siirecini hizlandirmistir.

Diinyada yasanan teknolojik gelismelere finansal piyasalar icerisinde yer alan aktorlerin
yakin ilgi duymasi, itibari paralarin nakit kullanim oraninin azalmasina neden olmustur (BoE,
2022). Bu dogrultuda nakit paraya ikame olarak ihra¢ edilen sanal 6deme araglar1 (banka karti,
kredi kart1 vb.) toplumlar nezdinde daha popiiler bir hale gelmistir. Bu gelisme paranin dijital
bir goriiniime evrilmesi siirecindeki ilk adim olarak goriilmektedir (IMF, 2022).

Paranin dijitallesmesi neticesinde banka karti, kredi karti, e-ciizdan, elektronik para,
PayPal gibi ¢esitli dijital 6deme yontemleri ortaya ¢ikmigtir. Netice itibariyle takas sistemi ile
baslayan 6deme araglari zamanla kendini metal ve kagit paraya, nihayetinde once fiziksel hale

gelmis sonra da somut 6zelligini kaybederek kendini dijital hale birakmustir (Dilek, 2018: 9).

2.1. Merkez Bankasi Dijital Paras1 Nedir?

Giliniimiizde para denildiginde akla ilk olarak fiziksel formdaki banknot ve madeni paralar
gelse de gercekte paranin ¢ogunlugu dijital formda yer almaktadir. Ciinkii Merkez Bankasi
biinyesinde toplanan paralar, bankalar arasi islem denilen toptan piyasada kullanilmakta ve
islem gormektedir. Fakat kripto para piyasasi ve 6demeler sistemindeki gelismeler, sanal
ortamlarda paranin kullanilabilirligi ve gecerliligi dijital paranin perakende kullanilmasina da
olanak saglamaktadir (Ozcelik, 2021: 4). Iktisadi anlamda konvansiyonel merkez bankasi
parasi; bankalarin merkez bankasi uhdesinde tutugu mevduatlar, merkez bankasi tarafindan
dolagima siirelen paralar (emisyon) ve parasal tabandan olusmaktadir. Bu dogrultuda “merkez
bankasi dijital parasi, en yalin ifadeyle merkez bankasi tarafindan dolagima siiriilen paralarin
dijitial versiyonudur” (Allen vd., 2020: 5). IMF tarafindan 2020 yilinda hazirlan “Legal Aspects
of Central Bank Digital Currency: Central Bank and Monetary Law Considerations” adli

raporda, CBDC wuygulamasi paranin evriminde bir sonraki kilometre tasi olarak
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nitelendirilmistir. Merkez bankasi dijital parasina yonelik siirecin heniiz ¢ok yeni olmasi,
literatiirde ortak bir tanimin olugmasina engel olmaktadir. Bu ¢er¢cevede CBDC’ye yonelik
tanimlamalardan bazilar1 sdyledir:

(1) Devlet destekli itibari paranin dijital versiyonudur (Daly, 2022).

(2) Merkez bankalarmin dogrudan yiikiimliliigii altinda olan ulusal hesap birimi cinsinden
ifade edilen dijital 6deme aracidir (BIS, 2021).

(3) Bir iilkenin para biriminin dijital bi¢imini temsil etmek igin elektronik bir kayit veya
dijital bir belirtecle kullanabilen, nakit ve rezerv paralara ilave edilen {i¢lincii bir para
birimidir (FED, 2022b).

(4) Yasal 6deme araci olarak kabul edilen fiat paranin dijital versiyonudur (Mancini-Griffoli
vd., 2018: 4).

(5) Merkez bankasi tarafindan dijital olarak ¢ikarilan ve yasal 6deme araci olarak hizmet
etmesi amaglanan para birimidir (Kiff vd., 2020: 7).

(6) “Merkez bankast rezerv parasinmin evrensel diizeyde erisilebilirligi olan, kaydi paranin
merkez bankasi tarafindan ihrag edildigi ve nakit paranin elektronik bir versiyonudur”

(Bjerg, 2017°den Aktaran Acar & Oztiirk, 2021: 88).

Dijital defter, blok zincir, 6zel sanal para birimleri ve diger teknolojik gelismeler, merkez
bankalarmin dijital para ihracina ydnelik arastirma siirecini tetiklemistir”. Bu gelismelere ek
olarak merkez bankalarinin takas ve hesaplagsma riskini azaltma istegi, 6deme sistemlerini
hizlandirma hedefi, finansal katilim ve verimliligi artirma arzusu, para ve maliye politikalarinda
etkinligi artirma amaglari ve dijital para birimi noktasinda gliven merkezi haline gelme
diislincesi, merkez bankalarinin CBDC’lere yonelik inceleme siirecini hizlandirmistir (Deloitte,
2020). Merkez bankalar1 bu siirece bagli olarak CBDC’lerin ihract noktasinda derinlemesine
bir fizibilite ¢alismasi igerisine girerek soz konusu uygulamanin fayda/maliyet diizeyini
arastirmaya baslamig ve bu siire¢ pek ¢ok iilkede halen devam etmektedir (IMF, 2020).

CBDC’lerin tasarim siirecilerine yonelik genel kabul gormiis bir metod bulunmamakla
birlikte, merkez bankalar1 s6z konusu siirece yonelik teknoljik alt yap1 ve potansiyel etki diizeyi
{izerindeki arastirmalarini énplanda tutmaktadir (Ozdogan & Turan, 2022: 51). Bu baglamda
CBDC’ler ne sekilde ihra¢ edilecegi (toptan, perakende), CBDC’lerin ihraci siirecinde hangi
kanallarin kullanilacagina (dogrudan merkez bankasi veya bankalar) ve teknolojik alt yap1

diizeyinin hangi zeminde olusturulacagina (dagiltilmis defter teknolojisi) yonelik sorular halen

* Cin merkez bankasi1 2014 yilinda CBDC’ye yonelik arastirmayi baslatan ilk merkez bankasidir
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belirsizligini korumaktadir (Kiiglikkirali & Afsar, 2022: 143). S6z konusu sorunlarin
belirsizligine ragmen alan yazininda yer alan arastirmalar CBDC’nin bir dizi potansiyel
avantaja ve dezavantaja sahip olacagini ifade etmektedir. Bu baglamda CBDC’nin avantajlari
su sekilde 6zetlenebilmektedir:

(1) Merkez bankalarinin tiretmis oldugu nakit paranin tiretim maliyetinin (kagt, is¢ilik, boya,
nakliye, depolama) dniine gegilebilir (Adrian & Mancini-Griffoli, 2019).

(2) CBDC uygulamasi ile paranin basim maliyetinin azalmasina bagli olarak devletlerin
senyoraj geliri artabilecektir (Demir & Odabasi, 2022: 207).

(3) CBDC’ler devletlere kayit disi1 istihdamla miicadelede, riisvet ve yasa dis1 etkinliklerin
(kara paranin transferi ve teroriin finansmani gibi) tespit ve takip edilmesi noktasinda
kolaylastirict etkiler saglayabilecektir (Kiigiikkirali & Afsar, 2022: 146).

(4) CBDC’ler araciligiyla sahte nakit para tiretimi engellenebilecektir. Sahte CBDC {iretimi
olmasi durumunda ise tespiti nakit paraya kiyasla daha kolay yapilabilecektir (Lee vd.,
2021: 59).

(5) CBDC’ler araciligiyla iktisadi faaliyetlerde meydana gelen vergilendirme siiregleri
seffaflasacaktir. Bu durum devletlerin vergi gelirlerinin artmasina olanak saglayacaktir.
Ayrica bu uygulama sayesinde, devletlerin vatandaslarina yaptiklari finansal yardimlarin
hizli bir sekilde ihtiya¢ sahiplerine ulasabilecektir (Allen vd., 2020: 6).

(6) CBDC’lerin blockchain teknolojisi iizerine kurulmasi 6demeler sisteminde verimliligin
artisina olanak saglayacaktir (Loo, 2022). Teknolojinin sagladigi verimlilik artisi
sayesinde fon transferi siirecleri hizlanacak ve aracilar ortadan kalkacaktir. Bu durum
islem maliyetlerinin diismesinin Oniinii acacaktir (Wadsworth, 2018).

(7) CBDC’ler araciligiyla merkez bankalar1 resmi tatillerde bile kisa vadeli likidite
sunabilmektedir. Bu durum bankacilik sektorii lizerinde giiven olgusunu artiracaktir
(Koumbarakis & Saldapenna, 2019: 8).

(8) Merkez bankalari CBDC uygulamasinda hesap tabanli tasarim yontemini benimserse, her
piyasaya dogrudan likidite saglama olanagina sahip olacaktir. Bu durum muhabir

bankacilik aglarinin ortadan kalkmasina imkan saglayacaktir.

CBDC’nin avantajlarinin yaninda bazi dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla
asagidaki gibi 6zetlenebilmektedir:

(1) CBDC uygulamasi sayesinde merkez bankalari, 6deme sistemi saglayan bankalarin rakibi

haline gelebilir. Bu durum bankalarin gelirlerinde kayiplara yol agacaktir. Ayrica

mudilerin ticari bankalardaki mevduat tutma egilimi CBDC nedeniyle azalabilir. Bu
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gelisme piyasa faiz oranlarinin artmasina ve buna bagli olarak yatirim diizeyi ile milli
gelirin azalmasina dolayli olarak yol agabilir (Olsen, 2018: 25).

(2) Merkez bankalart CBDC’lerin altyapisini (defter altyapisi, hesap, dijital ciizdan sistemi,
kimlik yonetimi, gizlilik ve seffaflik, 6l¢eklenebilirlik vb.) saglam bir zemin tizerinde
insa etmemeleri durumunda 6nemli sorunlarla karsi karsiya kalabilirler. Ornegin, s6z
konusu uygulama neticesinde finansal sistem, merkez bankasi etrafinda kiimelenecektir.
Bu duruma bagli olarak CBDC’lere yonelik olasi bir siber saldir1 tiim {ilkede finansal bir
krizin yasanmasina yol agabilir (Kii¢iikkirali & Afsar: 2022: 146). Ayrica uzun siireli
elektrik ve internet kesintileri de sisteme olan giiveni zedeleyebilecektir (Wadsworth,
2018).

(3) Dijitallesmeyle birlikte finans piyasalarinin ve para birimlerinin erisilebilirligi artmustir.
Bu durumun CBDC’ye yansimasina bagli olarak, merkez bankalarinin yerel para
birimlerinin uluslararasilagmasi siirecini hizlandiracaktir. Bu noktada ithalat egiliminin
yiikksek oldugu ve fiyat istikrarinin saglanamadigi iilkelerde iktisadi karar birimlerinin
gorece daha istikrarli bir CBDC’ye yonelmesi dijital dolarizasyonun yasanmasina neden
olabilir (Kiiciikkirali & Afsar: 2022: 146). Bu duruma ek olarak CBDC uygulamasinin
cografi sinirlar1 asan bir igerige sahip olmasi ve islemlerin yiliksek hizda gerceklesmesi,
bankalarin mevduat hiicumuna ugrama riskini artirabilir (Olsen, 2018: 26).

(4) Merkez bankalarinin CBDC iiretimi ve piyasada aktif kullanimi olusturabilmesi i¢in
birgok maliyet kalemine katlanmasi gerekmektedir. Saglikli bir CBDC sistemi i¢in
miisteriler i¢in ara yiiz ve cilizdan olusturma, islemlerin izlenmesi i¢in altyapi, bakim ve
toplama teknolojisi olusturmasi gereklidir. Bu maliyet kalemlerinin yani1 sira merkez
bankalari, kara para aklamanin 6nlenmesinden ve teroriin finansmantyla miicadeleden de
sorumlu olacaklardir. Teknik aksaklik, siber saldir1 veya ¢alisanlardan birinin yapmis
oldugu hata, yukarida sayilan islevlerin herhangi birinin yerine getirilmesine engel olursa
merkez bankalarinin itibart ciddi sekilde sarsilabilecektir (Adrian & Mancini-Griffoli,
2019).

2.2. CBDC’nin Temel Ozellikleri
Deger saklama ve 6deme aract olarak kullanilabilen CBDC’nin temel 6zellikleri asagida
maddeler halinde su sekilde siralanabilmektedir (BIS, 2018: 5-6):
(1) Erisilebilirlik: Giiniimiiz kosullarinda elektronik merkez bankasi parasi, operasyon

saatlerinde ve genellikle hafta i¢i simirh siirelerde islem yapilmasina olarak saglarken
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CBDC siirekli/kesintisiz her zaman diliminde islem gorerek daha kolay erisilebilir
niteliktedir.

(2) Anonim Islem: Herhangi bir 5deme veya transfer islemini yapan kisinin kimliginin belli
olmamas1 durumunu ifade eden anonim islem kavrami, 6zel hayatin gizliligi, kara para
aklama ve terdrizmin finansmani gibi durumlarda kontrol altina alinarak CBDC’nin bir
ozelligi olarak kullanilabilmektedir.

(3) Transfer Mekanizmasi: Giiniimiizde nakit para transferi esit birimler arasinda
yapilmakta olup merkez bankasi mevduatlarindaki paralar, merkez bankasini1 temsilen
aracl bir kurum vasitasiyla transfer edilebilmektedir. CBDC ise hem esit birimler
arasinda, hem merkez bankasi veya ticari banklar, hem de {iglincii bir aract kurum
vasitasiyla transfer edilebilme olanagi saglamaktadir.

(4) Faiz Getirisi: Gliniimiizde kullanilan politika faiz orani, CBDC faiz oraninda da
kullanilabildigi gibi, istenilirse CBDC’yi tesvik etmek veya istenilmiyor ise caydirmak
amaciyla farkli bir faiz oran1 da uygulanabilmektedir.

(5) Limit ya da Ust Limitler: Parayt CBDC olarak tutmanin ya da kullanmanin limiti veya
iist limiti olusturulabilmektedir. Bu 6zellik ile paranin istenmeyen alanlardaki potansiyel

kullanimini engellemek veya kontrollii kullanimini saglamak miimkiin olmaktadir.

Tablo 1.
Merkez Bankasi Parasi ile CBDC Karsilastirmasi
Merkez Bankasi Parasi CBDC
Nakit Rezerv ve TokenTabanh Hesap
Karsihiklar Genel Erisim Tabanh

Erisilebilirlik ] ~ 4] v
Anonim islem | o v o
Kisiden Kisiye “ o 4 N
Faiz Getirisi © 4 4 4
Limit ve Simir o o v v

M: Mevcut Ozellik ®: Gegersiz Ozellik v': Uygulanabilir Ozellik
Kaynak: Nolting vd., 2020: 7.

Yukaridaki 6zellikler 151¢31nda merkez bankasi dijital parast olan CBDC ile geleneksel
merkez bankasi parasinin temel 6zellikleri karsilastirmali olarak Tablo (1)’de yer almaktadir.

2.3. CBDC Tiirleri

CBDC hakkinda otoriteler tarafindan kabul edilmis temel bir yap1 heniiz olmamasina

karsin teknolojik alt yap1 (token/hesap tabanli), kullanim amaci (6deme/deger saklama), getiri
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icermesi, merkez bankasi yiikiimliliiklerini ifade etmesi, erisilebilirlik (evrensel/yerel) gibi
ozelliklerinin varligi kabul edilmektedir (Nolting vd., 2020: 7).

Yapilan ¢alismalarda CBDC tiirleri {iriiniin kapsam1 ve kullanilan sistem altyapisina gore
farklilik gosterdigi goriilmektedir. En ¢ok goriilen siniflandirma ise hesap tabanli genel erisim,
token tabanli toptan erisim ve token tabanl1 genel erisim olmak iizere ii¢ cesittir (Acar & Oztiirk,
2021: 90):

(1) Hesap tabanh genel erisim, adindan da anlasilacagi lizere merkez bankasinda tutulan
bireysel hesaplarin dogrudan merkez bankas: tarafindan yapildigi sistemdir. Ilgili islemler
merkezi bir defter vasitasiyla dogrulanarak gerceklesmektedir.

(2) Token tabanh toptan erisim, CBDC’nin bankalar arasi 6deme ve menkul kiymet
takaslarinin gergeklestigi, bankalara ve diger finans kuruluslarina sinirlt erisim yetkisi
verildigi sistemdir.

(3) Token tabanh genel erisim, halk tarafindan kullanilmasi amaciyla merkez bankasinin
kripto para ihra¢ edimesidir. Bu sistemde merkezi olmayan bir sistem iizerinden para
transferinin gerceklesmesi hedeflenmektedir. Fakat bu sistemin finans piyasasindaki

dijital paranin yapisini tamamen degistirebilecegi ongoriilmektedir.

& Merkez
Dijital

! Bankasi
thraci

Sanal Para
Genel Erigim

Merkez Bankas:
Rezervieri ve
Zoruniu Kargiliklar

Merkez
Bankasindaki
Cari Hesaplar

Yerel Para

Mal Para
(Kimetli Maden)

Sekil 1.

Para Tiirleri Diyagrami
Kaynak: Bech & Garratt, 2017: 60.
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Bech & Garratt (2017)’e gore, Sekil (1)’de ihrag¢1 (merkez bankasi veya diger kurum),
teknoloji veya transfer mekanizmasi (hesap veya token tabanli), erisebilirlik (genel veya sinirli)
ve bi¢gim (dijital veya fiziksel) olmak lizere CBDC tiirlerini dort ana baslikta siniflandirdiklari
goriilmektedir. Buna gére CBDC’nin 6ne ¢ikan dort ozelliginin kesistigi noktada CBDC
perakende ve toptan tiirleri yer almaktadir. Sekil (1)’de goriildiigii tizere CBDC ile kripto para
birimleri merkezi otoriteye baglilik yoniinden farklilagsmaktadirlar. Oncelikle kripto paralar
blockchain ag1 ile agik erisimin saglandigi, izne bagli kalmaksizin, herkesin islem yapabildigi
ve kaydedebildigi, herhangi bir otoritenin kontrolii olmaksizin merkeziyetsiz bir yapiya sahip
para tiiriidiir. CBDC’ler ise bir merkez bankasi tarafindan gelistirilip kontrol altinda tutulmasi
planlanmaktadir. Bdylece izne dayali ve her tiirlii islem i¢in bloke etme, engelleme veya hesabi
dondurma gibi yetkilerin gegerliligi sz konusu olmaktadir Diger yandan stablecoin'ler harig,
Bitcoin gibi bir¢ok kripto para, degerini desteklemek icin herhangi bir rezerv varliga ihtiyag
duymamaktadir. Fakat CBDC projesinde yasal bir para temsil edildiginden dolayi altin, giimiis
veya doviz rezervleri tarafindan desteklenecek sekilde gelistirilmektedir. Son olarak kripto
paralarin menkul kiymet, emtia veya para birimi mi olacagi konusunda diinya genelinde kabul
edilen ortak bir goriis birliginin olmamasi, nasil siniflandirilacagi konusunu da giindeme
getirmektedir. Fakat CBDC’ler lilke merkez bankalar1 tarafindan gelistirildikleri i¢in kanunen
yasal para statiisinde olup ilgili merkez bankasi denetiminde ve kontroliinde olmasi

gerekmektedir (Karaman, 2021).

3. Literatiir Degerlendirmesi

Somut bir varlik olarak goriilmese de teknolojinin gelismesi ile birlikte elektronik
ortamda gecerliligi kabul edilen ve temsili bir degeri olan dijital para kavrami, son yillarda
diinya para sisteminde meydana gelen degisimlerle birlikte kendini gostermeye baslamistir. Bu
gelismeleri takip eden analistler, siirecin ¢ok yeni olmasindan dolay1 tam bir goriis birligine
sahip olmasalar da bu konuyu arastirmaya ve tartismaya devam etmektedirler. Bu baglamda,
yakin zamanda dijital paraya yonelik alan yazinindaki ¢aligmalara ait genel degerlendirmeler
kronolojik olarak asagidaki gibi 6zetlenebilmektedir:

Grym vd. (2017) calismalarinda, Ontimiizdeki yillarda merkez bankalarinin hane
halklarina nakitsiz bir gelecek sunabilecegi, mevcut haliyle blok zincir teknolojisinin, yeterli
diizeyde ve biiylik sayida islemi gerceklestiremedigi i¢in muhtemelen uygun bir ¢oziim
olmayacagi ve dijital merkez bankasi paralarinin, para politikast kapsaminda 6nemli etkilere
sahip olacagini belirtmiglerdir. Calisma bu yonii ile paranin tarihsel gelisiminin son asamasi

olan dijital para uygulamasina hizli bir sekilde gegilecegini destekler niteliktedir.
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Mancini-Griffoli vd. (2018) calismalarinda, merkez bankalarinin dijital para birimi
cikarmalarinin para politikasi ve finansal istikrar iizerine olasi etkilerini incelemislerdir.
Arastirma bulgular kapsaminda merkez bankalari tarafindan ¢ikarilacak olan dijital paralarin
iilkeler 6zelinde farklilasacagi, bu farklilasmanin temelinde ise dijital para birimine olan
giivenin, islem maliyetlerinin ve faiz oranlarmin yer alacagi 6ngoriilmektedir. Ayrica sz
konusu uygulamanin 6demeler sistemi iizerinde maliyeti azaltici etki olusturacagi ve finansal
katilima tesvik edecegi vurgusu, dijital paranin olas1 finansal etkilerini de gostermektedir.

Wadsworth (2018) c¢alismasinda, merkez bankalar1 tarafindan dijital para ihraci
gergeklestirilmesinin para arzi, para politikasi, 6demeler sistemi ve finansal istikrar iizerine
olas1 etkilerini incelemistir. Arastirmada merkez bankalar1 tarafindan dijital para ihraci
gerceklestirilmesi siirecinde kullanilan teknolojiden ziyade yasal gergcevenin olusturulmasinin
daha 6nemli bir olgu oldugu belirtilmis. Bu baglamda dijital para birimleri i¢in faiz 6demesi
yapilip yapilmayacagi, merkez bankalarimin dijital para birimleri ile banka mevduatlar
arasindaki gegiskenligin saglanip saglanamayacagi, nakit mevduat ile aym1 degeri tasiyip
tasimayacagi gibi hususlarin agikliga kavusturulmasi gerektigi belirtilmistir. Yukaridaki
hususlara ek olarak merkez bankalari tarafindan dijital para ihracinin, para politikalar1 ve
finansal piyasalar nezdinde ¢ok boyutlu etkiler olusturacagini belirtmislerdir. Caligma bu
yonleri ile dijital paranin kullanim alanlarmin yasal sinirlarini, politik yonlerini ve uygulama
sirasasindaki 6nemli hususlar1 belirtir niteliktedir.

Yao (2018) baslikli ¢alismasinda, merkez bankalari tarafindan ihrag edilecek olan dijital
paralarin degerini, teknik yonlerini, uygulama araclarmni ve yontemlerini arastirmistir.
Arastirmada, merkez bankalar tarafindan ihra¢ edilecek olan dijital paralarin diger dijital
paralara kiyasla daha yiiksek niteliklere sahip olacagini belirtirmis ve merkez bankalarinin
uygulama siirecinde giivenlik duvarlarimi saglam bir sekilde kurmasi noktasinda ihtiyatl
olmalar1 gerektigini ifade etmistir.

Bindseil (2019) calismasinda, merkez bankalar: tarafindan dijital para ihracinin kabulii
noktasinda esas belirleyicinin iktisadi karar birimlerinin egilimleri olacagi vurgulanmistir. Bu
kapsamda bilgi teknolojilerinin gelistigi iilkelerde dijital para birimlerine yonelik egilimin
yiiksek olacagi belirtilmistir. Boylece siyasi karar birimlerinin adimlart ile sekil alan dijital para
uygulamasi, tilkelerin bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismislik seviyesine gore degisiklik
arz edecegi ifade edilmektedir.

Boar vd. (2020) ¢alismalarinda, 66 merkez bankasi ile dijital para ihracina yonelik anket
caligmasin1 ylriitmiigtiir. Arastirma bulgular1 arasinda, merkez bankalarmin dijital para

birimleri lizerinde kapsamli ¢aligmalar yiiriittiigli, merkez bankalarinin kavramsal aragtirmanin
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ardindan uygulama stireglerine gegtiklerini ve dniimiizdeki birkag yil i¢ginde merkez bankalari
tarafindan dijital para birimlerinin ihra¢ edileceginin muhtemel oldugu hususu yer almaktadir.
Bircok diinya iilkesinin dijital para ile ilgili yaptiklari irili ufakli caligmalar, ilkeleri belirli bir
seviyeye getirerek kiiresel agidan dijital paranin kabuliine neden olmakta ve bu siireci daha da
hizlandirmaktadir.

Auver & Bohme (2020) calismalarinda, merkez bankalar: tarafindan ihrag edilecek olan
dijital paralarin nakit paralara ikame olabilmesi i¢in esnek ve erisilebilir bir 6zellige sahip
olmas1 gerektigini vurgulamiglardir. Bu kapsamda yasal ¢ercevenin olusturulmasi siirecinde
kullanic1 gizliliginin gozetilmesi konusuna dikkat edilmesi gerektigini ifade etmislerdir. Ayrica
caligmalarinda merkez bankalar1 dijital para uygulamalarina yonelik model Oneresinde
bulunmuglardir. Caligma gizlilik ve uygulama yontemindaki farklilik acisindan 6nem arz
etmektedir.

Keister & Sanches (2021) calismalarinda, merkez bankalarinin dijital para birimi
ihracinin faiz oranlar1 ve ekonomik biiylime tlizerindeki etkilerini analiz etmislerdir. Arastirma
bulgular1 arasinda, dijital para birimlerinin 6demeler sisteminde etkinligin artmasina katki
saglayacagi, fakat dijital para birimlerine olan talebin yiiksek seviyede olmasinin bankalarin
fonlama maliyetlerini arttiracagini buna bagli olarak yatirim seviyesinde azalmalara yol
acabilecegi hususlar1 yer almaktadir. Boylece caligmada dijital paranin makroekonomik agidan
olas1 olumlu ve olumsuz etkilerinin neler olabilcegi ele alinarak yetkili mercilere bu konuda
bulgu sunmaktadir.

Acar & Oztiirk (2021) galismalarinda, merkez bankalarinin dijital para ihracina yénelik
stratejilerini incelemislerdir. Merkez bankalarinin dijital para ihrag siireglerinde eylem planlari
hazirlamalar gerektigi, bu kapsamda bankacilik sektoriiniin siire¢ i¢erisinde roliiniin kapsamli

bir sekilde olugturulmasi gerektigini ifade etmislerdir.

4. CBDC’nin Diinya Perspektifinde Gelisimi

Finansal teknolojilerin gelismesiyle beraber merkez bankalari makroekonomik
politikalardaki etkinliklerini kaybetmeye baslamislardir. Bu durumun 6niine ge¢gmek adina
Merkez Bankasi Dijital Parasi olarak ifade edilen yeni bir para tiirii konusunda son yillarda
ciddi ¢caligmalar yapilmaktadir. Sanal para birimlerinin ekonomik sistem igerisinde sayilarinin
artmasi, piyasalarda yasanan agsir1 oynaklik, sistemdeki para girislerinin kaynaginin belli
olmamasi ve merkez bankalarinin senyoraj gelirinden mahrum kalmalar1 onlar dijital paraya
yonlendiren faktorlerden bazilaridir. Diinya genelinde bir¢ok merkez bankas1 IMF ve BIS gibi
finansal kuruluslarin da yakindan takip ettigi CBDC i¢in atulan ilk adim olarak Finlandiya
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Merkez Bankasi tarafindan kullanima sunulan “avant” adindaki dijital kart sistemi
belirtilmektedir (Grym, 2020: 2). Modern anlamda ilk CBDC olarak kabul edilen “Sand Dolar”
20 Ekim 2020 tarihinde Bahamalar’da pilot asamasi bitmis ve piyasaya ¢ikarilmistir (Boar &
Wehrli, 2021: 3). 2021'in sonlarinda, yaklasik 400.000 niifusta 20.000 aktif Sand Dolar1 para
clizdani olup islevleri siirekli olarak gelistirilmeye devam etmektedir (Soderberg, vd., 2022: 2).

Bu gelismeler, CBDC alaninda yapilan ¢alismalarin gelistigini gostermektedir.

Tablo 3.
CBDC Gelisim Durumuna Gore Ulkelerin Genel Durumu

: . . Gelisim Pasif
‘F;:OLLJX%;ETi Arastlrr?jz;kE;r rresmdekl Evresindeki Durumdaki
P ee e Ulkeler Ulkeler
Isveg ABD Pakistan Kanada Uruguay
Ukrayna Rusya Ingiltere Fransa Haiti
Cin Kazakistan Norveg B.A.E Finlandiya
Tayland Norveg Almanya Giiney Afrika Estonya
Bahamalar Japonya izlanda Venezuela Danimarka
Tirkiye Malezya Kambogya Misir
fran Endonezya Kuzey Kore
Kenya Tunus Italya
Madagaskar Gana Fas
Sili Yeni Zelanda Litvanya

Trinidad ve Tobago

Kaynak: Kumar vd., 2020.

Tablo (3)’de yer alan pilot uygulama siitununda, sinirl sayida modelle gercek bir konsept
olarak CBDC’nin kiiclik capli testini baslatan iilkeler kastedilmektedir. Arastirma evresi,
CBDC’nin kullanim durumlarini, etkisini ve fizibilitesini arastirmak i¢in ¢alisma gruplar
olusturuldugunu ifade etmektedir. Gelisim evresinden kasit, CBDC'nin kontrollii ortamlarda
teknik olarak olusturulmasi ve erken test edilmesi olarak tanimlanmaktadir. Tablo (3)’de yer
almayan fakat baslangi¢c asamasinda olan tek iilke Brezilya’dir. CBDC'nin pasif durumda
oldugu durum bu kavrami kesfedemeyen {ilkelerden olugsmaktadir. CBDC girisiminin hizmet
dis1 birakildigr tilkeler ise ilgili tabloda yer almayan Ekvador ve Senegal iilkeleridir.
Ekvador’da CBDC’nin 27 Subat 2015 yilinda ilk adimlar1 atilmis fakat proje basarisiz olunca
Mart 2018’de sonlandirilmistir (Arauz & Garratt, 2021: 3).

Farkli CBDC asamalarina sahip iilkeler icerisinde pilot uygulama yapan iilkelerden ilki
olan Isve¢ Merkez Bankasi (Riksbank) 2019 yilinda, Isve¢ kronunun elektronik hali olan e-

krona pilot boliimiinii kurmustur. Halkin kullanimina agik olarak sunulan bu dijital para, nakit
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kullaniminin azalmasindan alternatif bir 6deme araci olarak c¢ikarilmistir. E-krona normal
banknot ve madeni paralarla benzer bir dagitim agina sahip iken fiziki paralardan ¢ok daha hizli
bir sekilde piyasaya sunulmaktadir. Isve¢ Merkez Bankasi’nin kontroliinde olan e-krona
dagitimi, merkezi olmayan bir 6zel ag {izerinden kimlerin bu aga katilabilecegini
belirlemektedir. Bu aga Riksbank Takas Sistemi (RIX) tarafindan likidite saglandig igin e-
krona ¢cekmek veya olusturmak i¢in farkli aga ihtiya¢ duyulmaktadir (Sveriges Riksbank,
2021).

Kasim 2019’da Avrupa Merkez Bankasi baskani olarak goreve baslayan Christine
Lagarde, CBDC'lere yonelik arastirmalar1 hizlandirma s6zii verdikten sonra, Avrupa Merkez
Bankasi1 (ECB) potansiyel tasarim se¢imlerini ve uygulamalarini kesfetmek i¢in bir gorev ekibi
kurmustur. Ekim 2020'de ECB, olas1 bir dijital euro ihraci hakkinda bir rapor yayinlamistir. Bu
raporda CBDC'nin euro bolgesinde sunulmasiyla ilgili yasal, islevsel ve teknik konularin yan
sira olas1 faydalar1 ve zorluklar1 analiz eden gdrev ekibinin ana bulgular1 sunulmustur (ECB,
2020: 6). “Dijital Euro”, euro banknotlarinin dijital hali olarak tanimlanirken ECB ve Euro
bolgesi ulusal merkez bankalari tarafindan tiim vatandaglarin ve firmalarin erisebilecegi ifade
edilmektedir (ECB, 2021).

Cin Ulusal Uygunluk Degerlendirmesi Akreditasyon Servisi (CNAS) biinyesinde 2021
yilinda yayinlanan raporda Cin’in dijital parasinin doniim noktalar1 kisaca 6zetlenmistir. Bu
rapora gore 2014 yilinda ulusal bir dijital para biriminin fizibilitesini arastirmak i¢in 6zel bir
arastirma ekibi kurmustur. 2016 yilinda Cin Halk Bankasi (PBoC), dijital bir para birimi
olusturmak i¢in resmi bir hedef belirleyerek siireci baslatmistir. Banka ayni yil konuyla ilgili
aragtirma ekibini resmi olarak Dijital Para Birimi Arastirma Enstitiisi (DCRI) ¢atisinda
birlestirmistir. PBoC, 2017 yilinda yapmis oldugu dijital para teknik denemeleri ile bunu
yiirliten ilk merkez bankasi olma 6zelligini de tasimaktadir (Fanusie & Jin, 2021: 7). DCEP
(Digital Currency and Electronic Payment)/e-CYN olarak isimlendirilen dijital para 2020
yilinda Shenzhen ve Suzhou sehirleri basta olmak tizere, 2021 ve 2022 yillarinda Cin’in diger
biiyiik sehirlerinde de denenmistir. Ekim 2021'e kadar, bireylere kayitli 123 milyondan fazla
ciizdan, firmalar tarafindan ise tutulan yaklasik 9,2 milyon e-CNY cilizdan1 mevcut iken Nisan
2021'de hizli bir artigla yaklagik alti milyon aktif e-CNY ciizdan1 oldugu ifade edilmektedir
(Soderberg, vd., 2022: 2).

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) erken arastirma asamalarindayken, politikacilar son
zamanlarda artan tiiketici talebi ve Cin’in CBDC’de ilerlemesinin ardindan dijital bir para
birimi gelistirmeye yonelik adimlar atmistir. Konuyla ilgili 9 Ekim 2020°de yayinlanan raporda

BoJ su anda CBDC ihrag¢ etme plani olmadigini fakat degisen kosullara cevap vermek adina
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hazirliklarin yapilmasi gerektigi ifade etmektedir (BoJ, 2020: 1). Yine ayni raporda CBDC
tasarlanirken dikkat edilmesi gereken unsurlar dort baslik halinde asagidaki gibi ele alinmistir:

(1) Merkez bankasi ve diger paydaslar arasindaki isbirligi ve rol paylasiminin diizenlenmesi,

(2) CBDC’nin ihra¢ ve elde tutma miktar: ile ticretlendirme limitleri dahil olmak iizere
ekonomik tasarimi,

(3) Mahremiyetin korunmasi ve son kullanici bilgilerinin islenmesi,

(4) Son olarak dijital para birimiyle ilgili bilgi teknolojileri standardizasyonunun saglanmasi
olarak belirtilmistir (BoJ, 2020: 18).

Kanada 6deme sisteminin mevcut durumu goéz Oniine alindiginda Kanada Merkez
Bankasi (BoC), dijital para birimi i¢in acil bir durum olmadigin1 ifade etmektedir. Ancak, bir
CBDC yayinlamak ve aciliyetini arttirabilecek gelismeleri izlemek icin teknik kapasite
olusturmaya devam etmektedir (BoC, 2020).

Tayland Merkez Bankasi1 (BoT), 2018'de yerel bankalar arasi transferler ve 2019'da Hong
Kong Para Otoritesi ile isbirligi i¢inde sinir 6tesi transferler i¢in merkezi olmayan prototip bir
CBDC'nin testine baglamistir. Tayland Merkez Bankas: 2021 yilindaki basin biilteninde
CBDC'nin ger¢ek yasam ortaminda gelistirilmesi ve test edilmesi i¢in iki yol altinda asagidaki
yonergeleri olusturmustur (BoT, 2021: 2):

(1) Mal ve hizmetleri kabul etme, doniistiirme veya 6deme yapma gibi sinirli bir 6lgekte nakit
benzeri faaliyetlerin  yiiriitilmesinde =~ CBDC  kullanimim  test etmek ve
degerlendirmek. Bu test asamasimin 2022'nin  ikinci ¢eyreginde baslamasi
amaclanmaktadir.

(2) Ozel sektdr ve teknoloji gelistiricilerin katilimina izin vererek CBDC'nin yenilikgi
kullanim durumlari i¢in daha da gelistirilebilecegi yollar test etmek ve degerlendirmek.
Uruguay Merkez Bankas1 (CBU), Kasim 2017°de e-Peso adini verdigi dijital paray: test

etmek adina bir pilot plan baglatmistir. Bu planda e-Peso i¢in yasal gergeve, giivenlik ve
teknoloji bagliklarini ele alindig: siire¢ Nisan 2018’°de dijital para biriminin yok edilmesiyle
sonuglanmistir (Sarmiento, 2022: 3). Pilot ¢alismanin ardindan tiim e-Pesolar iptal edilmis ve
program su anda degerlendirme asamasinda beklemektedir (Barontini & Holden, 2019: 5).

Gelisim evresindeki iilkelerden biri olan Fransa’da 2021 yilinin Aralik ayinda agiklanan
basin biilteni ile Fransa Merkez Bankasi (BoF), Mart 2020'de baslatilan CBDC cinsinden
bankalar arasi 6demeler programinin son deneyini basariyla tamamladigini ifade etmistir.
Ayrica bu c¢alismalarin HSBC liderligindeki bir grup ozel aktorle ortaklasa ylriitiildigi
belirtilmistir. Basin biilteninde dikkat ¢eken noktalardan birisi ise siirecin Blockchain iizerinde

dijital bir tahvilin ihracindan ve CBDC'de yapilan bir anlagsma ile abonelik {izerinden
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yiiriitiildiigliniin alt1 ¢izilmistir. Diger onemli husus, bagka bir para birimine doniistiirmeyi
iceren kupon 6demesi yoluyla dijital varliklarin uctan uca baglanti konusu test edilmistir
(Banque De France, 2021).

Amerikan Merkez Bankasi (FED), CBDC konusunda diger iilkelere nazaran biraz daha
temkinli davranmaktadir. FED, bir CBDC yaymlamanin sonuglarini ve seceneklerini
arastirirken CBDC’nin tanimi olarak, Federal Rezerv'in genel halka acik olan dijital
yikiimliiligi olarak ifade etmektedir (FED, 2022a: 3). Bu dijital yiikiimliiliik, ticari banka
paralar1 veya banka disindaki para tiirleri gibi halkin 6deme araci olarak kullanabilecegi dijital
bir para birimi olacaktir. Uzerinde ¢alisilan CBDC, kredi ve likidite riski olmayan, degerini
korumak i¢in bir varlik havuzu tarafindan destege ihtiyag duymayan, mevduat sigortasi gibi
mekanizmalara ihtiyaci olmayan, giivenli, kolay transfer edilebilir ve gizlilige 6nem verilen
ozelliklere sahip olacag belirtilmektedir (FED, 2022a: 13).

Merkez bankalarinin konuyla ilgili yaklagimlarinin yaninda tilkelerin ¢ikarmis olduklari
CBDC isimleri ve bunlarin hangi asamada oldugu hakkindaki 6zet tablo (bkz.Tablo 4) asagida
sunulmustur.

Tablo 4.
Diinya’daki Merkez Bankas: Paralari

Merkez Bankasi / Ulke Dijital Duyuru Durum
Para Tarihi
Central Bank of Tunuisa / Tunus e-Dinar 2015 Baglangig
People's Bank of China/ Cin DCEP 2016 Gelistirme
Central Bank of West African States / Senegal eCFA 2016 Baglangig
Sveriges Riksbank / Isveg e-Krona 2017 Gelistirme
Central Bank of Venezuela / Venezuela Petro 2017 Baslangig
Monetary Authority of Singapore / Singapur Ubin 2016 Gelistirme
Central Bank of Uruguay / Uruguay e-Peso 2017 Baslangig
National Bank of Cambodia / Kambogya Bakong 2017 Geligtirme
Bank of the Marshall Islands / Marshall Adalari Sovereign 2018 Gelistirme
Bank of Thailand / Tayland Inthanon 2018 Gelistirme
Central Bank of the Bahamas / Bahamalar Sand Dollar 2018 Pilot
Central Bank of the Republic of Turkey / Tiirkiye Turkcoin 2018 Pilot
Central Bank of Iran / iran Paymon 2019 Gelistirme
United Arab Emirates Central Bank / B.A.E Aber 2019 Gelistirme
Saudi Arabian MAorae;?sré:\uthorlty/ Suudi Aber 2019 Pilot
Central Bank of Nigeria / Nijerya eNaira 2021 Gelistirme
European Central Bank / Avrupa Merkez Bankasi EUROCHhain 2019 Gelistirme
Eastern Caribbean Central Bank / Dogu Karayipler DXCD 2019 Pilot

Kaynak: Walker, 2020.
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Diinyadaki merkez bankalarinin dijital para konusunda yapmis olduklari hazirliklar
incelendiginde genellikle iilkelerin temkinli davrandiklari gériilmektedir. S6z konusu tilkelerin
bu yaklasima sahip olmasina neden olan unsurlarin basinda ise CBDC’nin dezavantajlar1 ve

beklenmedik kiiresel gelismeler yer almaktadir.

5. TCMB Perspektifinde CBDC Gelisimi ve Olas1 Yansimalari

Calismanin bu boliimiinde CBDC’nin Tiirkiye’deki gelisim siireci ve uygulanmasi
durumunda Tirkiye ekonomisine olas1 etkileri, katki ve zarar diizleminde
degerlendirilmektedir.

5.1. CBDC’nin Tiirkiye’de Gelisim Siireci

Tiirkiye’nin CBDC konusundaki c¢alismalari, arastirma evresinde olmasiyla beraber
konuyla ilgi resmi kanallar araciligiyla altyapt olusturuldugu goriilmektedir. 2019-2023
yillarint kapsayan 11. Kalkinma Plani igerisinde “Blokzincir Tabanli Dijital Merkez Bankas1
Paras1” konusunda c¢alismalar yapilip uygulamaya konulacagi ifade edilmektedir. 2021 yili
Ekonomik Reformlart Eylem Plani’nda, c¢ikarilacak kanunla Cumhurbaskanligi Dijital
Dontisiim Ofisinin sorumlulugunda CBDC’nin teknolojik, ekonomik ve hukuksal alt yapisinin
olusturulmas1 belirtilmistir (Hazine ve Maliye Bakanligi, 2021).

TCMB biinyesinde 2020 yili itibariyla “Finansal Inovasyon Genel Miidiirliigii”
kurulmustur. Bu miidiirliikk nezdinde dijital paraya iliskin incelemeler yapilmasi ve dijital para
uygulamasinin hayata gecirilmesine yonelik teknolojik ¢aligmalarin yapilmasi amaglanmigtir
(TCMB, 2020). 15 Eyliil 2021 tarihinde TCMB tarafindan yapilan basin duyurusunda, Dijital
Tiirk Lirast Ar-Ge Projesi kapsaminda ASELSAN, HAVELSAN ve TUBITAK-BILGEM ile
imzaladig1 anlagmalar neticesinde “Dijital Tiirk Liras1 Platformu” olusturmustur. Yine ayni
duyuruda yer alan bilgilere gore dijital Tiirk Lirasinin tedaviili konusunda net bir kararin
olmadig: ifade edilirken dijital Tiirk Lirasinin her agidan degerlendirilecegi vurgulanmistir
(TCMB, 2021). Bu baglamda TCMB nezdinde CBDC ihracina yonelik atilan adimlar, merkez
bankasinin s6z konusu uygulamaya atfettigi onemin gostergesi niteligindedir.

TCMB, djjital para iizerine yiiriittiigii faaliyetleri li¢ asamal1 bir planlama kapsaminda
stirdiirmektedir. Bunlar kisaca soyledir: Merkez bankasinin ihtiyaglarinin incelenmesi, piyasa

etkisinin incelenmesi ve son olarak yasal ve teknik gereksinimlerden olusmaktadir (TCMB,

2018).
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TCMB 'nin Dijital Para Ihracina Yonelik Yapisal Cercevesi
Kaynak: TCMB, 2018.

5.2. TCMB’nin Dijital Para Uygulamasimin Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Olasi
Yansimalari

TCMB yetkilisi ile yapilan goriisme kapsaminda CBDC ihracina yonelik arastirmalarin
cok boyutlu bir siirecte devam ettigi, s6z konusu gelismelere yonelik belirli periyodlarla
kamuoyunun bilgilendirilecegi ancak arastirma kapsaminda tarafimiza detayli bir bilginin
verilemiyecegi beyan edilmistir. Fakat kurumsal perspektifte TCMB bagkanin 28 Eyliil 2022
tarihinde Islam Isbirligi Teskilati (IiT) tarafindan organize edilen forumda CBDC
uygulamasina yonelik su ifadelerde bulunmustur “Ulkeler aras: ticarette milli para birimlerinin
kullanilmasinin tesvik edilmesi ve merkez bankast dijital paralarimin (CBDC) kullanim
olanaklart iizerinde ¢alisilmast finansal entegrasyon konusundaki iki énemli husustur”
(Fintechistanbul, 2022). Bu goriis CBDC uygulamasinin, rezerv para olgusuna yonelik ikame
bir siirecin hayata gecirilmesi noktasinda etkili olabilecegi izlenimini vermektedir.

Alan yaziinda yer alan g¢alismalar cercevesinde s6z konusu uygulamanin Tirkiye
0zelinde nasil bir etki olusturucagi sorusuna yonelik bazi ¢oziimlemeleri yapmak miimkiin hale
gelebilmektedir. Bu baglamda 6ncelikle CBDC uygulamasinin Tiirkiye ekonomisi lizerine olasi

katk diizeyi sunulacak ardindan s6zkonusu uygulamanin olumsuz etkilerine yer verilecektir.
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TCMB’nin Dijital Para Thracinin Tiirkiye Ekonomosi Uzerine Katkilar:

TCMB, CBDC uygulamasi kapsaminda daha hizli bir 6deme sistemine sahip olacaktir.
Bu baglamda mevcutta kullanilan FAST uygulamasinda giinliik islem limitinin sinirh
olmast (10.000 TL) finansal aktorleri gorece daha yavas olan EFT uygulamasina
yoneltmektedir. CBDC uygulamasinin kullanilmaya baslamasi ile birlikte FAST ikame
olarak daha hizli ve limit/iist limit sinir1 olmayan bir ddeme sistemine sahip olunabilinir.
Diinya bankasi verilerine gore Tiirkiye’de finansal katilim oran1 2017 yil1 itibariyla %69
diizeyindeyken bu oran yliksek gelirli iilkelerde %90 seviyesindedir (World Bank, 2022).
Ayrica Seven vd. (2020), yaptiklar1 arastirmada Tiirkiye’de finansal kapsayicilik
diizeyinde kadinlarin erkeklere oranla diisiik bir diizeyde sistem igerisinde yer aldiklarini
belirtmislerdir. Bu dogrultuda TCMB, CBDC’ler araciligiyla Tiirkiye’de finansal katilim
diizeyinin artmasina katki saglayabilir ve ayrica kadin emeginin kayit dis1 olarak istthdam
edilmesini engellemek suretiyle finansal sisteme katilim diizeyini artirabilir.

Diinya Ekonomi Formu’na gore Tirkiye’de kayit dist ekonomi orami %31.2
seviyesindedir ve bu oranla diinyada 78. sirada yer almaktadir (World Economics, 2022).
Ayrica Tax Justice Network “Vergi Adalet Ag1” 2020 Raporunda, Tiirkiye’de vergi
kaybinin yaklagik 1.6 milyar USD diizeyinde oldugu belirtilmistir. Bu dogrultuda TCMB,
CBDC’ler araciligiyla kagit paranin kullanimini sonlandirmasi neticesinde bir yandan
kayit dis1 ekonominin azaltilmasina katki saglarken diger taraftan devletin vergi
gelirlerinin artirmasini destekleyebilir.

TCMB, CBDC uygulamasi araciligiyla, yasanabilecek olas1 bir salgin veya doga olay1
karsisinda devletin ihtiya¢ sahiplerine yapacagi nakdi yardimin ulastirma siirecini
hizlandirabilecektir.

TCMB, CBDC uygulamasi sayesinde paranin basim maliyetini diisiirecektir. Bu durum
ise bankanin senyoraj gelirlerinin artmasina katki saglayacaktir (Demir & Odabasi, 2022:
207).

Diinya Ekonomi Formu’na gore Tiirkiye niifusunun %16°s1 kripto para piyasasinda yer
almakta ve bu oran ile Avrupa'da 1'inci, diinyada ise 4'lincii sirada yer almaktadir (World
Economic Forum, 2022). S6z konusu varliklardan stablecoin'ler harig, Bitcoin gibi birgok
kripto para degerini desteklemek i¢in herhangi bir rezerv varliga ihtiyag
duyulmamaktadir. Bu durum sistem igerisinde yer alan yatirimcilarin yiiksek riskli
islemlerle karsilagmasina yol agmaktadir. Ancak TCMB’nin CBDC uygulamasi kanunen

yasal para statiisiinde olmasina bagli olarak s6z konusu para birimi altin, giimiis veya
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(7)

(8)

doviz rezervleri tarafindan desteklenecek sekilde gelistirilecektir. Bu durum CBDC’yi,
diger dijital para birimlerine gore daha gilivenilir kilacaktir.

TCMB dijjital para uygulamasiyla perakende bankacilik yapisina evirilebilir. Bu durum
merkez bankasinin, iktisadi karar birimleriyle dogrudan ticari bir birliktelik kurmasina
imkan saglarken ayrica bankacilik hizmetlerinde islem maliyetlerinin azaltilmasi siirecini
de ortaya ¢ikarabilir.

TCMB, CBDC uygulamasi araciligiyla kara para transferi ile teroriin finansmani tespiti

ve takibi noktasinda daha hizli sonuglar alabilir.

TCMB’nin Dijital Para ihracinin Tiirkiye Ekonomosi Uzerine Zararlar:

(1)

@)

(3)

(4)

CBDC uygulamas1 kapsaminda iktisadi karar birimlerinin paraya sahip olma hizi artabilir
ve bu durum paranin bagka varliklara doniisme siirecini hizlandirabilir. Bu gelismeler
ekonomide domino etkisi olusturmak suretiyle once fiyat istikrarsizligi riskini artirabilir
ve buna bagl olarak doviz kuru istikrarsizhigi ve dijital dolarizyon olgusunu ortaya
cikarabilir (Demir & Odabasi, 2022: 207). Mevcut goriiniimde Tiirkiye’de dolarizyon
orant kur korumali mevduat hesab1 dahil %71 diizeyindedir. Bu baglamda para birimi
gorece daha giiglii olan merkez bankalarnin CBDC’lerine erisebilmesi Tiirkiye’de para
politikasinin islevselligini azaltarak finansal istikrarsizlik siirecini daha da hizlandirabilir
(Kiigiikkiral1 & Afsar, 2022: 153).

Kiiresellesme siireci, uluslararasi finans piyasalarinda faiz-kur arbitrajina dayali
spekiilatif amagl kisa vadeli sermaye hareketliligini hizlandirmistir (inandim, 2005: 2).
CBDC uygulamastyla birlikte fon transferlerinin hiz1 ve islem maliyetleri diisecektir. Bu
durum Tiirkiye’de spekiilatif ataklarin artmasina, buna bagl olarak fiyat istikrarinin
bozulmasia ve yatirim diizeyinin azalmasina yol acabilir (Kayalidere & Ovali, 2022:
55).

TCMB, CBDC uygulamasi kapsaminda perakende bankacilik yapisina evrilebilir. Bu
duruma bagli olarak ticari bankalarda fon sahibi olan mudiler, fonlarini CBDC’ye
aktarmak suretiyle bankacilik sektoriiniin aracisizlastirilmasina yol agabilirler. Ticari
bankalarin CBDC kayan fonlar1 engellemek adina faiz oranlarini yiikseltmesi ise reel
ekonomiye daha pahali ve daha diisiik oranda kredi verilmesine neden olabilir (Zhang,
2020).

TCMB, CBDC uygulamasiyla birlikte siber saldir1 riskine, operasyonel risklere maruz

kalabilir. Bu durum CBDC sahiplerinin kimlik bilgilerinde ¢alinmalara ve varliklarinda
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kayiplara yol agabilir. Bu gelismeler TCMB iizerinde itibar1 risk olusmasina neden
olabilir.

(5) TCMB’nin CBDC uygullamasini saglikli bir sekilde yiiriitmesi noktasinda Tiirkiye’de
iletim aglariin giiclii ve kapsama alaninin genis bir yelpazede olmasi elzemdir. Bu
noktada Tiirkiye’nin 178 iilke arasinda sabit internet hiz1 ortalamasinda 105. sirada, mobil
internet hiz ortalamasinda ise 59. sirada yer almasi, CBDC uygulamasinda iletisim aglari
gorece daha iyi lilkelere kiyasla ¢esitli sorunlarla karsilagsmasina neden olabilir (Demir &

Odabasi, 2022: 207; TurkNet, 2022).

6. Sonuc¢

CBDC uygulamast merkez bankalarin dijitallesme siirecinde yasadiklart en 6nemli
gelisme olarak gosterilebilinir. Merkez bankalari, kiiresel finans piyasalarinin dijital para
alaninda yasanan gelismeleri, dncelikle takip diizeyinde kalmis, ardindan dijital para ihracina
yonelik aragtirma evresine girmislerdir. Bu calismada TCMB’nin CBDC ihrag etmesi
durumunda Tiirkiye ekonomisi iizerine nasil etkiler olusturacagi sorusunun cevabina yonelik
coziimlemelerin yapilmasi amacglanmistir.

Aragtirma sonuglar1 gostermektedir ki s6z konusu uygulama Tirkiye’nin iktisadi yapisi
iizerinde ¢ok boyutlu etkiler olusturabilecektir. Bu baglamda CBDC uygulamasi araciligiyla;
Tiirkiye’de 6demeler sisteminin hizlanmasi, kayit dist ekonominin azalmasi, devletin vergi
kazanglar1 ile merkez bankasinin senjoraj gelirlerinin artmasi, karapara ve terdriin
finansmaninda proaktif bir yapiya gecilmesi, finansal katilim oranmi artiracagi
ongoriilmektedir. CBDC uygulumasi katkilarinin  yaninda bazi riskleri de iginde
barindirmaktadir. Bu riskler arasinda dijital dolarisazyon, siber saldiri, itibar kaybi, ticari
bankalarinin aracisizlagtirilmasina bagl olarak piyasa faiz oranlarinda artig ve buna bagli olarak
yatirim diizeyinin azalmasi, spekiilatif ataklarin hizlanmasi yer almaktadir.

Sonug olarak TCMB, CBDC’ye yonelik tasarim siireci igerisinde finansal piyasalarin
basat aktorii konumunda yer alan kurumlar1 da kapsayan genis yelpazeli bir meclis olusturmali
ve Tirkiye’ye yonelik en uygun tasarimi bulma noktasinda isbirligine gitmelidir. CBDC
uygulama siirecinde iktsadi karar birimlerine s6zkonusu uygulamanin nasil kullanilacagi,
icerigi ve giivenlik sistemleri hakkinda detayli bilgilerin verilerek bu siirecin daha hizli
ilerlemesine katki saglanmalidir. CBDC uygulamasinda prototip 6zelligine sahip tilkelerin (Cin
ve Isvigre) tecriibelerinden faydalanilmaldir. TCMB, nakit para ile dijital para arasindaki ikame

stirecini kademeli bir sekilde siirdiirmelidir.

22



Akademik Yaklasimlar Dergisi /Journal of Academic Approaches, C: 14 S: 1 YIL: 2023

Hakem Degerlendirmesi: Dis bagimsiz.
Katki Orani Beyani: Sorumlu yazar: %25 Diger yazar: %25 Diger yazar: % 25 Diger yazar:
% 25.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi s6z konusu degildir.

Peer-review: Externally peer-reviewed.
Contribution Rate Statement: Corresponding author: 25% Other author: 25% Other
author: 25% Other author: 25%.

Conflicts of Interest: There is no potential conflict of interest in this study.

23



Unlii, A., Kiing, S., Tutgun, S. & Celik, S. | Merkez Bankalarinmin Dijital Para Thraci: TCMB
Ornegi

KAYNAKCA

Acar O. & Oztiirk, N. (2021). Paranin doniisiimiinde yeni bir evre: merkez bankasi dijital parasi,
Uluslararast Muhasebe ve Finans Arastrmalart Dergisi, 3(2), 85-104.

Adrian, T., & Mancini-Griffoli, T. (2019). Central bank digital currencies: 4 questions and answers. IMF
Blog. 14 Temmuz 2022. https://blogs.imf.org/2019/12/12/central-bank-digital-currencies-4-questions-and-
answers/.

Allen, S., Capkun, S., Eyal, I, Fanti, G., Ford, B. A., Grimmelmann, J., Juels, A., Kostiainen, K.,
Meiklejohn, S., Miller, A., Prasad, E., Wiist, K. & Zhang, F. (2020). Design choices for central bank digital
currency: Policy and technical considerations, NBER Working Paper Series No: 27634

Arauz, A., & Garratt, R. (2021). Dinero electronico: the rise and fall of ecuador's central bank digital
currency. Latin American Journal of Central Banking, 2(2), 100030.

Auer, R., & Béhme, R. (2020). The technology of retail central bank digital currency. BIS Quarterly
Review, March.

Banque De France (2021). Banque de france press releases. 14 Temmuz 2022. https://www.bangue-
france.fr/en/communique-de-presse/banque-de-france-has-successfully-completed-first-tranche-its-
experimentation-programme-central-bank.

Barontini, C., & Holden, H. (2019). Proceeding with caution-a survey on central bank digital currency.
BIS Paper, No: 101.

Bech, M., & Garratt, R. (2017). Central bank cryptocurrencies. BIS Quarterly Review.

BIS (Bank for International Settlements). (2018). Central banks digital currencies, Bank for International
Settlements Committee on Payments and Market Infrastructures, (ss. 1-28).

BIS (Bank for International Settlements). (2021). Central bank digital currencies: executive summary. 24
Haziran 2022. https://www.bis.org/publ/othp42.pdf.

Bilgili, Y. (2015). Makro iktisat, 4T Yayinlar1, Istanbul.

Bindseil, U. (2019). Central bank digital currency: financial system implications and control. International
Journal of Political Economy, 48(4), 303-335.

Boar, C., & Wehrli, A. (2021). Ready, steady, go? results of the third bis survey on central bank digital
currency. BIS Paper, No: 114.

Boar, C., Holden, H., & Wadsworth, A. (2020). Impending arrival - a sequel to the survey on central bank
digital currency. BIS Paper, (107).

BoC (Bank of Canada). (2020). Contingency planning for a central bank digital currency. 14 Temmuz 2022.
https://www.bankofcanada.ca/2020/02/contingency-planning-central-bank-digital-currency/.

BoE (Bank of England). (2022). 14 Temmuz 2022. https://www.bankofengland.co.uk/.

BoJ (Bank of Japon). (2020). The bank of japan's approach central bank digital currency. Bank of Japan.
14 Temmuz 2022. https://www.boj.or.jp/en/announcements/release_2020/rel201009e.htm/.

BoT (Bank of Thailand). (2021). Retail central bank digital currency (retail cbdc): implications on the
thai financial sector and survey results, BoT Press Release N0:60/2021. 14 Temmuz 2022.
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2564/n6064e.pdf.

Daly, L. (2022). What is central bank digital currency (CBDC)? 24 Haziran 2022.
https://www.fool.com/investing/stock-market/market-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/central-
bank-digital-currency/.

24


https://blogs.imf.org/2019/12/12/central-bank-digital-currencies-4-questions-and-answers/
https://blogs.imf.org/2019/12/12/central-bank-digital-currencies-4-questions-and-answers/
https://www.banque-france.fr/en/communique-de-presse/banque-de-france-has-successfully-completed-first-tranche-its-experimentation-programme-central-bank
https://www.banque-france.fr/en/communique-de-presse/banque-de-france-has-successfully-completed-first-tranche-its-experimentation-programme-central-bank
https://www.banque-france.fr/en/communique-de-presse/banque-de-france-has-successfully-completed-first-tranche-its-experimentation-programme-central-bank
https://www.bis.org/publ/othp42.pdf
https://www.bankofcanada.ca/2020/02/contingency-planning-central-bank-digital-currency/
https://www.bankofengland.co.uk/
https://www.boj.or.jp/en/announcements/release_2020/rel201009e.htm/
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2564/n6064e.pdf
https://www.fool.com/investing/stock-market/market-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/central-bank-digital-currency/
https://www.fool.com/investing/stock-market/market-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/central-bank-digital-currency/

Akademik Yaklasimlar Dergisi /Journal of Academic Approaches, C: 14 S: 1 YIL: 2023

Deloitte (2020). Central bank digital currencies: building block of the future of value transfer. 25 Aralik
2022. https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/in/Documents/financial -services/in-fs-cbdc-
noexp.pdf

Demir, O. & Odabasi, H. (2022). Merkez bankasi dijital para sisteminin avantaj ve dezavantajlar1 neler
olabilir? Erciyes Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (61), 199-222.

Dilek, S. (2018). Blockchain teknolojisi ve bitcoin (231) analiz, SETA Siyaset, Ekonomi ve Toplum
Aragtirmalar1 Vakfi, (ss. 1-32).

ECB (European Central Bank). (2020). Report on a digital euro. European Central Bank, Eurosystem. (ss.
1-53).

ECB (European Central Bank). (2021). A digital euro, 14 Temmuz 2022.
https://www.ecbh.europa.eu/paym/digital_euro/html/index.en.html.

ECB (Eurpean Central Bank). (2012). Virtual currency schemes, 14 Temmuz 2022.
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf.

Evlimoglu, U. & Giimiis, U. T. (2018). Itibari paranin kullanimdan kaldirilmasina yonelik teorik bir
degerlendirme. LAU Sosyal Bilimler Dergisi, 9(2), 167-183.

Fanusie, Y. J. & Jin, E. (2021). China’s digital currency: adding financial data to digital authoritarianism
(CNAYS), 14 Temmuz 2022. https://www.cnas.org/publications/reports/chinas-digital-currency.

FED (Federal Reserve), (2022a). Money and payments: the us dollar in the age of digital transformation.
January, 14 Temmuz 2022. https://www.federalreserve.gov/publications/files/money-and-payments-
20220120.pdf.

FED (Federal Reserve), (2022b). What is a central bank digital currency? 24 Haziran 2022.
https://www.federalreserve.gov/fags/what-is-a-central-bank-digital-currency.htm.

Fintechistanbul (2022). CBDC kullanim olanaklar1 iizerinde c¢alisilmasinin 6nemi, 25 Aralik 2022.
https://fintechistanbul.org/2022/09/28/tcmb-baskani-sahap-kavcioglu-cbdc-kullanim-olanaklari-uzerinde-
calisilmasinin-onemine-degindi/

Grym, A. (2020). Lessons learned from the world’s first CBDC. Bank of Finland Economics Review
(N0.8/2020).

Grym, A., Heikkinen, P., Kauko, K., & Takala, K. (2017). Central bank digital currency, BoF Economics
Review, No. 5/2017.

Hazine ve Maliye Bakanlig1. (2021). Ekonomi reformlari eylem plani. 14 Temmuz 2022.
https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/2/2021/06/Ekonomi-Reformlari-Eylem-Plani-1.pdf.

IMF (International Monetary Fund). (2020). Deputy managing director tao zhang’s keynote address on
central bank digital currency. 25 Aralik 2022.
https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/19/sp031920-deputy-managing-director-tao-zhangs-
keynote-address-on-central-bank-digital-currency

IMF (International Monetary Fund). (2022). 14 Temmuz 2022. https://www.imf.org/en/Home.

Inandim, S. (2005). Kisa vadeli sermaye hareketleri ile reel doviz kuru etkilesimi: Tiirkiye
ornegi. Yaymlanmamis Uzmanlk Yeterlilik Tezi, Ankara: Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankast Piyasalar
Genel Miidiirliigii.

Karaman, A. (2021). Merkez bankasi dijital para birimi (CBDC) nedir? 24 Haziran 2022.
https://tr.cointelegraph.com/news/what-is-a-chdc.

Kayalidere, K. & Ovali, M. (2022). Toda-yamamoto nedensellik analizi yontemiyle kripto para birimleri

arasindaki fiyat iligkisinin analizi, Ge¢misten Giiniimiize Para, Banka Ve Finans Tartigmalari, Ekin
Yayinevi.

25


https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/in/Documents/financial-services/in-fs-cbdc-noexp.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/in/Documents/financial-services/in-fs-cbdc-noexp.pdf
https://www.ecb.europa.eu/paym/digital_euro/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf
https://www.cnas.org/publications/reports/chinas-digital-currency
https://www.federalreserve.gov/publications/files/money-and-payments-20220120.pdf
https://www.federalreserve.gov/publications/files/money-and-payments-20220120.pdf
https://www.federalreserve.gov/faqs/what-is-a-central-bank-digital-currency.htm
https://fintechistanbul.org/2022/09/28/tcmb-baskani-sahap-kavcioglu-cbdc-kullanim-olanaklari-uzerinde-calisilmasinin-onemine-degindi/
https://fintechistanbul.org/2022/09/28/tcmb-baskani-sahap-kavcioglu-cbdc-kullanim-olanaklari-uzerinde-calisilmasinin-onemine-degindi/
https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/2/2021/06/Ekonomi-Reformlari-Eylem-Plani-1.pdf
https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/19/sp031920-deputy-managing-director-tao-zhangs-keynote-address-on-central-bank-digital-currency
https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/19/sp031920-deputy-managing-director-tao-zhangs-keynote-address-on-central-bank-digital-currency
https://www.imf.org/en/Home
https://tr.cointelegraph.com/news/what-is-a-cbdc

Unlii, A., Kiing, S., Tutgun, S. & Celik, S. | Merkez Bankalarinmin Dijital Para Thraci: TCMB
Ornegi

Keister, T., & Sanches, D. R. (2021). Should central banks issue digital currency?. Available at SSRN:
3966817.

Kiff, M. J., Alwazir, J., Davidovic, S., Farias, A., Khan, M. A., Khiaonarong, M. T., ... (ve) Zhou, P. (2020).
A survey of research on retail central bank digital currency. IMF Working Paper, WP/20/104.

Koumbarakis, A., & Dobrauz-Saldapenna, G. (2019). Central bank digital currency: benefits and
drawbacks. Available at SSRN 3429037. 25 Aralik 2022.
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3429037

Kumar, A., Ney, J., Lee, E. & Ji, V. (2020). National digital currencies: the future of money? 14 Temmuz
2022. https://www.belfercenter.org/publication/national-digital-currencies-future-money.

Kigiikkirall, Z., & Afsar, K. E. (2022). Tiirkiye’de merkez bankas1 dijital parasinin potansiyel etkileri:
SWOT analiziyle bir degerlendirme. Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (48), 142-158.

Lee, D. K. C,, Yan, L., & Wang, Y. (2021). A global perspective on central bank digital currency. China
Economic Journal, 14(1), 52-66.

Loo. A. (2022). What 1is central bank digital currency (CBDC)? 25 Aralik 2022.
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-bank-digital-currency-cbdc/

Mancini-Griffoli, T., Peria, M. S. M., Agur, 1., Ari, A., Kiff, J., Popescu, A., & Rochon, C. (2018). Casting
light on central bank digital currency. IMF Staff Discussion Note, 8(18), 1-39.

Nielsen, (2014). E-commerce: evolution or revolution in the fast moving consumer world? 14 Temmuz
2022. https://docplayer.net/3422472-E-commerce-evolution-or-revolution-in-the-fast-moving-consumer-
goods-world-august-2014-copyright-2014-the-nielsen-company.html.

Nolting, C., Heinz, G., & Kohling, S. (2020). Central bank digital currencies: money reinvented. CIO
Special, Deutsche Bank Wealth Management, Frankfurt. (ss. 1-15).

Olsen, O. (2018). Central bank digital currencies. Norges Bank Papers, No:1, 5-31.

Ozgelik, B. D. (2021). Merkez bankasi dijital parasi: gelecegin parasi (m?). 14 Temmuz 2022.
https://www.researchgate.net/profile/Berna-Dombekci-

Ozcelik/publication/351661423 MERKEZ_BANKASI_DIITAL_PARASI_GELECEGIN_PARASI_MI
/links/60a3d099458515952dd8c2bb/MERKEZ-BANKASI-DIJITAL-PARASI-GELECEGIN-PARASI-
MI.pdf.

Ozdogan, B. & Turan, Z. (2022). Merkez bankas: dijital para birimlerine dijitallesme ve merkeziyetsizlik
cergevesinden elestirel bir bakis. Para, Bankacilik ve Finans Tartigmalar1. Ekin Yayinlar1. (ss. 41-72).

Sarmiento, A. (2022). Seven lessons from the e-peso pilot plan: the possibility of a central bank digital
currency. Latin American Journal of Central Banking, 3(2), 100062.

Seven, U., Yassa, A. D. & Yilmaz, F. (2020). Finansal kapsayicilik: tiirkiye ve diinya karsilastirmasi.
Ekonomi Notlar1. Say1:2020-04. Research and Monetary Policy Department, Central Bank of the Republic
of Turkey.

Soderberg, G., Bechara, M., Bossu, W., Che, N. X,, Kiff, J., Lukonga, I., ... & Yoshinaga, A. (2022). Behind
the scenes of central bank digital currency: emerging trends, insights, and policy lessons. FinTech Notes,
2022(004).

Sveriges Riksbank (2021). E-krona pilot phase 1. 14 Temmuz 2022.
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/e-krona/2021/e-krona-pilot-phase-1.pdf.

TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi). (2018). Central bank digital currencies, 39th Governors’
Club, Conference hosted by the Central Bank of Turkey Bodrum, 14 Mayis 2018.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/8604eb70-ff34-4527-9a35-
f48057b4f78a/schrimpf.pdf?MOD=AJPERES 2018.

26


https://www.belfercenter.org/publication/national-digital-currencies-future-money
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-bank-digital-currency-cbdc/
https://docplayer.net/3422472-E-commerce-evolution-or-revolution-in-the-fast-moving-consumer-goods-world-august-2014-copyright-2014-the-nielsen-company.html
https://docplayer.net/3422472-E-commerce-evolution-or-revolution-in-the-fast-moving-consumer-goods-world-august-2014-copyright-2014-the-nielsen-company.html
https://www.researchgate.net/profile/Berna-Dombekci-Ozcelik/publication/351661423_MERKEZ_BANKASI_DIJITAL_PARASI_GELECEGIN_PARASI_MI/links/60a3d099458515952dd8c2bb/MERKEZ-BANKASI-DIJITAL-PARASI-GELECEGIN-PARASI-MI.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Berna-Dombekci-Ozcelik/publication/351661423_MERKEZ_BANKASI_DIJITAL_PARASI_GELECEGIN_PARASI_MI/links/60a3d099458515952dd8c2bb/MERKEZ-BANKASI-DIJITAL-PARASI-GELECEGIN-PARASI-MI.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Berna-Dombekci-Ozcelik/publication/351661423_MERKEZ_BANKASI_DIJITAL_PARASI_GELECEGIN_PARASI_MI/links/60a3d099458515952dd8c2bb/MERKEZ-BANKASI-DIJITAL-PARASI-GELECEGIN-PARASI-MI.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Berna-Dombekci-Ozcelik/publication/351661423_MERKEZ_BANKASI_DIJITAL_PARASI_GELECEGIN_PARASI_MI/links/60a3d099458515952dd8c2bb/MERKEZ-BANKASI-DIJITAL-PARASI-GELECEGIN-PARASI-MI.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/e-krona/2021/e-krona-pilot-phase-1.pdf

Akademik Yaklasimlar Dergisi /Journal of Academic Approaches, C: 14 S: 1 YIL: 2023

TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi). (2020). Yillik faaliyet raporu 2020. 12 Temmuz 2022.
http://www3.tcmb.gov.tr/yillikrapor/2020/files/tr-full.pdf.

TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi). (2021). Merkez bankasi dijital tiirk liras1 ar-ge projesi
hakkinda  basin  duyurusu. 15 Eylil 2021, Say:: 2021-40. 12 Temmuz 2022.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/Duyurular/Basin/2021/DUY 202
1-40.

TurkNet (2022). Tirkiye—diinya internet hiz siralamasi. 25 Aralik 2022. https://turk.net/blog/turkiye-
dunya-internet-hiz-siralamasi/

Wadsworth, A. (2018). The pros and cons of 1ssuing a central bank digital currency. Reserve Bank of New
Zealand Bulletin, 81, 1-21.

Walker, D. (2020). Anticipating digital currency disruption. 12 Temmuz 2022. https://moore-
mth.nl/anticipating-digital-currency-disruption-international/.

World Bank (2022). 25 Aralik 2022. https://data.worldbank.org/country/TR
World Economic Forum. (2022). 25 Aralik 2020. https://www.weforum.org/

Yao, Q. (2018). A systematic framework to understand central bank digital currency. Science China
Information Sciences, 61(3), 1-8.

Zhang, X. (2020). Merkez bankasi dijital para biriminin firsatlari, zorluklari ve tanitim Kkarsi

onlemleri. 2020 yilinda Yonetim Bilimleri Bilgilendirme ve Ekonomik Inovasyon Gelistirme Konferansi
(MSIEID) (s. 343-346). IEEE.

27


http://www3.tcmb.gov.tr/yillikrapor/2020/files/tr-full.pdf
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Duyurular/Basin/2021/DUY2021-40
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Duyurular/Basin/2021/DUY2021-40
https://moore-mth.nl/anticipating-digital-currency-disruption-international/
https://moore-mth.nl/anticipating-digital-currency-disruption-international/
https://data.worldbank.org/country/TR
https://www.weforum.org/

