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Merkez Bankalari ve Dijital Para
Birimierinin Gelisen Hikayesi:

Dijital teknoloji, modern yasamin her alanini sekillendirmeye devam ettikce,
Merkez Bankasi Dijital Para Birimleri (CBDC'ler); hiikiimetler, finansal kurumlar
ve isletmeler icin odak noktasi olmaya basladi.

CBDC'ler, bir tlkenin para biriminin dijital bir versiyonudur ve kullanicilara; artan guvenlik ve verimlilikle
finansal dunyaya dahil olma sansi sunmaktadir. Firsatlarla birlikte, hala ele alinmasi gereken mimari, teknik
ve yonetisim vb. noktalar bulunmaktadir. Bu whitepaper'da CBDC'lerin; gesitli modellerdeki uygulanabilirlik
ve surdurulebilirlik faktorleri; merkez bankalari, ticari bankalar, vatandaslar ve musterilere olan etkileri
incelenmektedir.

Su anda alinan kararlar, politika yapicilar, merkez bankalari ve endustri liderleri tarafindan yapilacak olanlar,
gelecek yillarin finansal manzarasini sekillendirecek ve isletmeleri, bankacilik kurumlarini ve dijital cagda
paranin anlayisini etkileyecektir.

Ancak once tanimlamalara ve bazi guncel gelismelere goz atalim:

Dijital Para Devrimi: CBDC 2



CBDC Nedir?

En basit ifadelerle, Merkez Bankasi Dijital Para Birimi “CBDC", bir tlkenin fiyat para
biriminin (merkez bankasi tarafindan ihrac edilen para) dijital versiyonudur. CBDC'ler
genellikle bir hikliimet tarafindan verilen ve dizenlenen, bir merkez bankasi tarafindan
yonetilen merkezi bir otorite tarafindan ihrag edilen dijital varliklardir.

Bitcoin gibi merkezi olmayan kripto paralardan farkli olarak, CBDC'ler merkezi, devlete
ait ve yasal ddeme aragclaridir.

CBDC Modellerinin Yelpazesi

Dunyada, merkez bankalari dogrudan ve dolayli ihra¢ gercevelerine kadar cesitli CBDC
modellerini deneme asamasindadir. Dogrudan ihrag tarafinda, Dogu Karayip adalarinda
oldugu gibi, merkez bankasi birincil finansal kurum olarak konumlandiriimaktadir,
bdylece kullanicilar, hesaplarini dogrudan merkez bankasi Uzerinden acabilmektedirler.
Bu, merkez bankasini, tlketici isleriyle dogrudan ilgilenen birincil finans kurumu olarak
konumlandirir. Dogrudan ihrag modeline 6rnek olarak, Dogu Karayip adalarinda yapilan
“DCash" projesi gosterilebilir.

Dolayl ihrag tarafinda ise, Cin ve Nijerya'da oldugu gibi, CBDC'ler ticari bankalarin

araci olarak hareket ettigi Gclncu taraf platformlara ihrac edilmektedir. Ticari bankalar,
CBDC'leri dagitarak uzlasma acenteleri haline gelir ve AML/KYC gibi operasyonel
konulardan sorumluluk alir. Bu 6rnekler arasinda, her birinin kendi avantajlari, firsatlari
ve zorluklari olan birgok farkli model bulunmaktadir. Dolayll ihrag modeline 6rnek olarak;
Cin'in "e-CNY" ve Nijerya'nin “eNaira” projeleri gosterilebilir.

Isletmeler ve Ticari Bankalar Uzerindeki Etki

CBDC'ler 6demeleri basitlestirmekte, islem maliyetlerini (6zellikle sinir 6tesi ticaret igin)
azaltmakta ve su anda hizmet alamayan nufusa finansal hizmetler sunmaktadir. Ancak,
ayni zamanda mevcut 6deme sistemlerinde maliyetli ve karmasik degisikliklere neden
olabilir ve siber saldirilar, dolandiricilik gibi riskleri de beraberinde getirebilir. Bunun

yani sira, dogrudan dijital islemler icin bir yol sunan CBDC modelleri, ticari bankalarin
geleneksel araci rolina sinirlayabilir.

Bunun sonucunda da, bankalar arasinda musteri sadakatini artiran degerli Grlnler ve
hizmetler sunma konusundaki rekabet zedelenebilir. Bu da, CBDC'lerin bankalarin uzun
vadeli karliligi Gzerindeki etkisi hakkinda daha buytk sorunlari giindeme getirebilir. Diger
yandan, CBDC'ler mevcut bankacilik kanallar Uzerinden calisacak sekilde tasarlanmissa,
bankalar icin yonetilecek yeni bir Grin haline gelebilir ve bu da yeni gelir kaynaklari
dogurabilir.

CBDC Hareketi: Modellerin Gesitliligi

Dunyanin birgcok yerinde merkez bankalari CBDC'lerle ilgili birbirinden farkl gesitli
projeler Uretiyorlar, bu nedenle su anda birgcok model ve yaklasim mevcut. Hiklimetler
ve finansal kurumlar, her bir modelin uygulanabilirlik ve strdurulebilirligini kesfetmek
icin testleri gerceklestiriyorlar.

Bu dijital paralar, i¢ ve uluslararasi finansal sistemleri yeniden sekillendirmeyi vaat
ediyor, ancak basarilari sadece bireysel 6zelliklere bagl degil. Bireysel o6zelliklere
ek olarak, olusturulan dijital para modellerinin diger CBDC sistemleriyle sorunsuz
etkilesimde bulunabilmeleri de gerekmektedir. 2023 Dinya Ekonomik Forumu’
makalesinde vurgulandigi gibi, etkilesim kabiliyeti, CBDC'lerin kiresellesmis bir
ekonomide potansiyellerini gergeklestirebilmeleri igin kritik bir oneme sahiptir.

" Central Bank Digital Currency Global Interoperability Principles, June 2023 https://www3.weforum.org/docs/WEF Central
Bank_Digital_Currency Global Interoperability Principles 2023.pdf
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GBDG GELECEGINE HAZIRLIK:

Tuketiciler ve isletmeler icin, nakit paraya karsi risk icermeyen
dijital alternatif sunmaktadirlar. Finansal hizmetlerin kullanimi
kolaylasacagindan hizmet alamayan bolgelerde hizmetlere

erisimi saglayabilmektedirler.

Ancak CBDC'lerin bazi olumsuz yonleri de bulunmaktadir.
Istenen etkiyi almak icin yaygin kullanima ihtiyac
duyulmaktadir, tlketicilerin ve saticilarin CBDC'leri
kullanmaya ve kabul etmeye istekli olmalari
gerekmektedir. Ayrica bankalarin, yeni risklere karsi
teknolojik yatinmlari yapmalari gerekmektedir.

“Guvenlik” ve “Verilerin Korunmasi” merkez
bankalari icin kritik konulardir ve CBDC'ler
vergilendirmeyi basitlestirebilirken, denetimi
zorlastirabilecek duzenleyici zorluklar ortaya cikarabilir.

Dunyadaki meveut egilim Toptan Sinir Otesi CBDC'lere
yonelik olsa da, merkezi ve ticari bankalarin ele

almasi gereken onemli noktalar bulunmaktadir. Bu
noktalar, hukuki ve dizenleyici dislncelerden, para
politikasi ve finansal istikrara olan etkilere kadar gesitlilik

gostermektedir.
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Ana CBDC modelleri, asagidaki bes temel drneklemeyi takip
etmektedir:

|G KULLANIM IGIN TOPTAN GBDC

ilk olarak, yerli finansal kurumlari hedefleyen Toptan CBDC'lere
z odaklanildiginda, bunlarin i¢ 6deme sistemlerini ve bankalar
aras! uzlasmalari devrim niteliginde donustirme potansiyeli
bulundugu gortlmektedir.

Bu, belirli sektorler icin uygulanabilir ve avantajli olsa da, kapsam
ve etkinliklerinin finans endustrisi icinde uzmanlasmis bir pazarla
sinirli etki alanina sahip oldugu unutulmamalidir.

IG KULLANIMIGIN PERAKENDE
(TOKETIcI) CBDC

Perakende CBDC'ler halka yonelik oldugu icin tuketiciler
acisindan dikkate deger avantajlar sunmaktadirlar. Ancak,
uygulanabilirlik acisindan édnemli zorluklar ortaya cikabilmektedir.

CBDC'lerin, mevcut ticari bankacilik sistemlerini nasil
etkileyebilecedi ve potansiyel olarak finansal piyasalari
istikrarsizlastirabilecegi konusunda endiseler bulunmaktadir.

“CBDC'’lerin yakin gelecekte hayatimizin bir parcasi olacagi

tartismasiz bir gercek.

Bu gelecege dogru yol alirken, hem merkez bankalarinin, hem de

ticari bankalarin disinmesi gereken riskler ve kendilerine sormasi
gereken kritik sorular olacakir.”

Sinem Cantiirk
Fintech & Dijital Finans Lideri,
Sirket Ortagi

SINIR OTESIKULLANIMIGIN
PERAKENDE CBDC

Sinir otesi islemlerde Perakende CBDC'lerini kullanmak
avantajlar sunsa da, bu model henlz teori asamasindadir.

Bu model, uluslararasi ticaret yapan bireysel tlketicilere
avantajlar saglayabilirken, doviz yonetimi, tlketici korumasi ve
dlzenleyici uyum gibi bircok engeli bulunmaktadir.

GOK AMAGLIKULLANIMIGIN
HIBRIT CBDG

En az iki farkli CBDC turanun tek bir noktada

degerlendirilebilmesi icin Uretilen CBDC tipidir. Perakende ve
toptan kullanimlarda farkli tiplerin kullaniminda yasanabilecek
zorluklari ortadan kaldirmayi amaclayan hibrit CBDC'ler, hem
ticari bankalarin bu varliklari saklama ve kullanma noktasinda,

hem de Merkez Bankalarinin islem takibini kolaylastirmaktadir.
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SINIR OTESI KULLANIM IGIN TOPLU
CBDG

Son olarak, cesitli secenekler arasinda, Toptan Sinir Otesi
CBDC'ler; surdurulebilirlik ve uygulanabilirlik agisindan en
dengeli para modeli olarak ortaya gikmaktadir. Bu dijital paralar,
geleneksel bankacilik sistemlerindeki verimsizlikleri ortadan
kaldirarak uluslararasi ticareti onemli élclde hizlandirma vaadi
tasimaktadir. Birden ¢cok para birimi ve varligin uzlastiriimasina
ve gesitli erisim politikalarinin bir arada var olmasina izin
vermektedir.

Dunya genelinde merkez bankalari cesitli CBDC modellerini
kesfederken, Toptan Sinir Otesi CBDC'ler, siirdirilebilirlik ve
uygulanabilirlikleri nedeniyle bircok merkez bankasi igin
oncelikli bir konu haline gelmektedir. Bu degisim, yillarca stren
teorik calismalardan Urlnlestirme sUrecine gecisin bir isaretidir.
Merkez bankalarinin didstinmesi gereken kritik noktalara
deginmeden once, CBDC'leri benimsemenin firsatlarini ve
risklerini belirlemek gerekmektedir.



CBDC yolculugunda tiim finans
ekosistemi paydaslarinin sormasi
gereken sorular ve almasi gereken
kritik kararlar olacaktir.

/[

MERKEZ BANKALARIIGIN
KRITIK SORULAR

Benimseme Stratejimiz Nedir?

Merkez bankalari, CBDC'ler icin benimseme stratejilerini
geleneksel parayla karsilastirarak dikkatlice distnmelidir.
Detayli is senaryolarina dayal gercekci hedefler belirlemek,
tasarim ve politika kararlarina rehberlik etmede yardimci
olabilir.

Roliimiiz Nedir ve Kime Hizmet Ediyoruz?

Merkez bankasinin katilim dlzeyini ve ticari bankalarin ve
diger finansal kurumlarin CBDC ekosistemde oynayacaklari
rolleri aciklamak 6nemlidir. Tum isletmelerin otomatik olarak
dagitici olarak hareket edecegi varsayllmamalidir. CBDC'nin
tasarimi, 6zel vatandaslardan ticari bankalara veya sirketlere
kadar cesitli kullanicilarin 6zel ihtiyaglarini karsilamalidir.

CBDC'lere Talep Artarsa Ne Olur?

CBDC'ler gesitli avantajlar sunsa da kriz durumlarinda

ticari banka mevduatlarinda olasi riskleri de beraberinde
getirir. Finansal istikrari surdUrmek icin bireysel tutma
limitleri ve katmanl 6deme sistemleri gibi tasarim &zellikleri
dUsunulmelidir.

Siber Giivenligimiz Ne Kadar iyi?

CBDOC altyapisinin givenligi ve direnci, potansiyel siber
saldirilari ve teknik sorunlari dnlemek igin temel dneme
sahiptir. GUglU glvenlik énlemleri ve protokoller, bu riskleri
azaltmak igin kritiktir.

Kaynak ve Yetenek Gereksinimlerimiz Nelerdir?

Etkili bir CBDC uygulamasi igin yeni karar alma stregleri,
degisim yonetimi uygulamalari ve olasi is ortakliklari
gerekmektedir.

TIGARIBANKALARIGIN
KRITIK SORULAR

Nasil ileriye Déniik Etkilesim Saglayacagiz?

Ticari bankalar, CBDC'leri destekleyen teknik altyapiyi
sistemlerine uygulayabilir. Sistemlerin dijital paralarla
etkilesimli olacak sekilde tasarlanmasi ile fonlarin sorunsuz
bir sekilde hareket etmesi saglanabilir.

Hangi Altyapi Yatinmina ihtiyacimiz Var?

CBDC'lerin kullanimi yayginlastikga; perakende bankalari,
odeme hizmeti saglayicilari, ticcarlar ddeme sureclerini
modernize ederek mevcut operasyonlarini strdirmeye
devam etmelidir.

Likitlik ve Sermaye Gereksinimlerimizi Nasil
Etkileyebilir?

CBDC'leri uygularken yeterli likidite ve sermaye tamponlarini
strdlirmek dnemlidir. Strekli risk degerlendirmesinin yani
sira herhangi bir politika degisikligini dngorebilme yetenegi
icin onceden planlama yapilmasi gerekmektedir.

Kara Para Aklama (AML) Uyumlulugu Garanti Edilmis
Mi?

CBDC'lerin bankalarin mevcut AML cergevelerine
entegre edilmesi gerekmektedir. Yeni dizenlemelere
uyum saglamak igin yeni AML kontrollerinin veya izleme
sureclerinin uyarlanmasi veya gelistiriimesi gerekebilir.

Bozulma Olasi mi?

Perakende bir CBDC'nin tanitilmasi, merkez bankalarini
odeme enduUstrisinde rekabetgi bir konuma getirebilir. Bu,
ticari bankalarin finansman kaynaklarinin dengesini bozma
potansiyeline sahiptir. Ayrica, yeni risk icermeyen varliklarin
tanitilmasi sermaye piyasalarini da bozabilir. Bu tur riskleri
hafifletmek icin 6zellikle perakende CBDC'leri igin dikkatli
tasarim secimleri son derece onemlidir.
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GERGEK DUNYA ORNEGI:

Cin: e-CNY

Cin'in "e-CNY" projesi, CBDC'ler igin 6nemli bir test alani
olusturmaktadir. 2020'de baslayan denemeler, programin 26
sehre genislemesini ve 5.6 milyon saticlyr icermesini saglamistir.
Henuz Cin'in ana 6deme platformlari kadar yaygin olmasa da,
e-CNY hizla populerlik kazanmaktadir. Tuketiciler aligveris ve
yemek yemek icin kullanirken, isletmeler vergi ddemeleri ve
maas bordrolariicin “e-CNY "yi tercih etmektedir.?

Tayland: Proje Inthanon-Lionrock

Bu proje, ulusal ve uluslararasi toptan fon transferi icin konsept
kaniti olmaya yonelik olup; Tayland, Hong Kong, Cin (SAR)
arasinda bankalar arasi esten es islemlere izin vermektedir.

2019'da tamamlanan proje Uzerinde daha fazla ortak arastirma
devam etmektedir. Tayland Merkez Bankasi, bu projeye dayanan
bir is 6deme sistemi prototipi de tanitmistir.?

Singapur: Proje Orchid

Singapur Merkez Bankasi tarafindan yonetilen Proje Orchid,
perakende Merkez Bankasi Dijital Paralari'na (CBDC) odaklanan
asamali bir girisimdir. ilk asama olan “Purpose Bound Money”
(PBM), programlanabilir dijital para icin kurallar belirlemektedir.
PBM, belirli kosullarla sinirli dijital nakittir ve bu kosullari
karsiladiginda transfer edilebilmektedir. Su anda yapilan
denemeler, hiklimet ve ticari kuponlar dagitma ve banka
hesaplarina gerek duymadan ddemeleri kolaylastirma gibi
uygulamalar kesfetmektedir.#

Birlesik Krallik: BritCoin

ingiltere, “BritCoin” CBDC gelistirme asamasindadir. Heniiz halk
test asamasinda olmasa da, Bank of England potansiyel riskleri
ve faydalari degerlendirmek adina 6nemli finansal kurumlar

ve teknoloji sirketleri ile isbirligi yapmaktadir. Temel odaklari,
CBDC'nin mevcut para yapilarini.tamamlayan guvenli ve verimli
bir 6deme araci olmasini saglamaktir. Dijital para biriminin
onerilen ozelliklerini ve mekanizmalarini aciklayan rapor su anda
g6zden gecirme asamasindadir.®

Amerika Birlesik Devletleri: Dijital Dolar Projesi

Amerika Birlesik Devletleri, 6zel sektor finans kuruluslariyla
isbirligi yaparak, Federal Rezerv liderliginde “Digital Dollar “ igin
arastirma asamasindadir. On calismalar olarak; bir dijital dolarin
para politikasi, finansal sisteme dahil edilme ve ulusal givenlik
konulari incelenmektedir. Federal Rezery, bulgularini 6zetleyen
ve olasi sonraki adimlari belirleyen bir rapor yayinlamayi
hedeflemektedir.
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Bahamalar: Sand Dollar

Bahamalar, 2020'de dunyanin‘ilk tamamen devreye alinmis ulusal
dijital para birimi olan “Sand Dollar” projesini baslatarak yeni bir
doneme onculik etmistir. “Sand Dollar”, ézellikle Bahamalar'in
daha uzak adalarinda finansal dahil edilmeyi kolaylastirmayi
amaclamaktadir. Henlz genis capta benimsenmis olmasa da,
Sand Dollar, tlketiciler ve isletmeler arasinda kullanilabilir ve
mobil demeleri hatta devlet hizmetlerini icermektedir.”

Avrupa Birligi: Dijital Euro

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), dijital bir Euro gelistirmenin
kesif asamasindadir. Fiziksel parayl tamamen degistirmek
yerine tamamlayici bir odakla, dijital Euro tUketicilere gtvenli ve
gUvenilir bir dijital para erisimi saglamayi amaclamaktadir. ECB,
kamu danismalarini baslatmis ve asamali bir yaklasim Gzerinde
calismaktadir. Son karar beklenirken, proje AB'nin finansal
ekosistemini dijitallestirmeye yonelik stratejik bir adimi temsil
etmektedir.®

Dogu Karayip Adalarn: DCash

Dogu Karayip Merkez Bankasi (ECCB), 2021 yilinda “DCash”
projesini baslattl. Bu, Dogu Karayip dolarinin dijital bir
versiyonudur ve amaci fiziksel nakit kullanimini azaltmak,
sinir 6tesi islemleri daha hizli ve daha ucuz hale getirmektir.
Pilot uygulamalar dort Gye uUlkede baslamis olup, bu girisim
Karayipler'in 6deme sistemlerini.modernlestirmeye yonelik
onemli bir adimi temsil etmektedir. Henlz erken asamalarda
olmasina ragmen, “DCash” bircok tliccar ve bireysel kullanici
tarafindan cesitli finansal islemler icin kabul edilmektedir.®

Nijerya: eNaira

2021'de baslatilan Nijerya'nin “eNaira” projesi, Afrika'nin en
kalabalik tlkesinde dijital bir para birimi tanitmak igin stratejik
bir girisimi isaret etmektedir. Daha kolay ve guvenli islemleri,
finansal hizmetlerden yararlanamayan kitleyi sisteme dahil
etmeyi ve sistemi iyilestirmeyi amaclamaktadir. Yeni bir proje
olmasina ragmen, Nijerya Merkez Bankasi tlccarlar gecis
slrecine baslamistir.™®

Giiney Kore: WON
Guney Kore Merkez Bankasl, 2024'Gn dordincU ¢eyreginde 100
bin vatandasinin da katilacagi bir pilot test asamasina gegecegini
acikladi. Test asamasinin, hem ticari bankalar tarafindan kabul
edilebilecek mevduat tokenlari, hem de sanal ortamda teknik
yeterliliklerini 6lcumleyebilecek iki ayri streci kapsadigi belirtildi.
2 https://www.technologyreview.com/2023/08/03/1077181/whats-next-for-chinas-digital- currenc:
3 https://www.ledgerinsights.com/thailand-cbdc-scb-digital-baht/
4 https://www.thebanker.com/Singapore-s-Project-Orchid-lets-interoperable-currency-bloom-1689068489 5
https://www.bankofengland.co.uk/the-digital-pound

5 https://www.bankofengland.co.uk/the-digital-pound
6 https://www.forbes.com/advisor/investing/digital-dollar/

7 https://cointelegraph.com/learn/sand-dollar-bahamas-digital-currency-a-beginners-guide
8 https://www.ecb.europa.eu/paym/digital_euro/html/index.en.html

9 https://www.dcashec.com/

10 https://enaira.gov.ng/

n https://it.chosun.com/news/articleView.html?idxno=2023073101135




KPMG size nasil
yardimci olabilir?

CBDC’ler hizla ivme kazaniyor, bu nedenle titiz planlama, derinlemesine
analiz, etki degerlendirmesi ve riskler ile hedefleri dengeleme

konusunda dikkatli olunmalidir. CBDC’lerin diinyada daha genis
kitleler tarafindan kullanilmaya baslanmasiyla birlikte, bu
konudaki uzmanhk buyiuk o6nem kazanacaktir.

KPMG asagida listelenen konularla ilgili bilgi ve deneyim saglayabilir:

1. Stratejik Vizyon

CBDC'lerin bolgesel egilimler, kullanici davranislari ve risk
karsi firsatlarin etkisi konusunda anlayis, organizasyonun
stratejik hedefleriyle uyumlu olmasi igin 6Gnemlidir.

2. Kullanim Durumunun Belirlenmesi

Perakende ve toptan dijital para birimleri igin uygun kullanim
durumlarini belirlemek, uygulama icin en etkili modelleri
secme konusunda rehberlik esastir.

3. Altyapi Hazirhgi
@ Altyapi degisiklikleri icin hazirliklar zorunludur, 6zellikle
v eski IT sistemlerinin modernizasyonu. Bu, hem is hem de
—
—

teknoloji stratejileriyle uyumlu olmaldir.

4. Sistem Guvenligi ve Dayanikhilig

CBDC sistemleri icin gugcli glvenlik onlemleri olusturmak
tartisilamaz bir gerekliliktir. Bu, guvenligi ve dayanikliligi
— saglamak icin onde gelen guvenlik standartlarina

8 I uyulmalidir.

éﬁé 5. Yetenek Gelistirme

CBDC'lerin uygulanmasi konusundaki basarili bir uygulama igin ig
ekiplerle isbirligi yapiimasi; 6zellikle yonetisim, risk ve uyumluluk
konularinda tam etkilerin anlasiimasi dnemlidir.

t' ! " 6. Sistem Uyumu ve Etkilesim
Mdsterilerin CBDC'leri nasil kullanabilecegini éngérmek, ¢oklu paydaslar,
: I l; sistemler ve kullanici temas noktalari Uzerinde basarili bir entegrasyon
gercgeklestirmek icin kritiktir.

e
§49
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