| "EEOnE A CADEMIC SOCIAL RESOURCES
ournal
- -1 Open Access Refereed E-Journal & RefereedJ& Indexed
ourna

Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin Makroekonomik ve Politik
Etkilerinin Degerlendirilmesi *

Assessing The Macroeconomic and Policy Effects of Central Bank Digital Currencies

OZET

Son yillarda, Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri (CBDC'ler) diinya ¢apinda politika yapicilar, ekonomistler ve
teknoloji uzmanlar arasinda dnemli bir tartisma konusu olarak ortaya ¢ikmistir. Bitcoin gibi merkezi olmayan
kripto para birimlerinin aksine, CBDC'ler merkez bankalari tarafindan g¢ikarilan ve diizenlenen itibari para
birimlerinin dijital formlaridir. Bu c¢alisma, CBDC'lerin makroekonomik etkilerini aragtirmakta, ekonomik
verimlilik {izerindeki etkilerine, para arziyla iliskili maliyetlere ve politika perspektiflerine odaklanmaktadir. Bu
¢aligmanin 6nemi, CBDC'lerin finansal sistemler ve ekonomiler tizerindeki doniistiiriicii etkileri hakkinda merkez
bankalarini ve politika yapicilar bilgilendirme potansiyelinde yatmaktadir.

Arastirmamiz birkag kritik soruyu ele almayr amaglamaktadir: CBDC'ler azalan islem maliyetleri ve artan islem
hizlar1 yoluyla ekonomik verimliligi nasil artirabilir? Geleneksel para birimlerinden dijital para birimlerine gegis
sirasinda para arzi maliyetlerindeki potansiyel degisiklikler nelerdir? CBDC'ler daha fazla ekonomik kapsayicilig
ve istikrari nasil tesvik edebilir? Bu sorular, CBDC'lerin uygulanmasiyla ilgili potansiyel faydalari ve zorluklar
arastirdiklar1 ve makroekonomik etkilerinin kapsamli bir sekilde anlagilmasini sagladiklari i¢in ¢ok onemlidir.

Cin'in dijital yuan1 ve Bahamalar'in sand dolar1 da dahil olmak iizere devam eden CBDC projelerinin ayrintili vaka
calismalari araciligiyla, bu dijital para birimlerinin uygulama stratejilerini, faydalarmi ve zorluklarini analiz
ediyoruz. Bu vaka galigmalari, benzer girisimleri diisiinen diger iilkelere rehberlik edebilecek degerli bilgiler ve en
iyi uygulamalar sunmaktadir. Bulgularimiz, CBDC'lerin finansal sistemleri, ddeme yapilarini ve para politikalarini
yeniden tanimlama potansiyeline sahip oldugunu géstermektedir. fslem verimliligini nemli 6lgiide artirabilir, para
arzi maliyetlerini azaltabilir ve daha fazla finansal katilimi tesvik edebilirler. Bununla birlikte, gizlilik
endiselerinin, siber giivenlik tehditlerinin ve geleneksel bankacilik sistemleri tizerindeki etkilerinin ele alinmast,
basaril bir sekilde uygulanmalar1 igin ¢ok énemlidir.

Sonug olarak, aragtirmamiz CBDC'lerin modern ekonomik sistemler igindeki rolleri ve potansiyel etkilerinin
kapsamli bir incelemesini sunmaktadir. Bu caliyma hem faydalar1 hem de riskleri anlayarak, dijital para
birimlerinin gelistirilmesi ve uygulanmasinda yer alan paydaslar i¢in kritik bilgiler sunmakta ve CBDC'lerin
ekonomik verimlilik ve istikrara olumlu katkida bulunmasini saglamaktadur.

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri (CBDC), Ekonomik Verimlilik Para Arz1 Maliyetleri,
Finansal Kapsayicilik, Dijital Para Politikast

ABSTRACT

In recent years, the topic of Central Bank Digital Currencies (CBDCs) has emerged as a significant area of
discussion among policymakers, economists, and technologists worldwide. In contrast to decentralized
cryptocurrencies such as Bitcoin, CBDCs represent digital forms of fiat currencies that are issued and regulated by
central banks. This study examines the macroeconomic implications of CBDCs, with a focus on their impact on
economic efficiency, costs associated with the money supply, and policy perspectives. The significance of this
study lies in its potential to inform central banks and policymakers about the transformative effects of CBDCs on
financial systems and economies.

The objective of this research is to address a number of critical questions. This study aims to determine how
CBDCs can enhance economic efficiency by reducing transaction costs and increasing transaction speeds. What
are the potential changes in the costs of money supply during the transition from traditional currencies to digital
currencies? What are the potential implications of CBDCs for economic inclusion and stability? These questions
are of great importance, as they explore the potential benefits and challenges associated with the implementation of
CBDCs and provide a comprehensive understanding of their macroeconomic impact.

The present study employs detailed case studies of ongoing CBDC projects, including China's digital yuan and the
Bahamas' Sand Dollar, to analyze the implementation strategies, benefits, and challenges of these digital
currencies. The case studies provide valuable insights and best practices that can guide other countries considering
similar initiatives. Our findings indicate that CBDCs have the potential to redefine financial systems, payment
structures, and monetary policies. They can significantly improve transaction efficiency, reduce money supply
costs, and encourage greater financial inclusion. However, it is of the utmost importance to address concerns
regarding privacy, cybersecurity threats and their impact on traditional banking systems if these currencies are to
be successfully implemented.

In conclusion, our research provides a comprehensive review of the roles and potential impacts of CBDCs within
modern economic systems. By understanding both the benefits and risks, this study provides critical insights for
stakeholders involved in the development and implementation of digital currencies, ensuring that CBDCs
contribute positively to economic efficiency and stability.

Keywords: Central Bank Digital Currencies (CBDCs), Economic Efficiency, Money Supply, Costs Financial
Inclusivity, Digital Currency Policy
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Son yillarda, dijital para birimleri diinya capinda politika yapicilar, ekonomistler ve teknoloji uzmanlar1 arasinda
giderek daha fazla tartismanin odak noktas1 haline gelmistir. Bitcoin gibi merkezi olmayan kripto para birimlerinin
aksine, Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri (CBDC'ler) iilkenin merkez bankasi tarafindan ¢ikarilan ve diizenlenen
dijital itibari para bi¢imleridir (Barontini ve Holden, 2019). CBDC'ler, kripto para birimlerinin dijital dogasi ile
geleneksel itibari paranin diizenleyici gozetimi ve istikrariin benzersiz bir kombinasyonunu saglayarak paranin
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evriminde yeni bir sinir1 temsil etmektedir. Merkez bankalari, bankacilik sisteminin verimliligini artirmak, 6deme
stireclerini kolaylastirmak ve finansal kapsayiciligr artirmak i¢in dijital para birimlerini kullanmay1 amaglamaktadir
(Auer, Cornelli ve Frost, 2020).

Bu ¢alisma, CBDC'lerin iki kritik ekonomik alan iizerindeki potansiyel etkilerini arastirdigi i¢in 6zellikle 6nemlidir:
ekonomik verimlilik ve para arzinin maliyeti. CBDC'lerin devreye girmesi finansal sistemleri, 6deme yapilarini ve
para politikalarini yeniden tanimlayabilir (Boar, Holden ve Wadsworth, 2020). Cin gibi iilkeler dijital yuan ile
ilerlerken ve Bahamalar gibi digerleri Sand dolarimi piyasaya siirerken, bu etkileri anlamak hem politika yapicilar
hem de finans kurumlari i¢in ¢ok énemlidir (Kumhof ve Noone, 2018).

Bu calismanin temel amaci, CBDC'lerin bunlar1 benimseyen iilkelerin ekonomik verimliligini nasil etkileyebilecegini
analiz etmek ve bu dijital para birimlerinin para arziyla iliskili maliyetler izerindeki etkilerini degerlendirmektir.
Asagidaki aragtirma sorular1 bu analize rehberlik edecektir:

v" CBDC'ler azalan islem maliyetleri ve artan islem hiz1 agisindan ekonomik verimliligi nasil artirabilir?
v" Geleneksel para birimlerinden dijital para birimlerine gegerken para arzi maliyetinde ne gibi degisiklikler olabilir?
v' CBDC'ler daha fazla ekonomik kapsayiciligi ve istikrari tesvik edebilir mi ve eger dyleyse, hangi yollarla?

Calisma, bu sorular1 ve hedefleri kapsamli bir sekilde ele almak i¢in asagidaki sekilde yapilandirilmistir: Bolim 1,
Kavramsal Cerceve, CBDC'lerin tanimlarmi ve ozelliklerini ana hatlariyla belirtmekte, ilgili literatiirii gozden
gecirmekte ve dijital para birimlerinin ekonomik verimliligi ve para arzi maliyetlerini nasil etkileyebileceginin teorik
temellerini tartigmaktadir. CBDC'lerin potansiyel riskler ve sinirlamalar da dahil olmak {lizere ekonomik verimliligi
artirabilecegi cesitli yollar1 arastirmaktadir. Bolim 2, CBDC'ler ve Para Arzinin Maliyeti, CBDC'lerin paranin
yaratilmasi ve dagitilmasiyla ilgili maliyetleri nasil etkileyebilecegini tartigmaktadir. Bolim 3, vizyonu ve en iyi
uygulamalar1 degerlendirebilmek i¢in devam eden birkag CBDC projesini ayrica TCMB tarafindan yiiriitiilen dijital
Tiirk liras1 projesini analiz etmektedir. Sonu¢ boliimii, temel bulgular 6zetlemekte ve gelecekteki arastirmalar igin
Oneriler sunmaktadir.

Bu yapilandirilmig yaklasim, CBDC'lerin modern ekonomik sistemler icindeki rollerinin ve potansiyel etkilerinin
ayrmtili bir sekilde incelenmesine olanak taniyarak, bunlarin gelistirilmesi ve uygulanmasinda yer alan paydaslar
icin degerli i¢goriiler saglamaktadir.

KAVRAMSAL CERCEVE

Kavramsal ¢ergeve bolimii, CBDC'leri anlamak i¢in gerekli olan temel tanimlari ve teorileri ortaya koymaktadir. Bu
boliim, CBDC'lerin ekonomik verimlilik ve para arzinin maliyet dinamikleri {izerindeki potansiyel etkisini arastirmak
icin mevcut literatiirii elestirel bir sekilde gdzden gecirmekte ve sonraki boliimlerde daha derin analizler i¢in zemin
hazirlamaktadir.

CBDC'lerin Tanim ve Ozellikleri

CBDCl'ler, geleneksel rezerv veya mutabakat hesaplarmdaki bakiyelerden farkli olan merkez bankasi parasinin dijital
veya elektronik bi¢imleri olarak tanimlanmaktadir (Bech ve Garratt, 2017). CBDC'ler, lilkenin merkez bankasi
tarafindan ¢ikarilan ve diizenlenen devlet destekli para birimleridir ve bu da onlari kripto para birimleri ve e-para gibi
diger dijital para bi¢cimlerinden ayirir.

Perakende ve Toptan CBDC'ler

CBDCl'ler genel olarak iki tiire ayrilabilir: perakende ve toptan. Perakende CBDC'ler, isletmeler ve tiiketiciler de
dahil olmak iizere kamu kullanimi igin tasarlanmistir ve fiziksel nakit ve mevcut banka mevduatlarina tamamlayici
veya alternatif olabilecek elektronik bir merkez bankasi parasi bi¢cimi saglamay1 amaglamaktadir (Auer ve Bohme,
2020). Merkez bankasi parasina erisilebilirligi artirmayi, 6deme sistemlerini gelistirmeyi ve muhtemelen finansal
tabana yayilma hedeflerine hizmet etmeyi amaglamaktadirlar.

Ote yandan, toptan CBDC'ler, bir merkez bankasinda rezerv mevduati tutan finansal kuruluslar tarafindan
kullanilmak iizere simirlandirilmistir. Bunlar 6ncelikle bankalar arasi 6demeler ve biiyiik miktarlarda para igeren
diger finansal islemler i¢in kullanilir. Toptan CBDC'ler, 6deme sistemlerinin ve finansal piyasa altyapilarinin
verimliligini ve glivenligini artirmay1 amaglamaktadir (Barontini ve Holden, 2019).

Kiiresel Olarak Arastirillan Farklh CBDC Modelleri

Farkl1 tilkeler, her biri kendine 6zgii stratejik hedefleri, ekonomik baglamlar1 ve teknik hususlar1 yansitan ¢esitli
CBDC modellerini arastirmaktadir. Ornegin;

v Isve¢ e-Kronast: Isveg, iilkede azalan nakit kullanimima yanit olarak dijital bir para birimi (e-Krona) getirme
potansiyelini arastirtyor. E-Krona, tiim islemlerin dogrudan merkez bankasi tarafindan islenecegi ve saklanacagi
merkezi bir modelde ¢alisabilecek bir perakende CBDC olarak 6ngoriilmektedir (Auer ve Bohme, 2020).
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v' Bahama Sand dolari: Bahamalar, takimadalarda daha fazla finansal kapsayicilik saglamayr amaglayan bir
perakende CBDC olan Sand dolari resmen baglatmistir. Sand dolar1 da dagitik bir defter iizerinde ¢alismaktadir,
ancak merkezi olmayan kripto para birimlerinin aksine, tamamen Bahama Merkez Bankasi tarafindan
diizenlenmektedir (Scott, 2020).

v Cin'in Dijital Yuan: Cin, lilke genelinde g¢esitli pilot projelerde test edilen dijital yuan ile ilerleme
kaydetmektedir. Dijital yuan, kismen merkezi bir modele dayanan ancak islem verimliligini ve gizliligini artirmak
icin bazi merkezi olmayan unsurlari da kullanan hibrit bir yaklagimi temsil etmektedir (Mu ve Liao, 2021).

v" Dogu Karayipler Merkez Bankasi'nin DCash'i: Bir bagka 6rnek de Dogu Karayipler Merkez Bankasi'nin Dogu
Karayipler Para Birimi Birligi'ndeki birden fazla iilke icin yasal bir dijital para birimi olarak tasarlanan
DCash'idir. Bu model, birlik i¢indeki sinirlar arasinda daha hizli ve daha ucuz islem segeneklerini kolaylagtirmay1
amaclamaktadir (Rennhack, 2021).

Bu modeller, iilkelerin kendi 6zel ekonomik ihtiyaglarina ve teknik kapasitelerine gére uyarlanmis bir CBDC sistemi
tasarlama ve uygulama konusunda benimseyebilecekleri esnek yaklagimi gostermektedir.

Dijital Para Birimlerinin Teorik Temelleri

Dijital para birimlerinin, 6zellikle de CBDC'lerin teorik temelleri, geleneksel finansal sistem ve ekonomik ilkeler
iizerindeki potansiyel etkileri hakkinda oOnemli bilgiler saglamaktadir. Bu bolimde, para arzi siirecine
getirebilecekleri degisikliklere ve ekonomik verimlilik tizerindeki etkilerine odaklanarak, CBDC'lerin tanitiminin
altinda yatan temel teorik hususlar incelenmektedir. Bu temel kavramlar1 inceleyerek, CBDC'lerin para politikasini
nasil yeniden sekillendirebilecegini, islem verimliligini nasil artirabilecegini ve genel ekonomik istikrari nasil
etkileyebilecegini daha iyi anlayabiliriz. Asagidaki alt boliimler, bu yenilik¢i finansal teknolojinin sundugu firsat ve
zorluklari ele alarak bu temalari ayrintili olarak inceleyecektir.

Para Arz Siireci

Geleneksel ekonomide para arzi kavram, her ikisi de merkez bankas1 politikalarindan etkilenen dolasimdaki nakit ve
banka rezervleri gibi ¢esitli bilesenleri icerir (Brunner, 1990). CBDC'lerin kullanilmaya baglanmasi bu geleneksel
para arzi siirecini 6nemli dl¢lide doniistiirme potansiyeline sahiptir. CBDC'ler, merkez bankasi tarafindan halka ve
ticari bankalara ihra¢ edilebilecek dijital bir itibari para bigimini temsil eder, bdylece genel para arzim1 ve para
politikasinin nasil uygulandigini dogrudan etkiler (Bindseil, 2020).

CBDCl'lerin getirdigi temel teorik degisikliklerden biri, para yaratma ve dagitma mekanizmasi ile ilgilidir. Tipik
olarak, merkez bankalar1 para arzini, zorunlu karsiliklar veya rezerv faiz oranlar1 gibi mekanizmalar yoluyla ticari
bankalarin tuttugu rezerv miktarin1 diizenleyerek kontrol eder. Ancak CBDC'ler sayesinde merkez bankalari bu
geleneksel araglart atlayarak dogrudan ekonomiye para enjekte etme potansiyeline sahip olmakta ve para politikasi
icin harcama ve tasarruf kararlarin1 dogrudan etkileyebilecek dijital para varliklar1 tizerindeki degisken faiz oranlari
gibi yeni araglar sunmaktadir (Kumhof ve Noone, 2018).

Ekonomik Verimlilik Faktorleri
CBDC'lerin uygulamaya konmasi, ekonomik verimliligi birka¢ kanaldan artirabilir:

v Islem Hiz1 ve Maliyeti: Dijital para birimleri, bankalar ve 6deme islemcileri gibi finansal islemlerde geleneksel
olarak gerekli olan aracilara olan ihtiyaci ortadan kaldirarak veya azaltarak maliyeti onemli 6l¢iide diisiirebilir ve
islemlerin hizini artirabilir. Bu da genel ekonomide daha diisiik islem {icretlerine ve daha yiiksek hiza yol agarak
ekonomik verimliligi artirabilir (Bech ve Garratt, 2017).

v Finansal Kapsayicilik: CBDC'ler finansal hizmetlere daha kolay erisim saglayarak bankasiz veya yetersiz bankali
niifuslar finansal sisteme dahil edebilir. Finansal kapsayiciligin artmasi sadece bireysel refahi artirmakla kalmaz,
ayn1 zamanda finansal sistemdeki katilimeci tabanini genisleterek ve daha fazla insanin ekonomik faaliyetlere
katilmasina olanak taniyarak daha genis ekonomik verimlilige de katkida bulunur (Auer ve Béhme, 2020).

v Seffaflik ve Giivenlik: Dijital para birimlerinin kullanimi finansal iglemlerin seffafligin1 artirabilir ve
dolandiricilik ve yolsuzluk riskini azaltabilir. Gelismis giivenlik ve seffaflik, finansal piyasalarda giiven ve
verimliligin artmasina yol agabilir (Narayanan vd., 2016).

v' Makro-Ekonomik Istikrar: Merkez bankalarina para arzin1 dogrudan kontrol etmek igin yeni bir ara¢ saglayarak,
CBDC'ler enflasyonu daha hassas bir sekilde yoOneterek ve ekonomik durgunluklarla miicadele ederek
ekonominin istikrara kavugmasina yardimci olabilir. Para arzi {izerindeki dogrudan kontrol, potansiyel olarak
merkez bankalarimin konjonktiir karsiti politikalar1 daha etkili bir sekilde uygulamasina ve bdylece makro-
ekonomik istikrarin korunmasina olanak saglayabilir (Bordo ve Levin, 2017).
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Ekonomik Verimlilik ve CBDC'ler

Bu boliim, CBDC'lerin ¢esitli boyutlarda ekonomik verimliligi artirma potansiyelini arastirmaktadir. CBDC'lerin
islem maliyetlerini nasil azaltabilecegi, ddeme sistemi verimliligini nasil artirabilecegi ve finansal kapsayiciligi nasil
genisletebilecegi incelenmektedir. Ayrica, gizlilik endiseleri ve geleneksel bankacilik iizerindeki etkileri de dahil
olmak iizere potansiyel riskleri ve sinirlamalar1 degerlendirmektedir.

CBDC'ler Ekonomik Verimliligi Nasil Artirabilir?

Merkez Bankas1 Dijital Para Birimleri (CBDC'ler), ekonomik verimliligi birkag temel yolla 6nemli 6lgiide artirma
potansiyeline sahiptir:

v Islem Maliyetlerinde Azalma: CBDC'lerin baslica avantajlarindan biri islem maliyetlerindeki azalmadir.
Geleneksel bankacilik ve finans sistemleri, her biri maliyet ve gecikme katmanlar1 ekleyen cesitli aracilar igerir.
Buna karsin CBDC'ler taraflar arasinda dogrudan transferlere olanak saglayarak islemleri kolaylastirir. Bank for
International Settlements tarafindan hazirlanan bir rapora gore (Bech ve Garratt, 2017), CBDC'ler tarafindan
saglanan dogrudan islem kanali, maliyetli 6deme isleme altyapisi ihtiyacini ortadan kaldirabilir ve bdylece hem
isletmeler hem de tiiketiciler i¢in maliyetleri azaltabilir.

v Gelistirilmis Odeme Sistemi Verimliligi: CBDC'ler ayrica daha verimli ddeme sistemlerine de yol acabilir. Daha
hizl1 6deme yapilmasini saglayabilir, dolandiricilik riskini azaltabilir ve fiziksel nakit rezervlerini muhafaza etme
maliyetini disiirebilirler (Auer, Cornelli ve Frost, 2020). Finansal altyapisi az gelismis iilkelerde, CBDC'ler
mevcut sistemlerin kapasitesini agsan hizli ve giivenilir bir 6deme ydntemi saglayabilir (Barontini ve Holden,
2019).

v" Finansal Kapsayicilik ve Erisilebilirlik: Finansal icerme, CBDC'lerin olumlu etki yaratabilecegi bir diger dnemli
alandir. CBDC'ler, mobil ve dijital teknolojiler araciligiyla bankacilik hizmetlerine kolay erisim saglayarak,
genellikle geleneksel bankacilik hizmetlerine erisimde zorluk ¢eken yetersiz hizmet alan veya bankasiz niifuslara
ulasabilir. Diinya Bankas1 (2020), finansal kapsayiciligin yalnizca bireylerin ve isletmelerin gelismesine yardimci
olmakla kalmayip ayni zamanda genel ekonomik biiyiimeyi de destekledigini vurgulamaktadir.

Potansiyel Riskler ve Simirlamalar

Potansiyel olumlu etki beklentilerine ragmen, CBDC'lerin uygulanmasinda potansiyel riskler ve sinirlamalar da yok

degildir:

v Gizlilik Endigeleri: CBDC'leri gevreleyen en biiyiik endiselerden biri gizliliktir. Dijital islemler dogasi geregi
hiikiimetler veya bilgisayar korsanlari tarafindan istismar edilebilecek dijital bir iz birakmaktadir. Mancini-
Griffoli ve digerlerine (2018) gore, anonimlik bir miktar korunabilse de, gbzetim ve veri toplama potansiyeli
o6nemli dlgilide artabilir ve siki diizenleyici tedbirlerle ele alinmasi gereken ciddi gizlilik sorunlari ortaya ¢ikabilir.

v Siber Giivenlik Riskleri: Dijital para sistemine gegis Onemli siber giivenlik risklerini de beraberinde
getirmektedir. Bilgisayar korsanlar1 bir CBDC sisteminin merkezi altyapisin1 hedef alabilir ve bu da potansiyel
olarak dnemli finansal aksakliklara yol agabilir. Bjerg (2017), bir CBDC sisteminin giivenliginin bu tiir potansiyel
tehditlere dayanacak kadar saglam olmasi gerektigini ve bunun da siirekli gilincelleme ve izleme gerektirdigini
savunmaktadir.

v Geleneksel Bankacilik Sistemleri Uzerindeki Etkisi: CBDC'lerin kullamlmaya baslanmasinin geleneksel
bankacilik sistemleri iizerinde de derin bir etkisi olabilir. Bankalar kredi vermek ve faiz geliri elde etmek i¢in
mevduatlara giivenmektedir; ancak onemli miktarda paranin CBDC'lere donistiiriilmesi halinde, bu durum
bankalarin likiditesini tiiketebilir ve potansiyel olarak kredilerin azalmasina ve faiz oranlarinin artmasina yol
acabilir (Kumhof ve Noone, 2018). Ayrica, bu degisim bankalar1 yenilik yapmaya ve miisteri mevduatlarini
¢ekmek ve korumak igin yeni yollar bulmaya zorlayabilir.

Genel olarak degerlendirildiginde, CBDC'ler diisiik islem maliyetleri, gelismis 6deme sistemi verimliligi ve daha
fazla finansal kapsayicilik gibi umut verici faydalar sunarken, gizlilik endiseleri, siber giivenlik riskleri ve geleneksel
bankacilik sistemleri lizerindeki potansiyel etkileri de dahil olmak iizere ciddi zorluklar da ortaya ¢ikarmaktadir. Bu
risklerin ele alinmasi, CBDC'lerin basaril1 bir sekilde uygulanmasini ve ekonomik verimliligi artirma kabiliyetlerini
belirlemede ¢ok 6nemli olacaktir.

CBDC'ler Uzerine Yiiriitiilen Cahsmalar

Dijital para birimlerinin gelismekte olan alani, kiiresel olarak finansal sistemlerde devrim yaratma potansiyellerine
odaklanan 6nemli akademik ve pratik ilgi topladi. Dijital para birimlerinin bir alt kiimesi olan CBDC'ler, parasal
sistemler iizerindeki potansiyel politika etkileri ve operasyonel etkileri agisindan 6zellikle dikkat ¢ekicidir.

Odaklanilan 6énemli bir alan, dijital para birimlerinin ekonomik etkileri olmustur. Barrdear ve Kumhof'a (2016) gore,
CBDCller faiz oranlarim disiirerek, islem maliyetlerini azaltarak ve likiditeyi artirarak ekonomik ¢iktiy1 %3'e kadar
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artirabilir. Bu bulgular, CBDC'lerin potansiyel makroekonomik faydalarim vurgulamak ve daha kapsayici bir
finansal ortami tesvik etmek a¢isindan dnemlidir.

Bir¢ok arastirmaci, dijital para birimlerinin finansal katilimm artirma potansiyeline dikkat ¢ekmistir. Auer ve Bohme
(2020), Nhavira (2019) ve Sapovadia (2018) gibi arastirmacilar tarafindan yapilan ¢aligmalar, CBDC'lerin nasil
devlet garantili, risksiz ve herkesin erisebilecegi bir 6deme yontemi sunabilecegini ve boylece finansal kapsayiciligi
tesvik edebilecegini tartismaktadir. Bu, niifusun 6nemli bir kisminin bankasiz oldugu gelismekte olan iilkelerde
0zellikle dnemlidir.

Dijital para birimleri potansiyel giivenlik riskleri ve gizlilik endiselerini de beraberinde getirmektedir. Abu Elbeh
(2023), Mancini-Griffoli ve digerleri (2018), Kljuénikov ve digerleri (2020) ve Kraus (2017), dijital dolandiricilik ve
siber giivenlik tehditleri de dahil olmak tlizere CBDC'lerle iligkili ¢esitli riskleri detaylandirmakta ve kullanicilarin
korunmasini saglamak igin kapsamli diizenleyici ¢ercevelere ihtiyag duyuldugunu belirtmektedirler.

CBDCl'lerin tanitimi ve igleyisini yonetmek i¢in saglam diizenleyici ¢ercevelere duyulan ihtiya¢ konusunda genis bir
literatiir bulunmaktadir. Bjerg (2017), Hess (2020), Michail ve Selvadurai (2023) ve Schwarcz (2022) gibi
aragtirmacilar, dijital para birimlerinin kullamimini yonetmek, finansal istikrarsizligi 6nlemek ve kullanic gizliligini
korumak i¢in dikkatli bir sekilde tasarlanmig politikalari savunmaktadir.

Blok zinciri ve dagitik defter teknolojisi gibi CBDC'lerin altinda yatan teknoloji de ayrica incelenmistir. Bech ve
Garratt (2017) farkli teknolojik yaklasimlara genel bir bakis sunmakta ve bunlarin giivenlik, verimlilik ve
Olceklenebilirlik tizerindeki etkilerini tartigmaktadir.

Kapsamli ¢alismalara ragmen, dijital para birimlerinin daha iyi anlagilmasi ve etkili bir sekilde uygulanmasi i¢in
literatiirde ele alinmas1 gereken bazi bogluklar bulunmaktadir.

v' Uzun Vadeli Ekonomik Etkiler: Dijital para birimlerinin uzun vadeli ekonomik etkilerine iligkin ampirik
arastirma sayisi oldukga azdir. Bordo ve Levin (2017) tarafindan da belirtildigi iizere, CBDC'lerin 6zellikle
enflasyon, igsizlik ve ekonomik biiyiime acisindan ekonomik sistemler iizerindeki siirdiiriilebilir etkilerini
degerlendirmek icin daha fazla uzunlamasina ¢alismaya ihtiya¢ vardir.

v Ulkeler Aras1 Karsilastirmali Calismalar: CBDC uygulamasinin farkli ekonomik ve diizenleyici ortamlardaki
etkilerini karsilastiran kapsaml iilkeler arasi galigmalar da eksiktir. Bu tiir ¢calismalar, dijital para birimlerinin
kiiresel olarak cesitli etkilerinin anlagilmasina ve politikalarin belirli ulusal baglamlara gore uyarlanmasina
yardimci olabilir.

v’ Ticari Bankalar Uzerindeki Etkisi: Literatiir, CBDC'lerin geleneksel bankacilik sistemleri iizerindeki potansiyel
etkilerini heniiz tam olarak kesfetmemistir. Kumhof ve Noone (2018) gibi arastirmacilar potansiyel aksakliklart
tartisgirken, ticari bankalarin bu yeni ortama nasil uyum saglayabilecegine dair ayrintili ¢aligmalara ihtiyag
duyulmaktadir.

v" Kullanici Kabulii ve Davranigsal Unsurlar: Bir diger 6nemli bosluk ise dijital para birimlerinin kullanici kabulii ve
davranigsal ekonomisi iizerine yapilan ¢calismalardir. Bireylerin ve isletmelerin CBDC'lere nasil uyum sagladiklar
ve kabul ettiklerine iligkin arastirmalar, basarili bir sekilde uygulanmalari i¢in ¢ok 6nemlidir.

v Teknolojik Riskler ve Zorluklar: Teknolojik temeller iyi tartisilmis olsa da, 6zellikle dlgeklenebilirlik ve birlikte
calisabilirlik agisindan bu teknolojilerle iligkili belirli riskler ve operasyonel zorluklar iizerine daha fazla
odaklanmis arastirmaya ihtiyac vardir.

Dijital para birimleri, 6zellikle de CBDC'ler hakkindaki literatiir oldukca genis olmakla birlikte halen gelismektedir.
Dijital para birimlerinin ekonomik, diizenleyici ve teknolojik yonleri hakkinda dnemli bilgiler edinilmis olsa da,
onemli bosluklar devam etmektedir. Gelecekte yapilacak arastirmalarla bu bosluklarin giderilmesi, dijital para
birimlerinin tasarim ve uygulamasini optimize etmeye calisan politika yapicilar ve uygulayicilar i¢in ¢ok onemli
olacaktir.

CBDC'LER VE PARA ARZININ MALIYETIi

Bu bolim, CBDC'lerin para arzi maliyeti iizerindeki potansiyel etkilerini incelemektedir. Geleneksel para
sistemlerinden dijital sistemlere gecisin para yaratma, dagitma ve yonetme ekonomisini potansiyel olarak nasil
degistirebilecegini arastirmaktadir. Teorik perspektifleri ve ampirik kanitlar1 analiz ederek, geleneksel para
birimlerine kiyasla CBDC'lerin maliyet etkinligini anlamay1 amagliyoruz.

Para Arzi ve CBDC'ler Uzerine Teorik Perspektifler

CBDCl'ler geleneksel para arz1 ve para politikas1 kavramlarinda devrim yaratmaya hazirlanmaktadir. Senyoraj geliri,
bir hiikiimetin para basarak elde ettigi kari, 6zellikle de paranin nominal degeri ile onu iiretme ve dagitma maliyeti
arasindaki farki ifade eder. Geleneksel olarak bu, merkez bankalar1 i¢in 6nemli bir gelir kaynagi olmustur ve ulusal
biitceler ve maliye politikasi lizerinde etkileri vardir (Adrian ve Mancini-Griffoli, 2021).

449 ASR journal Year 2024, Vol:9, Issue:5 (OCTOBER)



Academic Social Resources Journal Open Access Refereed & Indexed & Journal

CBDCller ile senyoraj dinamikleri 6nemli 6l¢iide degisebilir. Mancini-Griffoli ve digerleri (2018) tarafindan yapilan
bir ¢aligmaya gore, dijital para bigimleri para basma, saklama ve dagitma maliyetlerini énemli 6l¢iide azaltarak
senyoraj gelirini potansiyel olarak artirabilir. Ancak bu gelirin bir merkez bankasinin karlihigini ne o6lgiide
etkileyecegi, CBDC'lerin ekonomide benimsenme oranina ve kullanimina baglidir. CBDC'ler nakit kullaniminda bir
azalmaya yol acarsa, islem ticretleri veya dijital para yonetimi hizmetleri gibi baska yollarla telafi edilmedigi siirece,
bugiin bilinen geleneksel senyoraj sekli de azalabilir (Bindseil, 2020).

Para arzinin maliyeti sadece finansal bir husus olmayip ayn1 zamanda iiretim, lojistik ve giivenlik unsurlarin1 da
icerir. Fiziksel para basimi i¢in 6zel kagit, miirekkep ve sahteciligi onlemek icin sofistike giivenlik 6zellikleri de
dahil olmak tizere 6nemli kaynaklar gerekir. Ayrica, fiziksel paranin bankalara ve ATM'lere dagitilmasi gerekir ki bu
da nakliye ve giivenlik maliyetlerine neden olur (Amamiya, 2019).

Ote yandan, CBDC'ler gibi dijital para birimleri potansiyel olarak bu maliyetlerin gogunu kolaylastirabilir veya
ortadan kaldirabilir. Dijital ihrag, fiziksel malzeme veya nakliye gerektirmedigi i¢in daha az kaynak yogundur.
Barontini ve Holden'a (2019) gore, dijital para birimleriyle iligkili ana maliyetler teknolojik altyapi, siber giivenlik
onlemleri ve dijital defterin siirekli bakimdir. Bech ve Garratt (2017) tarafindan yapilan bir ¢alisma, bir dijital para
sistemi kurmanin 6n maliyetleri yiiksek olsa da - 6zellikle giivenli teknoloji ve sistem tasarimina yapilan yatirimlar
nedeniyle - devam eden operasyonel maliyetlerin fiziksel nakitle iligkili olanlardan onemli 6lgiide daha diisiik
olabilecegini 6ne siirmektedir. Ayrica, dijital para birimini dagitmanin kolayligi, bankacilik sisteminde para isleme
ve igleme ile ilgili maliyetleri de azaltabilir.

CBDCl'ler seklinde fiziksel para biriminden dijital para birimine ge¢is, diinyanin dort bir yanindaki merkez bankalari
icin karmagik bir dizi finansal, lojistik ve teknik zorluk ve firsat sunmaktadir. Artan senyoraj geliri ve azalan para
ihrac1 maliyetleri potansiyeli cazip olsa da, giivenli ve verimli bir dijital para sistemini desteklemek icin gereken
teknoloji ve altyapiya yapilacak ilk yatirimlara kars tartilmalidir.

Politika Gereklilikleri

CBDC'ler uygulanmasi, mevcut finansal sistemlere giivenli ve verimli bir sekilde entegre edilmelerini saglamak igin
kapsamli diizenleyici cergeveler gerektirmektedir. Ulusal diizeyde, politikalar iilkenin kendine 6zgii ekonomik,
sosyal ve teknolojik baglamini ele almalidir. Kumhof ve Noone'a (2018) gore, diizenleyici cerceveler CBDC'lerin
ihra¢ haklari, teknolojik standartlar ve gizlilik korumalar1 gibi operasyonel yonlerini kapsamalidir. Bu politikalar
ayni zamanda finansal kurumlarin ve CBDC ekosisteminde yer alan diger paydaslarin rol ve sorumluluklarini da
belirlemelidir.

Uluslararasi alanda standartlar, CBDC sistemlerinin siirlar 6tesinde birlikte galigabilir olmasini saglamak igin ¢ok
onemlidir. Auer ve Béhme (2020), sinir 6tesi 6demeleri kolaylastiran ve kara para aklama ve terdrizmin finansmani
gibi mali suglar1 dnleyen standartlarin olusturulmasinda uluslararasi is birliginin 6nemini vurgulamaktadir. Bu tiir bir
isbirligi, Uluslararas1 Para Fonu (IMF) veya Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS) gibi uluslararasi finans kuruluslari
tarafindan saglanan ve dijital para birimlerinin kiiresel ekonomiye entegrasyonunu uyumlu hale getirmeyi amaglayan
yonergeler iizerinde modellenebilir.

CBDC'lerin Uygulanmasindaki Zorluklar
CBDC'lerin konuslandirilmasi, basarilarini saglamak icin ele alinmasi gereken ¢esitli zorluklarla birlikte gelir.

v Teknolojik Altyapi: Herhangi bir CBDC sisteminin bel kemigi teknolojik altyapisidir. Bech ve Garratt (2017)
dijital para birimlerinin ¢ikarilmasi ve yonetilmesi i¢in saglam ve giivenli dijital sistemlere duyulan ihtiyact
tartismaktadir. Bu, islem giivenligini saglamak igin gelismis kriptografiyi ve defteri yonetmek igin Onemli
hesaplama kaynaklarini igerir.

v" Yasal ve Uyumluluk Sorunlari: Yasal zorluklar da CBDC uygulamasinin oniinde o6nemli engeller teskil
etmektedir. Mancini-Griffoli ve digerlerine (2018) gore, yasal ¢ercevelerin dijital kimlik dogrulama, veri koruma
ve kullanic1 gizliligi gibi dijital para birimlerinin ortaya ¢ikardigi yeni sorunlarla basa c¢ikacak sekilde
uyarlanmasi gerekmektedir. Ayrica, mevcut finansal diizenlemelere uyum saglanmasi ve ortaya ¢ikan sorunlari
kapsayacak yeni yasalarin olusturulmasi, sistem biitiinliigiiniin ve kullanic1 gliveninin korunmasi i¢in ¢ok
onemlidir.

Para Politikas1 Uzerindeki Potansiyel Etkisi

CBDC'ler merkez bankasmin faiz orami politikalarin1 uygulama kabiliyetini derinden etkileyebilir. Barrdear ve
Kumbhof'a (2016) gore, CBDC'lerdeki faiz oranlarin1 dogrudan kontrol ederek, merkez bankalar1 ulusal faiz oranlarini
daha etkili bir sekilde etkileyebilir ve potansiyel olarak enflasyon ve istihdam gibi ekonomik degiskenler iizerinde
daha hassas bir kontrol saglayabilir. CBDC'ler merkez bankalarina para arz1 iizerinde benzeri goriilmemis bir kontrol
sunmaktadir. Bordo ve Levin (2017) merkez bankalarinin dijital para miktarimi ayarlayarak ekonomide ne kadar para
dolastigin1 dogrudan etkileyebilecegini savunmaktadir. Bu, ekonomik kriz zamanlarinda giiglii bir arag¢ olabilir ve
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merkez bankalarinin piyasaya hizli bir sekilde likidite enjekte etmesine veya ekonomiyi istikrara kavusturmak igin
geri ¢ekmesine olanak taniyabilir. CBDC'lerin devreye girmesi, para politikasinin yeniden sekillendirilmesi i¢in bir
dizi politika ¢ikarimi, zorluk ve firsat sunmaktadir. CBDC'lerin finansal sistemlere basarili bir sekilde entegrasyonu
icin hem ulusal hem de uluslararasi etkili diizenleyici ¢ergeveler sarttir. Ayrica, teknolojik ve yasal zorluklarin ele
almmasi, bu dijital para birimlerinin finansal istikrar1 veya giivenligi tehlikeye atmamasini saglamak i¢in ¢ok
onemlidir.

Gelecekteki Yonelimler ve Yenilikler

v Blockchain ve Dagitik Defter Teknolojisi: Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri (CBDC'ler) genellikle blok
zinciri ve dagitik defter teknolojileri (DDT) ile yakindan iliskilidir. Bu teknolojiler seffaflik, giivenlik ve
verimlilik saglayarak dijital para birimlerinin birgok operasyonel yoniinii desteklemektedir. Ozellikle blok zinciri
teknolojisi, dolandiricilik riskini biiyiik 6l¢iide azaltabilen ve finansal islemlerin biitliinliigiini artirabilen merkezi
olmayan ve kurcalanmaya acik bir defter saglar (Bech ve Garratt, 2017). Narayanan ve digerlerine (2016) gore,
blok zincirinin CBDC'lerde uygulanmasi, islemlerin dogrulanma bigiminde de yeniliklere yol acarak merkezi bir
dogrulayiciya olan ihtiyact potansiyel olarak ortadan kaldirabilir ve maliyetleri daha da diisiirebilir.

v Gizliligi Koruyan Teknolojiler: Blok zincirine ek olarak, gizliligi koruyan teknolojiler de CBDC'lerin
gelistirilmesinin ayrilmaz bir parcasidir. Dijital para birimleri 6nemli gizlilik endiselerine yol agtigindan,
islemlerin giivenliginden 6diin vermeden kullanici anonimligini artirmak igin sifir bilgi kanitlar1 veya giivenli ¢ok
tarafli hesaplama gibi teknolojiler arastirilmaktadir (Auer ve Bohme, 2020). Bu teknolojiler, bireylerin bagka
herhangi bir kisisel bilgiyi ifsa etmeden bir islemin gerekli tim kosullar1 karsiladigin1 kanitlamasina olanak
taniyarak potansiyel olarak dijital islemlerde gizlilik i¢in yeni bir standart belirlemektedir.

Potansiyel Ekonomik ve Sosyal Etkiler

v' Uzun Vadeli Verimlilik Kazanimlari: CBDC'lerin kullanilmaya baglanmasinin uzun vadede cesitli verimlilik
kazanimlar1 saglamasi beklenmektedir. Ornegin, fiziksel nakde olan bagimlilig1 azaltarak, ekonomiler para birimi
dretimi, dagitimi1 ve bakimi ile ilgili daha diisitk maliyetler gorebilir. Ayrica dijital para birimleri, merkez
bankalarina faiz oranlarin1 ayarlama veya para arzini dogrudan ve anlik olarak kontrol etme olanag: saglayarak
para politikasinin uygulanmasi siirecini basitlestirebilir (Bordo ve Levin, 2017).

v" Kiiresel Finans Sistemindeki Degisiklikler: CBDC'ler ayn1 zamanda kiiresel finansal sistemi derinden etkileme
potansiyeline de sahiptir. Mancini-Griffoli ve digerlerine (2018) gore, CBDC'ler daha hizli ve daha verimli sinir
oOtesi iglemleri kolaylastirarak, geleneksel bankalarin uluslararasi ticaret ve finanstaki roliinii azaltabilir ve daha
birbirine bagl bir kiiresel ekonomiye yol agabilir. Ayrica, dijital para birimleri daha yaygin hale geldikge,
uluslararasi finansal diizenlemelerin nasil formiile edildigi ve uygulandigi konusunda degisimler gorebiliriz ve bu
da kiiresel finans piyasalarini daha fazla etkileyebilir.

CBDCl'lerin gelecegi, potansiyel teknolojik yenilikler ve onemli ekonomik ve sosyal etkiler acisindan oldukca
zengindir. Blok zinciri ve gizliligi koruyan teknolojilerdeki ilerlemeler, bu dijital para birimlerinin giivenligini ve
verimliligini artirmay1 vaat etmekle kalmayip ayni1 zamanda bunlarla iligkili kritik gizlilik endiselerini de ele almay1
amaclamaktadir. Ekonomik agidan, CBDC'ler 6nemli verimlilik kazanimlar1 saglayabilir ve kiiresel finans sistemini
birbirine daha bagl ve geleneksel finansal aracilara daha az bagimli hale getirerek doniistiirebilir.

DEVAM EDEN CBDC PROJELERININ ANALIZi

Bu boliim, gesitli kiiresel yetki alanlarindaki aktif CBDC projelerinin kapsamli bir analizine girismektedir. Cin'in
Dijital Yuan'l, Avrupa Merkez Bankasi'nin Dijital Euro'su ve Bahamalar'in Sand dolar gibi farkli vaka ¢aligmalarini
inceleyerek, bu oncii girisimleri yoOnlendiren ¢esitli stratejileri, temel teknolojileri ve birincil motivasyonlar
Ozetlemeyi amagliyoruz. Her bir vaka calismasi, temel dersleri ve en iyi uygulamalar1 damitmak i¢in bu CBDC'lerin
operasyonel durumlarini ve ilk etkilerini degerlendirecektir. Bu kesif, dijital para birimlerinin diinya ¢apinda nasil
uygulandigina ve gelecekteki projelerin rehberlik i¢in nelere bakabilecegine dair anlayisimiz gelistirecektir.

Cin'in Dijital Yuan"

Resmi olarak e-CNY olarak bilinen Dijital Yuan, Cin'in bir merkez bankas tarafindan yonetilen dijital para biriminin
kullanimina Onciiliilk etme konusundaki iddiali projesini temsil ediyor. Bu girisim sadece ulusal 6deme sisteminin
verimliligini arttirmay1 degil, ayn1 zamanda Cin'in kiiresel dijital ekonomideki etkisini arttirmay1 da amaglamaktadir.

Bu ayrmtili analiz, e-CNY'nin gelisimi, uygulanmas1 ve potansiyel kiiresel etkisinin biitlinsel bir sekilde
anlasilmasini saglamak i¢in gesitli akademik kaynaklardan yararlanmaktadir.

e-CNY, Cin Halk Bankasi'nin (PBOC) himayesi altinda gelistirilen bir CBDC'dir. Para birimi, islemleri giivence
altina almak ve yeni dijital para formunun tedarik zincirini kontrol etmek i¢in en son kriptografik teknolojiyi
kullanmaktadir (Chan, 2023). Merkezi olmayan kripto para birimlerinin aksine, e-CNY, PBOC'nin ekonominin
likiditesini izleme ve yOnetme yetenegini artiran merkezi bir model lizerinde ¢alismaktadir. Cin genelinde birgok
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biiylik sehirde baslatilan e-CNY, Aralik 2021 itibariyle yaklasitk 261 milyon bireysel kullanici ile onemli
benimsenme seviyelerine ulast1 (Chan, 2023). Bu kullanicilar, tiiketici ihtiyaglarimi daha iyi karsilamak ve giivenlik
endiselerini gidermek i¢in dijital para biriminin ¢ergevesinde devam eden ayarlamalar igin kritik veriler saglayan
kapsaml1 pilot testlerin bir pargasiydi. e-CNY, Cin genelinde yasal bir dijital 6deme yontemi saglamak, islem
verimliligini artirmak ve fiziksel para yonetimiyle iligkili maliyetleri azaltmak i¢in tasarlanmistir (Chan, 2023).
Uygulamaya konmasinin, bankacilik ve finansal hizmetleri kirsal ve yetersiz hizmet alan niifus i¢in daha erisilebilir
hale getirerek daha fazla finansal kapsayicilik saglamasi beklenmektedir.

Kiiresel olarak e-CNY, sinir Otesi iglemleri yeniden tamimlayabilir ve Cin'in kiiresel dolar sistemine olan
bagimliligini potansiyel olarak azaltabilir. PBOC, e-CNY'yi yeni dijital para birimi ortaminin 6n saflarinda yer
alacak sekilde stratejik olarak konumlandirmig, gelismis para birimi doniistiiriilebilirligi ve azaltilmig islem
maliyetleri ile uluslararasi ticaret ve yatirim faaliyetlerini potansiyel olarak kolaylastirmigtir (Bhattacharya, 2022).

Cin, e-CNY'nin genis ¢apta benimsenmesini desteklemek icin dijital para birimleri etrafindaki potansiyel yasal
sorunlar ele alan ayrintili bir diizenleyici ¢ergceve hazirlamigtir. Bu ¢ergeve, e-CNY operasyonlarinin uluslararasi
finansal diizenlemelerle uyumlu olmasini saglamayi1 ve dolandiricilik ve kara para aklama ile ilgili riskleri azaltmaya
yardimce1 olmay1 amaclamaktadir (Chan, 2023).

Gizlilik ve gozetim endiseleri, e-CNY'yi ¢evreleyen tartigmalarin 6ziinii olusturmaktadir. Elestirmenler, dijital para
biriminin devletin gbzetim kapasitesini artirabilecegini ve potansiyel olarak niifusun finansal faaliyetleri {izerinde
daha fazla kontrole yol agabilecegini savunmaktadir (Bhattacharya, 2022). Ayrica, para biriminin geleneksel
bankacilik sistemleri iizerindeki etkisi ve araciliktan ¢ikarma potansiyeli hakkinda endiseler vardir. ileriye déniik
olarak, e-CNY islevselligini genisletecek ve sadece temel islemler i¢in degil, ayn1 zamanda daha karmasik finansal
islemler igin de kullanilabilecektir. PBOC, e-CNY'nin uluslararasi ticarette ve diger kiiresel finansal hizmetlerde
kullanimin1 kesfetmeyi planlamaktadir; bu da uluslararasi arenada 6ncii bir dijital para birimi olarak durusunu daha
da saglamlastirabilir (Bhattacharya, 2022). Dijital Yuan, dijital para birimlerinin evriminde ileriye dogru atilmig
onemli bir adimi temsil etmektedir. Hem yurt i¢inde hem de yurt disinda 6deme ortamini potansiyel olarak
dontstiiren e-CNY, ekonomik verimliligi artirma, finansal katilimi destekleme ve Cin'in kiiresel finans tizerindeki
etkisini artirma vaadinde bulunuyor. Bununla birlikte, gelecekteki gelisimini ve benimsenmesini sekillendirebilecek
onemli zorluklarla da karsi karsiyadir.

Islem Verimliligi ve Hacmi

Dijital Yuan 6nemli bir islem kapasitesi ortaya koymustur. Son uygulamalar, saniyede 300.000'e kadar islem
yapabildigini gostermistir; bu, yiiksek hacimli islem giinlerini etkin bir sekilde destekleme kapasitesinin altini ¢izen
onemli bir rakamdir. Bu verimlilik diizeyi, ulusal etkinlikler ve festivaller sirasinda islem hacimlerinin hizla
artabildigi Cin gibi kalabalik bir iilke i¢in ¢ok 6nemlidir (Taylor, 2023).

Benimseme Oranlari ve Kullanim

Yiiksek teknik kabiliyetlere ragmen, Dijital Yuan'in fiili alimi beklenenden daha yavas olmustur. Aralik 2023
itibariyle, yaklasik 261 milyon aktif dijital yuan ciizdan1 bulunmaktaydi; bu say1 biiyilk olmakla birlikte, halkin
kademeli olarak benimsedigini gostermektedir. Toplam 1,8 trilyon CNY (250 milyar $) tutarinda islem
gerceklestirilmistir (Lim, Liu, & Zhang, 2024); bu da benimsendigi yerlerde dnemli bir kullanima igaret etmektedir,
ancak Cin'in daha genis parasal tabanmin hala kiigiik bir kismini1 olusturmaktadir ve halkin ilk temkinli katilimini
yansitmaktadir (Taylor, 2023).

Makroekonomik Etkiler

Dijital Yuan'in stratejik olarak kullanima sunulmasinin Cin ekonomisi genelinde islem maliyetlerini dnemli 6l¢iide
azaltmasi beklenmektedir (Kshetri, 2023). Ayrica, geleneksel uluslararasi 6deme sistemlerini atlayarak, Cin'in
SWIFT gibi kiiresel finansal sistemlere bagimliligin1 azaltabilir ve potansiyel olarak uluslararas: ticaret dinamiklerini
degistirebilir. Dijital Yuan ayrica finansal iglemler iizerinde daha dogrudan hiikiimet gézetimi ve kontroliine olanak
taniyarak devletin ekonomiyi izleme ve istikrara kavusturma kabiliyetini artirabilir (Taylor, 2023).

Gelecek Beklentileri

Ileriye doniik olarak, Cin Halk Bankasi Dijital Yuan'm kullanim alanini toptan bankacilik ve sinir dtesi ddemeleri de
kapsayacak sekilde yerel perakende islemlerin 6tesine genisletmeyi planlamaktadir. Bu gelismeler, Dijital Yuan
kiiresel finans piyasalarina daha da entegre ederek uluslararasi finanstaki etkisini ve faydasim artirabilir (Taylor,
2023).

Avrupa Merkez Bankasi'nin Dijital Euro'su

Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), Dijital Euro olarak bilinen bir CBDC potansiyelini aktif olarak arastirmaktadir. Bu
girisim, Avrupa'nin parasal sistemlerinin verimliligini artirma ve dijital finans arenasinda egemenlik saglama
ihtiyacindan kaynaklanmaktadir (Panetta, 2020). Dijital Euro projesi, islem verimliligini artirmayi ve dolandiricilik
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ve siber saldirilara kars1 saglam giivenlik saglamay1 amaglayan gelismis DDT kullanmaktadir (Gross vd., 2020). Bu
teknoloji, ECB'nin Avrupa'da giivenli, verimli ve entegre bir ddeme sistemi vizyonunu desteklemektedir. ilk
denemeler ve arastirmalar, Dijital Avro'nun mevcut finansal altyap: ve tiiketici davraniglart {izerindeki etkilerini
anlamaya odaklanmaktadir (Avrupa Merkez Bankasi, 2020). Bu denemeler, kontrollii ortamlarda Dijital Avro'’nun
Olceklenebilirligini ve gercek diinyadaki faydasini degerlendirmektedir.

Dijital Avro'nun birincil amaci, mevcut parasal araglar1 tamamlamak ve Avro Bolgesi genelinde politika etkinligini
artirmaktir (Avrupa Merkez Bankasi, 2020). Vatandaslara risksiz bir para birimi alternatifi sunmay1 ve 6zel banka
mevduatlarina bagimlilig1 azaltarak finansal sistemi potansiyel olarak istikrara kavusturmayi amaglamaktadir. ECB,
Dijital Avro'nun finansal piyasalara yayilmasini ve entegrasyonunu denetlemek i¢in titiz bir diizenleyici ¢ergevenin
ana hatlarini ¢izmistir (Avrupa Merkez Bankasi, 2020). Bu ¢ergeve, Avro Bolgesi'nin finansal sisteminde istikrar ve
giiveni korumak i¢in uluslararasi finansal standartlara uyumu vurgulamaktadir.

Dijital Avro'nun uygulamaya konulmasi 6nemli siber giivenlik riskleri ve geleneksel bankacilik sektorii iizerinde
potansiyel etkiler yaratmaktadir (Mersch, 2020). Tamamen dijital bir sistem, devlet yetkilileri tarafindan daha fazla
gozetim kabiliyetine potansiyel olarak izin verebileceginden, gizlilik sorunlar1 hakkinda da endiseler vardir. Dijital
Avro, ABD dolar1 ve Cin'in Dijital Yuan'r gibi diger biiyiik para birimleriyle rekabet eden alternatif bir kiiresel islem
yontemi saglayarak uluslararasi ticareti ve ekonomik iliskileri 6nemli 6lgiide etkileyebilir (Gross vd., 2020). Bu,
uluslararasi ticaret dinamiklerini yeniden sekillendirebilir ve kiiresel olarak iglem maliyetlerini diisiirebilir.

ECB, kiiresel 6deme sistemleriyle entegre olmak ve yenilik¢i finansal hizmetleri desteklemek igin Dijital Euro'nun
teknolojisinde daha fazla gelisme dngormektedir (Avrupa Merkez Bankasi, 2020). Gelecekteki yenilikler arasinda
programlanabilir 6demeler ve IoT cihazlariyla gelismis entegrasyon yer alabilir ve giinliik islemlerde otomasyon ve
verimliligi tesvik edebilir. ECB'nin Dijital Euro'yu arastirmasi, Avrupa'nin finansal sistemlerini modernize etmeyi
amaglayan ileriye doniik bir girisimdir. Umut verici olmakla birlikte, mevcut parasal ekosistemi istikrarsizlagtirmak
yerine gili¢lendirmesini saglamak i¢in dikkatle yonetilmesi gereken zorluklarla kars1 karsiyadir.

Bahamalar'in Sand Dolan

Bahama Sand dolari, diinyanin ilk tam operasyonel CBDC'lerinden biri olarak dijital finans alaninda 6ncii bir
girisimi temsil etmektedir. Bahamalar Merkez Bankasi tarafindan istlenilen bu devrim niteligindeki proje,
takimadalarin ¢ok sayidaki adasinda erisilebilirligi artirarak ve ekonomik esitsizlikleri azaltarak finansal ortami
doniistiirmeyi amaglamaktadir. Sand dolar1 sadece dijital bir para birimi degil, daha kapsayici ve verimli bir finansal
sisteme dogru bir harekettir (Colebrook, 2022). Sand dolar, giivenli ve seffaf islemler saglayan saglam bir blok
zinciri altyapisi {lizerine inga edilmistir. Bu dijital defter teknolojisi, dolandiriciligi dnlemek ve tiim kullanicilarin
finansal faaliyetleri i¢in giivenilir ve istikrarli bir platforma sahip olmalarini saglamak i¢in ¢ok onemlidir. Blok
zinciri sistemi, Bahamalar'in dinamik ekonomik ortami i¢in gerekli olan gercek zamanl islemleri desteklemektedir
(Wenker, 2022).

Sand dolarinin operasyonel mekanizmalari, yetkili finansal kurumlar tarafindan yonetilen diizenlenmis bir dagitim
sistemini igerir. Bu kuruluslar, Sand dolarlarinin ¢ikarilmasindan ve itfa edilmesinden sorumludur, boylece istikrarl
bir parasal ortam saglanir. Sand dolarlarim1 tutmak i¢in dijital ciizdanlar kullanilir ve bu ciizdanlar, giivenligi ve
kiiresel finansal diizenlemelere uygunlugu saglamak i¢in kullanicilarin kimlikleriyle baglantilidir (Colebrook, 2022).
Ekonomik ag¢idan Sand dolari, para yonetimiyle iligkili maliyetlerde onemli diisiislere yol agabilecek islem
stireclerini kolaylastirmay1 amaglamaktadir. Hiikiimet, fiziksel nakit paraya olan bagimliligi en aza indirerek baski,
isleme ve nakliye maliyetlerinden tasarruf edebilir ve bdylece bu tasarruflari ekonominin daha kritik alanlarina
yonlendirebilir (Colebrook, 2022). Sand dolarinin para politikas1 tlizerinde de potansiyel etkileri vardir. Daha
kontrollii ve seffaf bir para sistemi sayesinde Merkez Bankasi enflasyonu daha iyi yonetebilir ve daha etkili bir
ekonomik planlama yapabilir. Dijital para biriminin dogrudan Merkez Bankasi tarafindan ihrag edilebilmesi, degisen
ekonomik kosullara hizli bir sekilde yanit verme kapasitesini artirmaktadir (Wenker, 2022).

Sand dolarin en 6nemli etkilerinden biri finansal tabana yayilmaya yaptig1 katkidir. Sand dolar, erisilebilir bir dijital
O0deme platformu saglayarak, bankasiz ve yetersiz bankali niifusun finansal sisteme entegre edilmesine yardime1
olmaktadir. Bu entegrasyon, geleneksel bankacilik altyapisinin uzak veya izole topluluklara ulasamayabilecegi
Bahamalar'da 6zellikle 6nemlidir (Colebrook, 2022). Sand dolari, konumlar1 veya ekonomik durumlart ne olursa
olsun tiim vatandaslarin finansal hizmetlere esit erisimini saglayarak sosyal igermeyi de tesvik etmektedir. Finansal
erisimi  demokratiklestirmeye yonelik bu caba, ekonomik giiclenmeyi artirmanin ve lilke icindeki esitsizligi
azaltmanin anahtari olarak goriilmektedir (Wenker, 2022).

Faydalarma ragmen, Sand dolarin uygulanmasi gesitli zorluklarla kars1 karstyadir. islemlerin dijital dogas1, devlet
kurumlar tarafindan potansiyel olarak izlenebilecekleri anlamina geldiginden, gizlilik endiseleri 6ne ¢ikmaktadir. Bu
durum gozetim ve kisisel 6zgiirliikle ilgili sorunlar1 giindeme getirmistir (Wenker, 2022). Siber giivenlik de bir diger
kritik endise kaynagidir. Her dijital sistemde oldugu gibi, Sand dolar da bilgisayar korsanlig1 ve siber saldirilara karsi
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savunmasizdir ve bu da halkin tiim finansal sisteme olan giivenini sarsabilir. Bu nedenle Merkez Bankasi bu risklere
kars1 korunmak i¢in sofistike giivenlik 6nlemlerine yatirim yapmustir (Colebrook, 2022).

lleriye doniik olarak, Sand dolar gelismeye devam edecek. Daha karmagik finansal {iriin ve hizmetleri desteklemek
icin teknolojik cergevesini gelistirme planlari devam etmektedir. Sand dolarin Bahamalar igin kiiresel 6l¢ekte yeni
ekonomik firsatlar yaratabilecek uluslararasi islemleri kolaylagtirma potansiyeli de bulunmaktadir (Colebrook,
2022). Sand dolarin basarisi, 6zellikle benzer ekonomik ve cografi profillere sahip diger iilkeler icin bir model teskil
edebilir. Ulkeler finansal sistemlerini modernize etmeye calisirken, Bahamalarin deneyimleri degerli dersler ve
icgdriiler saglayabilir (Wenker, 2022). Sand dolar1 dijital bir para biriminden ¢ok daha fazlasidir; Bahamalar'da
finansal katilim ve verimlilikte potansiyel olarak devrim yaratabilecek doniistiiriicii bir aragtir. Cesitli zorluklar ve
riskler barindirsa da, basarili bir sekilde uygulanmasi, gelismekte olan {ilkelerde dijital finansin gelecegi i¢in umut
verici beklentiler sunmaktadir. Sand dolarin devam eden gelisimi ve entegrasyonu, modern finansal inovasyonda bir
vaka caligmasi olarak muhtemelen diinya capindaki ekonomistler ve politika yapicilar tarafindan yakindan
izlenecektir (Colebrook, 2022).

Temel Ozellikler ve Kullamim istatistikleri

v' Erisilebilirlik ve Kullanim: Son giincelleme itibariyle, halk arasinda yaygin kullanimi yansitan, dolasimda
yaklagik 1.188.225,30 $§ sand dolar bulunmaktadir. Dijital para ekosistemi, 8 aktif dijital clizdan saglayicisi
tarafindan kolaylastirilan 116.454 tiiketici clizdanin1 ve 1.752 tliccar ciizdanini desteklemektedir (Bahamalar
Merkez Bankasi, 2023).

v Islem Hacimleri: 2023'iin ilk sekiz ayinda, ciizdan yiiklemeleri ve nakit para ¢cekme islemlerini iceren nemli
miktarda islem gergeklesti. Ciizdan yiiklemeleri toplam 12 milyon dolar, nakit para ¢ekme iglemleri ise yaklasik
17,3 milyon dolar olarak gerceklesmis olup, bu da dijital para birimiyle aktif bir etkilesim oldugunu
gostermektedir (Bahamalar Merkez Bankasi, 2023).

Ekonomik Etki

v" Finansal Kapsayicilik: Sand dolar, Bahama takimadalar1 genelinde, 6zellikle de geleneksel bankacilik altyapisinin
sinirli oldugu uzak bolgelerde finansal katilim tesvik etmede 6nemli bir rol oynamustir.

v Maliyet Verimliligi: Dijital para birimine gegis, fiziksel nakit yonetimiyle iliskili maliyetleri azaltarak hem
titketiciler hem de isletmeler i¢in operasyonel verimlilige yansimistir (Bahamalar Merkez Bankasi, 2023).

Sosyal Yardim ve Tanitim Faaliyetleri

v Topluluk Katilimi: Sand dolar, D3 Bahamalar Konferansi ve Exuma Business Outlook gibi ¢esitli topluluk
etkinliklerinde belirgin bir sekilde 6ne ¢ikarildi ve burada halki dijital para biriminin faydalar1 konusunda egitmek
i¢in kullanild.

v Tesvikler: Ocak ayindan Ekim 2023'e kadar, halk arasinda sand dolar kullanimini tesvik etmek i¢in ¢esitli
tesvikler ve tanitim faaliyetleri yoluyla 116.669,00 $ 6denmistir (Bahamalar Merkez Bankasi, 2023).

Gelecek Yonergeleri

v Teknik Gelistirmeler: Sand dolar mobil ciizdaninda devam eden ylikseltmelerin, kullanic1 deneyimini ve islem
verimliligini artiracak yeni Ozellikler sunmasi beklenmektedir. Bu gelistirmeler, Merkez Bankasi'nin
Bahamalar'da giiglii bir dijital ekonomiyi tesvik etme taahhiidiiniin bir pargasidir (Bahamalar Merkez Bankasi,
2023).

Sand dolar, erisilebilirligi artirarak, islem maliyetlerini azaltarak ve ekonomik kapsayiciligi tesvik ederek
Bahamalar'daki finansal etkilesimleri doniistiirmektedir. Siirekli benimsenmesi ve giinliik islemlere entegre edilmesi,
diger bolgelerde dijital para birimi uygulamasi i¢in bir model olma potansiyelinin altin1 ¢gizmektedir.

Temel Cikarimlar

Cin'in Dijital Yuan, Avrupa Merkez Bankasi'nin Dijital Avro'su ve Bahamalarin Sand Dolan gibi CBDC'ler
devreye sokulmasi, dijital para birimlerinin doniistiiriicii potansiyeline iligkin zengin bilgiler sunmaktadir. Bu bolim,
bu Oncii girisimlerden ¢ikarilan temel dersleri ve en iyi uygulamalari sentezlemektedir. Bunlar su sekilde
siralanabilir:

v CBDC'ler ekonomik verimliligi artirmada énemli bir potansiyel gdstermistir. Ornegin Dijital Yuan, para birimi
ihract ve yonetimi ile ilgili maliyetleri azaltarak finansal sistemde 6nemli verimlilik kazanimlari saglamistir (Fan
vd., 2021). Bu girisimler, dijital para birimlerinin ekonomik islemleri kolaylastirma ve lojistik yiikleri azaltma
konusundaki 6nemini vurgulamaktadir.
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v Kritik bir uygulama, saglam bir teknolojik altyapinin kurulmasidir. Basarili CBDC projeleri, iilke ¢apinda
yayginlagtirma i¢in gereken Ol¢ek ve giivenligi destekleyebilecek gii¢li dijital sistemlere duyulan ihtiyacin altini
¢izmistir (Bech ve Garratt, 2017).

v Sand Dolar gibi CBDC'lerin géze garpan basarilarindan biri de finansal kapsayiciligi artirmadaki rolleri olmustur.
Bu dijital para birimleri, finansal hizmetlere daha kolay erisim saglayarak, yetersiz hizmet alan niifusun finansal
sisteme entegre edilmesine yardimci olmustur (Colebrook, 2022).

v' CBDC'lerin, ileri teknoloji okuryazarligi olmayanlar da dahil olmak tizere niifusun tiim kesimleri tarafindan
erisilebilir olmasini saglamak ¢ok énemlidir. Ornegin Bahamalar'n Sand Dollar'1, yaygin olarak benimsenmesini
saglamak icin 6zellikle kullanici dostu ve erisilebilir olacak sekilde tasarlanmigtir (The Central Bank of The
Bahamas, 2020).

v' CBDC'lerin devreye girmesi, veri giivenligi, gizlilik ve finansal istikrar alanlarindaki yeni zorluklar ele almak
icin kapsamli diizenleyici ¢ergevelerin gelistirilmesini gerektirmistir (Mancini-Griffoli vd., 2018).

v Teknolojik gelismeler ve degisen ekonomik kosullarla birlikte gelisebilen uyarlanabilir diizenleyici ¢ergevelerin
etkili oldugu kanitlanmigtir. Uluslararas: standartlarla uyumlu, acik ve seffaf diizenlemeler kamu gilivenini
artirabilir ve benimsenmeyi tesvik edebilir (Carstens, 2020).

v Herhangi bir dijital para biriminin uygulanmasinda siber giivenlige 6ncelik verilmelidir. Bu CBDC projelerinden
elde edilen deneyimler, siber tehditlere karsi korunmanin kullanici giivenini siirdiirmek ve finansal sistemin
istikrarini saglamak i¢in ¢ok dnemli oldugunu gostermektedir (Bordo ve Levin, 2017).

v' Devam eden giivenlik degerlendirmeleri ve giincellemeleri ¢ok Onemlidir. Bu degerlendirmeler, giivenlik
aciklarinin erken tespit edilmesine ve CBDC altyapisinin potansiyel tehditlere kars1 giiglendirilmesine yardime1
olur (Auer vd., 2020).

v Dijital Euro gibi CBDCl'ler, dijital para birimlerinin islevselligini ve gilivenligini artirmada uluslararasi is
birliginin faydalarii gostermistir (Panetta, 2020).

v Kiiresel standartlar gelistirmek ve uluslararasi ortakliklara katilmak, CBDC'lerin smirlar &tesinde birlikte
calisabilirligini saglamada ¢ok 6nemli olabilir. Bu yaklasim yalnizca giivenligi artirmakla kalmaz, ayn1 zamanda
daha sorunsuz uluslararasi islemleri de kolaylastirir (Carstens, 2020).

Cesitli  ormeklerde CBDC'lerin uygulanmasindan ¢ikarilan dersler, gelecekteki dijital para girisimlerini
bilgilendirebilecek degerli bilgiler saglamaktadir. Ulkeler teknolojik altyaps, diizenleyici gergeveler ve siber giivenlik
konularinda en iyi uygulamalara bagli kalarak riskleri en aza indirirken CBDC'lerin faydalarini en iist diizeye
¢ikarabilirler. CBDC'lerin devam eden gelisimi muhtemelen yeni dersler sunmaya ve mevcut uygulamalari
iyilestirmeye devam edecek ve dijital para birimleri konusundaki kiiresel bilgi tabanina katkida bulunacaktir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Dijital Tiirk Lirasi ve Projeksiyonu

Bu makalede Merkez Bankasi Dijital Para Birimlerinin (MBDK) kapsamli incelemesinin bir pargasi olarak, ortaya
¢ikmakta olan Dijital Tiirk lirasinin aragtirilmasina 6nemli bir odak noktasi ayrilmigtir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB) tarafindan baslatilan dijital Tiirk lirasi, Tiirkiye'nin finansal altyapisini ¢agdaslagtirmak ve iilke
capinda parasal islemlerin verimliligini artirmak igin stratejik bir ¢abayr temsil etmektedir. Caligmanin bu
boliimiinde, TCMB tarafindan hazirlanan "Birinci Asama Degerlendirme Raporu "nda sunuldugu iizere, Dijital Tiirk
Lirasi'nin temel yonleri ve operasyonel niianslari ele alinmaktadir. Dijital Tiirk lirasinin kullanima sunulmasi, mevcut
ekonomik zorluklarin {iistesinden gelmek ve ekonomik istikrar ve biiylime igin yeni firsatlardan yararlanmak
amaciyla geleneksel bankacilik sistemine en son finansal teknolojinin entegre edilmesine yonelik bir hamledir
(TCMB, 2023).

Projeye Genel Bakis

Dijital Tiirk liras1 projesi, islem verimliligini ve finansal kapsayicili1 artirabilecek dijital bir para birimi sunarak
mevcut para sistemini tamamlamay1 amaglamaktadir. Proje ¢esitli asamalardan gegerek ilerlemistir (TCMB, 2023):

v' Kavram Dogrulama: Baslangicta, dijital para birimi sistemine uygunluklarini belirlemek i¢in farkli dagitik defter
teknolojileri degerlendirilmistir.

v Gelistirme Asamalari: Bagarili konsept dogrulamasimnin ardindan proje, dijital para biriminin ¢esitli mimari ve
teknolojik kosullar altinda tasarlanmasina ve test edilmesine odaklanan gelistirme agsamalarina gegmistir.

Temel Ozellikler ve Tasarim

Dijital Tirk lirasinin tasarmmi, kullanilabilirlik, giivenlik ve verimlilik saglamay1r amaclayan gesitli yenilik¢i
ozellikler igermektedir (TCMB, 2023):
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v' Dijital Kimlik Sistemleri: Kullanic1 kimliklerini ve islemlerini glivence altina almak i¢in gelismis kriptografik
tekniklerden yararlanma.

v Ciizdan Uygulamalari: Sorunsuz iglem siireglerine olanak taniyan kullanici dostu dijital clizdanlarin gelistirilmesi.

v Cevrimdist Odeme Coziimleri: Internet baglantisi olmadan da islem yapilmasmi saglayan teknolojilerin
uygulanmasi ve dijital Tiirk lirasinin farkli bolgelerde erisilebilirliginin artirilmast.

Uygulama ve Bulgular
[k asama, nerilen sistemlerin kontrollii ortamlarda kapsamli bir sekilde test edilmesini icermektedir (TCMB, 2023):

v Islem Testi: Hiz, dogruluk ve giivenlige odaklanarak sistemin islem isleme yeteneklerini degerlendirmek igin
testler yapilmustir.

v Kullanici Deneyimi: Kullanicilardan alman ilk geri bildirimler, dijital clizdanlarin ve ¢evrimdist 6deme
mekanizmalarinin kullanim kolayligini ve verimliligini vurgulamistir.

Zorluklar ve Firsatlar
Proje dnemli bir potansiyel ortaya koymus olsa da, bazi zorluklar devam etmektedir (TCMB, 2023):

v' Teknik Entegrasyon: Yiiksek giivenlik ve performans standartlarin1 korurken dijital Tiirk lirasinm1 mevcut finansal
altyapilara entegre etmek.

v' Mevzuata Uygunluk: Dijital para biriminin tiim yonlerinin ulusal ve uluslararasi finansal diizenlemelerle uyumlu
olmasini saglamak.

v Piyasa Kabulii: Dijital Tiirk lirasinin daha genis kabul gérmesini saglamak i¢in kullanicilarin endise ve
beklentilerinin ele alinmasi.

Gelecek Yonergeleri ve Degerlendirme

Projenin sonraki asamalari test ortaminin genisletilmesine, daha karmasik senaryolarin dahil edilmesine ve kullanici
geri bildirimlerine ve teknik verilere dayali olarak teknolojinin iyilestirilmesine odaklanacaktir. Ayrica, dijital Tiirk
lirasinin daha genis capta benimsenmesini ve giinliik finansal iglemlere entegrasyonunu desteklemek icin stratejik
ortakliklar arastirtlacaktir.

Dijital Tiirk liras1 projesi, dijital para birimi teknolojisinden yararlanarak Tiirkiye'nin finansal sistemini
cagdaslastirmaya yonelik ileri goriislii bir girisimi temsil etmektedir. Ustesinden gelinmesi gereken zorluklar olsa da
artan ekonomik verimlilik, gelismis gilivenlik ve gelismis finansal kapsayicilik agisindan potansiyel faydalar
onemlidir. Projenin devam eden gelisimi ve genislemesi, bagarisin1 ve Tiirkiye'de dijital finansin gelecegi lizerindeki
etkisini belirlemede ¢ok Onemli olacaktir. Merkez Bankasi (2023) tarafindan yaymlanan Birinci Asama
Degerlendirme Raporu'na dayanan bu ayrintili analiz, dijital Tiirk lirast girisiminin temel ¢abalar1 ve gelecekteki
potansiyeli hakkinda fikir vermektedir. Proje gelismeye devam ettikce, diinya ¢capindaki dijital para uygulamalari igin
degerli dersler ve modeller sunacaktir.

SONUC VE ONERILER

CBDC'lerin en 6nemli makroekonomik faydalarindan biri iglem hizindaki artis ve islem maliyetlerindeki azalmadir.
Dijital Yuan'in yayginlastirilmasi, islem maliyetlerinde potansiyel tasarruf ve ekonomik verimliligin arttigini
gdstermistir; bu da finansal islemleri daha verimli ve daha az maliyetli hale getirerek GSYIH biiyiime oranlarini
artirabilir (Fan, Xiao ve Wang, 2021).

v' Para Politikasinin Etkinligi: CBDC'ler merkez bankalarina para politikasini ayarlamada benzeri goriilmemis bir
hassasiyet sunmaktadir. Avrupa Merkez Bankasi, Dijital Euro projesi araciligiyla, dijital para biriminin gergek
zamanh dagitimi ve geri ¢ekilmesi nedeniyle para politikast ayarlamalarinin ekonomi iizerinde daha dogrudan ve
aninda etkileri olacagimi ongdrmektedir (Panetta, 2020). Bu, daha istikrarli ekonomik dongiilere ve politika
gecikmelerinin azalmasina yol agabilir.

v Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Istikrar: Bir diger énemli bulgu ise Sand Dolar gibi CBDC'lerin finansal
katilim1 6nemli Ol¢lide artirarak niifusun daha biiyiik bir boliimiinii finansal sisteme entegre etmis olmasidir. Bu
genislemis finansal kapsayicilik, ekonomik tabani ¢esitlendirerek ve herhangi bir sektordeki soklara karsi
kirilganhig1 azaltarak genel ekonomik sistemi istikrara kavusturmaya ve giiclendirmeye yardimci olur (Bahamalar
Merkez Bankasi, 2020).

v Finansal Erisimin Esitlenmesi: CBDC'ler finansal erisimin demokratiklestirilmesinde ¢ok Onemli bir rol
oynamistir. Bahamalar'da Kum Dolari, ¢esitli adalarda yasayanlar icin esit finansal erisim saglayarak finansal
hizmetlere erisimdeki tarihsel esitsizligi azaltmigtir. Bu durum makroekonomik agidan 6zellikle 6nemlidir ¢iinkii
farkli bolgeler arasinda esit ekonomik biiylimeyi tesvik etmektedir (Colebrook, 2022).
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v" Geligsmis Tiiketici Harcamalari: Finansal hizmetlere daha kolay erisim sayesinde CBDC'ler, 6zellikle daha 6nce
bankasiz olan ve artik ekonomiye daha fazla katilabilen niifus arasinda tiiketici harcamalarini da tesvik edebilir.
Bu artan harcamalar talebi artirir ve daha saglam ve kapsayici bir biiyiimeyi tesvik ederek daha yiiksek bir genel
ekonomik faaliyet seviyesine yol agabilir (Mancini-Griffoli vd., 2018).

v Geleneksel Forex Piyasalarmma Bagimliligin Azaltilmasi: Dijital Euro gibi CBDC'ler, smir otesi islemleri
basitlestirerek, isletmeler icin genellikle degisken ve maliyetli olan geleneksel doviz piyasalarina bagimliligi
azaltmay1 amaglamaktadir. Bagimliliktaki bu azalma, bir iilkenin doviz riskine maruz kalmasini azaltarak daha
istikrarl1 uluslararasi ticaret dinamiklerini tesvik edebilir (Carstens, 2020).

v Smir Otesi Islemlerin Kolaylastirilmas:: CBDC'ler, aracilara ihtiyag duymadan uluslararasi1 kuruluslar arasinda
dogrudan islemlere izin vererek uluslararasi ticaretin mekanigini kolaylastirabilir. Bu verimlilik, mallarin ithalati
ve ihracat1 ile ilgili maliyetleri ve zaman1 azaltarak bir iilkenin kiiresel pazardaki rekabet avantajini potansiyel
olarak artirabilir (Panetta, 2020).

v Saglam Diizenleyici Cercevelere Olan ihtiyac: CBDC'lerin uygulanmasi, gizlilik, siber giivenlik ve finansal
istikrarla ilgili riskleri yonetmek icin saglam diizenleyici g¢ercevelere duyulan ihtiyacin altini ¢izmistir. Bu
cerceveler esnek ancak yeni finansal yeniliklere ve potansiyel makroekonomik etkilere uyum saglayacak kadar
kapsamli olmalidir (Bordo ve Levin, 2017).

v' Stratejik Parasal Egemenlik: CBDC'ler, 6zellikle ticaret ve finansin artan kiiresellesmesinin ortasinda, tilkelerin
parasal egemenligi yeniden kazanmalari icin kritik bir araci temsil etmektedir. Ulkeler dijital para birimlerini

kontrol ederek, diger baskin ekonomik giiclerin dis etkisi olmadan ekonomi politikalarin1 daha iyi yonetebilirler
(Carstens, 2020).

CBDC'lerin makroekonomik etkileri derin ve ¢ok yonliidiir. Bu dijital para birimleri makroekonomik verimliligi
artirma, ekonomik esitsizlikleri azaltma, uluslararasi ticareti kolaylastirma ve saglam diizenleyici onlemler
gerektirme potansiyeline sahiptir. Daha fazla iilke bu para birimlerini denedik¢e ve nihayetinde kullanima sundukga,
kiiresel ekonomik manzara 6nemli degisimlere sahne olabilir; uluslar ekonomik kaderleri tizerinde daha fazla kontrol
sahibi olabilir ve daha istikrarli ve kapsayici bir kiiresel pazar ortaya cikabilir.
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