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OZET

“Elektronik Para ve Makro Ekonomik Etkileri” baslikli bu g¢alismada amaclanan
‘Nakit para kullanilmayan bir toplum olabilir mi?’ sorusunun cevabini aramak ve boyle bir
sistemin olas1 sonuglarini ortaya koymaktir. Teknolojideki gelismeler hizla ilerlemektedir ve
dolayisiyla bireylerin tercihleri ve beklentileri de farklilagsmaktadir. Teknolojideki, beklentiler
ve tercihlerdeki degisimler, finansal kurumlarin kendilerini bu gelismeler ve beklentiler
dogrultusunda yapilandirmasini gerektirmektedir. Arastirmalar, internetin diger teknolojik
iriinlere kiyasla c¢ok kisa bir siirede ve ¢ok hizli bir sekilde yayginlastigini ortaya
koymaktadir. Internet araciligiyla ticaretin sekli degismekte ve sirketler elektronik ticaret
araciligiyla onemli bir rekabet avantaji saglamaktadirlar. Sirketler elektronik ticareti pazara
yeni lrlinler ve hizmetler sunmalarini, yeni cografi pazarlara ulagsmalarini ve yeni endiistrilere

girmelerini sagladig i¢in tercih etmektedirler.

Internet, kurumlariyla, yasalariyla, araglartyla kendi diinyasini yaratmakta. Gergek
diinyada oldugu gibi sanal diinyada da en 6nemli unsurlardan bir tanesi para. Elektronik para
konusunda, Avrupa ve ABD’de 6zel sirketler ve kamu kuruluslar tarafindan uzun bir siiredir
arastirmalar yapilmakta. Yakin donemde ise bu konudaki hukuki ve finansal diizenlemelere
hiz kazandirilmis durumdadir. Ulusal sinirlarin ortadan kalktig: bir diinyada, hig¢ bir {ilkenin
bu gelismeleri géz ardi etmesi miimkiin degildir. Tiirkiye Avrupa Birligine “eAvrupat”

kapsaminda 2003 yilinin sonuna kadar E-devlet olacagina dair taahhiitlerde bulunmustur.

Yukarida da bahsettigim gibi teknolojik gelismeler, internetin yaygin bir sekilde
kullanim1 ve genisleyen elektronik ticaret hacmi yeni ddeme sistemleri ihtiyacini ortaya
cikarmigtir. Calismamda bu ihtiyaclar neticesinde ortaya ¢ikan elektronik paranin
yaratabilecegi makro ekonomik sorunlari incelemeye calisim. Bu incelemeyi yaparken
paranin tanimina ve miktar teorisine yer verdim. Daha sonra nakit kullanan toplumla, nakitsiz
toplum arasinda bir basamak olarak da nitelendirebilecegimiz kredi kartlarinin para talebi ve
paranin dolanim hiz1 iizerindeki etkilerine yer verdim. Ayrica parayi, nakit para, plastik para
ve elektronik para olarak ii¢ siirece ayirdim. Bu sekilde paranin gelisimine tarihsel bir siireg
icerisinde bakarak gelecege yonelik varsayimlarda bulunmaya calistim. Elektronik para, para
tanimlarinin  kapsamin1 genisletecek, Merkez Bankalarinin ekonomideki konumlarini

farklilagtiracak, ekonomileri finansal krizlere daha duyarli hale getirecektir. Bu baglamda
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elektronik para konusunda yasal diizenlemelere, teknolojik altyapinin gelistirilmesine ve

ekonomik birimlerin diizenlenmesine yonelik caligsmalara hiz verilmelidir.

il



ABSTRACT

The aim of this study titled “Electronic Money and its Macroeconomic Impacts” is to
search for the answer to the question “ Can there be such a society that does not use cash?”
and to bring forward the possible consequences of such a system. Technological
developments are taking place with great speed, causing individual preferences and
expectations necessitate a reconstruction of financial institutaions in the light of those
changes. Studies reveal that the Internet, compared to other technological products, has spread
widely in a very short time. Through the Internet, trade is also changing and companies are
gaining a significant advantage through e-trade. E-trade is preffered by companies because it
enables them to offer the market new products and services, to reach new geographic markets,

and to gain access to new industries.

The internet is creating a world of its own through its institutions, laws, and tools. Just
as in the real world, one of the most important elements in this virtual world is money.
Studies on e-money are being carried out by private companies and public institutions in
Europe and the United States since long. Recently, the legal and financial regulations
concerning this have been accelelerated. In a world where national boundaries are
disappearing, no country can afford not to take these developments into consideration. Turkey
has made commitments to the European Union as to become an e-state within “e-Europe+” by

the end of 2003.

As I mentioned above, as a result of technological developments, widespread use of
internet and the increasing size of electronic trade, a great need of new payment systems has
been occured. In this thesis, I have tried to analyse the macroeconomic consequences of
electronic money. In this study, I have presented a definition of money and the quantity
theory. Then, I have discussed the influences of credit cards — which can be qualified as the
transitional tool between cash user and non-cash user societies on the demand for and the
circulation rate of money. Also, I have analyzed these consequences by classifying money to
three parts as cash money, plastic money and electronic money. I have tried to make
assumptions by looking the process of the historical development of money. The descriptions
of money will be expanded, the positions of Central Banks will be different from their present

positions and the tendencies of the economies towards to the financial crisis will be increased.
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To be ready to these probable conditions, countries have to speed up the arrangements of the

legal and financial institutions.
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GIRIiS

ABD i sosyal bilimci Alvin Toffler, 1970 yilinda yazdigi Future Shock (Gelecek
Soku) isimli kitabinda insanligin yeni bir uygarlik bi¢iminin esiginde oldugunu, tarim ve
sanayi devriminden sonra yepyeni bir uygarligin tim kurumlar1 ile hayati etkilemeye
basladigin1 soyliiyordu. 1980 yilinda yaymlanan The Third Wave (Ugiincii Dalga) isimli
kitabinda ise Toffler, endiistrinin, sanayi toplumunun yerini alan, artitk net bir bicimde
sekillenmeye baslayan bilgisayar, elektronik, biyoteknoloji ve bilgiye dayali yeni uygarlik
bi¢iminin adim1 {igiinci dalga olarak koyuyordu. Toffler fabrika bacalarinin yerini
bilgisayarlardaki entegre devrelerin almaya bagladigini, {liretim biciminden aile yapisina,
egitim sisteminden biling altimizdaki imajlara kadar her tiirlii toplumsal yapinin tamamen
degistigini sOyliiyordu. Toffler’in belirttigi gibi teknolojinin gelismesi ve internetin yaygin
olarak hayatimiza girmesi ve bu yeni iletisim kanalinda ticaretin de yapiliyor olmasi farkli
ihtiyaglar1 da beraberinde getirdi. Elektronik pazarlarin ve bunlarin sagladiklar1 olanaklarin
gelisimi sonucunda klasik 6deme sekilleri giincel ihtiyaglara cevap verememeye ve etkin
O0deme sistemlerine ihtiya¢ duyulmaya baslandi. Kiiresel captaki bu yeni elektronik mal alis
verisi sekli, ayn1 zamanda 6deme islemlerinde de farkli, 6zel bir takim seceneklerin varligini
giindeme getirmekteydi. Kredi kart1 kullanilarak veya makbuz karsiliginda yapilan klasik
O6deme sekilleri, hem satict hem de tiiketici i¢in tehlikeli oluslar1 ve islemde gecikmeye sebep
verdikleri i¢in, artik bir ¢6ziim olmaktan ¢ikmakta ve bu 6deme sekilleri cogu kez ticari ve
profesyonel internet kullaniminin gelismesini engelleyen faktorler olarak nitelendirilmektedir.
Bu nedenle bir ¢ok satici, web sayfalarinda bugiin i¢in kendisini sadece licretsiz tekliflerle
sinirlamis ve gergek islemlerin baslamasini, elverisli internet 6deme sistemlerinin gelismesine
kadar ertelemislerdir. Internetin uluslariistii niteligi, internette yapilacak ddemelerin de farkli
para birimleri ile yapilabilmesi ihtiyacini dogurmustur. Dolayisiyla yeni ddeme sistemlerini
dogru bir sekilde kullanmak, koétiiye kullanilmalarin1 engellemek ve bu sistemlerle nelerin
yapilabilecegini gérmek icin, oncelikle s6z konusu yeni kurumlarin nasil isledigini bilmek
biiyiikk onem tasimaktadir. Interneti herkes kullanabildigi ve boylece yapilan islemlerin
baskalar1 tarafindan goriilmesi tehlikesi mevcut oldugu i¢in, yeni 6deme sistemlerinin son

derece giivenilir olmasi gerekmektedir. Bu amacla, farkli protokoller bu konuda giivence



saglamaya c¢alismaktadir. Ancak bunun i¢in belirli standartlarin yaratilmasi gerekmektedir.
Tim bunlara ragmen, internet agik bir ag oldugu ve hig bir kontrol mekanizmasi olmadig i¢in
sorunun ¢oziimii oldukga giicliik gostermektedir. Bu yeni 6deme sistemlerinin bir kategorisi
de " Elektronik Para "'dir. Elektronik para da dahil olmak iizere, gilinlimiizde internette
kullanilan elektronik 6deme sekillerinin hepsi, internet iizerinden yapilacak 6demelerin
giivenli (lglincii kisilerin miidahalesine karsi korumali), kisilerin 6zel alanlarini ihlal
etmeyecek sekilde (anonim) ve hesaph olmasini saglamayi1 hedeflemektedir. Bu amagla,
farkl1 protokoller bu konuda giivence saglamaya g¢alismaktadir. Ancak bunun ig¢in belirli

standartlarin yaratilmasi gerekmektedir.

Bu alanda bankalar disinda 6zellikle, e-para ihra¢ eden kurumlar arasinda kiyastya bir
rekabet yasanmaktadir. Her e-para kurumu, bu pazarda bir an dnce yer alabilmek ve pazarda
daha biiylik bir pay sahibi olabilmek amaciyla, degisik iilkelerde kendi sistemini kurmaya

calismakta ve bu amagcla ilgili iilkenin yetkili kurumlariyla gériigmeler yapmaktadirlar.

Elektronik para tartismalarinin ortaya c¢iktigi, teknolojik gelismelere bagli olarak
“nakit para kullanilmayan bir toplum olabilir mi?” sorusunun énem kazandig1 bir donemde
elektronik para, paranin evrim siireci a¢isindan 6nemli ve farkli bir asamay1 temsil etmektedir.
Elektronik paranin 6zel sektor tarafindan ihrac edilebilmesi ve kullanimimin yayginlagmasi,
para politikast uygulama siireci agisindan biiyiik sorunlar yaratabilecek bir gelismedir.
Elektronik paranin yayginlagsmasi, devletin elde ettigi senyoraj gelirlerinin azalmasina neden
olacaktir. Bunun yani sira kara para aklama operasyonlar1 daha degisik bir nitelik alacaktir.
Ozel bankalarm yam sira ozel sirketlerin de elektronik para ihrag etmesi durumunda,
ekonominin para yaratma kapasitesinin nasil denetlenecegi ve bu siirecte zorunlu karsilik
oranlariin tekrar bir politika araci olarak 6nemli hale gelip gelmeyecegi ve bunlarin toplu bir
sonucu olarak geleneksel parasal biiyiikliiklerin yeniden nasil tanimlanmas1 gerektigine iliskin
sorunlar tartigma glindemine gelmektedir. Bu nedenle Avrupa Merkez Bankasi, Birlesmis
Milletler, 10’1ar grubu ve Federal Reserve elektronik para konusunda ¢aligmalar yapmakta ve
teknik, hukuki boyutlarin1 bdyle bir sistemde Merkez Bankalarinin konumunun ne olacagini,

para politikalarinin ve para arzi tanimlarinin ne sekilde etkilenecegini arastirmaktadirlar.



Heniiz elektronik para kullanimi Merkez Bankasi parasi iizerinde etkili olabilecek boyutlara
gelmediginden elektronik paranin makroekonomik etkileri konusunda c¢alismamda verilen
goriisler heniiz birer varsayim niteligindedir. Ancak gerek IBM, Netscape gibi firmalarin bu
piyasada biiyiik bir pay alabilmek icin ¢aligmalar ve yetkili kurumlarla gériismeler yapmalari
gerek Avrupa ve ABD Merkez Bankalarinin bu konuda yaptiklar1 c¢alismalar yakin bir
gelecekte klasik para taniminin ve niteliginin degisecegi yoniinde isaretler vermektedir. Ben
de calismamda para ve para politikas1 uygulamalarina iliskin olarak literatiirde yapilan
tartismalarin ortaya konulmasinin 6nemli oldugunu diisiinerek oncelikle para konusunda
bugiine kadar yapilmis olan ¢aligmalara kisaca yer verdim. Para miktar1 ve fiyatlar genel
seviyesi arasinda iligki oldugu diislincesini ortaya koyan miktar teorisi ile baslayan
calismamin birinci boéliimiinde  klasik okulun, neo-klasik okulun ve monetaristlerin
goriislerini kisaca irdeledim. Calismamin ikinci boliimiinde ise kredi kartlari, elektronik ¢ek
ve elektronik para gibi yeni 6deme sistemlerinden, bunlarin ¢calisma bicimlerinden bahsettim.
Elektronik para konusunda heniiz saglikli analiz yapmay1 saglayacak veriler olusmadigindan
nakit para kullamimimi azaltan ve elektronik 6deme araclarindan bir tanesi olan kredi
kartlarmin para talebi ve paranin dolanim hizi iizerindeki etkilerini inceledim. Ugiincii
boliimde ise elektronik paranin 6zelliklerini ve olast makro ekonomik etkilerini inceledim. Bu
boliimde elektronik paranin 6zellikleri ve kullanimi sonucu bireylere saglayacagi faydalardan
bahsettikten sonra birinci ve ikinci boliimlerin 15181 altinda elektronik paranin yaratabilecegi
sorunlardan, Merkez Bankasinin konumunun ne sekilde olacagindan ve elektronik para
kullanimi1 sonucu ortaya ¢ikabilecek riskleri azaltic politikalardan soz ettik. Dordiincii ve son
boliimde ise Tiirkiye’deki elektronik ddeme sistemleri ve elektronik paranin geligmesinden
yola ¢ikarak, Tiirkiye’deki mevcut elektronik para uygulamalarindan, yasal diizenlemelerden

ve elektronik para gelismelerinin biiytikliikler {izerindeki etkilerinin {izerinde durdum.



1. BOLUM : PARANIN GELISIMi
1. 1. Paranin Tanimi ve Tarihsel Siireci

Para, satin alinan mal ve hizmetlerin bedelinin 6denmesinde veya borglarin geri
O0denmesinde genel olarak herkes tarafindan kabul goren her sey olarak tanimlanmaktadir.
Herhangi bir objenin para olarak tanimlanabilmesi i¢in bazi ozelliklere sahip olmasi
gerekmektedir. Para homojen olmalidir, bozulmamali ve taginmaya elverisli olmalidir,
boliinebilir olmalidir, taklit edilememelidir ve zaman igerisinde degerini muhafaza
edebilmelidir (Paya, 1994: 15). Para, de§isim araci, hesap birimi ve tasarruf araci olmak iizere
tic temel islevi saglayan bir belgedir. Higbir siyasi kimlik tagimayan ancak bu ii¢ 6zellige
sahip herhangi soyut yada somut bir mali belge, para olma 6zelligini tasiyabilir. Banknotlar,
banka ve/veya 0zel finans kurumlari mevduati, kamusal veya 6zel bono ve tahviller, yatirim
fonlar1, ¢ek ve kredi karti, mevduat sertifikalari, kredi veya teminat mektuplar1 bu ii¢ islevi
yerine getirir gibi goziikkmektedirler (Abaan, 2001: 13). Bu mali belgelerin tasidiklari
yukiimliilikler ulusal ve uluslararast anlagmalarla belirlenmistir. Buna ek olarak higbir
belgeye dayanmayan ama karsilikli bor¢ ve alacak hakki doguran mal veya hizmet degisim
sOzlesmelerinin paranin bu ii¢ temel islevini tamamen yada kismen yerine getirdigi
bilinmektedir. Yasal olarak tanimlanmis mali yenilikler ve bunlarin olusturdugu 6deme
araclart olmasa bile, kronik yada yiliksek enflasyon ortamlarinda piyasada dolasan
banknotlarin taginmasindaki alternatif maliyetin ylikselmesi nedeniyle tasarruf araci olarak
kullanilma islevi sona ermektedir. Hatta banknotlarin 6deme araci olarak kullanilma isevinin

bu baglamda sekteye ugradigi da goriilmektedir.

Para tarihsel gelisimi igerisinde ¢ok dnemli degisimler gegirmistir. Ilk dénemlerde
inek, piring, misir, bugday gibi bicimleri olan para bu anlamda meta para olarak islev
gormiistiir. Zaman igerisinde bu ilkel para bigimlerinin yerini degerli madenler almistir.
Degerli madenlerden veya degeri olan diger metallerden meydana gelen para sistemine mal
para adi verilmektedir. Degerli madenlere bagli olarak calisan bir 6deme sistemindeki en
biiylik sorun, bu tilir paranin ¢ok agir olmasi ve bir yerden baska bir yere nakliyesinin sorun

yaratmasidir. Sanayi devrimi ile baglayan hizli ekonomik kalkinma ve ticaret hacmindeki



biiylik artis, para sisteminde 6nemli degisikliklerin de baslangici olmustur. Bu etkenlere bagl
olarak gozlenen ilk degisme kagit paranin ortaya cikisi olmustur. Kagit paranin ilk ortaya
¢ikist bankalarda bulunan altin ve giimiis karsiligi alinan makbuzlarin bir degisim araci olarak
kullanilmasidir. Degerli madene doniistiiriilebilen kagit paranin altin ve glimiis sikkelerin
yerini almasindan kisa bir siire 6nce ikinci 6nemli degisiklik ortaya ¢ikmis ve bankalarda
bulunan vadesiz mevduat hesaplar1 iizerine yazilmis c¢ekler 6demelerde kullaniimaya
baslamistir. 1860’1 yillarda ABD ekonomisinde ¢eke tabi vadesiz mevduat miktar1 hizla

artmis ve mevcut para miktarina yakin bir diizeye ulagmustir.

Altin ve glimiis gibi degerli madenlere doniistiiriilebilen kagit paranin gegirdigi 6nemli
bir degisim de itibari paraya gegistir. Itibari para, devlet tarafindan yasal ddeme araci olarak
cikartilmis olan ve degerli bir madene doniistiiriilemeyen kagit paradir. Taginmasi ¢ok kolay
olan kagit paranin bir ddeme araci olarak kullanilabilmesi i¢in parayr ¢ikartan kurumlara
giivenilmesi gerekmektedir. Paranin ge¢irdigi en dnemli degisikliklerden bir tanesi ¢eklerin
kullanilmasidir. Cek kullanimi ile kagit paranin ¢alinma tehlikesi ortadan kalkmis ve paranin

nakledilmesi sorunu biiyiik 6l¢lide azalmustir.

Tarihsel bir siire¢ incelendiginde, paranin bir degisim aract olmanin yami sira
tiiccarlarla merkezi otorite arasinda varolan bir ¢ikar iliskisini dengeledigi goriilmektedir. Mal
paradan altin, giimiis gibi kiymetli madenlerden tiiretilen sikke paraya ( specie money )
geciste, sikkeler iizerine darp edilen merkezi otoritenin simgesi, belli bir beylik hakki
karsiliginda , bu sikke paralarin agirligi ve ayar denkligini garanti etmekteydi. Merkantilist
paradigma, paranin ticari bir gereksinme sonucu merkezi bir zorlama olmaksizin
kendiliginden ortaya ¢iktigini ileri siirmektedir. Insanlarin iirettikleri veya sahip olduklar1 mal
ve hizmetlerin el degistirmesi, psikolojik ve ekonomik bir gereksinimdir. 19. yiizyilin
sonlarinda Avusturya diisiince gelenegine uygun olarak devlet¢i bir para teorisinin gelistigi
gozlenmektedir. Buna karsin, bankacilifin gelismesi ve gerek Ingiltere gerekse Amerika
kolonilerinde meydana gelen serbest bankacilik uygulamalar1 ile serbest bankacilik teorisi

gelismistir.



1. 2. Miktar Teorisi

Para miktar1 ve fiyatlar genel seviyesi arasinda iliski oldugu diisiincesini ortaya atan
ilk diiginiir Polonyal1 astrolog Copernicus (1473-1543) olmustur. Copernicus’un Polonya
Krali Sigismund I’in istegi iizerine para sorunlarini inceledigi belirtilmektedir. Copernicus’a
gore para ¢ok bollastg1 zaman degerini kaybetmektedir (Savas, 1997, 149). Copernicus
disinda konuyu inceleyenler arasinda J. Bodin, Sir W. Petty, R.D. Cantillion, Navarrus gibi
diistintirler de bulunmaktadir. J. Bodin (1530-1596), yayimnladigi bir eserinde sikkelerden
eksiltilmis degerli maden oraniyla fiyat hareketlerini karsilastirmistir. Bodin, fiyatlardaki
artisin sikke ayar bozuklugu oranindan ¢ok daha yiiksek oldugu sonucuna varmistir (Ergin,
1981: 147). Navarrus, 1556°da uluslararasi fiyatlar tartismak suretiyle miktar teorisini ortaya
koymus ve “Para nerede daha kitsa, orada bol oldugu yere gére daha kiymetlidir. Para talebi
nerede kuvvetli ve arz1 azsa orada daha kiymetli olur” demistir (Savas, 1997: 149). Cantillion
(1680-1734) ise altin ve giimiis madenlerin kesfedilmesi neticesinde para miktarinin artmis
oldugunu ve bunun sonucunda fiyatlar genel seviyesinin ylikseldigini belirtmistir (Ergin,

1981: 147).

1.2.1. Klasik Miktar teorisi

Klasik 6gretinin dayandigi iki temel goriis bulunmaktadir. Bunlardan bir tanesi Say
Yasasi, digeri ise miktar kuramidir. Klasiklerin para teorisine gore, para bir maldir ve diger
mallarla aynmi1 kanunlara tabidir. Para sadece miibadeleyi kolaylastiran bir aractir ve reel
sektorii etkilemez. Klasik goriise gore degisimi yapilan mallar ve fiyat oranlari(nispi fiyatlar)
mal piyasasinda olusur. Buna karsilik fiyatlar genel diizeyi parasal sektor tarafindan belirlenir.
Bu duruma klasik dikotomi denilmektedir. Miktar teorisini ilk kez detaylariyla ve acik olarak
inceleyenler, klasik liberalizmin kurucular1 ve ilk temsilcileri olmustur. Miktar teorisi
aciklamalarinda dogrudan ve dolayli yaklagimlar yer almaktadir. Dogrudan mekanizmanin
kokeni John Locke ve David Hume’a kadar dayanmaktadir. Bu mekanizmanin asil
gelistiricileri ise Ricardo ve James Mill olmus ve onlarin goriisleri John Stuart Mill tarafindan
stirdliriilmiistiir. Dolayli mekanizma ise Cantillon, Malthus ve Thornton'un goriislerinden

kaynaklanmaktadir.



Miktar teorisi Ricardo’nun " Para miktar1 ile genel fiyat seviyesi ayni yonde ve ayni
oranda degisir" goriisii ile kesin ifadesini bulmaktadir. Bu ifadenin arka planinda, fiyatlarin
tam esnek oldugu, piyasada tam rekabet sartlarinin bulundugu, rasyonel bir insan atil para
tutmayacagi, paranin sadece miibadele diirtiisiiyle talep edildigi ve ekonomide tiim
kaynaklarin kullaniliyor oldugu varsayimlari bulunmaktadir. Fakat Ricardo’nun miktar teorisi
J.B.Say, Tooke gibi baz1 Ingiliz diisiiniirleri tarafindan kabul edilmemistir. Bunlara gore, para
miktarlarindaki artis genel fiyat seviyesini yiikseltmez tam tersine genel fiyat seviyesindeki

artiglar para miktarinda bir artisa yol agar (Kazgan, 1991: 103).

Klasik miktar teorisini incelerken dogrudan mekanizma ve dolayli mekanizmanin

savunucularinin goriislerine kisaca deginelim:
1.2.1.1. Dogrudan Mekanizma

Miktar teorisinin en Onemli parametresi olan paranin dolanim hizina ilk deginen
diisiiniir, siyasi liberalizmin kurucusu olarak kabul edilen, John Locke’a gore, belirli bir
miktar ticaret i¢in ne kadar paraya ihtiya¢ oldugu paranin dolanim hizina baglidir. Para daha
¢ok el degistirirse ticaret hacmi de ¢ogalir. Insanlarmn elde tutmak istedikleri para miktar
artarsa ayni ticaret hacmini korumak i¢in para miktar1 artmalidir. Locke burada paranin

dolanim hiziyla para talebi arasindaki iliskiyi vurgulamaktadir (Klein, 1982: 309).

Locke bir eserinde para miktar1 ve fiyatlar arasindaki iliskiyi soyle agiklamistir

(Ergin, 1981: 147)

“Arz ve talep sabit iken fiyatlar yiikselirse, nedeni dogrudan dogruya para
miktarindaki degisikliktir. Ancak paranin yavas veya hizli el degistirmesine gore, fiyatlar az

veya cok yiikselir.”

D. Hume (1711-1776), para miktar ve fiyatlar arasindaki iliskiyi soyle agiklamaktadir
(Ergin, 1981: 149).

“Ingiltere’deki altin ve giimiisiin beste dordiinii bir gemiye yiiklettiklerini ve gece

denize acilan geminin battigini1 varsayalim. Ne olacaktir? Biitiin Ingiltere’nin paras1 bir



gecede beste dort azalmis bulunacaktir. Dolasimdaki para Henry VIII ve Edward VI
zamanlarindaki miktara inecektir. Fiyatlar da ayn1 oranda ucuzlayacaktir. Ucuzlayan Ingiliz
mallari, yabanci tilkelere ¢ok daha biliylik miktarlarda satilacaktir. Yabanci mallar ise, i¢
piyasada pahaliliklar1 dolayisiyla alic1 bulamayacaktir. Digsatim artarken, disalim azalacaktir.
Dis ticaret, memlekete degerli maden kazandiracaktir. Altin ve giimiis girisi para stokunu eski
hacmine getirince, fiyatlar da olay Oncesi dilizeye yeniden gelecektir...Bir gecede
Ingiltere’deki para stoku bes kat artarsa, gelisme ters yonde olacaktir. i¢ piyasada fiyatlarin
yiikselmesi, disalimin ¢ogalmasina ve dissatimin azalmasina yol acacaktir. Ulkeden altin
cikacaktir. Altin ¢ikiglari, fiyatlar baslangigtaki diizeyine ininceye dek siirecektir. Bir ulusun
zenginligini olusturan, dogal kaynaklar1 ve endiistrisidir. Ingiltere, zenginligini altin stokuna
degil, siiriim pazarlarina bor¢ludur. Uluslararasi ticarette, isbdliimii yapilmasi ve serbest bir

diizen kurulmasi, devlet miidahalesinden daha iyi sonug verir.”

Hume 1752 yilinda yaymlanan “Of Money” isimli eserinde paray1 bireyler tarafindan
genel kabul gormiis bir miibadele araci olarak gordiigiinii belirterek paray1r “Para, ticaretin
tekerlegi degil, tekerleklerin daha kolay ve yumusak olarak gitmesini saglayacak yagdir”

seklinde tanimlamustir. (http://cepa.newschool.edu/het/ essays/money/money.html)

Hume, para arzindaki ani bir artis sonucunda paranin az sayida elde toplanacagini
sOyler. Biriken parayla ya toprak satin alinir ya da faizle borg verilir ve boylece para giivenli
bir kaynaga yoneltilmis olur. Olusan bu kredi arz1 faizlerin diigmesine neden olsa da, piyasaya
sunulan para miktarinin tamaminin tedaviile girmesi faizlerin yine eski seviyesine donmesine
neden olur. Hume’ a gore, para miktarinin artmasi fiyatlarin belli bir zaman araligindan sonra
yiikselmesine neden olur. Ancak bu artis biitiin mallarda es zamanli olarak
gerceklesmemektedir.. D. Hume, para miktarindaki artislarin hemen fiyatlar1 artirmayacagini
ve bunun bir zaman gecikmesi (time lag) ile fiyatlara yansiyacagini da ifade etmistir. Hume’a
gore, altin ve glimiisiin ¢ogalmasi ile kacinilmaz bir sonug olarak esya fiyatlar1 yiikselir.
Ancak fiyatlardaki degisiklik ve pahalilik hemen goriilmez. Pahalilik adim adim ilerler. Once
bir malin ardindan diger bir malin fiyati artar ve sonunda biitiin fiyatlar, para miktarindaki

cogalisla ayni1 seviyeye gelir.



Para miktar1 ve fiyatlar arasindaki iliskiyi ele alan diisliniirlerden bir digeri de J.S.
Mill (1806-1873)’dir. Mill, Hume’un miktar teorisi konusundaki goriislerine katilmakla
birlikte paranin dolanim hizinin da fiyatlar {izerinde etkili olacagini savunuyordu. Mill,
yaptig1 agiklamalarla miktar teorisini ilk kez matematiksel olarak formiile eden Irving Fisher

tizerinde de etkili olmustur. Mill’in konu ile ilgili goriisleri su sekildedir:

“Eger, satisa sunulan mallarin miktarinin sabit oldugunu varsayarsak, paranin degeri,
paranin miktarina ve el degistirme sayisina bagli olacaktir. Netice olarak, miibadeleye konu
olan mallarin sayis1 ayn1 kalmakla birlikte, paranin degeri, paranin tedaviil hiz1 ile ters yonlii

bir iliskiye sahip olacaktir.” (Aktan, 1998: 41)

J.SMill, oransallik (ceteris paribus: para miktarindaki bir degisiklik fiyatlar genel
seviyesinde oransal bir degismeye neden olur) teoreminin uygulanabilirligi i¢in gerekli
kosulun, banka kredilerinin yoklugu oldugunu belirtir. Banka kredileri isin icine girince,
fiyatlardaki degisme ile para miktarindaki degisme arasindaki mekanik bagin énemi azalir

(O’Driscol; 1977: 39).

Para miktarindaki belli bir degisimin nihai etkileri iizerinde odaklanilmis; kredilerin
etkisi, sadece harcamalar1 dogrudan etkiledigi siirece arastirilmis ve parasal bozukluklarin
uzun donem etkileri lizerinde yogunlasip, kisa donem etkileri ithmal edilmistir (O’Driscol,

1977: 42).

1.2.1.2. Dolaylh Mekanizma

Dolayli  mekanizma, Cantillon, Malthus ve Thornton'un  goriislerinden
kaynaklanmaktadir. R. Cantillon, para miktar1 ile fiyatlar arasindaki iliski {izerinde
yogunlagmis ve paradan fiyatlara dogru ilerleyen siireci incelemistir. Richard Cantillon 1755
de yayinlanan “Essai sur la Nature du Commerce en General” isimli eserinin 160. sayfasinda
Locke’u su sekilde elestirmistir.” Locke, paranin ¢oklugunun her seyi etkiledigini hissetti
fakat bunun nasil oldugunu arastirmadi. Bu arastirmanin en biiyiik zorlugu para artiginin
hangi yolla ve hangi oranlarda mallarin fiyatlarimi artirdigimi 6grenmekten olusuyor”

Cantillon’a gore, para stokundaki artis talebi uyarir ve ardindan fiyatlar artar. Cantillon, para



teorisinde sadece para miktar1 fiyat iligkisiyle sinirli kalmamis, paranin dolanim hizina da
deginmistir. Para arzmmi veri kabul ettigimizde paranin dolaniminin artmasi, paranin
dolanimini veri kabul ettigimizde para arzinin artmasiyla ayni sonuglart verir (Visser, 1974:

163).

Thornton’un para teorisine katkisi, bir parasal bozuklugun, reel ekonomik faaliyetleri
nasil etkiledigini ve yeni yaratilan paranin ekonomiye nasil yayildigini faiz mekanizmasi

araciligiyla aciklayan transmisyon siireci analizidir.

1821-1845 doneminde “Bankacilik Okulu-Nakit Okulu” tartigmasi ortaya ¢ikmistir.
Iki okul arasindaki tartigma, altin ve kagit paranin birlikte var oldugu karma para sisteminin
nasil isledigi ve para arzinin bir kurala gdre mi yoksa para otoritelerinin inisiyatifine gére mi
diizenlenmesi gerektigi lizerine yogunlagsmaktadir. Bankacilik okul ve nakit okulu arasindaki
tartismalarin odak noktast odak noktasi, para arzindaki degismelerin ekonominin diger

kesimlerindeki degismelerin sebebi mi yoksa sonucu mu oldugudur.
1.2.1.3. Bankacilik Okulu

Bankacilik Okulu, temel olarak paranin piyasaya c¢ikis mekanizmasinin niteligi
tizerinde durmaktadir. Bu goriise gore, fiyatlardaki yiikselme mutlaka para arzindaki
genisleme sonucunda olusmamakta, para arzi genislemeden de maliyete bagli olarak fiyatlar
yiikselebilmektedir. Bankacilik prensibine gore, genel fiyat seviyesinin yiikselmesi sonucu
para arz1 genislemektedir. Para arzindaki bu genisleme kaydi para sayesinde olur. Kaydi para
miktar1 piyasa ihtiyaclarina paralel olarak degismektedir ve bankalarin gorevi piyasalarin
ihtiyag duydugu satin alma giiciinii saglamaktir. Nakit prensibindeki emisyonun tamaminin
altina cevrilebilir olmas1 geregi ise bankalarin ana fonksiyonunu kisitlamaktadir (Ergin,

1975 : 105-106).

Bankacilik okuluna gore; para talebi degisebilmektedir ve bu nedenle para arzinin
sabitlestirilmesi parasal istikrar1 saglayamaz. Yapilan ticari islemlerin hacmine gére, MB’ nin
kiymetli maden rezervinin yani sira, bankalarin reeskont, avans gibi bankanin aktifini biiyiiten

alacak islemlerine (Kazgan, 1974: 107) dayanarak para yaratmalar1 gerekmektedir. Paranin
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kullaniliyor olmasi, iilkenin atil kaynaklarmmi harekete gecirici etki yapmaktadir. Burada
sistemi ataletten kurtarip dinamik hale getiren unsur, “dogru bankacilik islemleri”’dir. A.
Smith ’e gore; en gerekli ve dogru olan bankacilik islemleri, iilkedeki caligmayi, tilke
sermayesini arttirarak degil, bu sermayenin biiyiik bir boliimiinii daha etkin ve verimli
kilmakla gelistirir (Laidler, 1973: 187). Smith’in bu ana fikrinin temelini kagit paranin altina
konvertibl olmas1 gerektigi diisiincesi olusturur. Eger bankalar tarafindan ihra¢ edilen
banknotlar altina tam konvertibil ise, bankalarin banknot ihraglar1 fiyatlar genel diizeyini
ylkseltmez. Smith’e gore, banknotlarin altina konvertibilitesi’nin saglanmasindaki ana faktor
bankalarin davranis bicimidir. Smith’in 0ngdrdiigii bankacilik islemleri, ticari hayatin
gereksinmelerinin yarattig1 kisa vadeli gercek senetlerin iskonto’suna dayanmaktadir (Aktan,

1998: 20).

1.2.1.4. Nakit Okulu

Klasik miktar teorisi taraftar1 olan nakit okulu metal para sisteminden yanadir.
Uluslararas1 6demelerde ortaya c¢ikan acik ve fazlalarin para miktarini azaltip artirarak
harcamalar1 ve fiyatlar1 etkileyece§ini One siirer. Bu goriise gore, normal kosullarda
ekonomide bir dengesizlik s6z konusu olmayacaktir, eger bir dengesizlik meydana gelmisse
bunun nedeni dolasimda kagit paranin da oldugu karma bir parasal sistemden
kaynaklanmaktadir. Krizlerin ortaya ¢ikis, MB’ nin asir1 sekilde altin karsiliksiz banknot
basmasinin sonucudur. Bu nedenle karma bir sistemin de metalik bir sistem gibi islemesi
gerekmektedir (Visser, 1974: 185). Bu prensibin islemesi de Ricardo’ nun belirttigi gibi
“Kagit para miktarinin asiriligin1 6nlemek i¢in onun istek iizerine altina g¢evrilebilmesi ve

c¢ikarilan her banknotun tam altin karsilig1 olmasia” baghdir (Ergin, 1981: 81).

Nakit Okuluna gore, fiyatlar genel diizeyindeki artiglarin nedeni, banknotlarin asiri
arzidir. Karma para sisteminin kagit para sistemi gibi islemesi i¢in, banknotlarin yiizde 100
altin karsilig1 ihra¢ edilmesi gerekmekle birlikte tek basina yeterli olmamaktadir. Ingiltere
Bankasi’nin altin rezervlerindeki erimeye zamaninda miidahale edebilmesi i¢in para bir kurala

gore arz edilmelidir.
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1.2.1.5. Say Yasasi

J.B.Say (1767-1832) klasik okulun gelir ve istihdam kuramin1 “Her arz kendi talebini
yaratir” soziiyle 6zetlemektedir. Buna gore, ekonomi hi¢ bir sekilde eksik istihdam sorunuyla
karsilagamaz ve Malthus’ un diisiik tiikketim korkusu gerceklesmez. Toplam harcamalar(talep),
daima tretimin tam istthdam milli gelir diizeyinde (arz) olmasi igin yeterlidir. Say, cari
tiretimin tam istthdam diizeyinde olacagini sOylemektedir. Ciinkii harcamalar, daima
iiretilebilecek tiim mal ve hizmetleri satin almaya yeterli biiyiikliikte olacaktir. Bunu Adam
Smith’ in goriinmeyen eli, piyasa giiclerinin karsilikli oyunlariyla saglayacaktir. Say, bazi
mallarin ,talebine bagl olarak, liretiminde asiriligin olusabilecegini kabul etmektedir. Cilinkii
talep bu mallardan baska mallara kaymis olabilir. Fakat bu talep kayisi, bu kez harcamalarin
yoneldigi alanlarda kitlik yaratacaktir. Ekonomik siire¢ i¢inde bu kitliklar ve fazlaliklar
ortadan kalkacak ve bdylece talep arza esit olacak, dolayisiyla genel bir asirt tiretim durumu

olugmayacaktir.

Say Yasasi, paranin sadece bir degisim araci olarak kullanildig1 bir diinyada gecerlidir.
Bu durumdaki degisim araci herhangi bir esya da olabilir. Hi¢ kimse bu ¢esit paray1 tutmak
istemez. Bu sadece bir muhasebe parasidir. Bu yiizden de tiim mallarin toplam degeri,

piyasaya arz edilen tiim mallara esittir.

Walras Kanunu olarak bilinen bu 6zdeslik paranin bir hesap birimi oldugu ekonomide
arz fazlasinin imkansizligini ifade eder. Eger para sadece bir hesap birimi degil, ayn1 zamanda
bir deger deposu 06zelligi de tasiyorsa ve para talebi para arzina esitse, (n-1) malin toplam

talebi ile toplam arz1 birbirine esit olacaktir:

D,= S, ise 2 PiDi= XPiS;
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Buradan, paraya olan toplam talebin parayla degistirilmek {izere sunulan (n-1) sayida
malin toplam degerine; para arzinin ise para karsiliginda talep edilen (n-1) sayida malin

toplam degerine esit oldugu sonucu ¢ikarilir.
1.2.2. Neoklasik Miktar Teorisi

Klasik okul daha ¢cok makro anlamda, toplumu inceleyen bir yaklasim gosterirken,
neo-klasik okul bireyi 6n plana ¢ikaran bir teori olugturmustur. Say Kanununu kabul etmekle
beraber, i¢cinde bulunduklar1 donemde Avrupa’da siddetli bir sekilde konjonktiirel degismeler
yasanmakta oldugundan  konjonktiir dalgalanmalarinin varligin1 ihmal edememislerdir
(Johnson ve Nobay 1977: 472). Neo-klasik modelde iki fiyat sistemi arasinda ikilik
(dikotomi) vardir. Para konusundaki goriislerini klasikler gibi miktar teorisi ile
aciklamiglardir. Klasik miktar teorisinin ana varsayimlarina sadik kalmalarina ragmen
aralarinda 6nemli farkliliklar bulunmaktadir. Para degerindeki degismeleri agiklayan miktar
teorisini ve gelir teorisini gelistirirken, paranin onemini Klasik Iktisat¢ilar kadar
kiiciimsememis, para teorisiyle iktisat teorisini birbirinden ayr1 iki boliim olarak gérmemisler,
dikotomik analizi reddetmislerdir. (Klasik okulun dikotomik analiz goriislerine gore reel ve
parasal kesim arasinda iligki bulunmamaktadir.) D.Hume un paraya dair (On Money 1754)
adl calismasi klasik teoriysen ‘ler i¢in miktar teorisinin formiilasyo’nunda ortak bir referans
niteligindedir. Hume’ a gore para arzi ile genel fiyat seviyesi arasindaki iligki dolayli ve
karmasik bir aktarma siireci ile gerceklesmektedir. Para arzindaki artis kisa donemde iiretim
ve istihdamda artis gibi reel etkilere sahiptir. Fiyat artiglar1 bunu gecikme ile izler. Genel fiyat
diizeyinin daha yiiksek para arzina karsilik geldigi noktada reel etkiler son bulur. Neo-klasik
teori para miktarindaki degismeleri teknik degisimler, girisimcilerin kararlari, banka
sisteminin etkileri olmak iizere ii¢ etkene baglamislardir. Neo-klasik teoride klasik teoriden
gelen dolayli ve dolaysiz yaklasim gelenegi devam etmektedir. Dolaysiz miktar teorisi, para
miktari ile fiyatlar genel diizeyi arasinda dogrudan bir iliski kurarken, dolayli miktar teorisi
ise paradan fiyatlara dogru giden siirecte faiz haddinin etkisini de géz Oniine almaktadir

(Paya, 1994 : 25).
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1.2.2.1. Dogrudan Mekanizma

Ekonomideki para miktari ile fiyatlar genel diizeyi arasinda dogrudan bir iligki kuran
dolaysiz miktar teorisi Fisher tipi miibadele denklemi ve Cambridge denklemi ile

aciklanmaktadir.
1.2.2.1.1. Fisher Tipi Miibadele Denklemi

Miktar teorisini ilk olarak bilimsel diizeyde inceleyen iktisatci ABD’de Yale
Universitesi'nde gorev yapan Irving Fisher (1867-1947) olmustur. Fisher disinda konuyu K.
Wicksell, L. Walras, A. Marshall ve A.C. Pigou gibi iktisat¢ilar da incelemistir. Irving Fisher,
“Purchasing Power of Money” isimli ¢aligmasinda para ile ilgili gortislerini su sekilde ifade
etmistir: “Paranin miktar teorisi eninde sonunda insanlarin biitiin mallara sahip olmak
isteklerine dayanmaktadir. Paranin ¢ok biiylik bir giice sahip olan satin alma giicli disinda
insanlarin isteklerini tatmin edecek baska bir giicli yoktur”

(http:/cepa.newschool.edu/het/essays/money)

Fisher tipi miibadele denkleminde, paranin sadece muamele giidiisii ile elde tutuldugu
varsayillmistir ve paranin atil bekletilmesinin s6z konusu olmadigi goriisii belirtilmistir.
Gomiileme ve gomiilenen paranin yeniden piyasaya ¢ikmasi diisiiniilmemistir (Savas, 1992:

92).
Fisher’in miktar teorisi ile ilgili formiilii su sekildedir:
PT= MV +M’V’
Formiilde;
M : efektif para (itibari ya da nakit para),
M’: kaydi para,

V : Efektif (itibari) paranin dolasim (tedaviil ) hizi,
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V’: Kaydi paranin dolagim hizi

P: Fiyatlar genel seviyesi

T: Ticaret(islemler) hacmidir.

Fisher denklemine gore, bir iilkede tedaviilde bulunan paralarin miktar1 (M +M’) ile
onlarin belirli bir donem i¢inde kag defa el degistirdikleri (V+V’) carpildiginda elde edilecek
rakam, ayn1 donemde paranin aracilik ettigi islemlerle (T), bu islemlere uygulanan fiyatlarin

(P) carpimina esit olacaktir. Bu aciklamalar ¢ercevesinde;

M.V =P.T 06zdesligi yazilabilir.

Bu 0zdeslige gore toplam harcamalar, bu harcamalara konu olan mal ve hizmetlerin
degerine esittir. Fisher’e gore, bir 6zdeslik ancak degiskenlerle ilgili belli varsayimlar
yapildiginda davranigsal bir iligski haline gelip, degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin
yonii hakkinda bilgi verir. Fisher’in denklemle ilgili varsayimlar1 sunlardir (Fisher, 1946:

124).

M ile M’ arasinda dogru orantil1 ve istikrarh bir iligki bulunmasinin temel nedeni, hane
halklariin nakit tercih oranlari ile bankalarin rezerv mevduat oranlarinin istikrarli ve tahmin

edilebilir olusudur.
M/M” orani sabittir.

Kurumsal yap1 tarafindan ve teknik kosullarca belirlenen V, V' ve T para

miktarindaki artistan etkilenmez.

Para miktarindaki artis dogrudan dogruya ve ayni oranda fiyatlar genel diizeyini artirir.

Denklemde bagimsiz degisken yalnizca para miktaridir.
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1.2.2.1.2. Cambridge Yaklasimi

Fisher yaklagimi daha sonra neo-klasik iktisat¢cilardan Cambridge Okulu’nun
kurucular1 olarak kabul edilen Alfred Marshall ve Arthur C. Pigou tarafindan gelistirilmistir.
Fisher’in yaklasiminda bireylerin elde tutmak zorunda olduklar1 para miktar1 analiz edilirken
Cambridge yaklasiminda para tutma arzusundan soz edilmekte (Paya, 1994 : 44), para
ekonomik nedenlerle elde tutulan bir aktif olarak ele alinmaktadir. Bu anlamda Cambridge

yaklagiminda “elde tutulmak istenen” para miktar1 6n plana ¢ikmaktadir.
Cambridge yaklasiminda, Miktar Teorisi;
M=k.Py
olarak ifade edilmektedir.
y: Nominal gelir seviyesi
k: Toplam parasal gelirin elde tutulmak istenen miktari
P: Fiyatlar seviyesidir.

Fisher yaklasiminda, denklemin sag tarafinda ekonomideki islemler hacmi (T) yer
alirken, Cambridge yaklagiminda nominal gelir seviyesi (y) yer almaktadir. Bunun bir sonucu
olarak, Fisher yaklagiminda “paranin islem dolagim hiz1” ele alinirken, Cambridge
yaklagiminda “paranin gelir dolasim hiz1” s6z konusu olmaktadir. Cambridge yaklagiminin bir
diger farkliligi “k” katsayisidir. “k” katsayist toplam parasal gelirin bir orani olarak elde
tutulmak istenen para miktarin1 gostermektedir. Cambridge yaklagimindaki “k” katsayisi,
Fisher yaklasimindaki “V’’nin matematiksel alternatifi olarak ele alindiginda iki yaklasim
arasinda fark yok gibi goriinmektedir. Ancak, Cambridge yaklasimi Fisher yaklagimina gore

asagidaki farkliliklara sahiptir:

Cambridge yaklasiminda vurgu para arzindan para talebine yonelmistir.
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Cambridge yaklagimi ile birlikte parasal sorunlar “para arzi” ve “para talebi”

kavramlar1 araciligiyla analiz edilmeye baglanmistir.

En az bunlar kadar onemli olmak tizere, Cambridge yaklasiminda yer alan “k”
katsayisinin, kurumsal faktorlerin yani sira ekonomik faktorlerden de etkilenen davranigsal bir
degisken oldugu belirtilmektedir. Ancak Cambridge yaklasiminda “k™’y1 belirleyen
faktorlerin ayrintili bir analizi yapilmamustir (Cargill, 1985: 234). Para teorisinin gelisim

stirecinde izlendigi gibi bu bosluk J.M. Keynes tarafindan doldurulmustur.
1.2.2.2. Dolayh Mekanizma

Dolayli mekanizmay1 ilk gelistiren Thornton, banka kredilerindeki geniglemenin,
parasal faiz oraninin diismesi ile miimkiin olabilecegini One siirmiistiir. Thornton’a gore,
banka faizleri ve fiyatlar genel diizeyi ters yonde hareket etmektedir. T. Tooke ve Gibson ise
piyasa faiz orani ile fiyatlar genel diizeyinin ayni yonde hareket ettigini gozlemlemistir.
Tooke, fiyatlardaki yiikselme ile birlikte, faizlerin diismedigini tam aksine yiikseldigini

belirterek Thornton’un yaklasimini elestirmistir (Paya, 1994 : 139).

Daha sonralar1 Gibson Paradoksu olarak adlandirilan bu olguyu Fisher su sekilde
aciklamigtir. Parasal genisleme nedeniyle olusan uzun siireli bir enflasyon, bireylerin
enflasyonist beklentilerinde artisa yol acacaktir. Bunun sonucunda ise nominal faiz

yiikselecektir.

Wicksell’in amaci, piir nakit sistemi degil, saf bir kredi sistemini agiklamaktir (Blaug,
1978: 648-649). Bankalar 6diing verilebilir fonlarini artirarak, kredi fiyatinda yani piyasa faiz
oraninda diismeye neden olurlar.(bu oran, talep ve arz edilen reel sermaye miktarlarinin esit
oldugu, yani mevcut tasarruflarin hacmini, yatirim icin talep edilen fonlarin hacmine esitleyen
orandir.) Bu diismeden dolayi, mevcut sermaye mallarindan gelecekte beklenen net
kazanglarin kapitalize edilmis degeri artar. Girigsimciler yatirimlarini artirmak isterler ve
iiretim araglarini, tiiketim mallar1 kesiminden, yatirim mallar1 kesimine aktarirlar. Bu durum
iiretim araglarinin fiyatlarini, onlarin sahiplerinin gelirleriyle birlikte ytkseltir. Tiiketim

mallarinin dretimi diiserken, gelir artiglarinin sonucu olarak, tiikketim mallarina yapilan
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harcamalar artigindan tiiketim mallarinin fiyat1 yiikselir. Girisimcilerin, fiyat bekleyislerini bu
ylkselmelere ayarlamalariyla yatirimlardan beklenen kazanglar da artar. Girisimciler sermaye
mallart i¢in daha fazla 6deme yapmaya razidirlar. Siire¢ bdylece kendini tekrarlar (Visser,

1974: 138-139).

Reel faizin hi¢ bir sekilde parasal gelismelerden etkilenmedigini one siiren Wicksell
in analizi reel analiz ¢ergevesinde kalmasina ragmen (Paya, 1994 : 141) aslinda para
teorisinde kilit bir rol oynamakta ve Wickselyen transmisyon mekanizmasinin, Keynesyen

transmisyon mekanizmasina onciiliik ettigi gériilmektedir (Paya, 1994 : 141).

Kunt Wicksell in ¢alismasi paranin miktar teorisinin etrafinda yapilanmig olan neo-
klasik para teorisi ile tasarruflar ve yatirnmlar arasinda bir iliski kuran Keynezyen goriisler

arasinda 6nemli bir bag olmustur (Laidler, 1999: 27).

Kunt Wicksell 1906 da yayinlanan “Lectures on Political Economy” isimli eserinde
“Fiyatlardaki genel bir yiikselis, sadece talebin herhangi bir nedenle arzdan fazla hale geldigi
ya da gelmesinin beklendigi bir varsayimda akla uygundur. Bu celigki gibi goriinebilir. Ciinkii
J.B.Say ile mallarin karsilikli olarak kendi taleplerini olusturduklari ve sinirlandirdiklar
diisiincesine kendimizi alistirdik. Parayla ilgili herhangi bir teori mal talebinin neden ve nasil
mal arzimm astifim  yada altinda kaldigim1  parasal olarak  gdsterebilmelidir”

(http:/cepa.newschool.edu/het/essays/money/money.html) demektir.
1.2.3. Modern Miktar Teorisi

Modern miktar teorisi, klasik miktar teorisinin yeni bir yorumudur. Chicago
Universitesi para konusundaki arastirmalar ile tiim diinyada Chicago Iktisat Okulu olarak
adlandirilmaktadir. Kavram olarak ilk kez Isvicreli iktisatcilardan K.Brunner tarafindan
kullanilmis olan monetarizmin ilk temsilcileri arasinda H.C. Simons ve F.H. Knight’
sayillmaktadir. Simons ve Knight’in grencisi olan, 1976 Nobel Ekonomi Odiilii sahibi
Milton Friedman’in para miktar1 ve fiyatlar genel seviyesi lizerinde yaptigi arastirmalar
Monetarizm olarak bilinmektedir. Friedman’ 1 analizleri ile gelistirilen monetarizme ayni

zamanda “Modern Miktar teorisi” ad1 da verilmektedir (Greenhut ve Stewart, 1982).
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Ingiliz iktisatg1 John Maynard Keynes’in goriislerinden kaynaklanarak gelistirilen
Keynesyen iktisat politikalarima kars1t ¢ikan iktisatgilarin basinda Milton Friedman
gelmektedir. Keynesyen’ler ekonomide ortaya ¢ikan sorunlara karst maliye politikalarinin
etkin olarak uygulanabilecegini savunmuslardir. Friedman 1940’11 yillarin sonlarindan
itibaren yayinladig1 bir ¢ok eserinde miidahaleci keynesyen maliye politikast yaklagimini
siddetle elestirmistir. Friedman yaptig1 arastirmalarda liretim ve fiyatlarin belirlenmesinde
temel etmenin maliye politikast araglart olmadigini belirterek enflasyon, issizlik, biitce
aciklar1 gibi iktisadi sorunlarin temelinde para politikalarinin yatmakta oldugunu ifade
etmistir. Friedman’a gore ekonomi {izerinde iktisat politikasi araglarindan en etkili olan1 para
politikasidir. Milton Friedman, Keynes ile ilgili goriislerini soyle agiklamistir: “Monetarizm
Keynes’ in caligmalarindan ¢ok fazla yararlandi. Eger Keynes bugiin yasasaydi bu karsi
devrimin On saflarinda olma konusunda hi¢ bir ¢eliskisi olmayacakti. Bir ustay1 asla

miiritlerine bakarak yargilamamalisiniz.”
(http:/cepa.newschool.edu/het/essays/monetarism/monetransmission.html)

Friedman, 1956 yilinda editorliigiinii yaptigi“Paranin  Miktar Teorisi Uzerine
Caligmalar”( Studies in the Quantity Theory of Money) kitabr ile monetarizmin temel
ilkelerini ortaya koymustur. ileriki yillarda Chicago Universitesi'ndeki meslektaslar1 ve
ogrencileri ile birlikte, teorik goriislerini daha da gelistirmistir. Friedman, monetarizmi
miktar teorisiyle birlikte tamimlayarak “Oteden beri, miktar teorisi diye adlandirilmis sey,

simdi monetarizm olarak adlandirilir” demistir (Selden ve Weintraub, 1977: 254).

Monetarizm, paranin miktarindaki degismelerin, iktisadi faaliyetler ve fiyatlar genel
seviyesi iizerinde biiyiik etkisinin oldugunu ve fiyat istikrarinin saglanmasi i¢in para arzindaki
artis hizinin 6nceden belirlenmesi gerektigini savunmustur. Friedman’ a gore, miktar teorisi

bir ¢ikt1, parasal gelir veya fiyatlar teorisi degil bir para talebi teorisidir (Friedman, 1956: 4).

Friedman Paranin Miktar Teorisi Uzerine Incelemeler isimli kitabinda para talebine

iliskin dort 6zellik ile eski miktar teorisinden ayrilan yonleri belirtmistir:

Paranin el degistirme hizi ile ilgili bir teoriye duyulan gereksinme.
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Paranin el degistirme hizinin talep teorisinde rol oynayan bir problem olarak

incelenmesi.

Standart fiyat teorisinin para talebine uygulanmasi.

Mevcut verileri kullanarak istikrarli para talebi fonksiyonlar1 olusturmak (Savas, 1992:

92).

Monetarizm, esasen enflasyon konusu iizerinde durmustur. Bu politika enflasyonun
temel nedeni olarak para arzinin hiikiimetlerce gereksiz yere ve asir1 olgiide artirilmasini
gormektedir. Monetaristlere gore, ekonomideki istikrarsizliklarin bir ¢ogu parasal kokenlidir.
Bu nedenle para politikasi iktisadi sorunlara karsi diger iktisat politikasi araglarindan daha

etkilidir. Monetarizmin temel ilkeleri sunlardir:

1. Para arzindaki biiylime orani ile nominal gelirin biiyliime orani arasinda ¢ok kesin
olmamakla birlikte bir iliski bulunmaktadir. Para miktar1 hizla biiyiidiigiinde nominal gelir

hizla artmakta; para miktar1 hizla azaldiginda, nominal milli gelir de ayni hizla azalmaktadir.

2. Bu iliski ¢ok kesin degildir. Ciinkii para arzindaki artiglarin geliri etkilemesi zaman

alir. Ayrica, bunun ne kadar siirecegi de belli degildir.

3. Ortalama olarak para arzindaki artis, nominal gelirleri yaklasik 6 ve 9 ay arasinda

gececek bir siire sonunda etkiler.

4. Nominal gelirin biiyiime oranindaki artig etkisi ilk olarak iiretim iizerinde goriiliir.
Bu daha sonra fiyatlara yansir. Para arzindaki degisimin fiyatlar genel diizeyine yansimasi
toplan olarak 12-19 aylik bir gecikme ile ortaya ¢ikar. Friedman a gore bu gecikmeler,
enflasyonu baslatmanin ne kadar kolay enflasyonu durdurmanin ise ne kadar gii¢ oldugunu

ortaya koyar.

5. Enflasyon her zaman ve her yerde parasal bir olgudur. Ancak para miktarindaki
hizli artisin nedenleri, farkli kosullar altinda ¢ok farkli bi¢imde ortaya ¢ikabilir. Bu artis kimi

zaman yeni altin yataklarinin bulunmasi, kimi zaman bankacilik sisteminde degismeler, kimi
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zaman Ozel harcamalarin finanse bigimleri ve ¢ogu zaman da hiikiimet harcamalarinin

finansmanindan kaynaklanir.

6. Para arzindaki artig ile bunun nominal gelirlere ve daha sonra fiyatlara yansima

iligkisi ‘¢cok kesin ve belirli’ degildir. Bu iliskide bir kayma s6z konusudur.

7. Kisa dénemde (5 veya 10 ay kadar bir siirede) para arzindaki degismeler oncelikle

tiretimi etkiler. 10 ay1 agan bir siirede para arzinin biiyiimesi fiyatlar etkiler

8. Kamu harcamalar1 enflasyonist olabilir veya olmayabilir. Kamu harcamalari,
emisyon veya ikincil para(banka parasi) ile finanse edildiginde enflasyonist egilimler gosterir.
Ancak kamu borglanmasi veya vergiler ile finanse edilen kamu harcamalar1 enflasyonist etki

dogurmaz.

9. Parasal genisleme faizleri 6nce diisiiriir sonra da genisletir. Genisleyen para stogu
once faizleri diisliriir. Ancak artan harcama ve enflasyonist egilimler sonucu kredi talebi

genisler, faizler yiikselir (Macesich, 1984: 3-4).

Monetarizm, esasen bu ilkeleri ile klasik iktisat¢ilarin agikladiklar1 Miktar Teorisini
yeniden On plana ¢ikarmistir. Bununla birlikte monetaristler Klasik Miktar Teorisi'ni bazi
yonlerden elestirmisler ve bu teorinin enflasyonu aciklamak icin yeterli olmadigini 6ne
siirmiislerdir. Monetaristlere gore, MV=PT seklinde ifade edilen klasik miktar teorisi
formiiliinde yer alan paranin dolasim hiz1 (V) sabit degil, aksine bazi degiskenlerin istikrarl

bir fonksiyonudur.

Monetaristler, serbest piyasa ekonomisinin kendi i¢ dinamigi sayesinde istikrarli bir
model oldugunu savunmakla birlikte, klasik iktisat¢ilardan farkli olarak ekonominin her
zaman tam istihdam diizeyinde olmayacagini kabul etmektedirler. Monetaristler, insanlarin
daha 1iyi bir ig arama veya issizlik yardimindan yararlanmalar1 neticesinde belirli bir siire issiz
kalabileceklerini, boylece ekonomide her an bir “dogal issizlik” olabilecegini One
stirmislerdir. Monetarizm, klasik iktisadin temel ilkelerini aynen kabul etmekle birlikte,

ondan baglica iki noktada ayrilmaktadir:
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- Klasik miktar teorisi agiklamasi yetersizdir.

- Ekonomi her zaman tam istthdam diizeyinde dengede degildir; dogal issizlik

hipotezi.

Klasik iktisat ve monetarizm arasindaki bu iki temel farkliliga ragmen her iki teori de
enflasyonun en Onemli kaynaginin para arzindaki artiglar oldugunu kabul etmektedir.
Monetaristlere gore, enflasyonu kontrol altina almak i¢in en etkin arag¢ para politikasidir.
Monetarizm, enflasyonun tek ve en dnemli nedeni olarak para arzindaki artiglar1 gérmekte,
¢Oziim olarak da para arzinin bir kurala bagli olarak her yil sabit oranda artirilmasini
onermektedir. M. Friedman’in “enflasyon her zaman ve her yerde parasal bir olgudur” sozii
monetarizmin temel felsefesini Ozetlemektedir. Friedman, 1962 yilinda yazdigi iinli

Kapitalizm ve Ozgiirliik adl1 eserinde sdyle yazmaktadur:

“Benim su anki tercihim, parasal otoritenin para stokunu belirlenen bir oranda
artirmasina izin veren bir yasal diizenlemenin yapilmasindan yanadir. Para stokunun yillik
artig orani yiizde 3 ila ylizde 5 arasinda bir oran olabilir...Bu 6nerim, paranin yonetiminde her
zaman ve sonsuza dek gecerli olacak bir kural olarak goriilmemelidir. Su an para konusundaki
bilgilerimize goére en uygun kuralin bu oldugunu diisiiniiyorum. Daha iyi kurallari bulmamiz,
para konusunda daha fazla bilgi sahibi oldugumuz takdirde miimkiin olacaktir.” (Friedman,

1962: 54-55).
Friedman, 1980 yilinda yayinladig: bir ¢calismasinda ayn1 goriislerini tekrarlamaktadir:

“Saglam para i¢in bizim kararli olmamiz lazzim. Mevcut kosullarda en iyi ¢6ziim;
parasal otoritelerin parasal tabanin biiylime oranini sabit bir sekilde artirmalarina izin veren

oneridir.” (Friedman, 1980: 24).

Friedman’a gore para miktarinda 1limli biiylime O6ngdren bir para politikasinin
benimsenmesiyle parasal otorite, enflasyon ya da deflasyondan kaginmis olacaktir. Friedman,
para miktarindaki artis orani ile ekonomik biiylime orami arasinda tutarli bir iligskinin

gerekliliginden sozederek soyle demektedir:
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“Paranin miktar1 ile milli gelir ve fiyatlar arasinda yakin ve diizenli bir iligki
mevcuttur. Istikrarh bir fiyat diizeyi i¢in paranin miktar;, ekonomide toplam iiretimdeki

biiylime oranina paralel bir sekilde artirilmalidir.” (Friedman, 1975: 77).

Friedman, para stokundaki artislarin konjonktiire paralel olarak diizenlenmesi
goriisiinii kabul etmemekte ve bunun parasal kurali zaman igerisinde giderek anlamsiz hale
getirecegini ifade etmektedir. Friedman’a gore parasal istikrar i¢in ihtiyari para politikalarina
son verilmeli ve sabit bir kural ile siyasi otoritenin parasal otorite iizerindeki miidahaleleri
ortadan kaldirilmalidir. Ancak Friedman, savas ve olaganiistii durumlarda bu sabit kuralin
degistirilmesi gerektigine inanmaktadir. Para arzinin kontrolii i¢in en uygun parasal
biiylikliigiin M2 (halkin elinde bulundurdugu nakit para, vadesiz mevduat ve vadeli
mevduatin toplami) oldugunu belirten Friedman, para arzinin kontroliinde M2’yi

kullanmasinin nedenini su sekilde agiklamaktadir:

“ M2’nin gelir diizeyi ve temel ekonomik biiyiikliikleri aciklayicilik giicii diger parasal
blyiikliiklere gore daha yiiksektir. Buna ek olarak, kisa donemde M2’de ortaya c¢ikan
dalgalanmalar diger parasal biiylikliiklerde ortaya ¢ikan dalgalanmalardan daha kiiciiktiir.”
(Ocal vd. 1997: 459).

Friedman, sabit oranli parasal biiylime kurali disinda parasal istikrar i¢in asagidaki

onerilerin de 6nemli oldugunu belirtmektedir (Parasiz, 1992: 481).

1. Acik piyasa islemlerinin yOnetimi parasal biiyiime kuralina uygun olarak

yuriitiilmelidir.

2. Merkez bankasi, ticari bankalarin kendi kasasinda bulunan mevduatlarina piyasa

faiz oranlar kadar (6rnegin, kisa vadeli devlet tahvillerine 6denen faiz kadar) faiz 6demelidir.

3. Merkez bankasinin zorunlu rezerv oranlarim1 degistirme imkani ortadan

kaldiriimalidir.

Monetarist diislincenin temelleri Genel Denge anlayisina dayanir ve Genel Denge

modellerinde temel inceleme konusu “mevcut kaynaklarin ekonomik birimler arasinda
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dagilim1” , yani “degisim” dir. Oysa ki, gelismis finansal sisteme sahip ekonomilerde paranin
ve para politikast miidahalelerinin varligi, ekonomideki reel kaynak yaratim siirecini
dogrudan dogruya etkiler (Aktan, 1998). Monetarist Genel Denge analizlerinde para,
miibadele giigliiklerini agmanin bir araci olarak ele alindigi i¢in, paranin ve finansal
kurumlarin dahil edilmesi, bu analizlere gercekeilik kazandirmamaktadir. Bu modellerde
bankalar, ddiing verenler ve Odiing alanlar arasinda bilgi olusumunu saglar ve islemlerin
etkinligini arttirir. Finansal yeniliklerin rolii de bankalarin iglem maliyetlerini diisiirerek bu
etkinlige katkida bulunmaktir. Dolayisiyla bankalar kendilerine yatirilan mevduatlar1 6diing
veren basit aracilar olarak ele alinmaktadir. Ciinkii, Friedman’in analizinde para stokunun
merkez bankas1 tarafindan kontrol edilebilecegi diisiincesi, basta bankalar olmak {izere para
carpanin biiylikliigiinii belirleyen unsurlarin etkisinin ortadan kaldirilabilecegi/ kaldirilmasi
gerektigi diisiincesine dayanmaktadir. Friedman, parasal tabanin kontrolii ile para stokunun
kontrolii arasindaki farkliligi ortadan kaldiracak olan politika onermelerini reform olarak
nitelendirmektedir. Bu reform onerileri i¢cinde en 6nemlileri sunlardir: Bankalara yiizde 100
karsilik orani uygulanmalidir. Bankalarin rezerv gereksinmelerini ¢ok farkli tiirdeki finansal
varliklar araciligi ile karsilama olanaklar1 6nlenmelidir. Yani ¢oklu rezerv sistemi tek rezerv
sistemine doniistiirilmelidir (Friedman, 1960: 90-91). Bu iki 0Oneri, sistemdeki kredi
parasinin tamamen itibari para haline doniistiriilmesi gerekliligine isaret etmektedir.
Bankalarin basit aracilar olarak ele alinmasinin ve/veya basit aracilar haline getirilmesinin bir

zorunluluk olarak goriilmesinin nedenleri sdyle ortaya konulabilir:

Monetarist yaklasimda, Merkez Bankasinin para arzini1 kurala gore diizenlemesi
parasal sektorde dengeyi saglayacagi i¢in, merkez bankasinin “nihai 6diing veren olma” gibi
bir rol iistlenmesine gerek yoktur. Ciinkii, Friedman’a goére, merkez bankasinin reeskont
politikas1 araciligtyla “nihai mukriz” roliinii tistlenmesi hem bankacilik sisteminde ahlaki risk
sorunu yaratmakta, hem de finansal sistemde “duyuru etkisi” yaratarak ek bir istikrarsizlik

kaynagi olmaktadir.

Friedman’in dile getirdigi bu diislincenin iki anlami vardir; ya, monetaristlere gore

merkez bankasinin nihai mukriz olarak miidahalesini gerektirecek tiirden finansal
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istikrarsizliklar ortaya ¢ikmaz; ya da finansal kriz ortaya c¢iktiginda, bu durum kendi dogal
akisina birakilirsa, ekonomi agisindan ciddi zararlar ortaya ¢ikmaz. Bu nedenle, monetarist
yaklagimin dogru olabilmesi icin finansal sistemleri gelismis ekonomileri genel denge

durumuna yoneltecek dogal mekanizmalar var olmalidir (Aktan, 2000: 13).
1.2.4. Rasyonel Beklentiler Teorisi

Rasyonel beklentiler teorisi ilk olarak 1961 yilinda J. Muth’ un “Rasyonel Beklentiler
ve Fiyat Hareketleri Teorisi” adiyla yaymlamis oldugu makalesi ile ortaya ¢ikmistir. Muth,
bu caligmasinda enflasyonist donemlerde ekonomik birimlerin uyumcu beklentilerden ¢ok
rasyonel beklentiler’ e sahip oldugunu agiklamistir (Muth, 1961: 315-335). Muth’un bu
gorilisleri daha sonralar1 bazi iktisatcilarca tekrar giindeme getirilmis ve teori daha da
gliclendirilmistir. 1970’ li yillarin sonlarina dogru onciiliigiinii R. Lucas, T. Sargent ve N.
Wallace’ nin yaptig1 bazi iktisatgilar rasyonel beklentiler iizerine Onemli ¢aligmalar

yayinlamislardir (Kantor vd. 1979, 1422-1441).

Rasyonel beklentiler teorisinin iktisat bilimine getirdigi yenilik “beklentiler”
konusunda olmustur. Iktisat teorisinde beklentiler konusu, ilk kez cobweb teorisinde
(6rlimcek ag1 teorisi) incelenmistir. Bu teori 6zellikle, tarimsal {irlinlerin arzinin, bu {iriinlere
olan talepteki beklentilere gore gerceklesecegini aciklamustir. Ayrica, beklentiler konusu,
rasyonel beklentiler teorisyenlerinden Once Keynesyenler ve daha sonra Monetaristler
tarafindan da incelenmistir. Gerek Keynesyenler ve gerekse Monetaristler, fertlerin genel fiyat
seviyesindeki degismeleri onceden tahmin etmede “Uyumcu Beklentilere” sahip olacaklarini
belirtmislerdir. Uyumcu beklentiler teorisine gore gelecekteki fiyat seviyesi Onceki
donem(ler)deki fiyatlarin seviyesine gore belirlenir. Bu teoriye gore 6zellikle son donemdeki
fiyatlar genel seviyesi ortalamasi, gelecekteki fiyatlarin tahmin edilmesinde 6nemli rol oynar.
Ornegin, enflasyon oran1 6nceki yil yiizde 20 ise, bireyler cari y1l enflasyon oraninin da yiizde
20 olacagim1 beklerler. Eger cari yil igerisinde enflasyon orami artarsa (azalirsa) bireyler
sonraki yildaki enflasyon oraninin da artacagini (azalacagini) tahmin ederler ve davraniglarini

buna gore ayarlarlar (Ekelund ve Tollison, 1986: 687-688).
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Rasyonel beklentiler teorisi ise bireylerin uyumcu (adaptive) degil rasyonel (rational)
beklentilere sahip olacaklarini ve bu nedenle iktisat politikas1 uygulamalar1 karsisinda derhal
aktif bir tavir alip, bu politikalarin beklenen sonuglarini degistireceklerini 6ne stirmektedir.
Bu teoriye gore bireylerin iktisat politikasi uygulamalar1 ve bu uygulamalarin yaratacagi
etkiler konusunda tam bir bilgiye sahip olmalar1 sistematik bir hata yapmalarin1 engeller.
Fertlerin rasyonel hareket etmeleri sonucunda, iktisat politikasi kendinden beklenen etkileri
yaratamaz. Rasyonel beklentiler teorisi taraftarlarina gore; devlet, kisa donemde dahi,
vergiler, kamu harcamalar1 ve para arzi gibi araglar1 kullanarak, iiretim, istihdam, fiyat
istikrar1 gibi ekonomik degiskenler iizerinde etkili olamaz. Bu bakimdan aktif iktisat
politikalar1 yerine istikrarli politikalar kullanmalidir. Devlet sadece kurallar1 belirlemeli;
fertler de, hangi imkanlarin kendilerine acik oldugunu bilip kararlarinin muhtemel sonuglarini
onceden kestirebilmelidir. Ornegin; vergi politikas1 ve kamu harcamalar1 politikas: ile ilgili
kararlar 6nceden belirlenmeli ve sik degistirilmemelidir. Politika degisiklikleri zorunlu oldugu

zaman ise, bu degisiklikler yavas yiirtirliige konulmalidir (Savas, 1992: 226-244).

Rasyonel beklentiler teorisine gore ekonomide para arzi artirildigi zaman, bireyler
bunun belli bir dénem sonra fiyatlar genel seviyesi ile birlikte nominal faiz oranini da
ylikseltebilecegini tahmin edebilirler. Bireyler para arzinin enflasyonist bir etki yaratacagini
bildikleri igin buna kars1 rasyonel davramslarda bulunacaklardir. Ornegin, isciler nominal
licretlerin enflasyon oraninda artirilmasini isteyeceklerdir. Iscilerin bu taleplerinin isverenler
tarafindan kabul edilmesi ihtimali yiiksektir. Isverenler de fiyatlar genel seviyesinin
artmasinin  kendi karlarmi1 arttiracagini - dnceden  “rasyonel” bir sekilde tahmin
edebileceklerdir. Sonug olarak, para arzinin arttirilmasi reel milli gelir ve istthdam diizeyinde
onemli bir degisiklik yaratmayacak sadece enflasyonist bir etki doguracaktir (Ekelund -

Tollison, 1986: 689).

Rasyonel beklentiler teorisi, ancak toplumun beklemedigi anlarda ve beklemedigi
sekillerde uygulanacak bir politikanin ¢ok kisa siirede etkili olacagini, zaman igerisinde
bireylerin enformasyonu takip ederek beklentilerin degistirmeleri halinde ise politikalarin

tekrar etkisiz kalacagini 6ne siirmektedir.
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Yukarida kisaca 6zetledigimiz hipotez, bazi yonlerden elestirilere ugratilmistir. Nobel
Ekonomi Odiilii sahibi Kenneth J. Arrow teoriyi baslica su acilardan elestirmistir (Kantor,

1979: 1430-31).

1. Rasyonel beklentiler tezinde ekonomik birimler ekonominin gelecek dengesini

analiz etme yetenegine sahip, siiper istatistik¢iler olarak kabul edilmektedir.

2. Ekonomide menkul kiymetler piyasasi etkin olarak c¢alisirken, mal ve emek
piyasalar1 bu diizeyde etkin olmayabilir. Aksine bunun tam tersi de olabilir. Arrow’ a gore
fiyat beklentilerine iliskin tahminler cogunlukla sermaye birikimi konusundaki kararlar i¢in
dogrudur. Sermayenin akisina iliskin kararlarda ise fiyat beklentileri dnemli hatalar igerebilir.

Hisse senetlerindeki fiyat dalgalanmalar1 buna bir 6rnek teskil etmektedir.
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2. BOLUM : ELEKTRONIK ODEME SISTEMLERI
2. 1. Finansal Yenilikler Siireci

1837°de telgraf ile hayatimiza giren elektronik iletisim yontemleri zaman igerisinde
ilerleme kaydederek iletisimi bir zamanlar insanlarin hayal edemeyecegi boyutlara getirmistir.
Telefon, bilgisayar ve internet aglar1 ile mesafeler gitgide kisalmis, bu dogrultuda bireylerin
beklentileride farklilasmistir. Teknolojik gelismeler ve internetin yaygin bir sekilde
kullanilmaya baslanmas1 finansal sistemlerde ve ddeme sistemlerinde bir takim yeniliklerin
yapilmasimi gerekli hale getirmistir. Finansal yeniliklerin birinci 6nemli 6zelligi, finansal
hizmetlerin maliyetlerini azaltarak, islem bazinda eksikligin artmasina katkida bulunmasidir.
Finansal yenilikler risk paylasimi1 imkanini artirarak ve islem maliyetlerini azaltarak etkinligin
artmasina yardimci olabilmektedirler. ikinci énemli 6zellik ise piyasalarin daha tam olmasi
yonlinde hareket baglatmaktir. Fakat yeni olusan ortamda finansal yenilikler iyi
degerlendirilemediginde daha biiyiik bir risk ortaya c¢ikabilmektedir. Teknolojik gelismelere
paralel olarak bilgi teknolojilerindeki gelismeler ve bilgi kullaniminin yayginlasmasi finans
alaninda olumlu gelismelere yol acarak yeni finansal iiriinlerin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Ozellikle 1970°li yillarda mali piyasalar hizli bir degisim siirecine girmistir. Bu
donemde ulusal ve uluslararasi mali piyasalar {izerindeki sinirlamalar azalirken, piyasalar
uluslararas1 gelismelerden c¢ok daha fazla etkilenmeye baslamislardir. Finansal yenilik,
finansal piyasalarin tam olmamasi ve/veya finansal araciligin etkin olmamasi sonucu dogan
kar firsatlarindan yararlanmak icin ortaya ¢ikan bir iiriin ya da bir siire¢ olarak tanimlanabilir
(Horne, 1985: Vol. XL). Finansal yeniliklerin bir iiriin olarak ortaya ¢iktig1 durumlarda, ana
faktor enflasyon ve faiz oranlarindaki degisiklikler siire¢ olarak ortaya ciktiginda ise
teknolojik gelismeler olmaktadir. Bir siire¢ olarak ortaya ¢ikan finansal yenilikler ise nakit

para kullanimini etkilemis ve paranin taniminda bir takim degisiklikler yaratmustir.

Yeni teknojilerle piyasalar ¢cok daha dinamik, uluslararasi finansal gelismelere g¢ok
daha duyarl ve onceki yillara gore ¢cok daha hizli tepki veren bir hale gelmistir. Gelismis
tilkelere iizerinde yapilan calismalarin ¢ogunda yeni finansal iiriinlerin para talebi

istikrarsizlifina sebep oldugu ya da mevcut istikrarsizligi arttirdigi ortaya ¢ikmustir (Akhtar,
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1983: 36). Finansal piyasalarin uluslararasilagmasi para arzinin igselligini artirarak, Merkez

Bankasinin yurti¢i kredi hacmi ve para stogu lizerindeki denetim giiciinii azaltmaktadir.

Odeme sistemlerinin gelisimini ve makro ekonomik etkilerini incelemeden &nce

kisaca elektronik iletisim yontemlerinin tarihsel siirecine kisaca deginelim.
1837 Telgraf
1866 Avrupa ile Amerika arasinda kablo baglanmasi
1876 Telefon

1957 Ik Rus uydusu Sputnik uzaya firlatiliyor ve kiiresel iletisim basliyor. ABD

Advanced Research Projesini baslatarak Internet igin ilk adimim atryor.

1960 lar bilgisayarlar arasi ilk kapali ag sistemi kuruluyor. Kiigiik paketler halinde

veriler iletilmeye baglyor.

1969 internet doguyor. ABD Savunma Bakanhig: biinyesinde global ag sistemi
ARPANET baglatiliyor.

1971 Global ag flizerinden iletisim basliyor. E-mail faaliyete geciyor. Birlesmis
Milletler biinyesinde WP4 EDI ( Elektronik Veri Degisimi ) standartlar1 olusturmak tizere

calismaya basliyor.
1974 Internet standartlar1 olusturuluyor: TCP
1976 Ingiltere kraligesi ilk elektronik postasimi génderiyor.
1977 Internette host sayis1 100’ii buluyor
1981 TCP/IP protokolii gelistiriliyor.
1983 Internet adresi olarak isimler kullanilmaya basliyor

1987 Internet ticarilesmeye basliyor ve 6zel sirketler yerlerini alryorlar

29



1991 World Wide Web gelistiriliyor;www

1992 Internette dolasma icin surf yapma deyimi kullanilmaya baslaniyor.

1993 Internet tarayicilar: faaliyete geciyor; ilki Netscape

1994 Aligveris merkezleri ve bankalar Internette sube agmaya basladilar

1995 AOL gibi Internet servis saglayicilar1 devreye giriyorlar.

1997 Web sitelerinin sayist milyona ulasiyor.

1998 TV’lerden web sitelerine ulagilmaya baslantyor.

1999 Internete aglanmak igin bilgisayarin yan sira cep telefonlari, televizyonlar da
kullanilmaya baglaniyor.

2.2. Elektronik Odeme Sistemlerinin Gelisimi

24 Ocak Istikrar Programi1 ve bu programa, serbest pazar ekonomisine gegis,
liberallesme gibi amaglarin eklenmesi Tirk bankacilik sistemini etkilemis, disa agilma
politikasinin bir parcasi olarak sermaye hareketlerine daha 6nce getirilmis olan kisitlamalarin
kaldirilmasiyla, yabanci bankalarin tilkeye girisi tesvik edilerek mali sektdrde rekabetin
artmasi saglanmistir (Uras, 1993: 34). Bu faktorlerin yanisira teknolojik gelismeler ve internet
araciligi ile ulusal siirlarin ortadan kalkmaya baslamasi her sektérde oldugu gibi bankacilik
sektoriinde de hizmetlerde farklilasma yaratilmasini ve miisteri odakli faaliyet gosterilmesini
gerekli hale getirmis ve bireysel bankacilik faaliyetleri agirlik kazanmigtir. 1980-1990
doneminde bankalar, ¢agdas hizmetlere yonelerek hizmet rekabetine girmislerdir. Bilgisayar
kullanmanin getirdigi verimlilik artigslar1 bankalar1 teknolojinin getirdigi {stiinliiklerden
yararlanmaya yoOneltmistir. Bu etkenlerin yanisira Odemelerin nakit yerine bankacilik
sisteminin araglar1 olan ¢ek, kredi karti, banka kartiyla yapilmasinin, kayitdisi ekonominin
kayit altina alinmasi i¢in sart oldugu ve biiyiik kupiirlii banknotlarla nakit 6deme kolayligini

ortadan kaldirmak i¢in, 6demede zorluklara yol acan kiigiik kupiirlii banknotlarin tedaviilde
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kalmas1 ve halkin kredi kart1 ve benzeri 6deme araglarina yoneltilmesi gerektigi yolundaki
goriisler de banka kart1 ve kredi kart1 kullaniminin desteklenmesinde 6nemli bir yere sahiptir.

(www.superonline.com/nethaber/19981117/articles/ekonomi_06 html)

Teknolojinin gelismesi ve internetin diinya genelinde yaygin olarak kullanilmasiyla
beraber bu yeni iletisim kanalinda ticarette yapilmaya baslanmistir. Buna bagli olarak yeni
O0deme sekilleri ortaya ¢ikmistir. Yeni finansal sistemlerde meydana gelen biiyiime paranin
tanimin1 daha kapsamli hale getirmis ve paranin yerini alan yeni araglar, geleneksel olarak
tanimlanan para talebini azaltmistir (Kidwell ve Peterson, 1990: 472). Tirkiye’de 1980’lerin
sonlarinda ATM para ¢ekme makineleri ile baglayan bireysel bankacilik hizmetlerini kredi
kartlar1 takip etmistir. Tiirkiye de mevduat toplama yetkisine sahip bankalar ve tiiketici
finansmani1 sirketlerine ek olarak, cari hesap soOzlesmeleri ile magazalar da kart
vermektedirler. Bireylerin gelir-harcama iligkilerini etkileyen ve satiglar1 canli tutabilen bu tiir
kartli harcamalar Olgiilemeyen biiyiikliiklerdir. Teknik maliyetlerin yatirimi ve siipheli
alacaklarin sosyo-ekonomik olarak giindeme getirilebilecegi etkiler nedeniyle bu tiir mali
sistem dis1 sektordeki katrli harcamalar dikkat ¢ekilmesi gereken bir konudur. Ayrica bazi 6n
O0demeli degisim aracalar1 arasinda toplu tasima ve telekomiinikasyon kartlari da
bulunmaktadir. Kredi kartlarinin ertelenmis 6deme olanagi yerine pesinen yapilan 6demeler
bireylere kolayliklar ve finansal faydalarda saglamaktadir. Ancak mali sistemde dl¢giilemeyen
bu tiir miibadeleler, bireylerin yapacaklari transferler 6nceden bilindiginde paranin dolanim

hizina da etki edebilecektir.

Bireysel bankacilik hizmetleri, hesaplara telefon yardimiyla otomatik olarak erigsmeyi
ve islem yapmay1 miimkiin hale getiren telefon bankaciligi ile ise 1995 yilinda tanigmustir.
Telefon bankaciligt maliyetleri diisiirmekte ve islemlerde pratikligi artirmaktadir
(www.superonline.com/nethaber/1990618/articles/ekonomi, 25.html). Telefon bankaciliginin
bir sonraki asamasi ise 1998 yilinda internet bankacilifi olmustur. Internet bankaciligi
kapsaminda, miisteriler bankadaki hesaplarina ulasabilmekte, para havalesi, hisse senedi ve
sabit getirili menkul kiymetlerin alim satiminin yanisira yatirnm ve doviz islemlerini de

yapabilmektedirler. Kredi kart1 ekstreleri, telefon, su ve elektrik gibi diizenli faturalar da
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bankalarin Internet subelerinden 6denebilir hale gelmistir. Internet hizmetlerinin bankaciliga;
birebir iletisim imkam1 saglamak, kisisellestirme ile misteriye O©nemli oldugu
hissettirilebilmek, yeni bankacilik enstriimanlar1 imkani sunmak, artan bireysel islemlerin
operasyonel masrafini azaltmak, miisteri veri taban1 olusturma imkani saglamak gibi katkilar
olmustur. Bu katkilarin yanisira internet bankaciligimin banka imajin1 artirmak ve subelerin
web tabanli sistemlere terfi ettirilmesi yolunda da etkileri olmaktadir. 2000'li yillardan
itibaren ise, WAP protokolii kullanarak "cep telefonlar1" araciligryla WAP Bankaciligi
baslamistir. Bu sistemde, yukarida tanimlanan tiim bankacilik hizmetlerine "WAP

destekleyen cep telefonlarindan" meniiler yardimiyla erismek miimkiindiir.

2.3. Plastik Para : Kredi Kartlan
2.3.1. Kredi Kartlarinin Tiurkiye’de Gelisimi

Kredi kartlari, ilk defa Amerika Birlesik Devletleri’nde kullanilmustir. {lk kredi karti
1914 yilinda Western Union tarafindan piyasaya ¢ikarilmis, 1940’11 y1llarda Flatbush National
Bank magazalarda kabul edilen ilk kredi kart1 olarak piyasada yerini almistir. 1950 de ise
Dinners Club New York ta otel ve restaurantlarin da kabul edecegi bir kredi kart1 ¢ikartarak
Travel and Entertainment Cards denilen seyahet ve eglence kartlar1 uygulamasini baglatmustir.
1968’de Bank of America lisans vermeye baslamis ve bu program Visa olarak gelismistir,
diger bankalar Interbank Card Association’t kurmuslar ve bu program Mastercard olarak

gelismistir.

Bankalararas1 Kart Merkezi’nin (BKM) verdigi bilgilere gore diinyada 1940’11 yillarda
kullanilmaya baglanan kredi kartlar1 Tiirkiye’ye ilk kez 1968 yilinda Setur A.S. tarafindan
Diners Club Kart ile girmistir. Diners Kart’tan kisa bir siire sonra Tiirk Express Ltd. Sti.
Tarafindan verilmeye baslanan Amex, American Express kartlar1 sadece yurtdisinda gecerli
idi. 1987 yilinda American Express organizasyonunun kurulmasi ile 6deme karti niteliginde
kart verilmeye baslanmistir. Anka kartlar1 ise ilk kez 1975 yilinda ABC Turizm A.S.
tarafindan Interbank kanali ile Mastercard-Eurocard-Access iiyeligi ile verilmeye

baslanmistir. 1981°de Anadolu bankasi A.S., ABC Turizm ile birlikte Visa lisansi alarak
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piyasaya girmistir. 1983 yilinda Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu’nda yapilan
degisikligin ardindan kredi kartlarinin kredili kullanimi baglamistir. 1983-1988 yillarinda az
subeli bankalar kredi karti sistemine dahil olmus. 1987 yilinda Pamukbank tek 6zel kredi karti

olan Prestige Card’1 piyasaya siirmiistiir.

Bireysel bankacilik hizmetlerine 1980 yilinda ATM para ¢ekme makineleri ile gecen
Tiirk bankacilik sisteminde bu konuda ilk énemli uygulama, 1988 yilinda is Bankasinin ATM
uygulamasi ile baslamistir. Is Bankasmin bilgi islem ag1 “Bankamatik” bir siire sonra
Tirkiye’deki tiim ATM’ler i¢in ortak bir ad haline gelmis, ardindan Yap1 ve Kredi Bankasi
Tele 24’14 islemleri baslatmustir. Kisa bir siire sonra, tim bankalar kendi kredi kartlarini
cikartmak i¢in yatirnm atagina girismislerdir. Yapt ve Kredi Bankasi’nin ATM kartlari
aligveris noktalarinda (POS) kullandirmaya baglamasi ise pazarda bir devrim yaratmistir
(Karatasg, 1998: 43). Kartli 6deme sistemlerinin baslangici olarak kabul edilen 1989°dan sonra
cok subeli bankalar kredi kart1 sistemine girmis Agustos 1990 yilinda 13 bankanin ortakligi

ile Bankalararasi kart Merkezi kurulmustur.

Kredi kartlarina olan talebin hizlanmasi ile beraber uluslararasi kart sirketleri Tiirkiye
pazarina girmeye bagladilar. Tiirkiye pazarina giren ilk sirket 1992 yilinda Europay
International olmus, Europay International’1 1994 yilinda Visa International, 1996 yilinda ise

American Express takip etmistir (Karatas, 1998: 44).

Kredi kart1 ¢ikartan bir firma, kredi kart1 sahibine kullandirdig: krediden ve kredi karti
ile aligveris yapilan aligveris merkezinden gelir elde etmektedir. Bankalar kredi karti
sisteminin basarisin1 gordiikten sonra, bu alandaki kar’a orta olmak i¢in bu alana yatirim
yapmaya baslamiglardir. 1970’lerin basinda kredi karti sunma maliyetlerini biiyiik Slciide
azaltan teknolojik gelismeler kredi kart1 sektoriindeki kar’larin daha yiiksek olmasi sonucunu

dogurmustur.

Europay International tarafindan Tiirkiye’de 11 ilde 1200 kredi karti kullanicist
tizerinde gergeklestirilen MasterIndex arastirmasina gore, kredi karti en c¢ok giyim,

siipermarket, akaryakit, seyahat ve konaklama islemlerinde kullanilmaktadir. Yapilan
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arastirmada kredi kart1 saahiplerine gore kredi kart1 avantajlar1 soyle siralanmistir: Taksitli
aligveris yapabilme imkan1 ( % 45 ), hesapta para olmadan para ¢ekebilme imkani ( % 35 ),
clizdanda nakit tasimaya gerek kalmamasi ( % 17 ). Banka karti kullanicilar1 ise, % 46
oraniyla banka kapali oldugu halde banka islemlerini yapabilmeyi en 6nemli avantaj olarak
gormektedirler. Banka kartlarinin diger dnemli avantajlar1 ise nakit para tagima ihtiyacini

ortadan kaldirmasi ve aligverislerde kullanilmasidir (Europay International, 1998: 11).

1999 yilinda 336 adet kredi kart1 kullanicisin1 kapsayan bir 6rneklemenin sonuglarina
gore, kredi kart1 kullanicilarinin en ¢ok sikayet ettikleri konu kredi kart1 kartlarinin harcama
egiliminin artmasidir. Diger bir sikayet konusu ise kredi karti aligverislerinin pesin
aligverislere gore pahali olmasidir. Isyerleri ise kredi kartlarini, genellikle miisteri sayisini
artirdig1 ve nakit paray1 kasada tutmak ve nakletme problemini ortadan kaldirdigi i¢in tercih
etmektedirler. Uye isyerlerinin kredi kart: uygulamasinda sikayet ettikleri konularin basinda
komisyon bedelinin kazanglar diisiirmesi gelirken, aligveris bedelinin aligveristen bir ay sonra
gecikmeli olarak alinmasi da diger bir sikayet konusu olarak ortaya c¢ikmaktadir

(Orhaner, 1999).

Tablo 1 ‘de Haziran 2001 sonu itibariyle Tiirkiye’de kredi kart sayilarina yer
verilmistir. Tablo 2’de Bankalararas1 Kart Merkezinden son {i¢ yilda gecen kredi kart islem
adetleri verilmektedir. Tablo 3’de ise Haziran 2001 itibariyle BKM iiyesi bankalarin ihrag

ettikleri Visa / Mastercard kredi kartlarinin yurtici ve yurtdisi kullanimi gdsterilmistir.

Tabo 1 : Kredi Kart Sayilar1 (Haziran 2001 sonu itibariyle)

Kredi Karti Yurtici kartlar Uluslararasi Toplam Tipi Kartlar
Visa 1.388,139 6.874.953 8.263.092
MasterCard 481.439 4.968.415 5.449.854
Diger Kartlar 25.612 24.658 50.270
Toplam 1.895.190 11.688.026 13.583.216

Kaynak : Bankalararasi1 Kart Merkezi
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Tablo 2 : BKM Switch’ten son 3 yilda gecen kredi karti islem adetleri

AY 1999 2000 2001
Ocak 16,501,877 25,475,629 33,972,212
Subat 16,060,646 25,393,478 33,314,445
Mart 19,490,316 27,831,164 33,600,129
Nisan 18,904,819 28,218,094 33,545,262
Mayis 21,774,839 31,396,814 37,669,642
Haziran 22,912,634 31,799,046 38,673,217
Temmuz 25,831,139 34,331,353

Agustos 24,863,578 34,488,808

Eyliil 24,827,740 33,728,702

Ekim 25,748,731 34,153,589

Kasim 24,121,649 33,517,290

Aralk 26,965,779 36,399,836

Kaynak: Bankalararas1 Kart Merkezi

Bankalararas1 Kart Merkezinin verilerinen gore BKM Switch’ten gecen kredi karti
islemleri 1999 yilinin Haziran ayinda 22 milyon 912 bin 634 iken 2001 yilinin haziran ayinda
38 milyon 673 bin 217 olmustur.

Tablo 3 : BKM Uyesi Bankalarin Thra¢ Ettikleri Visa/MasterCard kredi kartlarmin

yurti¢i ve yurtdist kullanimi ( Haziran 2001 )

Adet Tutar
(Milyon) (Trilyon TL)
Alisveris 221 5.069
Nakit Avans 25 1.110
Toplam 246 6.179
Gecen yila %14 %40

gore degisim
BKM kurucu iiyeleri: Akbank T.A.S., Iktisat Bankasi T.A.S., Osmanli Bankasi A.S.,
Pamukbank T.A.S.,T.C.Ziraat Bankasi, T. Dis Ticaret Bankast A.S., T.Emlak Bankas1 A.S.,
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T.Garanti Bankas1 A.S., T.Halk Bankas1 A.S., T.Is Bankas1 A.S., Yasarbank A.S., T.Vakiflar
Bankas1 T.A.O., Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S., Uyeler: Adabank A.S., Alternatifbank A.S.,
Anadolu Kredi Kartlart A.S., Anadolubank A.S., Bank Ekspres A.S., Citibank N.A. Tiirkiye,
Demirbank A.S., Denizbank A.S., Ege Giyim Sanayicileri Bankasi A.S., Etibank A.S.,
Finansbank A.S., Garanti Odeme Sistemleri A.S., Kentbank A.S., Ko¢bank A.S., Milli Aydin
Bankasi(Tarigbank)T.A.S., MNG Bank A.S., Oyakbank A.S., Sitebank A.S., Stimerbank
A.S., Sekerbak T.A.S., Tekstil Bankas1 A.S., T.Imar Bankasi1 T.A.S., Toprakbank A.S., Tiirk
Ekonomi Bankasi A.S., Universal Kart Hizmetleri A.S., Yap1 Kredi Kart Hizmetleri A.S.,
Ziraat Kart Hizmetleri A.S.Y1llik Kullanim Adedi ve Ciro Bilgileri

2.3.2. Kredi Kart1 Kullanimin Para Talebi Uzerindeki Etkisi

Kredi Karti kullannminin yaygin olmasi durumunda, aligverisin kredi kartiyla
yapilabilmesi Merkez Bankasi parasina talep olmaksizin 6deme isleminin tamamlanmasini
olanakli hale getirmektedir. Bu tiir 6demeler, nakit tasimadaki risk ve zahmeti ortadan
kaldirmaktadir. Fonlarin fazi getirisi, para tasimanin alternatif maliyetini ylikseltmektedir
(Abaan, http:// tcmb.gov.tr, Agustos 2001). Ayrica tiiketicilerin acil bir durumda kredi
kartlarindan borglanabilmeleri olanag: ihtiyat nedeniyle para talebini azaltmakatdir. Kredi
kartlar1 kisilerin gelirlerine orantili olarak daha az nakit tutmalarina neden olmaktadir
( Kidwell ve Peterson, 1990). ATM ve kredi kartlar1 gibi iiriinler, paranin dolanim hizini

geegmis donemlere gore biiyilik oranda artirmaktadir (Greenspan, 1997).

Bireylerin hangi giidiilerin etkisi altinda para talep ettiklerine baktiktan sonra kredi

kart1 kullaniminin para talebini belirleyen giidiiler tizerindeki etkilerine deginelim :

Para talebi ; islem giidiisii, ihtiyat giidiisii ve spekiilasyon olmak iizre {i¢ giidiiden
etkilenmektedir. Islem giidiisii ile para talebi ekonomik birimlerin giindelik gereksinimlerini
karsilamak i¢in talep ettikleri paradir. Boyle bir para talebinin dogmasinin temel nedeni,
bireylerin gelirlerini elde etmeleri ile harcamalarini1 yaptiklar1 dénemlerin zaman agisindan

uyusmamasidir. Islem giidiisii ile para talebi gelir diizeyinin dogru yonlii bir fonksiyonudur.

Ma = f(Y)
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Ihtiyat giidiisii ile para talebi ise, bireylerin gelecekte ortaya ¢ikmasi muhtemel olan
O0demelerini gerceklestirmek icin talep ettikleri paradir. Gelecegin belirsizligi ihtiyat gilidiisii
ile para talebinin diizeyini etkiler. Thtiyat giidiisii ile para talebi gelir diizeyinin dogru y&nlii
bir fonksiyonudur. htiyat ve islem giidiisii ile para talebi faiz oranlarindaki degismelere karsi

duyarsizdir.
Mb = {(Y)

Spekiilasyon giidiisii ile para talebinin varlik nedeni, ekonomik birimletin faiz
oranlarindaki degisimler sonucu sermaye kazanci elde etme arzusudur. Spekiilasyon giidiisii
ile para talebinin isleyis mekanizmasi soyledir. Her bireyin normal olarak degerlendirdigi bir
faiz oran1 bulunmaktadir. Cari piyasa faziz orani ile normal faiz orani arasindaki farklilik,
spekiilasyon giidiisii ile para talebinin dogmasina neden olmaktadir. Burada tahvil fiyatlari
faiz oranlarinin artacagini bekliyorlarsa, tahvillerin piyasa degerinin diisecegini bekliyorlar
demektir. Bu ise spekiilasyon nedeni ile para talebinin artmasina neden olur. Yani insanlar
tahvil tutmak yerine paray1 ellerinde nakit olarak tutmayi tercih ediyorlar demektir.
Spekiilasyon giidiisii ile para talebi, elde tutulan atil para balanslarini temsil eder ve faiz

oranlarinin ters yonlii fonksiyonudur.
Ms = f(i)
Bu baglamda likidite fonksiyonu;
Md = Ma(Y) + Mb(Y) + Ms(i)
olarak tanimlanmaktadir.

Bireylerin belirli bir gelire sahip olduklarinda yapacaklar1 harcamalari i¢in nakit para
veya cek yerine, kredi kartlarin1 kullanmalar1 alternatif bir 6deme olanaginin varligini ortaya
koymaktadir. Kredi kartlar1 miibadele araci olarak kullanilabilmekte ancak para tanimlari
arasinda direkt olarak yer almamaktadir. Europay, kredi kart tirlinlerinde olan, Mastercard ile

diinya genelinde tedaviilde olan 187 fiilke parasinin 161°1 ile islem yapilabildigini
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belirtmektedir. Bu durum, diinya iilkeleri para birimleri arasinda %86 oraninda, bu kart tipinin

miibadele araci olarak kabul edildigini gostermektedir (Europay International, 1998, say1 10).

Kredi kart kullanimin artmasi ile beraber, bireylerin iglem ve ihtiyat giidiisii ile elde
tutacag1 para miktar1 azalmaktadir. Ciinkii elde tututlmasi1 gerekmeyen para ile finansal
piyasalarda diger araglarla gelir kazanma olanag1 vardir. Piyasa faiz oranlan yiikseldiginde,
bu atil fonlar gelir getirecek diger enstriimanlara plase edilmektedir. Kredi kart kullanimina
olan talep, kredi kartlarinin fazi oranlarindan ¢ok, alternatif varlik tiplerinin faiz oranina
duyarl alacaktir (Brita ve Hartley, 1995: 417-420). Alternatif bir 6deme araci olan kartin,
bireyin ihtiya¢ duydugu anda herhangi bir zamanda, 6zellikle de beklenmedik bir durumda,
harcama yapabilmesini saglamasi nakit yerine kart kullanimim1 destekleyecek nitelikte bir
Ozelliktir. Biitce yaparak hareket eden bir birey, her gelir harcama déneminin basinda kartla
yapacagl harcamalarin toplam harcamalarina oranini bilebilmektedir. Birey tercihini kartla
islemin faizi veya tlicreti gibi maliyet ve faydalarini kiyaslayarak yapacaktir. Bireyin gelirini
her ay bir kerede alip, harcamalarim1 planlayarak yaptig1 varsayildiginda kartlarin elde
tutulacak nakit miktarina etkisi izlenebilir. Yapacag biit¢e ile harcamalarini planlayan birey,
gelir elde ettigi donemin hemen basinda, bu miktar1 bagka bir enstriimana yatirabilir. Aksi
halde bu miktar elinde atil olarak kalacaktir. Bu nedenle, birey gelirinin harcamalardan sonra
kalacak boliimiinii, alternatif araglarla degerlendirip, daha sonra aktifleri arasinda transfer adet

ve zamanlarina karar verebilecektir.

Bireylerin, islem ve ihtiyat giidiileri ile para talebi geliri ile dogru orantili olarak
iligkilidir. Gelir artig1 oldugunda para talebide artacaktir (Frazer, 1985: 134-136). Kredi kart1
ile satin alman mal veya hizmetin bedeli, bor¢clunun uygun gordiigii zamanda
O0denebilmektedir. Kredi karti borcu son oOdeme tarihine kadar odendiginde faiz
olugsmayacaktir. Ayrica bor¢lunun “6denmesi gereken asgari tutar’” ddeyerek ddemenin geri
kalanin1 kendi belirleyecegi ileri bir tarihe erteleme olanagi vardir. Erteleme olanagina ek
olarak, ihtiya¢ olacak herhngi bir zamanda, kartin gecerli bir 6deme araci olacaginin

bilinmesinin verdigi giiven duygusu da bulunmaktadir. Birden fazla kart sahibi olan bireyler
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ise, bir kartin faizsiz borcunu kapatarak, ayni davranisi farkli son 6deme tarihli diger kartlarla

surdirilebilmektedirler.

Bireyin gelir elde ettigi donemler arasindaki siirede, islem giidiisii ve ihtiyat giidiisii ile
elde tutulacak atil fon miktar1 azalabilir. Bu durum islem ve ihtiyat giidiisii ile para talebi
modellerini etkileyebilecek olup, en azindan bu modellerde, kartli harcamalar ikameler olarak

yer alacaktir.

Yukarida da belirttigimiz gibi spekiilatif giidii ile para talebi, 6ncelikle faiz oranlar ile
iliskilidir ve spekiilatif giidii ile se¢im, tahviller ve para arasinda yapilacaktir. Veri gelir
diizeyinde, faiz oranlar diistiigiinde tahviller, faiz oranlar yiikseldiginde para cazip olacaktir.
Tahvillere olan talep azaldiginda paraya olan talep artacaktir. Birey spekiilatif giidii ile farkl
mali varlik tipleri arasinda se¢im yapacaktir. Bazi bireyler se¢imini o ay kredi kart1 borcunun
tamamint 6demek i¢in mevduat hesabindan para ¢ekmek olarak kullanirken, bazi bireyler ise
mevduat hesabindaki parayi degerlendirerek kredi karti borcunu kismen O6demeyi tercih
edebilmektedirler. Elde para tutulmasina karar verilirken para tutmanin maliyeti ve faydasi
karsilagtirilacaktir. Elde para tutmanin maliyeti, para olmayan varliklarin faiz getirisi ile
paranin kendi faiz getirisi arasindaki fark olacaktir. Bireylerin paralarini likit her an
kullanilabilir olarak ellerinde tutma yolundaki tercihlerine Likidite Tercihi denilmektedir.
Birey parasini alternatif bir aragla degerlendirdiginde likit paradan vazge¢cmenin de bir
maliyeti olacaktir. Kartli 6deme sistemleri araciliiyla bireyin harcamalarini gerceklestirip,
O0demelerini erteleyebilme olanaginin yani sira nakit parasimi farkli mali varlik tipleri ile

degerlendirme olanagi da bulunmaktadir.

Kredi karti islemlerinin yeni bir para arzi olmadigi ve para hacmini artirict bir etki
yaratmayacagi, degisikligin sadece var olan para kaynagimin kullaniminda goriilecegi
diistiniilebilir. Kart kullanilarak yapilan harcamalar ve 6demeler kaydi para yaratiminda aract
olmaktadir. Piyasalarda arz ve talep miktarlar1 degisebilir ve ekonomi her zaman dengede
olmayip, bir denge noktasindan digerine hareket edebilir. Ekonomik denge bozuldugunda
piyasalar1 denge noktalarina siiriikleyecek gelir ve faiz oranlar1 degisikliklerinin olusmasi

beklenebilir. Kart kullanimi 6zellikle diisiik gelir seviyelerinde gelirin ikamesi olarak bu
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denge noktasina dogru siiriiklenmelere destek olabilecek bir ara¢ olmaktadir (Dagistanli,
1992: 42). Nakit para yerine kart kullaniminin tercih edilmesindeki nedenlerden bir tanesi de,
kartlarin uluslararasi gecerlilige sahip olmasi ve giivence altina alinmasidir. Banka kartlarinin
uluslararas1 6demelerde gecerli olmasi bireylerin nakit yerine kart kullanimi tercihlerini
aciklayabilir. Ayrica bankalarin kartlarin ¢alinmasi durumunda sigorta giivencesi vermesi

veya zarar i¢in karsilik ayirmast bireyleri koruyacak tedbirlerdendir.

Merkez Bankalarinin, temel islevlerini ve ekonomik istirar1 saglayabilmek icin
ekonominin likiditesini istenen diizeye getirme yetenegine sahip olmasmin gerekliligi
diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda parasal yetki kurumu piyasadaki likidite hakkinda fikir
edinmek icin kontrol edebilecegi bir parasal biiyiikliik se¢ip bunu izlemek durumundadir. Bu
bliyiikliik yabanc iilkelerde genellikle parasal Taban olmustur. Tiirkiye’de ise TCMB 1989
yilina kadar Rezerv Parayi, 1989 yilindan sonra ise Merkez Bankasi Parasini bu amacla

izlemektedir (Keyder, 1995: 168).

Rezerv Para = Emisyon + Mevduat Bankalar1 Zorunlu Karsiliklar1 + Mevduat Bankalari

Serbest Mevduati + Kullanilabilir Kredi Imkani

Parasal Taban = Rezerv Para + Acik Piyasa Islemleri ile Merkez Bankasi’nin bankacilik

kesimine yiikiimliiligi

Merkez Bankasi Parasi = Parasal Taban + Merkez Bankasindaki Kamu Mevduati olarak

tanimlanmatadir.

Tablo 4’de 1991 — 1999 yillan arasinda Tirkiye’dde rezerv para, para arz1 (M1) ve
kredi kart1 kullanim miktarlar1 verilmistir. Be degerlerin bir 6nceki yila gére degisim oranlari
incelenmis ve rezerv para, para arzi ve kredi kart1 kullanim tutarlarinin birbirleri tizerindeki

etkileri incelenmistir.

Tablo 4’de hesaplamalar yapilirken kart kullaniminin daha ¢ok islem ve ihtiyat
giidiileri nedeni ile tercih edildigi ve kredi kart1 kullanim tercihinde spekiilatif giidiilerin daha

az etkisi oldugu varsayilarak Rezerv Para kullanilmistir. Para arzi tanimlarindan Dolasimdaki
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Para + Vadesiz Mevduat’tan olusan M1’in secilmesinin nedeni ise, yine spekiilatif giidiilerin
etkilerinin goz ardi edilmesi ve kart kullaniminin islem ve ihtiyat giidiis ile tercih edildigi

versayimidir.

Tablo 4: Tiirkiye’de Rezerv Para, Para Arz1 & Karth Islem Hacmi (1991 — 1999 )

Yil  Rezerv Para Kredi Kartt  RP Mil KK
Para Arz1 M1 Islem Tutar1 Degisim Degisim Degisim
Oranm1 % Oranm1 % Oran1 %
1991 37,244 46,783 3,584 - - -
1992 61,195 78,341 9,394 64,31 67,46 162
1993 101,721 129,087 22,249 66,22 64,78 136
1994 185,738 230,847 47,304 82,60 78,83 112
1995 343,484 388,184 122,123 84,93 68,16 158
1996 621,483 896,855 358,708 80,94 131,04 193
1997 1,186,386 1,581,210 1.014,067 90,90 76,31 182
1998 2,145,718 2,562,478 2.569,923 80,86 62,06 153
1999 3.932,065 4,272,018 5,315,500 83,25 66,71 105
1991 — 1999 Donemi Ortalama Degisim Oram 79,25 76,91 150

Bireylerin islem ve ihtiyat giidiileri ile kart kullanim1 1991 yilinda 3 trilyon 584 milyar
TL iken 1999 yilinda 5 katrilyon 315 trilyon olarak gergeklesmistir. 1991 — 1999 déneminde
kredi kart1 kullaniminda ortalama artis ylizde 150 oraninda olmustur. 1999 yilinda emisyon

hacmi 2 katrilyon 390 triyon TL (TCMB Basin Biilteni, 1999) iken ayn1 donemde kredi karti
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kullanilarak 5 katrilyon 315 triyon tutarinda mal ve hizmet alimi gerceklesmistir. Bu

rakamlar, kredi kart1 kullanimin toplam talebi canli tuttugunu gostermektedir.

1991 — 1999 doéneminde M1°deki degisim yiizde 76,91 olarak gergeklesirken kart kullanimi
tutarinin artig oran1 yiizde 150 olmustur. Para arzi artisinin enflasyonu etkiledigi goriisli goz
oniinde bulundurulursa, kredi karti kullanim tutarinin para arzinin yaklasik iki kati olarak
gergceklesmesinin enflsayon artisini etkiledigi sOylenebilir. Ancak, mal ve hizmetlere olan
talep arttigi ve lretimin talebi karsilamadigi talep enflasyonu ortaminda, kredi karth
islemlerin enflasyona etkileri arz ile iligkili olacak arz tikanmadik¢a sorun beklenmeyecektir.
Tiirkiye disindaki iilkelerde, kart adedi ve islem hami fazlaligina karsin, bu {ilkelerdeki

enflasyon orani Tiirkiye’den diisiik seyretmektedir (Senel, 1992: 42).
2.3.3. Kart Kullaniminin Paranin Dolamim Hizi Uzerindeki Etkileri

Birinci boliimde ele alinan MV = PT seklindeki Fisher tipi miidahele denkleminde T
islem hacmi yerine reel milli gelir yani iiretim hacmi kullanilabilir. Bu durumda MV = PY
sekline doniisecek olan denklemde fiyatlar genel seviyesi ile reel gelirin ¢arpimi nominal milli

geliri verdiginden ;
Fisher denklemi MV =Y
Cambridge denklemi ise M = kY seklinde yazilabilir.

Buradan hareketle, para talebi ve gelir iligkisini ifade eden formiil, paranin dolanim hiz ile

iligkili olarak asagidaki gibi ifade edilebilecektir (Alkin, 1992: 35 — 36).
l/k=YM

Gelirin para talebine orani yiiksekse, para biriminin degerinin hizla diisecegi
beklenmektedir. Paranin dolanim hizi bireyler islemler haricinde ellerinde atil para stogu
bulundurduklarinda diisecektir. Gelir tamamen harcandiginda ise paranin dolanim hiz1 yiiksek

olacaktir.
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Kredi kartlarinin piyasa fiyatlarinin iizerine etkileri tartisilmaktadir. Kartli islemlerin
fiyatlar genel diizeyini artirdig1 veya azaltti§i konusu kanitlanmak yerine tahmin diizeyinde
tartistlmaktadir. Saticilarin  6dedikleri isyeri komisyonlar1 fiyatlarin artmasi igin yeterli
goriilebilir. Ancak yapilan arastiramalarda, kredi kartlar1 kullanimin ¢ok az veya hig etkisi
olmadigi, eger bir etkisi varsa, diger etkilerle birlikte bir paket olarak saticinin hizmetleri
icinde yer alabilecegi sonucuna ulasilmistir. Diger etkiler saticinin yeri, servis kalitesi,
tanidigr 6deme olanaklari, kredi karti kullanim olanagi, satis fiyatinin diisiikliigi olarak

Ozetlenebilir (Frazer, 1985).

Paranin dolanim hizi, gelir miktart ile ilgili oldugu gibi gelirin elde edilis siklig1 ile de
ilgilidir. Gelir aylik veya haftalik alindiginda, paranin dolanim hizinin degisecegi agiklanabilir
(Aren, 1984, s.113). Birey haftada 35 milyon kazanip, her giin 5 milyon harcayabilir. Bu
durumda ilk 5 milyon cebinde 6 giin, yedinci 5 milyon sifir giin bekleyecektir. 5 milyonun
ortalama bekleme siiresi 3 giin olup, 1 birim ortalama ii¢ giin beklemektedir. Haftalik 5
milyon * 3 = 15 milyon para stogu tutulmaktadir. Para stogu, 15 milyon, toplam gelir 35
milyon iken tedaviil hiz1 haftalik 2, yillik 52 * 2 = 104 olmaktadir.

Aymni birey, 4 haftada 140 milyon kazanip her giin 5 milyon harcadiginda ilk 5 milyon
cebinde 27 giin, yirmi sekizinci 5 milyon sifir giin bekleyecektir. 5 milyonun ortalama
bekleme siiresi 14 giin olup, 1 birim ortalama 14 giin beklemektedir. 4 haftada 5 milyon * 14
= 70 milyon para stogu tutulmaktadir. Para stogu, 70 milyontoplam gelir 140 milyon

oldugunda, tedaviil hiz1 4 hafta i¢in 2, yilda ise 12 * 2 = 24 olmaktadir.

Birey haftalik gelir elde ettiginde 104 olan dolanim hiz1 diismektedir. Gelir elde etme
siklig1 azaldikca, dolanim hiz1 diismektedir. Kart ile harcama yapan birey, gelir ve giderlerini
hem miktar hem harcama siklig1 acisindan dengeleyebilecektir. Kartlarin kullanimi, gelir

donemlerine gore degisen dolanim hizinin homojen yayilmasini temin edebilir.

Tablo 5’de 1991 — 1999 yillar arasinda Tiirkiye’de kredi karti kullaniminin paranin

dolanim hiz1 iizerindeki etkisi incelenmistir. Paranin dolanim hizi Nominal Gayri Safi Milli
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Hasila ‘nin para arzina boéliinmesi yontemi ile hesaplanmistir. Para arzi tanimlarindan M1’in

se¢ilmesinin nedeni ise, yine spekiilatif glidiilerin etkilerinin g6z ardi edilmesidir.

Tablo 5: Kredi Karti Kullammminin Paranin Dolanim Hizi Uzerindeki Etkisi

Yil  Nominal Para Paranin Y/MI’in KK
GSMH(M1) Arz Dolanim Hizi Degisim Degisim
Oran1 % Oran1 %
1991 634,393 46.783 13,560 - -
1992 1,103,605 78,341 14,087 3,88 162
1993 1.997,323 129,087 15,472 9,83 136
1994 3.887,903 230,847 16,841 8.84 113
1995 7.584,887 388,184 20.234 20.14 158
1996 14,978,067 896,855 16.700 -17.46 193
1997 29,393,262 1,581,210 18,589 11,31 182
1998 53,518,332 2.562,478 20,885 12.35 153
1999 78,242,496 4,272,018 18,315 -12.30 105
1991 - 1999 Donemi Ortalama Degisim Orani 4.573 150

Kredi kart1 kullanim tutar1 degisim orani1 Tablo 4’de hesaplanmustir.

Tablo 5’te 1991 — 1999 doneminde kredi kart1 kullaniminda degisim orani yiizde 1500lurken,
paranin dolanim hizindaki degisim oraninin yiizde 4,573 oldugu goriilmektedir. Tiirkiye de
kredi karti kullanim tutarlarina baktiimizda kredi kartt kullanim aliskanligimin belirgin

bicimde artmakta oldugunu goriiyoruz. Bu donem araliginda 1994 ve 1999 yillarinda kredi
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kartlar1 kullanim tutariin bir 6nceki yila oranla daha diisiik oranlarda artigini goriiyoruz.
Kredi kart1 kullaniminin diisiik oldugu bu yillarda paranin dolanim hizinin da diismiis oldugu
goriilmektedir. Bunda yasanan ekonomik krizler nedeniyle bireylerin ihtiyat giidiisiiyle
ellerinde para tutmalarinin ve harcamalarimi artirdigi ve islem ve ihtiyat giidiisiiyle elde
tutulan para miktarin1 azalttig1 i¢in paranin dolanim hizini artirmaktadir. Ancak ekonomideki

ve bankacilik sistemindeki istikrarsizliklar ve belirsizlikler bireylerin ellerine gegen paranin

(4 (13

tiimiinii dolanima sokmalarin1 engellemekte ve “ yastik alti “ olarak tutulmasina neden
olmaktadir. Ancak ekonominin daha istikrarli hale gelmesi, bireylerin giiveninin saglanmasi

sonucunda kredi kartlar1 daha ¢ok paranin dolanima girmesine neden olacaktir.
2.3.4. Kredi Kartlar1 Giivenlik Sistemleri

Kredi kartlari, tiim diinyada standart bir 6deme alt yapisina sahip olmasi ve kullanici

kitlesini genisligi nedeniyle Internet iizerinden yapilan aligverislerde en ¢ok kullanilan 6deme

yonetimi olmustur (http://www.ettk.gov.tr). Aligveris sirasinda kredi kart1 bilgilerininin
iclincii sahislarca ele gegirilmesinin 6nlenmesi amaciyla bu bilgilerin sifrelenmesi esasina
dayanan SSL (Secure Sockets Layer) ve SET (Secure Electronic Transaction) protokolleri

kullanilmakta, boylece aligveris giivenligi saglanmaktadir.

2.3.4.1. SET Protokolii

SET, Mastercard ve Visa’nin Microsoft, Netscape ve IBM ile isbirligi yaparak,
internette kredi kart1 islemleri icin gelistirdigi bir 6deme protokoliidiir. Miisteri, internette
hizmet sunan herhangi bir saticidan alacag {iriinii secer. Bilgisayar ekraninda elektronik bir
siparis formu doldurur ve kredi kart1 esasina dayanan bir 6deme icin gerekli olan islem
bilgilerini de kaydeder. Siparis formu, internet iizerinden saticinin bilgisayar sistemine
gonderilir. Siparis ve 6deme bilgileri bu sirada birbirinden ayri1 olarak otomatik olarak
sifrelenir ve dijital bir imza ile tasdik edilir. Saticinin sistemi gifrelenmis 6deme bilgilerine,
saticty1 ve ddeme isleminin seyrini agik bir sekilde teshis etmeye yarayacak bir dijital imza
ekler. Tiim bu bilgiler internet araciligiyla bankanin SET-server'ina iletilecektir. Saticinin

bankasimin SET-server't gonderilen bu 6deme bilgilerini desifre eder ve kredi kart1 sirketinden
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online bir teyit ister. Olumlu bir cevap gelirse miisterinin kredi kart1 hesab1 otomatik olarak
bor¢landirilir. SET-server, 6deme isleminin basarili bir sekilde gerceklestigi (veya 6demenin
reddedildigi ) hakkinda saticinin sistemine bir tasdik mesaji gonderir (European Economic

Interest Grouping Germany, 2000: 207).

SET-Standardinda siirl bir anonimlik s6z konusudur. Satici sadece siparis bilgilerini
gormekte ve miisteriye ait sifrelenmis bilgileri bankaya iletmektedir. Banka miisteri bilgilerini
desifre edebilir ve sadece meblag ve saticinin banka baglantis1 hakkinda bilgi sahibi olabilir.
Yoksa sattim konusu seyin ne oldugu hakkinda herhangi bir bilgi edinemez. SET-
Standardinda, sadece kredi kart1 bilgileri internet tizerinden karsi tarafa gonderilebilir. Bu
suretle SET 6zel bir 6deme sistemi degil, aksine daha ¢ok klasik kredi kart1 islemleri i¢in bir
sifreleme standardidir. Bu yiizden de SET-Standard1 elektronik para olarak degerlendirilemez

(http://setco.org).

2.3.4.2. SSL Protokolii

SSL (Secure Sockets Layer), ag iizerindeki web uygulamalarinda gilivenli bilgi
aktarimmin temini i¢in (bilginin dogru kisiye giivenli olarak iletimi), "Netscape" firmasi
tarafindan gelistirilmis bir program katmanidir. Burada, bilgi iletiminin giivenligi, uygulama
programi (web browser, HTTP) ile TCP/IP katmanlar1 arasindaki bir program katmaninda
saglanmaktadir. SSL, hem istemci (bilgi alan) hem de sunucu (bilgi gonderen) bilgisayarda
bir dogrulama (authentication, iki bilgisayarin karsilikli olarak birbirini tanimasi)
mekanizmasi kullanir. Boylece, bilginin dogru bilgisayardan geldigi ve dogru bilgisayara
gittigi teyit edilir. Bilgisayarlarin birbirlerini "tanima" islemi, acgik-kapali anahtar teknigine
(public-private key encryption) dayanan bir kripto sistemi ile saglanir. Bu sistemde, iki
anahtardan olusan bir anahtar cifti vardir. Bunlardan ag¢ik anahtar (public key) herkes
tarafindan bilinebilen ve gonderilen mesaji "sifrelemede" kullanilan bir dijital anahtardir. Bu
anahtar kullanilarak gonderilecek bilgi sifrelenir. Ancak, acik anahtar ile sifrelenen mesaj
sadece bu anahtarin diger ¢ifti olan "kapali anahtar" (private key) ile desifre edilebilir. Kapali
anahtar da, sadece kullanicinin bildigi bir anahtar oldugundan, mesaj giivenligi saglanmis

olur.
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SSL, web sunucusunu tanimak i¢in, dijital olarak imzalanan sertifikalar kullanir.
Sertifika, aslinda, o organizasyon hakkinda bazi bilgiler igeren bir veri dosyasidir. Aymi
zamanda da, kurulusun acik-kapali anahtar ¢iftinin "agik" anahtar1 da sertifika i¢inde yer alir.
Sunucu sertifikas1 da, o sunucuyu isleten kuruma ait bilgiler iceren bir sertifikadir.
Sertifikalar, "giivenilir" sertifika kuruluslari tarafindan dagitilir (VeriSign gibi). Istemci
bilgisayar, SSL destekleyen bir sunucuya baglandig1 anda, dogrulama islemi baslar. Istemci,
kendi acik anahtarini sunucuya gonderir. Sunucu ise, bu anahtar1 kullanarak sifreledigi bir
mesaj1 istemciye geri gonderir. Bir sonraki adimda istemci sadece kendinde olan kapali
(private) anahtar1 kullanarak gelen sifreli mesaj1 ¢ozer ve sunucuya geri gonderir. Mesaj1 alan
sunucu ise, bunu kendisinin génderdigi orijinal mesaj ile karsilastirir ve eger iki mesaj "ayn1"
ise "dogrulama" islemi basariyla tamamlanmistir ve sunucu bu noktadan itibaren "dogru
bilgisayarla/kisiyle" iletisimde oldugunu anlar. Daha sonra sunucu istemciye o an gerceklesen

web oturumunda kullanilacak tiim 6nemli anahtarlar1 gonderir ve giivenli iletisim baslar.
2.4. Elektronik Cek

Internette sunulan hizmetlerin biiyilk cogunlugu iicrete tabidir. Bu hizmetlerin
bedelinin internet lizerinden 6denmesi ise, hem alicilar hem de saticilar bakimindan, 6zellikle
giivenlik agisindan bazi sorunlar dogurmaktadir. Alici, kredi kart1 ile 6deme yapmak isterse,
satictya kredi karti numarasini ve gegerlilik siiresini bildirmek zorundadir. Bu durumda alici,
saticinin sadece ddenmesi gereken meblag tahsil edecegine; satici ise, alicinin kullandig1 bu
kredi kartinin gegerli olduguna giivenmek zorunda kalmaktadir. Bunun disinda, bir iigiinci
kisinin sisteme girerek isleme ait bilgileri elde etmesi ve kredi karti hesabindan harcama
yapmasi tehlikesi de mevcuttur. Bor¢ kaydi usulii ile 6deme yapilmasi kararlastirilmissa, bu
durumda satilan mal, kural olarak 6deme yapildiktan sonra miisteriye ait olacaktir. Her ne
kadar online-6demelerdeki giivenilirlik, orijinallik ve igsleme onay verilmesi seklindeki
taleplerin, sifreleme yontemleri ile saglanmasi miimkiin ise de, kiicliik meblaglarin 6denmesi

son derece masrafli ve pahali olmaktadir.

Elektronik ¢ek, elektronik ticaret gergeklestiren sitelerin 6demeleri ¢ek olarak kabul

etmelerini ve isleyebilmelerini saglayan bir ddeme sistemidir. Elektronik ¢ek, ABD’de
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Financial Services Technology Consortium (www.fstc.org) tarafindan SDML (Signed
Document Markup Language)denilen bir isaretleme dili kullanilarak gelistirilmistir

(http://www.fstc.org.). Elektronik ¢ek sisteminde, 6demeler, kredi karti olmadan banka hesabi

bilgilerinin gerekli olanlarinin elektronik ticaret sitesine girilmesi yoluyla yapilmaktadir.
Elektronik ¢ek, normal bir ¢ekin sahip olmasi gereken biitiin Ozellikleri tagimaktadir.
Kesidecinin hesap numarasini, hamilin ismini, 6denecek meblagi ve 6demenin yapilacagi para
birimini icermekte ve dijital bir imza ile de tasdik edilmektedir. Elektronik ¢ek ydntemin
esasini miisterinin dijital imzas1 olusturmaktadir. Bankadaki sistemler tarafindan yapilan
transferler her giin temizlenerek, bahsedilen hesapta aligverisin tamamlanmasi i¢in gerekli
sartlarin yeterli olup olmadigini kontrol edilmekte ve bu durumdan elektronik ticaret sitesi
sifreli kanallarla haberdar edilmektedir. Bu islemler, takas merkezi olarak adlandirilan

finansal kurumlar tarafindan da vyiiritilebilir (Jaffe ve Landry, www.echeck.org.1997).

Kullanilmasi kolay bir sistem olmakla birlikte, daha yaygin kullanimi i¢in gerekli sistemlerin

finans sektorii tarafindan kabul gérmesi gereklidir. Bu hizmet {ilkemizde herhangi bir kurulus

tarafindan hentiz uygulamaya konulmamustir (http://www.etkk.org.)

2.5. Elektronik Para

Elektronik para Internet'te kullanilmak tizere gelistirilmis para birimidir. Elektronik
para ginliikk hayatta kullanilan magaza c¢eklerinin Internet ortamindaki karsiligi olarak
degerlendirilebilir. Bu sistemden yararlanmak isteyen kisilerin ilk olarak elektronik para
hizmeti sunan sirketler tarafindan gelistirilen 6zel yazilimlardan birini bilgisayarlarina
yiiklemeleri ve o sirketle calisan bir bankada hesap agtirmalar1 gereklidir. Bundan sonra
elektronik para ile anlagmali magazalarin sitelerinden veya kendisi gibi elektronik para
yazilimin1 kullanan diger taraflar ile sanal aligveris yapabilirler. Elektronik para yazilimi,
istenilen miktarda paranin bir banka hesabindan c¢ekilerek, Internet iizerinden yapilacak
harcamalarda kullanilmak {iizere elektronik ortamda saklanmasimi saglar. Her elektronik
paranin normal hayatta oldugu gibi bir seri numarasi vardir. Internet iizerinden bir harcama
yapildiginda belli seri numarali elektronik paralar aligveris yapanin bilgisayarindan silinerek

aligveris yapilan bilgisayara gegcirilir. Bu sekilde, para akist aynen giinliik hayatta oldugu gibi
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gerceklestirilir. Diinyada elektronik para hizmeti veren bazi kuruluslara ornek olarak

CyberCash (www.cybercash.com), DigiCash (www.digicash.com) verilebilir.
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3. BOLUM : ELEKTRONIK PARA

Elektronik para, internet iizerinden para transferini miimkiin kilan 6deme sistemlerine
verilen isimdir. Diger bir tanima gore ise; elektronik para veya elektronik madeni para, fiziki
olarak mevcut olmayan, aksine elektronik formdaki, bir para degerine sahip olan dijital
datalardir. Elektronik para ya smart card iizerine veya kullanicinin bilgisayarina kopyalanir
(internet-¢6ziimii). Bu tanimlamaya gore; elektronik para kapsamina, internetteki para
kartlari, visa-cash kartlar1 veya Mondex karti, ayrica Ecash diirlinleri ve CyberCoin
girmektedir. Sifrelenmis kredi karti 6demeleri veya elektronik borg¢ kayitlari ise, degerin
onceden oOdenmesi s6z konusu olmadigi icin, elektronik para kapsaminda

degerlendirilmemektedir.

Basel Bankacilik G6zetim ve Denetim Komitesinin , Mart 1998 tarihli " Elektronik
Bankacilik ve Elektronik Para Faaliyetleri Igin Risk Yonetimi ¢ konulu raporunda elektronik
para su sekilde tanimlanmaktadir: " Elektronik para yatirilmis deger veya satis noktasi
terminalleri vasitasiyla, iki cihaz arasinda dogrudan transferleri veya internet gibi agik
bilgisayar aglar1 iizerinden oOdemeleri yapmak icin degeri Onceden O6denmis Odeme
mekanizmalarima denir (Bankalar Birligi, 1998). Avrupa Toplulugu Komisyonun, E-Para
Kurumlarinin Uygulanmasinin - Kabulii, Isletilmesi ve Kontrolii Hakkindaki Avrupa
Parlamentosu ve Konseyinin Yonergesi I¢in Hazirladigi, 1998 tarihli teklife gore; elektronik

para, bir ¢ok ortak o6zellige sahip oldugu nakit paranin dijital sekli olarak tanimlanabilir

(Berber, 2001).
3.1. E-Paranin Kredi ve Bor¢ Kartlarindan Farkhihiklar:

Elektronik para calisma mantig1 ile bir sirketin verdigi hizmete karsilik olarak
yapilacak 6demelerin gerceklesmesi i¢in tiiketiciye verdigi telefon karti ve benzeri araglar
arasinda benzerlik goriilse de elektronik paranin amaci, bu tiir kartlar gibi tek islemle ilgili bir

O0deme degil, her tiirlii 6demenin yapilabilmesidir (http://www.igeme.irg.tr.). Elektronik

paray1 kredi ve borg kartlarindan ayiran en biiyiik 6zellik, elektronik para kullanimi sirasinda

provizyon veya benzeri bir sorgulama igleminin olmamasidir. Kredi veya bor¢ kartlari ile
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yapilan 6demelerde 6deme sirasinda kisinin 6denecek miktar1 karsilayacak hesap veya kredi
limitinin olup olmadigr 6deme sirasinda kart1 veren kurumla baglantiya gegilerek sorgulanir
ve onay gelmesi halinde islem gergeklesir. Elektronik para kullaniminda ise O6deme
yapilabilecek miktar kullanilan araca dnceden yiiklenmis oldugundan bu tiir bir isleme gerek
yoktur. Yapilan islem internet {izerinden yapilmis olsa bile bir bor¢ veya kredi kartiyla
yapilan 6demede yapilan islem bir hesaptan digerine yapilan bir havale niteligi tagsir.
Elektronik para kullanilirken yapilan islemler ise, kullanilan aracin gerekli miktar1 ve kisisel
bilgileri igermesi nedeniyle havale niteligi tasimaz. Bu tiir bir islem nakit 6demeye esdeger bir
islemdir, ¢iinkii kullanilan miktar bir banka hesabinda degil kisinin beraberinde
bulunmaktadir. Tiim bu uygulamalarin gerceklesebilmesi icin giivenlik sorunlarinin
giderilmesi, gerekli hukuki yapinin olusturulmasi, para ve mali politikalarla vergilendirme ile

ilgili sistemlerin e-para kullanimina uygun hale getirilmesi gereklidir (http://www.etkk.org.).

3.2. Elektronik Paranin Bugiine Kadar ki Gelisimi

Elektronik para konusu farkli  kurumlar tarafindan arastirilmakta ve
yorumlanmaktadir. 1994 yilinda Avrupa Para Enstitiisii degeri 6nceden yatirilmis kartlarla

(6rnegin; telefon karti) ilgili olarak bir rapor yayimlamustir (http://www.ecb.int). 1996 yilinda

Onlar Grubu (G 10) {ilkelerinin merkez bankalari, elektronik paranin giivenilirligi , para
politikas1 ve hukuki agidan s6z konusu olacak etkileri hakkinda iki tane rapor hazirlamistir.
Nisan 1997 yilinda " elektronik para hakkindaki ¢aligma grubu ", G 10 devletlerinin maliye
bakanlarina ve merkez bankasi guvernodrlerine sunulmak iizere bir rapor hazirlamistir. Bu
rapor Ozellikle su dort amacin gergeklestirilmesine dikkat edilmesini vurgulamaktadir: Yeni
O6deme sistemlerinin kullanicilari i¢in seffaflik, elektronik para ¢ikaracak kurumlarin finansal
bagimsizligl, teknik acidan giivenilirlik ve cezay1 gerektirecek miidahalelere karsi sistemin
koruma yonteminin siirekli olarak iyilestirilmesi. Ayni1 zamanda yeniliklerin ve serbest
rekabetin kati kurallarla engellenmemesi; aksine daha ¢ok, yeni sorunlara verilecek cevaplarin

esnek ve sistemi gelistirici ¢oziimler icermesinin 6nemi iizerinde durulmaktadir.

Avrupa Merkez Bankasmin yeni tarihli bir raporu, WGPS'nin 1997 tarihli raporuna

dayanmaktadir. Bu rapor oncelikle, elektronik para agisindan gerekli oldugu diisiiniilen ve
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elektronik paranin Avrupa Birligi Merkez Bankasinin ve Avrupa Birligi Merkez Bankalari
Sisteminin para politikas1 iizerinde yaratabilecegi olumsuz tesirleri engellemek, sermaye
piyasalarinin yapisini ve istikrarint muhafaza ettirmek ve ddeme sistemlerine olan giiveni
gelistirmek  amaciyla  Ongoriilen  tedbirler  kataloguna  aciklik  getirmektedir

(http://www.ecb.int.).

Avrupa Toplulugu Komisyonu, 30.7.1997 tarihinde iiye devletlere, internette
kullanilan elektronik 6deme araclarinin yasal olarak diizenlenmesi gerektigi hakkinda
tavsiyede bulunmustur. Avrupa Toplulugu Komisyonu, Eyliil 1998 tarihinde, elektronik para
ile ilgili olarak iki yonerge teklifi hazirlamistir. Bu yonerge teklifleri, elektronik para
bakimindan acik bir diizenleme ¢ercevesi olusturulmasini hedeflemektedir. E-para ihra¢ eden
kurumlarin dayanigsmalarinin ve saglamliklarinin, istikrarlariin saglanmasi igin gerekli olan
asgari hiikiimlerin uyarlanmasi, hem sirketlerin hem de tiiketicilerin bu kurumlara olan
giivenlerini artiracak ve ayni zamanda normal kredi kurumlari ile e-para kurumlar1 arasinda

esit rekabet kosullar1 yaratilmasini temin edecektir.

n

Birinci Yonerge Teklifi, ilk Banka Hukuku Koordinasyon Yonergesinde yer alan
kredi kurumu " kavraminin tanimini, ilk ve ikinci Banka Hukuku Koordinasyon Ydnergesinin
e-para kurumlarini1 da kapsadigi seklinde genis yorumlamay1 hedeflemektedir. Elektronik para
ihrag eden ve ayni palettte bankacilik hizmeti sunmak istemeyen sirketlerin, {iye devlet
tarafindan verilen izne dayanarak ayni i¢ piyasada faaliyet gdstermesi ve bu suretle kredi
kurumlan ile es degerli tutulmasi gerekmektedir. Teklif ayrica, tiim e-para ihrag¢ eden
kurumlarin, kendi para politikast tedbirleri c¢ergevesinde, Avrupa Toplulugu Merkez

Bankasinin munzam karsilik taleplerine tabi olmalarini saglamaya da ¢alismaktadir.

Ikinci Yonerge Teklifi elektronik parayr teknik agidan tanimlamakta ve hangi islem
cesitlerinin e-para kurumlari tarafindan yerine getirilebilecegini tespit etmektedir. Yonerge
bundan bagka, yetkili makamlar tarafindan verilecek olan izne, baslangi¢ sermayesine ve takip
eden zaman igerisinde riayet edilmesi gereken 6z sermaye gereklerine, yoneticinin is bilgisi
ve glivenilirligine iliskin asgari standartlar, isin ciddi ve dikkatli bir sekilde yiiriitilmesini

saglamak yiikiimliliigli, devamli denetim, kontrol ve kara para hakkindaki yonergelerin
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uygulanmasina iliskin bir dizi hiilkmii tanimlamaktadir (Berber, 2001). Avrupa Merkez

Bankasinin elektronik para konusunda belirledigi prensipler su sekildedir:

Elektronik para agikca tanimlanmali, tek amagli ve smirli amagli 6n 6deme

kartlarindan ayirt edilmelidir.

Elektronik para ihraci agik yasal diizenlemelere, teknik giivenlige, kotii kullanima

kars1 yasal korumaya ve istatistiksel raporlamaya tabi olmalidir.
Elektronik para ihra¢ edenler ciddi bir gdzetim siirecine dahil edilmelidir.

Ilgili taraflarin (elektronik para ihra¢ edenler, miisteriler, saticilar ve sistem isleticileri)

hak ve sorumluluklari agikca belirlenmeli ve yasal giivence altina alinmalidir.

Elektronik para ihrag¢ edenler, sahtekarlig1 6nleyecek yeterli teknik, organizasyonel ve

prosediirel 6zelliklerle donatilmalidir.

Elektronik para ihra¢ edenler, kara paranin aklanmasi gibi su¢ unsurlarina karsi

onlemler almalidir.

Elektronik para ihra¢ edenler merkez bankalarina para politikalarimi yiiriitmelerine

yardimci olacak her tiirlii bilgiyi diizenli olarak raporlamalidir.

Elektronik para ihra¢ edenler, miisterilerine, istedikleri zaman, elektronik paradan

merkez bankasi parasina (banknot) doniisiim imkan1 saglayabilmelidir.

Elektronik para ihra¢ edenlere zorunlu karsilik bulundurma yiikiimliligi

getirilmelidir (http://www.hurriyet.com.tr/ozel/turk).

Bunlara ek olarak, elektronik para programlarinin taraflariin korunmasi igin bir
sigorta sistemi uygulanmasi da diisiiniilmektedir. Federal Reserve’iin, Oniimiizdeki yillarda
emisyonun bir boliimiiniin elektronik para olarak yapilabilecegi ihtimalini gozoniine alarak
caligmalara baglamistir. Ayrica, elektronik paranin sinir 6tesi dolasim kolayligi nedeniyle para

aklamada kullanilmasimin Onlenmesi amaciyla merkez bankalarinin uluslararasi diizeyde
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isbirligi i¢cinde bulunmas1 gerekliligi de 6nem kazaniyor (Celik, http:/hurriyet.com.tr/ozel/turk

1994).

3.3. Elektronik Para Sisteminin Temel Ogeleri

Online-alis veris islemlerinde, 6demenin de internet iizerinden yapilmasi isteniyorsa,
elektronik para bir zorunluluk haline gelmektedir. Ozellikle kiiciik meblaglarin
(micropayments) Odenmesi agisindan elektronik para Onem tasimaktadir. Elektronik para

sisteminin sahip olmasi1 gereken temel 6geler sunlardir (http://www.inet.nttam.com). Gizlilik,

fiziksel bagimsizlik, sinirsizlik, offline islerlilik para kullanilmak istendiginde, bu anda bir
bankanin servert gibi herhangi  bir merkezi bilgisayar ile baglanti kurmaya gerek
olmamalidir), bdliinebilirlilik (para istenildigi kadar kiigiik deger birimlerine
boliinebilmelidir), tiikenene kadar sinirsiz siire, genis kabul gérme, giiven, kolay kullanim,
gider avantaji (Nakit para ile yapilan 6demelerle karsilastirildiginda, elektronik para ile

yapilan 6demeler ek giderlere yol agmamalidir.)

Uygulamada olan en bilinen elektronik para sistemleri sunlardir : Digital Cash , Cyber

Cash ve First Virtual.

3.4 Elektronik Para Sistemleri

Elektronik paranin internette uygulanmasini 6ngoren sistemlerin isleyislerinde yazilim
ve donanim ¢Oziimleri s6z konusu olmaktadir. Donanim esasina dayanan sistemlerde
elektronik para birimi smart card veya chip kart lizerine kopyalanmakta ve bilgisayara bagh
olan kart okuyucular sayesinde kullanilmakta ve ag {izerinden kars1i tarafa

gonderilebilmektedir.

Hollanda firmasi Digicash tarafindan gelistirilen yazilim esashi bir sistem olan
Ecash'de, elektronik para yazilim programlar araciligiyla yaratilmakta ve bilgisayarin hard

diskine kopyalanmaktadir. Bu elektronik deger birimlerinin kliring islemi sirasinda tahsil

edilmesi ve kaydi paraya ¢evrilmesi gerekmektedir (www.digicash.com). E-para sistemlerinin

bu iki seklinde de elektronik deger biriminin ulusal para birimine dayanmasi gerekmektedir.
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Bunun yani sira, deger birimlerini rekabet parasi formunda ve bir ¢ok defa kullanim
olanag ile birlikte yaratmak isteyen banka statiisiinde olmayan kurumlarin ¢ikardigi 6zel "
dijital cash sistemleri "'de mevcuttur. Bu deger birimlerinin ulusal para birimi ile ayni
olmasina gerek yoktur. Sadece pazar ekonomisi kurallarina gore, 6zellikle elde edilen iiriin
teklifi ve para ihra¢ eden kurumun O6deme kabiliyetine gore kriterleri belirlenmektedir.

Asagida e-para sistemlerinin en ¢ok bilinen sekilleri agiklanmaya caligilacaktir:
3.4.1. Netcash

Elektronik para konusundaki ilk ¢alisma, Software Agents firmasinin NetCash sistemi

ile birlikte 1994 yili mayis ayinda baslamistir. NetCash, bir banka tarafindan belirli bir seri

n n

numarast ve kiymet beyani ile tasdik edilerek tedaviile cikarilan " elektronik kupon
seklindeki elektronik deger birimlerini  kullanmaktadir. Dijital imza kullanim
ongorilmemistir. Bu kuponlart iktisap edebilmek i¢in, miisterinin belirli bir tutardaki paray1
klasik odeme sistemleri aracilifiyla (6rnegin; online bankacilik) bankaya gondermesi
gerekmektedir. Bundan sonra miisteriye e-mail aracilifiyla kuponlar gonderilmekte ve islem
e-mail araciligiyla yiriitiilmektedir. Miisterinin satictya 6denecek tutart belirtildigi online bir
form doldurmasi1 gerekmektedir. Odeme durumunda miisterinin elektronik kuponlari, daha
sonra bunlar1 Netcash bankasina iletecek olan satictya gondermesi gerekmektedir. Banka
kuponlarin seri numaralarint kontrol etmekte ve ya ilgili meblag1 alacak kaydetmekte ya da
s06z konusu tutarda yeni kuponlar tanzim etmektedir. Her bir seri numarasinin sadece bir defa

kullanilmas1 gerekmektedir. Banka kullanilan ve heniiz tahsil edilmeyen tiim kuponlarin

kaydin1 tutmaktadir (www.netcash.com). Kotiiye kullanma durumlarinin etkili bir sekilde

oniline gecebilmek i¢in, kullanicilarin kimlik bilgileri ve her bir 6deme islemine ait tiim
bilgilerin saklanmasi gerektigi i¢in netcash sistemi elektronik paranin sahip olmasi gereken
anonimlik unsurundan yoksundur. Dijital para birimleri, giivenlik zorunlu bir unsur olarak
ongoriilmedigi icin; NetBank'tan aliciya veya alicidan saticiya giden yolda, tipki normal e-

mail'lerde oldugu gibi bagkalar1 tarafindan kolayca elde edilebilir.
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3.4.2. Ecash

Ecash, Hollanda firmasi olan DigiCash'in gelistirdigi bir yazilim programidir. Ecash,
donanimi gerektirmeyen ve miisterinin bilgisayarinin hard diskine kaydedilen CyberWallet
olarak adlandirilan 6zel bir yazilim araciligiyla isleyen, nakit paraya oryante edilmis 6n
odemeli bir sistemdir. Odeme sisteminin biitiin giivenligi, sifreleme sistemlerinin
uygulanmasina dayanmaktadir. Yani ecash teknolojisinin ¢ekirdegini, sifreleme teknikleri
olusturmaktadir. Ecash'in ana fikri, bir tiir " elektronik nakit para (Cybermoney) " yaratmaktir.
Elektronik bir para hesab1 (CyberWallet) {izerinden, internette islemlerin biitiin kapsami ile
gergeklestirilmesi miimkiin olmakta; ayrica hem saticinin parasint giivenli bir sekilde elde
etmesi hem de alicinin 6zel alanimmin  korunmasi garanti edilmis olmaktadir

(www.digicash.com).

Burada deger birimleri belirli bir itibari kiymeti ve 6zel seri numaralari olan datalardan
olustugu icin token-based sistem s6z konusudur. Sistemin ayrintili olarak isleyis sekli, lisans
sahibi bankanin yapacagi degisikliklere baglidir. Almanya'da bugiin i¢in, bu 6deme sistemi
bakimindan Deutsche Bank AG lisans sahibidir. Deutsche Bank, DigiCash ve Ecash
teknolojileri ile yaptig1 ortak calisma ile ecash't gelistirmis ve Almanya piyasasina
uyarlamistir. Ecash'te internette mal veya hizmet edimleri alimimi saglayacak elektronik bir
O0deme sistemi soz konusudur. Miisteri, bu 6deme aracini bilgisayarindaki Ecash-Wallet-
Software olarak adlandirilan yazilim programi sayesinde kullanmaktadir. Bu elektronik para
cantasi ile miisteri, banka ve satici ile haberlesmektedir. Miisterinin Deutsche Bank 24'te,
normal banka havalesi ile kendi cari hesabindan para havale ederek yiikleyebilecegi bir ecash
hesab1 bulunmaktadir. Ecash hesabindan miisteri, elektronik paralar1 ¢ekebilir, para yatirabilir
veya bu paralar1 6deme amaciyla ilgili satictya gonderebilir. Ecash hesabinin idare edilmesi,
elektronik paralarin verilmesi ve paralarin paralarin gercek oldugunun garanti edilmesi
konusunda virtiiel banka ( mintserver ) yetkilidir. Bu sistemde para meblaginin havalesi
bakimindan riskler asgari diizeye indirilmis ve miisterilerin kisisel bilgilerinin korunmasi

garanti edilmistir (http://www.deutsche-bank.de).
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Ecash, nakit para ile yapilan 6deme gibi islemektedir. Yani miisteri karsi tarafa kisisel
bilgilerini gondermeyecegi i¢in, miisterinin alis veris islemi analiz edilemeyecektir. Ecash’in
en onemli 6zelligi, ddeme islemi siirecinin tamamen anonim olmasidir. Thra¢ bankasi dahi,
onay islemi sirasinda bu ecash degerlerini kime verdigini bilemeyecek, banka sadece "
double spending check " islemi c¢ercevesinde, bu degerlerin kendisine ait olup olmadigini ve

simdiye kadar kullanilip kullanilmadigini tespit edebilecektir. Bu anonimlik " kor imza

olarak adlandirilan karmasik bir sifreleme programi ile saglanmaktadir (Berber, 2001).
3.4.3. Cybercash

CyberCash Firmasi, 1995 yili nisan ayindan itibaren, 6deme islemine ait bilgilerin
alici, online satict ve banka arasinda giivenli bir sekilde sifrelenerek gonderilmesini ve
kliringin yapilmasini saglamaya c¢alisan, kredi kartt esasina dayanan bir internet 6deme
sistemi sunmaktadir. Almanya'da Dresdner Bank AG, HypoVereinsbank AG, West LB,
Landesbank Sachsen, Commerzbank AG ve CyberCash Inc., CyberCash GmbH ile yaptiklari
ortak bir caligma ile, CyberCash 6deme sistemini benimsemislerdir. Bu sistemde farkli,

kombine edilmis 6deme araglart kullanilmaktadir:

CyberCoins, ¢ok kii¢lik para meblaglarinin etkin bir sekilde 6denmesini saglayan bir

mikro 6deme sistemidir.

Cybercash ve Netscape, " CyberCash Wallet " adi altinda, hesaba bagli bir sistemin
s6z konusu oldugu bir elektronik para gelistirmistir. Bu sistemde, hem alicinin hem de
saticinin ilave yazilima ihtiyact vardir. Yazilim alict ve satici arasindaki haberlesmeyi

gergeklestirmekte ve biitiin bilgilerin sifrelenmesi isini tistlenmektedir (www.cybercash.com)

3.4.4. First Virtual

Kredi kart1 esasina dayanan bu 6deme sisteminde miisteri, First Virtual'e bir defa
olmak tizere kendi kredi karti bilgilerini bildirir ve bunun i¢in kendisine 6zel bir First Virtual-
ID ( FV-ID ) ( PIN ) verilir. First Virtual'de bu 6zel kisisel FV-ID, miisterinin kredi karti

numarasinin yerine gecer. First Virtual ile calisan saticiya yapilacak 6demelerde, miisteri
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sadece bu FV-ID'yi gondermektedir. Satici ise bu FV-ID'yi ve fatura bilgilerini First Virtual
Server'a iletmektedir. Miisteri, First Virtual'den e-mail araciligiyla, 6demenin yapilip
yapilmamasi konusunda bir kontrol ( teyit ) sorusu neticesinde miisteri, 0demeyi ya
rededebilmekte veya kabul edebilmektedir. Kabul durumunda, First Virtual s6z konusu
meblagi, miisterinin kredi kart1 bilgilerini kullanarak, miisterinin kredi kartin1 veren sirketten

tahsil etmektedir.

First Virtual miisterilerinden yillik 20 USD'lik bir iicret talep etmesi elektronik paranin
ek giderlere yol agmamasi gerektigi unsuru ile celismektedir . Bunun disinda saticiya
gonderilen FV-ID dolayisiyla, ister istemez miisterinin kimligi hakkinda da bilgi edinilmis
olacagi i¢in, First Virtual smirli bir anonmimlik sunmaktadir. First Virtual server't
bakimindan ise anonimlik mevcut degildir. Odeme yapilmadan 6nce, gonderilen e-mail'in
cevab1 beklenecegi i¢in, First Virtual'de nihai olarak 6demenin yapilacagi ana kadar, satici
icin birkag¢ giin beklenilmesi gerekebilecektir. FirstVirtual'de FV-ID'nin veya kontrol mail'inin
sifrelenmesi  Ongoriilmemistir. Bu da FV-ID'nin kolaylikla goriilebilmesi sonucunu

doguracaktir (http://www.fv.com).

3.4.5. Mondex

1990 yilinda gelistirilen ve 6zel olarak network uygulamalari i¢in tasarlanan sistem ,
en yaygin Smart Card hesabidir ve nakit paranin alternatifi olarak uygulama bulmustur. 1996
yilinda kurulan Mondex International, sistemin imtiyaz hakkina ve Subat 1997'den beri
MasterCard'dan sonra ¢ogunluk hisselerine sahiptir. 1996 ortalarindan beri Mondex, Yeni
Zelanda ve Avustralya'daki ileri gelen on bankaya teklifte bulunmustur. Farkli biiyiik banka

kurumlari sistemi kabul etmistir.

Miisteri, imzalanmis data formundaki parayr bankasindan c¢ekerek kendi Mondex
kartina yiikler. Bu islem 6rnegin; bir telefon iizerinden kart okuyucu ile gergeklesir. Para karta
yerlestirilen bir chip'e kopyalanir. Para ihra¢ eden kurumun, iilkedeki ihra¢ bankasi veya
katilime1 bankalarin  kurdugu 6zel bir ortaklik olmasi gerekmektedir. Elektronik para

merkezden dagitilmakta ve iiye bankalarin paralarimi bu merkezi kurumdan almalar
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gerekmektedir. Bu sekilde para ihraci kontrol altina alinmis olmaktadir. Elektronik para
tedaviile c¢iktiktan sonra, hesaba kayit  bankanin araya girmesine gerek olmadan
yapilabilmektedir. Sifreleme 6deme islemi sirasinda dogrudan dogruya chip'ten chip'e
gerceklesmektedir. Mondex tarafindan idare edilen ve karta yerlestirilen sifre, periyodik
olarak degistirilmektedir. Chip kartin kaybedilmesi durumunda, bu karta kopyalanmis olan
miktarda para kaybedilmis demektir. Ancak kart PIN kodu sayesinde bloke edilebilmekte ve
PIN numarasiin birka¢ defa iist liste yanlis girilmesi durumunda, kart otomatik olarak pasif

hale gelmektedir.

Isleme katilan kartlarm karsilikli olarak tanimlanmasi, ddemeyi yapacak kisinin
kartina yonelik 6deme talebi ve dijital imza, karttaki para miktarinin kontrolii ve 6denmesi

gereken tutarin karttan alinmasi

Satict nezdinde ilgili meblagin giivence altina alinmasi asamalarindan olusan
islemlerde hileli islemlere kars1 bir islem numarasi yaratilmakta ve islem hakkindaki bilgiler
chip karta kopyalanmaktadir. Burada amag, kotiiye kullanma olasiliklarinin tespit edilmesine

ve bunlarla miicadele edilmesine yoneliktir (http://www.mondex.com).

3.5. Elektronik Paranin  Avantajlar1  (http://www.igeme.gov.tr.-

http://www.etkk.org )

Islemleri daha az pahal hale getirir: Elcktronik paray internet araciligiyla transfer
etmek geleneksel bankacilik sistemi araciligiyla transfer etmekten daha ucuzdur. Paranin
geleneksel yollarla transfer edilebilmesi i¢in, bir ¢ok sube, eleman, ATM ve elektronik islem
sistemleri gerekmektedir. Biirokrasinin yarattigt maliyetlerin bir kismi, para transferi
licretlerinden ve kredi kart1 6demelerinden elde edilir. Elektronik para, varolan Internet agim
ve kullanicilara ait olan belirli bilgisayarlar1 kullandigi i¢in transferi ¢ok diistiktiir, hatta

neredeyse sifira yakindir.

Elektronik para simir tamumaz: internet hig bir politik sinir tanimadig1 icin elektronik
para da siir tanimaz. Bu nedenle bir iilkede yapilan transferin maliyeti baska iilkelere yapilan

transferin maliyetine hemen hemen esittir.
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internete ve Internet-temelli bir bankaya giris yapan herkes tarafindan
kullanmilabilmektedir: Kredi kart1 6demeleri yetkili magazalarla sinirh iken, elektronik para
bireyden bireye 6demeyi miimkiin kilar. Bu nedenle, ¢ok kiigiik isletmeler ve bireyler dahi
elektronik parayr her tiirli islem icin kullanabilirler. Bu etkilerin sonucunda, yeni is
firsatlarinda artis ve Internette ekonomik faaliyetlerde genisleme ortaya cikar. Kiigiik
isletmeler dahi tim diinya genelinde ticaret yapma olanagi elde ederler. Cokuluslu kii¢iik
isletmeler yerel ve bolgesel ekonomilerde yeni dinamik gii¢ler haline geleceklerdir. Biiyiik
sirketler de elektronik paray1 uluslararasi 6demelerde, miisteriler i¢in daha az pahali ve daha

fazla sofistike hizmetler sunmay1 sagladigi i¢in daha erkli bulurlar.

Elektronik para kullaniminin yiiz yiize gerceklesmesi gerekmemektedir. Boylece,
birbiriyle fiziki olarak karsilasmadan herhangi bir iletisim araci, kullanan alic1 ve saticinin bir

araya gelmesi ve islemi gerceklestirmesini takiben 6demenin yapilmast miimkiin olmaktadir.

Para transferlerindeki gecikmeler, hatali 6demeler veya yapilmayan 6demeler
gibi sorunlar aza indirilebilmektedir: Giin boyunca yapilan islemler sirasinda gecikmis

veya hatali 6demeler nedeniyle dogabilecek finansal riskleri azaltir veya ortadan kaldirir.

E-para kullanan ve oOdemelerde E-para kabul eden kuruluslara da cesitli
avantajlar saglar: Kisilerin zamaninda O6deme yapmasin1 kolaylastirmasi nedeniyle,
alacaklarimi kolay tahsil edebilmeleri bu avantajlarin baginda gelmektedir. Boylece geg

O6demeler sonucu dogabilecek nakit akim sikintilarini aza indirmek miimkiin olacaktir.

Yasal yiikiimliiliiklerden dogan 6demelerin yapilmasim kolaylastirabilir: Gerekli
diizenlemelerin yapilmasini takiben, kuruluslarin vergi, sigorta veya glimriilk 6demeleri gibi
yasal yiikiimliiliikklerini de yerine getirmelerinde kolaylik saglayacak ve bu odemelerin
zamaninda yapilmasini kolaylastiracaktir. Sira veya benzeri geciktirici etkenler nedeniyle gec
tahsil, e-para kullanimi sayesinde ortadan kaldirilabilir ve bu sekilde elde edilecek gelir

arttirtlabilir

Elektronik para, fiziksel degisim zorunlulugu olmamasi nedeniyle, uzak cografi

alanlar arasinda kolaylikla kullanilabilmekte ve elektronik hizla sinir 6tesi dolagabilmektedir.
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Su an uygulamada olan bir ¢ok senaryoda, elektronik para 6demesinin, alicisinin aldigi miktar
kadar, yeniden bir elektronik 6deme yaratmasi miimkiin degildir. Alici, parayi, ilk 6demeyi

takiben gercek para’ya doniistiirmek durumunda kalmaktadir (Celik,

http:/hurriyet.com.tr/ozel/turk 1994). Son yillarda siber diinyada ¢esitli amaclarla ortaya
citkmis olan elektronik para islemlerinin ekonomik sonucglar1 heniiz yeterince analiz
edilememektedir. Bazilarina gore elektronik paranin onemli bir ekonomik sonucu, 6zel
paranin ticari bankalar ya da diger 6zel firmalar tarafindan serbestce ¢ikarilmasidir. Bununla
beraber, paranin tarihine baktigimizda 6zel olarak c¢ikarilmis paranin halkin goziinde
kredisinin olmasi ¢ok kolay degildir. Bankalar arasinda rekabet oldugu siirece banka iflaslari
olusacaktir. Ozel olarak yaratilmis paranin kredisini banka iflaslarindan daha fazla diisiirecek
bir sey yoktur. Elektronik paranin en onemli 6zelligi uluslardtesi olmasi ve ulusal sinir
tanimamasidir. Bu nedenle hi¢ bir ililkenin Merkez Bankasi tarafindan kontrol edilemez.
Elektronik para ile yapilan uluslararasi1 ddemeler kiiresel para sisteminin dengesizligini

artirabilir. Bu etki, e- para saglayicilari, kullanicilar1 ve iilkelerin MB lar1 arasinda

uyusmazliklara yol acabilir (Tanaka, http://www.freemonday.com 2001).
3.6. Elektronik Paranin Yaratabilecegi Sorunlar

Elektronik fonlarin bankalar arasinda transferinin gelisimiyle beraber sermayenin bir
yerden baska bir yere hareketi daha kolay ve ucuz bir hale gelmistir. Finansal piyasalardaki
serbestlik, yasa ve yonetmeliklerdeki degisimlere de baghdir. 1960 larda ve 70 lerde
hiikiimetlerin devamli biitge aciklar1 vermeleri, sermaye piyasalarina daha fazla
giivenmelerine yol agti. Asya’daki ekonomik krizin, finansal serbestiye karsi bir uyari
olmasina ragmen iilkelerin ¢ogu yabanci yatirimlara ve sermaye akislarina serbestlik tanidi.
Finansal piyasalardaki artan serbesti, biitiinlesen uluslararasi piyasalarin yardimiyla olustuysa
da Internet temelli elektronik para yasal iliskileri daha belirgin bir sekilde degistirme
potansiyeline sahip gibi goziikiiyor. Elektronik paranin alacagi kesin sekli tahmin etmek zor
olsa da, goriinen isaretler elektronik paranin oncelikli olarak ©6zel sozlesme hiikiimlerine

dayal1 (private contract law) olacagin1 gostermektedir (Jordan ve Stevens, 1997)
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3.6.1. Vergilendirme ve Para Aklama

Elektronik para kullaniminda, kara para aklama 6nemli bir endise kaynagidir (Group
Ten, 1997).  Elektronik paranin izi yetkililer tarafindan kolayca siiriilemedigi i¢in para

aklama gibi suglart tesvik edecektir (Tanaka, http:/www.freemonday.com). Sistemlerin

islemlere sinirl denetim saglamasi durumunda, elektronik para uygulamalari para aklayicilara
cazip gelecektir. Para aklama kurallarinin elektronik 6demelerin bazi formlar1 igin
uygulanmasi uygun olmayabilir. Elektronik bankacilik, uzaktan icra edilebildigi i¢in, bankalar
suc faaliyetlerini 6nlemek ve tespit etmek i¢in geleneksel yontemleri uygulamada artan
oranda zorlukla karsilasabilirler (Tiirkiye Bankalar Birligi, 1998: 8). Ayrica, elektronik
paranin smir Otesi dolasim kolayligi nedeniyle, para aklamada kullanilmasinin dnlenmesi
amaciyla merkez bankalarmin uluslararasi diizeyde isbirligi i¢inde bulunmasi gerekliligi de

onem kazanmaktadir (Celik, http:/hurriyet.com.tr/ozel/turk 1994). Elektronik paranin

kayitlarinin tutulamadigi ve denetim islevinin eksik oldugu sistemlerde, hem KDV nin hem
de gelir vergisinin toplanmasinda sorunlar yasanacaktir (Tanzi, 2001: 38). Elektronik para
konusunda vergilendirmede diizenlemeler ve ayarlamalar yapilsa bile vergilendirme kolay
olmayacaktir. Ornegin Cinli bir yazilim gelistiricisi yazilimim satarken ABD de bir server
kullanir ve malimi Japon bir miisteriye satarsa , hangi satis vergisi orani, kime
uygulanmalidir? Hangi iilke vergiden faydalanmalidir? Bu problemler uluslararasi
vergilendirmede tam anlamiyla yeni bir bakis acisiyla c¢oziilebilecektir (Tanaka,

http://www.freemonday.com 2001).

3.6.1.1. Tiirk Hukukunda Kara Para Aklama Acisindan Elektronik

Paranin Durumu

Kara para aklama iglemi, yasal olmayan yollardan elde edilen kazancin, yasal olarak
kazanildig1 izleminin yaratilmasi amaciyla bazi gizleme yontemleri araciligryla kaynaginin
bulunmasinin giiclestirilmesi ya da engellenmesidir. Kara para aklama isleminin plase
asamasinda, kara ( nakit ) para kaydi paraya doniistiiriilerek normal para sirkiilasyonuna dahil
edilir. Bu islem, kara paranin belirli tutarlara ayrilmasi ve bu tutarlarin yasal olmayan

kazancin elde edildigi yerden baska bir yerdeki bankaya yatirilmasi veya doviz biirosuna veya
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broker’e verilmesi sekliyle gerceklestirilir. Ikinci asamada, kara paranmn izi ¢ok sayida
yontemle kaybettirilir. Bu sayede ilgili kurumlar tarafindan paranin izinin siirilebilmesi
biiylik dlglide giiclestirilmis olur. Entegrasyon agamasi olan ii¢lincli asamada ise; para, asil
kaynag1 gizlendikten sonra, usuliine uygun ve kaynagi belirlenebilir bir ticari faaliyet
sonucunda elde edilmis izlenimi uyandiracak sekilde geri gotiiriilmektedir. Bu ise ¢ogunlukla
kara paray1 kullanarak yasal sirketler kurulmasi seklinde glindeme gelmektedir. Bu
sirketlerden kazanilan para, bankalar ve diger kredi kurumlar tarafindan yasal bir ekonomik
faaliyet sonucunda elde edilmis para olarak degerlendirilmektedir. Kara para aklamak isteyen
kimseler yasal olmayan yollardan edindikleri bu paralar1 bir sekilde yasal finans
sirkiilasyonuna sokmak istedikleri i¢in, kredi kurumlarinin, getirilen paranin arkasinda yatan
olaylar1 bilmeden, banka islemleri ¢er¢evesinde kara para faaliyetlerine karigmalar1 tehlikesi

her zaman mevcuttur.

Bir kara para aklama isleminin, su¢ sayilmasini gerektiren ilk asamasini, kural olarak
nakit ( kara ) paranin kullanimi olusturmaktadir. Elektronik paranin kulllanimi bu agamada
ihtimal dahilinde degildir. Ciinkii sug sayilan islerden elde edilen para ¢ogunlukla nakit para
seklindedir. Ancak modern bilgi iletisimi, bedelinin anonim elektronik diger birimleri ile
O0denmesinin miimkiin olacagi yasal olmayan faaliyetlerin yeni alanlarin1 yaratabilecektir. Bu
konuda akla ilk gelen Ornek, cocuk pornogrifisine iliskin fotograflarin internette
yayinlanmasidir. Bu tiir su¢ teskil eden tekliflerin bedelinin 6denmesinde, anonim olmast
sebebiyle elektronik para ozellikle elverisli bir vasitadir. Nakit seklindeki kara para, kaydi
paraya dondstiiriiliirse, elektronik para kullanimi 6zellikle “ paper trail’in ” ( kagit izinin ) yok
edilmeye ¢alisildig: ikinci agsamada glindeme gelebilecektir. Ciinkii elektronik para anonim bir
havuz hesabinda bulundugu ve boylece herhangi bir belge s6zkonusu olmaksizin kayedildigi
icin, nakit paranin aksine arkasinda kagit izi birakmamaktadir. Gilinlimiizde mevcut olan
elektronik para sistemlerinin yiikleme kapasiteleri sinirli oldugu igin, kara para aklama i¢in
heniiz cazip yapida degillerdir. Bu durumun teknik degil, ilk planda diizenleyici sebepleri
vardir. Teknik olarak 6zellikle Ecash sistemi biiyilk meblaglarin havalesi i¢in de uygundur.
Odeme isleminin anonimligi ile baglantili olarak burada kara para aklama islemleri igin cazip

bir sistem mevcut oldugu diisiiniilebilir. Elektronik para iletisim vasitasi olarak interneti
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kullanmaktadir ve bdylece yapilan tiim ddemeler diinya caginda cereyan etmektedir. internet
ise teknik oOzellikleri itibariyle tam bir kontrol veya simirlamaya olanak vermemektedir

(Berber, 2001).

3.6.1.2. Kara Para Aklamanin Onlenmesine Iliskin Mevzuat

Hiikimleri

Tiirk Hukukunda, kara para 4208 sayili kanunun “ Tanimlar ” kenar bagligin1 tastyan
ikinci maddesinde su sekilde tanimlamaktir: Kara para; bu maddenin (a) bendinde ( 1-6 )
sayilan fiillerin igslenmesi suretiyle elde edilen para veya para yerine gecen her tiirli
kiymetli evrakla, mal veya gelirleri veya bir para biriminden diger bir para birimine
cevrilmesi de dahil, s6zii edilen para, evrak, mal veya gelirlerin birbirine doniistiiriilmesinden
elde edilen her tiirlii maddi menfaat ve degeri ifade etmektedir. Kanun, sadece paranin degil,
para ile ifade edilebilen her tiirlii menfaat ve degerlerin de kara para sayilabilecegini hiilkme

bagladigindan elektronik para da kanunun kapsamina girecektir.

Kara Para Aklanmasinin Onlenmesine Iliskin Kanun 15. maddesinde ise; bu kanunun
uygulanmasina iligkin olarak bilgi verme, kimlik tespiti, arastirma ve inceleme yontemleri,
siipheli islemler, aklamaya konu menfaat ve degerlerin belirlenmesine dair gerekli
diizenlemelerin yapilmasinin yonetmeliklerle diizenlenecegi hiikmiinii icermektedir. Bu
hiikiim dogrultusunda, kara paranin aklanmasinin 6nlenmesine dair 4208 sayili kanunun
uygulanmasina iligkin yonetmelik yiiriirlige girmistir. Y6netmelikte 4208 sayili Kanunun
uygulanmasiyla ilgili olarak; kimlik tespiti, bilgi verme, siipheli islemler, aklamaya konu
menfaat ve degerlerin belirlenmesi ile aragtirma ve inceleme yontemlerine iliskin usul ve
esaslar diizenlenmistir ( md. 1 ). Yonetmelik md. 4/f.1 hitkkmiine gore; Yiikiimliiler (md. 3 )
ve bunlarin Tiirkiye'deki sube, acente, temsilci ve ticari vekilleri ile benzeri bagli birimleri;
taraf olduklar1 veya aracilik ettikleri toplam tutarr 2,000 Yeni Tiirk Lirasi veya muadili
dovizi asan her tiirlii alim satim, havale, 6deme, saklama, takas, trampa, bor¢ alma, borg
verme, borcun nakli, alacagin temliki, kiralama, kiraya verme, mevduat, kar-zarara katilma
veya cari hesaplardan para ¢ekme veya yatirma, ¢ek ve senet tahsili ve sermaye piyasast

islemleri ile benzeri islemlerde, bu islemleri yapmadan Once miisterilerinin ve adlarina
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hareket edenlerin kimliklerini tespit etmek ve usulii dairesinde son islem tarihini takip eden
takvim yili bagindan itibaren bes yil siire ile muhafaza etmek zorundadirlar. ikinci fikraya
gore ise; sigortalama, finansal kiralama ve kiralik kasa hizmetleri ile mevduat hesabi, cari
hesap, repo veya benzeri hesap agma islemleri yapilmadan 6nce herhangi bir parasal sinir

olmaksizin kimlik tespiti yapilir.

Bu hiikiimlerden hareketle, miisterisine ister normal islerde ister elektronik para
islemlerinde kullanilmak iizere yeni bir cari hesap acacak olan bankanin, bu hesaba yatirilacak
paranin miktar1 ile bagl olmaksizin kimlik tespit etmek miikellefiyeti vardir. Mevcut cari
hesap iligkisi tlizerinden ayrica bir de elektronik para islemleri yapilmak istendiginde ise,
banka zaten evvelce miisterisinin kimlik bilgilerini tespit etmis durumda olacaktir. Bu durum
ise aslinda, elektronik 6deme sistemlerinin teknik olarak saglamaya calistigi anonimlik
ilkesinin uygulama bakimindan s6zde kalmasina yol agacaktir. Diger bir ifade ile elektronik
para islemleri icin acilan hesabin ve bu hesaba yatirilan paranin kime ait oldugu her halde
tespit edilmis durumda olacaktir. Ancak burada sorun, ister mevcut isterse yeni agilacak bir
cari hesap s6z konusu olsun, elektronik para islemlerinde kullanilacak olan paranin azami bir
limitle sinirlanmasi gerekip gerekmedigi hususudur. Daha onceki agiklamalarimizda da
degindigimiz lizere e-para sistemlerini kullanmakta olan baz1 bankalar, bunu belirli bir limitle
sinirlamaktadir. Bugiin i¢in iilkemizde bankacilik uygulamasinda heniiz elektronik para
kullanimi ve bunun i¢in Ongdriilen herhangi bir para sinir1 s6z konusu olmadigi igin,
madde4/f.1'de belirtilen 2,000 YeniTiirk Lira'lik sinir belki ileride elektronik para bakimindan
da soz konusu olabilir. Fakat sunun altin1 ¢izmek gerekir ki; bankalarin veya diger kredi
kurumlarinin kendilerini risk altina sokmamak icin, diger bankacilik islemlerinde oldugu gibi,

elektronik para iglemlerinde de bir limit belirlemeleri yerinde olacaktir (Berber, 2001).
3.6.2. Makroekonomik Etkiler

Elektronik paranin ~ makroekonomik denge iizerindeki olast etkileri nelerdir?
Elektronik para gercek para i¢in bir vekil midir yoksa 0zel olarak yaratilmis yeni bir para
midir? Elektronik paranin 6zellikleri tanimlanabilirse karsilasilabilecek olasi problemlere

kars1 ¢oziimler {tiretilebilir mi? Bu analizde, elektronik paranin, gercek paranin bir vekili
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oldugu varsayilacaktir. Bagka bir deyisle, elektronik para saglam paranin olustugu gibi
olusturulacak-dolarin e- parasi, yen’in e- parasi gibi - ve herhangi bir zamanda kendi saglam
parastyla degistirilebilecektir. Serbest piyasanin savunucularina gore, uzun zamandir
amagladiklar1 6zel para, enflasyonu kontrol edecek bir arag¢ niteligindedir (Hayek ve Dowd
1990). Bununla beraber, 6zel paranin tanimina gore, hiikiimetlerin goniillii olarak para
tizerindeki tekellerinden vazgegmeleri gerekiyor ki bu politik olarak gercekci olmayan ve
olmayacak bir diisiince (Mikelsen, www.cato.org). Halk icin hiikiimet tarafindan kontrol
edilmeyen, 6zel olarak yaratilan paraya glivenmek zordur. Elektronik paranin, bankalarin
gercek parayr temel alarak destekledikleri ya da yarattiklari bir para oldugu varsayimi ve
gercek paraya konvertibilite edilmesinin garanti oldugu 1limh kosullar altinda bile bir ¢ok

parasal problem oOngoriilebilmektedir (Tanaka, http:/www.freemonday.com. 2001). Ancak

elektronik paranin yaratacagi problemler ve faydalar, kullanimda olan elektronik para,
gayrisafi yurtici hasilanin hatir1 sayilir bir ylizdesinde esit oluncaya kadar meydana

gelmeyecektir.
3.6.2.1. Doviz Kurlan

Elektronik para doviz kurlarindaki dengesizlikleri artirabilir. Elektronik para gercek
paranin bir vekili oldugundan ona uygulanacak bir doviz kuru olmalidir. Yani, siber diinyada
doviz piyasasi bulunmalidir. Siber diinyada, paranin degisimi sadece elektronik bir iglem
oldugu icin, bir para biriminin dijitalini diger bir para biriminin dijitaline doniistiirmek, ger¢ek
para degisimi yapmaktan daha diisiik bir iicrete tabi olacaktir. Gergek diinyada alis fiyati ile
satig fiyat1 arasinda bulunan fark, elektronik diinyada bu farka yol agan maliyetlerin bir cogu
yer almadigi i¢in, elektronik para degisim {icreti i¢in ¢ok daha diisiik olacaktir. Bu azalma,
doviz piyasasina daha biiyiik katilmi  tesvik edecektir. Bunun yanisira, bireyler ulusal
siirlarla sinirlandirilmamislardir. Bu biiyiik katilim doviz kurlarinda dengesizlik yaratabilir.
Ikinci olarak, elektronik para kullanicilari Interneti tiiketim modellerini cografik olarak
genisletmek icin kullanacaklardir. Zamanla elektronik para sahibi olanlar, daha zengin
cesitlilikte para tasiyacaklardir. Sanal diinyada, bir tiiketici satin almalar i¢in bir ¢ok

elektronik parayr hard diskinde bulundurabilirler. Eger bir para deger yitiriyorsa, tiiketici
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elektronik parasin1 daha degerli bir elektronik paraya cevirebilir. Bagka bir deyisle elektronik
parada spekiilasyon giidiisii bulunacaktir. Spekiilatif hareketler, baslangictaki deger kaybini

hizlandirabilir ve piyasadaki genel dalgalanmalar1 genisletebilir.

3.6.2.2. Para Arz1

Elektronik para, gercek diinyadaki para arzimi etkileyebilir. Eger elektronik para
yaratan bir banka elektronik para seklinde kredi vermiyorsa, elektronik paranin miktar
mevduatlardaki gergek paranin miktarina sabitlenecektir. Bu  durumda yeni para

yaratilmayacaktir (Tanaka, http://www.freemonday.com. 2001). Bununla beraber eger

Internet ekonomisi genislerse bankalar miisterilerine elektronik para seklinde ddiing vermeyi
tercih edebilirler. Bankalar, gercek diinyada oldugu gibi, sanal diinyada bir rezerv sistemine
dogru yol alacaklar ve yeni para yaratilacaktir. Bagka bir deyisle, elektronik paranin toplam
miktart gergek para mevduatini gegecektir. Siber diinyadaki bankalar elektronik para ile
odiing vermeye basladiklarinda elektronik para, reel para rezervlerini asacaktir. Siber
diinyadaki para talebinde meydana gelen dalgalanmalarin yansimasi gercek parayi absorbe
edecektir. Bu da gercek diinyadaki para arzini etkileyecektir Bu sekilde para yaratimi, banka
iflaslarina yol agabilir. Siber diinyada bir MB bulunmamas: zincirleme banka iflaslaria yol

acgarak bir finansal krize neden olabilir.

Elektronik paranin uygulandigi bir sistemde bir para ¢arpani olacaktir. Para carpani
elektronik para miktarinin, reel para miktarina oram1 anlamini tagimaktadir. Eger sanal
ekonomi, normal ve gercek ekonomiler gibi gelisirse, bu siirecin zamanla gelismesi
beklenebilir. Boyle bir gelisme, sanal ekonomik faaliyetlerle dalgalanan siber diinyadaki
paranin gercek diinyanin para arzi lizerinde kesin bir etkisi oldugu anlamina gelmektedir.
Gergek diinyada, bir lilke tarafindan gerceklestirilen bir ekonomik genisleme faiz oranlarini
yiikseltmekte ve bu diger iilkelerden sermaye akigsina neden olarak diger para arzlarinin
daralmasina neden olmaktadir. Ancak siber diinyada baska karmasik etkiler de s6z konusudur.
Oncelikle elektronik para gercek paranin bir vekili oldugundan, para arzlari arasindaki bu
etkilesim daha direkt ve hizli olacaktir. Ger¢ek diinyada cografik etkiler ve doviz kurlar

arasindaki dalgalanma sermaye akisinin miktarint ve hizim1 azaltacaktir. Bu bariyerler,
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elektronik para icin ¢ok kiiciiktiir. Ikinci olarak, siber diinyada, merkezi parasal otoritesi
olmadig1 ve elektronik para sinir tanimadigl icin seklindeki elektronik paralar diinyanin
herhangi bir yerinde yaratilabilir. Resmi otoriteler i¢in dijital para {irlinlerini diizenlemeye
calismak imkansiz hale gelecek ve bu faktdrler MB nin parasal kontroliinii daha zor hale

getirecektir.

Likidite Etkisi (Berentsen, http:// www.firstmonday.com 2001)

Para Carpani:
(HM1=m.H
H=Parasal taban
m=para c¢arpani

(2)M1=C+D+EM
C=Dolasimdaki para
D=Vadesiz mevduat
EM=Dijital para balances

(3) H=R+C+E

R=Zorunlu karsiliklar

E=Autl rezervler

R= (rd D+rgmMEM)

rd =Vadesiz mevduatlar tizerindeki zorunlu karsilik orani
D=vadesiz mevduat

rEM=Elektronik para balances iizerindeki zorunlu karsilik oran1

Merkez Bankasi para politikasin1 uygularken ve para arzlarimi belirlerken pranin
dolanim hizindaki degisimleri dikkate almak zorundadir. Para arzi tanimlar1 degigsmekte, para
arzlarinin alt kalemlerinin likiditelerine gore smiflandirilmas: gegmise goére daha zor hale
gelmektedir. Finansal yenilikler rezerv ¢arpanlar1 ve para arzlari iizerinde artirict bir etki
yapmaktadirlar. Bireyin para talebi azalmakta ve ayn1 zamanda toplam varliklar igerisinde
diisiik getirili varliklarin paymnin azalmasma yol agmakatadirlar. Tutulan para miktarinin
azalmas1 ve diisiik munzam karsilikli islemler mevcut kosullar altinda rezerv ¢arpanini ve

para arzlarim1 artirmaktadir. Geligsmis iilkeler {izerinde yapilan calismalarin ¢ogunda yeni
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finansal iirlinlerin para talebi istikrarsizligina yol agtig1 veya mevcut istikrarsizligi artirdigi

ortaya ¢ikmistir (Akhtar, 1983, No:9).

Bankalar, eger kredilerin marjinal getirisi mevduatlarin marjinal maliyetinden biiytikse
kredi vermeyi isterler. Bu durumda, bankalar atil rezervleri oldugunda kredi vermeyi karl
bulurlar. Mevduatlarin biiyiikliigiinlin genislemesi, vadesiz mevduatlardaki karsilik oranina

(rd ) ve elektronik para degerleri lizerindeki zorunlu karsilik oranina ( tEM ) baglhdir.

Merkez Bankasi parasinin yerine konmak i¢in olusturulmus olan dijital para triinleri
MB para arzinin tamaminin yerine gecebilir. En genis etki, en dar tanimli para arz1i M1
tizerinde olacaktir. M2 ve M3 de etkilenecektir ancak MB parasinin agirliginin, bu parasal
biiylikliikkte daha az olmasi nedeniyle daha etkileneceklerdir. FElektronik paramin Ml

tizerindeki etkisi ti¢ faktére bagl olacaktir:

Bankacilik sisteminin mevduatlarini genisletme arzusu

Elektronik para dengeleri lizerindeki zorunlu karsiliklar

M1 in gecerli olan tanim1 ( M1 = Dolasimdaki para + Vadesiz mevduat )

Nakit tutma orani , ¢ , genisledikge, karsilik oran1 , rD , kii¢iiliir ve M1 in genisleme
potansiyeli artar. Bu sonuglar, zorunlu karsiliklarin baglayici-gegerli (binding) oldugu
varsayimi altinda elde edilmistir. Bununla beraber  zorunlu karsiliklarin baglayici-
gecerli(binding) olmadigina dair bir isaret ile beraber M1 deki beklenen yiikselis daha kii¢iik

olacaktir.

Merkez Bankasinin M1 deki potansiyel degisiklikleri onleyebilmek icin yapabilecegi

dort sey bulunmaktadir:

1) Merkez Bankasi parasinin yerini almasini engelleyebilmek i¢in, elektronik para
tirlinlerinin verimliligini azaltabilirler 2) Elektronik para tiriinleri ¢ikarabilirler ve dijital para

balance larina Merkez Bankasi parasi ile aymi sekilde davranabilirler. 3) Elektronik para
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balanslari {izerinde yiiksek zorunlu karsiliklar uygulayabilirler. 4) Uygun parasal islemlerle

asir likiditeyi massedebilirler.

Ancak, elektronik para irlinlerinin verimliligini engellemek i¢in yapilacak yasal
sinirlamalarin hakli gosterilmesi olduk¢a zor olacaktir. Merkez Bankasi parasinin pahali bir
degisim arac1 oldugu bilinmektedir. Ornegin ABD 1i perakendecilerin ve bankalarn para
kullanmalarinin (handle money) tahmini maliyeti 60 billion dolardir. Bu maliyetlere stoklar,
ulasim ve giivenlik dahil edilmektedir. Ayrica elektronik para iiriinlerinin gelisimini
engelleyecek tedbirler rekabette dezavantajlar yaratacaktir. Bu dirlinleri gelistirecek iilkeler
teknoloji sektoriinde can alict bir noktaya geleceklerdir. Buna ek olarak, elektronik para
sinirlart kolayca asabilmektedir ve iilkede dijital para fiiriinlerini kontrol edebilmek zor
olacaktir.MB lar1 kagit paray1 sagladiklar1 gibi dijital paray1r da aym sekilde saglayabilirler.
Ornegin Bank of Finland istirak kurumu Avant Finland Ltd araciligiyla cash-card sistemi
gelistirmektedir (Bernkopf, 1996, Volume:1) . Bir cok MB bu konuda pasif kalmaktadir. MB
nin elektronik para {riinleri ¢ikartmasinin rekabeti smirlayacagi ve elektronik para
tiriinlerinde 6zel sektoriin yenilik yapma giidiisiinii azaltacagi yoniinde gortisler vardir (Bank
of International Settlements,1996b). MB, dijital para balance larindan, karsilik talep
edebilirler. Yiiksek zorunlu karsiliklar, dar tanimli para arz ile ilgili degisikliklerle elektronik
para iriinlerini etkisiz hale getirebilirler. Boylece, elektronik para iiriinlerinin temel nedeni
olan faizsiz bor¢lanma yoluyla finansmanin saglanmasi, yiiksek zorunlu karsiliklar nedeniyle

elektronik paranin basimini1 daha az karli hale getirir ve gelisimini engeller.

[lk ii¢ tedbirin sakincasi, 6zel sektdriin elektronik para iiriinlerinin gelisimi i¢in yatirim
yapma giidiilerini azaltmasidir. Eger dijital para balancelari, Mlin tanimina eklenirse,
elektronik para Merkez Bankasi parasinin her bir dolarinin yerine gececektir. Merkez Bankasi
varliklarim-aktiflerinin degerinde dolar satmak zorunda kalacaktir. Ornegin US Federal
Reserv System den dijital para balancelarina doniistiiriilmiis her bir dolar birimi i¢in 1 dolarlik
US Government menkul kiymeti satmasi istenecektir. BIS tarafindan ileri siirilen goriise
gore(1996 b) MB parasinin yerine gegmesi, para politikalarini elverissiz bir sekilde

etkileyecek ve parasal tabani azaltacaktir. Bir ¢ok iilkede nakit para, MB yiikiimliiliiklerinin
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en biiyliik 6gesi oldugundan, e-paranin ¢ok genis bir sekilde yayilmasi MB bilancolarini

belirgin bir sekilde daraltir.
3.6.2.3. Finansal Krizler

Eger bankalar, elektronik para seklinde yeni bir para yaratmaya baglarlarsa, banka
iflaslar1 olabilir ve zincirleme etkisi ile finansal bir krize yol acabilir. Ger¢ek diinyada MB lari
ya da ABD de bulunan Federal Deposit Insurance Corporation gibi enstitiiler tarafindan
Onerilen safety net ile bu riskler en aza indirilebilmektedir. Ancak siber diinyada bu safety
netlerin karsiligmi saglayacak bir MB bulunmamaktadir. Ornegin Mark Twain Bankalarinda
bulunan bazi ¢esit mevduatlar FDIC tarafindan sigorta edilmemistir. Bir bankanin kusuru
diger virtual bankalar1 da etkileyebilir. Miisteriler bankalarina elektronik paranin gergek
paraya doniistiiriilmesi talebi ile gidebilirler. Eger elde bulunan fonlarda yetersizlik varsa, bir
finansal kriz olusabilir. Virtual MB nin yoklugunda bu tip problemler igin artan risk

bulunmaktadir.
3.6.2.4. Elektronik Paranmin Emisyon islemlerine Olasi Etkileri

Elektronik para ihra¢ edenlerin bu paralarin iadesi halinde bedelini hesaben veya nakit
olarak 6demek durumunda olmalar1 ve banknotlarin yasal ddeme aracit olmasi nedeniyle
merkez bankalarinin banknotlarla ilgili emisyon islemleri tamamen ortadan kalkmayacaktir.
Ancak, elektronik para kullaniminin yayginlhig1 karsisinda azalacak olan banknot kullanimi

sonucunda hig sliphesiz emisyon islemlerini etkileyecektir.

Oncelikle, e-para kullanimindaki artis sonucunda dolasimdaki paranin daha az el
degistirmesi kaginilmaz olacaktir. Banknotlarin daha az el degistirmesi sonucu en belirgin

olarak da fersudelesme orani azalacaktir. (Bos, 1993: 5)

Genel kural olarak kiiciik kiipiirlii banknotlar piyasada daha fazla degisime tabi
olmaktadirlar (Charters, 2002: 9). E- para da daha ¢ok kiiciik miktarli aligveriglerde
kullanilacag: ve o6zellikle kiiclik kiipiirlii banknotlarin yerine gececeginden bu banknotlarin

kullanim 6mrii uzayacaktir.
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E-paranin etkisini gosterecegi bir baska emisyon islemi ise banknot isleme
sistemleridir. Dolasimdaki paranin daha az el degistirmesi fersudelesmeyi azaltacagindan,
tedaviile ¢ikan banknotlar banknot isleme sistemlerinde daha ¢ok “uygun” a ayrilarak bu
sistemlerin yiiksek kapasiteli ¢aligmalarina neden olacaktir. Boylelikle dolasimdaki temiz

banknot bulundurma g¢abalarina destek vermis olacaktir.

Ayrica makinalarin redde ayirdigi banknot oraninda da diisiise neden olarak sayici

operatorlerce yapilan elde isleme oranlarini daha alt seviyelere indirecektir.

Tahsil edilen banknotlarin islemenin yatirirm maliyeti, yedek parca tiiketimi, personel
giderleri, alt yapr gereksinimi gibi maliyetleri vardir. Elde veya makinede islenen
banknotlarin maliyetleri karsilastirildiginda ise yillik 1 milyon paket banknotu elde islemenin
maliyeti OBIM’lerde isleme maliyetinden 4 kat daha fazladir. Bu cercevede, e-para
kullanimindan dolay1 azalacak olan elde isleme orani, TCBM i¢in bu yonde de maliyet

azaltici etki yaratacaktir.

Biitiin bunlarin disinda banknotlarin  kirlenmelerinden dolayr banknot isleme
sistemlerinin imha Ttniteleri ¢ok daha fazla galigmakta ve makinelerin yedek parcalarinin
ithalinde de TCBM’ ye maliyetini artirmaktadir. Daha fazla e-para kullanimiyla dahaz az
fersudelesme sonucu imha edilen banknot oraninda azalma olacaktir. Bu da imha {initelerinin

daha az ¢alismasi, yedek parca ithalinin azalmast anlamina gelmektedir.

Emisyon islemleri i¢inde yer alan gezici vezne uygulamasi yogunluguna bakildiginda
elektronik paralarin devreye girmesiyle bu uygulamanin da maliyeti azalacaktir. 2002 yilinda
Antalya, Izmir gibi tatil bolgelerinde agirlik kazanan gezici vezne uygulamasinin maliyeti e-

paranin tatil kdylerinde yayginlagsma egilimiyle birlikte azalacaktir.

Banknotlarin kontrolii ve imhas1 gibi islemlerin yan1 sira banknot kullanimin azalmasi
diger islemlere de yansiyacaktir. Taginmasi, tagima sirasinda korunmasi, gonderen ve alan
tarafindan sayimi, banknotlarin depolanmasi ve depolama sirasinda korunmasi gibi islemlerin

getirdigi masraflar diisiirecektir.
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TCBM’de “ Aktiviteye dayali Maliyet Muhasebesi” ¢aligsmalarina gore, 2002 yilinda
gergeklestirilen toplam 14 temel aktivite i¢inde %44 ile “Emisyon” aktivitesi ilk sirada yer
almaktadir. Bu maliyetin %44°liik pay1 idare Merkezi’ne, %56 ‘lik pay1 ise TCBM subelerine
aittir. Emisyon temel aktivitesi i¢indeki en maliyetli islemler Idare Merkezin’de banknot
basim iglemleri, subelerde ise sube giseleri ve banknot isleme ve imha islemlerinden olusan
vezne iglemleridir. Banknotlarin basimindan imha edilmesine kadar gegen siireci Banknot
Basim, Banknot Dagitim, Vezne Islemleri ve Fersude Islemleri olarak dérde ayirirsak %51,8

ile en fazla maliyet vezne islemlerine harcanmistir.

Merkez Bankalar1 banknotlarin giivenli bir sekilde islenmesi ve iilke ¢apinda etkin
dagitimmin saglanabilmesi icin gereken diizenlemeleri yapmaktadirlar. Gilinlimiizde
teknolojik gelismelerin ve maliyet unsurlarinin getirdigi baskilar banknot ihracini yiiriiten
otoritelerin iiretim ve dagiim c¢aligmalarinda sitirekli gelisme iginde olmalarini

gerektirmektedir.

Sadece merkez bankalar1 degil makine, miirekkep, kagit, glivenlik teknolojileri gibi
banknotlarla ilgili konularla ilgilenen iireticilerinde teknolojiyi takip etmeleri gerekmektedir.
Ornegin bir banknot isleme sistemi firmasi sadece bu makinalrin teknolojisini ilerletmekte
kalmamis, Quick, Mondex, Danmont ve Ecash gibi elektronik paralarin tireticiliginide yapmis
ve son 6 yil da 100 milyondan fazla smart kart teknolojisiyle kart iiretmistir (www.gi-
de.com). Buradan da goriilmektedir ki, banknotlar iizerinde deneyimi olan ve banknot isleme
sistemleri {izerine yatirim yapip, bunu gelistirmeye calisanlar bile, elektronik para iiriinlerinde
piyasada birinci olma ¢abasindadirlar. Bu da nakitin bir giin tamamen ortadan kalktiginda bile

piyasada olma cabalarindan biridir.
3.6.2.5. Merkez Bankasinin Konumu

Elektronik paranin, sinir 6tesi serbest¢e kullanilabilmesi, islemleri kolay ve ucuz hale
getirmesi gibi avantajlar elektronik paranin kullanimini yayginlastiracagi icin merkez

bankalar1 agisindan sorunlar yasanacaktir (Celik, http://www.hurriyet.com.tr/ozel/turk 1996).

Bankacilik sistemi, kamu bor¢lanma kagitlarinin yasal olarak para gibi piyasalarda dolasimina
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engeldir. Kamu ve hatta 6zel bor¢lanma belgelerinin boliiniilebilir ve ciro edilemez kagitlar
olmasi, bu kagitlarin 6deme araci olarak kullanilmasina engeldir. Ancak bilgisayar temelli
siber nakit bankacilik sisteminde bu engeli asacak mali araglar gelistirilmektedir. Bu
yeniliklerle donanmis bankacilik sisteminde bu kagitlarin bdliinemez ve ciro edilemez
olmalar1 gibi yasal kisitlar asilabilmektedir. Bu uygulama serbest bankacilik 6nermesine
benzesen bir mali ortam yaratmaktadir. Elektronik 6deme araglarinin gelismesi Merkez
Bankas1 parasina olan talebi azaltmaktadir. Ancak, bu finansal yeniligin biitlinliyle kabul
edilmemesi, makro nakit rezerv talebinin hepsini ortadan kaldirmayacak sadece azalmasina
neden olacaktir. Boylece Merkez Bankasi parasinin kismen tedaviilde kalarak, kamu kagitlart
ile beraber 6deme araci olarak kullanilabailecegi goriilmektedir. Boyle bir ortamda, parasal
gostergelerde saglanan istikrar Merkez Bankasi’nin mali kesimdeki denetim yetenegini
gelistirmis olmasindan ¢ok bankacilik sisteminin gelistirdigi mali araglarin Merkez
Bankasi’na olan talebi azaltmasina baglanabilir. Yasal engeller kaldirildig:1 takdirde serbest
kalan bankacilik sistemi kendi parasim1 yaratacaktir. Odeme araclarinin giiniimiizdeki
cesitliligi, digsal parayr biitliinliyle ortadan kaldirmamakla beraber ona olan talebi
azaltmaktadir. Ancak bankalarin yiikiimliiliiklerinden ve varliklarindan kaynaklanan 6deme
araclarmin igerdikleri satin alma giicii, mali sistemin istikrarina baglidir. Sosyal psikolojinin
kaybolmas1 sonucu olusan mali krizler, bu sistemin yarattig1 hi¢ bir deme aracini giivenli

kilmaz. Bu asamada literatiirde yer alan bir takim teorilere g6z atmakta fayda bulunmaktadir.
3.6.2.5.1. Devletci Para Teorisi

George Selgin, devlet¢i para teorisinin kdkenini kurumsalct Avusturya ekonomik
diisiincesine baglar (Selgin, 1994: 808 — 825). Devletci para teorisi, Say yasasindan yola
cikarak paranin merkezi otorite tarafindan olusturuldugu goriisiinii savunmaktadir. Paranin
satin alma giliciiniin korunmasi amaciyla miktarinin denetimi merkezi otoritenin
sorumlulugudur. Bu goriise gore, paranin degeri ve tedaviilii merkezi otoritenin kararlarina
bagimlhidir. Her parasal diizenin temelinde giiven yatmaktadir ve para devletin yaptirim giicii

nedeniyle yasal bir 6deme araci olarak kabul edilmektedir (Grossman, 1991: 329 — 332)).
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3.6.2.5.2. Halki Kabulii ( Public Receivebility Law ) ve Hukuki
Odeme Yasas1 ( The Legal Tender Law )

Bu goriise gore, paranin bir degisim araci olarak ortaya ¢ikist merkezi otoritenin
kararina baglanamaz. Aksine piyasalarda uyumlu olmayan bireysel karar ve davranislarin,
herkesin benimsedigi ortak bir birimi ve bu birimle simgelenen 6deme araglarini ortaya
cikartarak parayi olusturdugunu ileri siirer. Takas isteginin sonuglanmasinin, takasa giren
taraflarin istek ve arzularinin karsi karsiya gelmesine bagli oldugu ve taraflarin istek ve
arzularinin kars1t karsiya gelmesinin rastsal olmasi gerektigi ileri siiriiliir. Bu literatiirde
isteklerin ¢ift rastlagimi ( double — coincidence of wants ) olarak adlandirilmaktadir (Jones,

1976: 757 —775).

Oh, ekonomide bir malin 6deme araci olarak genel kabul gérmesi i¢in digsal bir
miidaheleye gereksinim olmadigini vurgulamaktadir. Para igsel olarak yaratilmalidir ¢ilinkii
i¢sel para notrdiir. Digsal olarak yaratilan paranin gelecekteki satin alma giicli korunamadigi
veya korunamayacagi diisiincesinin olugmasi paranin deger kaybetme oraninin pozitif

olmasina nedendir (Oh, 1989: 101 — 199).

Osborne’a gore, bir ticari belgenin para olmasi i¢in ii¢ temel kosul vardir. Es anlilik,
aksaksiz dolasim, bitimlilik. Es anlilik, para olarak kabul edilen stokun aynmi anda ve bir
kerede harcanabilme O6zelligidir. Aksaksiz dolasim, bu stokun 6deme araci olarak kisitsiz
tedaviiliidiir. Bitimlilik kosulu ise, paranin yasal 6deme araci olma 6zelligidir. Bu 6zellik,
fiyat — paranin kendisinin bir ylikiimliiliik tasimamasi, buna karsin sunuldugunda var olan
yiikiimliiliikleri ortadan kaldirmasidir. Bu ii¢ kosulu saglayan herhangi bir ara¢ para olma

0zelligini tasir (Osborne, 1985: 1 — 15).
3.6.2.5.3. Serbest Bankacilik Teorisi

Hayek, paranin kamu tekelinden kurtarilmasinin ve bankalarin rekabet icinde para
yaratma olanaginin taninmasinin mali sistemde denge olusturacagi goriisiindedir. Para basma
tekelinin kaldirilmasiyla Merkez Bankasi’nin varligi bugilinkii anlamda gereksiz olacak ve bu

kurumun islevi gegmisindeki bankalararasi takas odasi kimligine doniisecektir (Hayek, 1984:
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637). Oysa Selgin, Merkez Bankasinin varligindan ¢ok, gereksiz ve akilsizca yapilan yasal
diizenlemelerin parasal ve mali dengesizliklere yol actif1 goriisiindedir. Bu nedenle Merkez
Bankacilig1 kurumunu takas odast islevine doniistiirmek, bu kurumlarin ekonomide sagladig:
kisa donemli likidite dengesizliklerinin dogurdugu malikrizleri yeniden giindeme getirmek
demektir. Nitekim ge¢cmiste yasanan serbest bankacilik donemleri basariya ulasamamis ve
para yaratmanin merkezi otoritenin tekelinden ¢ikarilmasinin hem mali hem de reel krizlerle

sonuglandig1 goriilmiistiir (Selgin, 1988: 58).
3.6.2.5.4. Ulusal Para Celiskisi ( The National Bank Paradox )

Bu goriise gore, eger yasal kisitlarin ortadan kaldirilmasi merkezi otoritenin tedaviile
siirdiigli paranin aligveristeki egemenligini ortadan kaldiracaksa reel fazileri, parasal
politikalardan bagimsiz olarak bireysel zevkler ve teknoloji belirleyecektir. Zevk ve
tercihlerin reel faizleri belirler olmasiyla kastedilen, kisilerin simdiki ve gelecekteki gelirleri
arasinda bir takasa girmeyi istemeleri ve teknolojik olanaklarin bu takasin ger¢eklesmesine
zemin hazirlamasidir. Kisilerin bugilinkii tiiketimlerinin ertelenme isteginin olugmasi ig¢in
O0denen bedel veya faiz, ekonomide bu yolla olusan tasarruflara olan talep tarafindan
belirlenecektir. Bu kosullarin olugmasinda, yasal kisitlarin ortadan kalkmasi haline kamusal

veya Merkez Bankasinin etkisi olmayacaktir (Abaan, http://www.tcmb.gov.tr, 2001: 25).

3.7. Elektronik Para Kullammm Sonucu Dogacak Riskler (E - Ticaret,
http://www.etkk.gov.tr, 2001 - Tiirkiye Bankalar Birligi, 1998)

Elektronik para arz edenler ve elektronik para kullanicilari, islemlerin kesilmesi,
sisteme illegal girisler gibi cesitli islemsel risklerle de karsi karsiyadirlar. Bu tiir islemsel
risklerin elektronik para arz eden kurumun hem finansal hem de pazar risklerini arttiracagi
kesindir. Bunlarin yani sira, e-para sonucu dogacak finansal, kredi ve pazar risklerinin su anki
mevcut risklerden daha biiyiik ve tehlikeli bir risk doguracag: diisiiniilmemektedir. Tiim
bunlarin yaninda, risklerin yapist ve olusumu geleneksel bankacilik faaliyetlerinden daha

farkl1 da olabilir. Sistemin ani likidite degisikliklerine karsi ¢ok daha duyarli olacagi
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diisiiniiliirse e-paranin finansal kurumlara likidite riski yaratmasi miimkiindiir, fakat kredi ve

pazar risklerini geleneksel bankaciliktaki seviyelerinde tutulabilir.

Risklerin bazilarinin ortaya c¢ikis sekilleri ve bunlarin bankalar iizerine etkilerinin
biiylikliigii bankalar ve godzetmenleri i¢cin yeni olabilir. Cogu elektronik bankacilik ve
elektronik para faaliyetleri igin, Ozellikle c¢esitlendirilmis uluslararas1 bankalar igin,

operasyonel risk, itibar riski ve yasal risk en 6nemli risk kategorileri olarak goriilmektedir.
3.7.1. Operasyonel Risk

Operasyonel riskler, sistem giivenilirlik veya entegretesinde Onemli eksiklikler
nedeniyle kayip ihtimalinden kaynaklamir (Bankalar Birligi, 1998). Islemlerin kesilmesi,
sisteme illegal girisler gibi cesitli islemsel risklerle de karsi karsiyadirlar. Bu tiir islemsel

riskler e-para arz eden kurumun hem finansal hem de pazar risklerini arttiracaktir.
3.7.2. Giivenlik Risk

Banka sistemlerine erisimi kontrol etmek, genislemis bilgisayar yetenekleri, erigim
noktalarinin cografi dadilimi, ve Internet gibi halka agik aglar dahil olmak iizere cesitli
iletigim yollarinin kullanilmasi1 nedeniyle daha da karmasik hale gelmektedir. Elektronik para
ile, giivenlik ihlali banka icin sahtecilikle yaratilmis yiikiimliilik dogurabilir. Elektronik
bankacilidin diger formlar1 ig¢in, yetkisiz erisim dogrudan kayiplara, miisterilere ilave
yikiimliiliklere veya diger problemlere neden olabilir. Elektronik para ve elektronik
bankacilik sistemlerine disaridan yapilacak saldirilarin  disinda, bankalar calisanlarin
sahtekarlig1 bakimindan operasyonel riske maruzdur: ¢alisanlar miisteri hesaplarina ulasmak
veya yatirilmig deger kartlarini ¢almak icin gizlice dogru tanima bilgilerini elde edebilirler.
Calisanlar tarafindan istemeyerek yapilan hatalar da bankanin sistemini zayiflatabilir.
Gozetim makamlari i¢in bir endise, bankalarin kalpazanlig1 tespit ve caydirma i¢in yeterli
onlemleri almamasi durumunda artabilecek olan, elektronik para kalpazanlig: riskidir. Banka
kalpazanliktan dolay1 operasyonel risk ile karsi karsiyadir, ¢linkii sahte elektronik para
bakiyesi miktar1 kadar yiikiimlii olabilecektir. Buna ek olarak delinmis bir sistemi tamir

etmenin de maliyeti olabilecektir. Bilgi teknolojisini karakterize eden hizl1 degisim, bankalara
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sistem ise yaramazhig riski getirir. Ornegin, elektronik bankacilik ve elektronik para
tirlinlerinin miisteriler tarafindan kullanilmasini kolaylastiran yazilimin giincellestirilmesi
gerekir fakat yazilim giincellemelerinin dagitilma kanali, suglu veya kotii niyetli sahislarin
miidahale edebilmesi ve yazilimi degistirebilmesi nedeniyle, bankalar icin risk dogurur.
Ilaveten, hizli teknolojik degisim personelin banka tarafindan kullanilan yeni teknolojinin
icerigini tamamen anlamasimi Onleyebilir. Bu da yeni veya giincellestirilen sistemlerle
operasyonel problemlere neden olabilir. Group Ten, Nisan 1997 rapor: Elektronik Para:
Tiiketici Koruma, Kanun Uygulama, Gozetim ve Sinir Otesi Hususlar’da belirtildigi gibi kara

para aklama da baska bir endise kaynagidir.
3.7.3. Itibar Riski

Itibar riski tiim banka operasyonlar1 hakkinda kalic1 bir olumsuz imaj yaratan eylemler
olabilir ve bunlar bankanin miisteri iliskileri kurma ve koruma yetenegini 6nemli Olciide
zayiflatir. Itibar riski ayni zamanda, bankanin eylemleri, kendi operasyonunun devamliligi
icin kritik olan fonksiyonlar1 icra etme hakkinda kamu oyunun giivenini kaybettirirse de
meydana gelebilir. Itibar riski, bankanin kendi yaptig1 eylemler veya figiincii sahislarin
eylemlerine tepkilerde ortaya c¢ikabilir.Itibar riski, sistem veya fliriinler umuldugu sekilde
calismazsa ortaya cikabilir ve kamu tepkisine neden olabilir. Bankanin sistemine digaridan ya
da igeriden yapilacak bir saldir1 halikin bankaya olan gilivenini sarsabilir. Itibar riski ayrica,
bir hizmet ile sorunlar yasayan ancak iriin kullanimi ve problemi c¢dzme prosediirleri
hakkinda yeterli bilgi verilmeyen miisterilerin bulundugu durumlarda da ortaya ¢ikabilir.
Itibar riski tek bir banka i¢in 6nemli olmayip, tiim bankacilik sistemi i¢in de 6nemli olabilir.
Ornegin, kiiresel faaliyet gdsteren bir banka elektronik bankacilik ve elektronik para isine

iliskin olarak 6nemli itibar zarar1 gormiisse, diger bankalarin giivenligi de sorgulanabilir.
3.7.4. Yasal Risk

Yasal risk, kanun, kural, yonetmelik ve 6ngoriillen uygulamalarin ihlali veya onlara
uymamaktan veya bir iglemin taraflarinin yasal haklar1 ve yiikiimliiliikkleri tam olarak

belirlenmediginde ortaya cikabilir. Bir¢ok bireysel elektronik bankacilik ve elektronik banka
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faaliyetlerinin yeni olmasi nedeniyle bu tiir islemlerin taraflarinin haklar1 ve yiikiimliiliikleri
bazi durumlarda belirsizdir.Yasal risk, elektronik ortam vasitasiyla olusturulan bazi

anlagmalarin gecerliligi hakkinda belirsizlikten kaynaklanabilir.

Elektronik bankacilik uzaktan icra edilebildigi i¢in, bankalar su¢ faaliyetlerini
onlemek ve tespit etmek icin geleneksel yOntemleri uygulamada artan oranda zorlukla
karsilagabilirler. Elektronik bankacilik ve elektronik para faaliyetleriyle ugrasan bankalar
miisteri agiklamalar1 ve 6zel yasamin korunmasi bakimindan yasal risklerle karsilasabilirler.
Haklar ve yiikiimliiliikleri hakkinda yeterince bilgilendirilmeyen miisteriler banka aleyhine
dava acabilirler. Ayrica, bazi lilkelerde, yeterli 6zel yasam korumasi saglamamak bankay1

yasal yaptirimlara maruz birakabilir.
3.7.5. Diger Riskler

Pratik sonuclar1 bankalar ve gozetmenler i¢in operasyonel, itibar ve yasal risklerden
farkli boyutta olsa da, kredi riski, likidite riski, faiz oran1 riski ve piyasa riski gibi geleneksel
bankacilik riskleri de elektronik bankacilik ve elektronik para faaliyetlerinden ortaya ¢ikabilir.
Bu husus, elektronik bankacilik ve elektronik para faaliyetlerinde uzmanlasan bankalara

nazaran, bir¢cok bankacilik faaliyetinde bulunan bankalar i¢in 6zellikle gegerli olabilir.

Kredi riski, vadesinde veya vadesinden sonra karsi tarafin ylikiimliiliiglin tam degerini
karsilamamasi riskidir. Elektronik bankacilik faaliyetlerinde bulunan bankalar, kredileri
geleneksel olmayan kanallarla verebilirler ve pazarlarini geleneksel cografi sinirlar 6tesine
genisletebilirler. Uzaktan bankacilik prosediirleri araciligiyla kredi i¢in bagvuran borg
alicilarin kredi giivenilirligini belirlemede yetersiz kalan prosediirler bankalar igin kredi
riskini yiikseltebilir. Elektronik fatura 6deme programlari uygulayan bankalar, tigiincii sahis
araciin O0demeye iliskin yiikiimliliiklerini yerine getirmemesi Tlzerine kredi riskiyle
karsilagirlar. Misterilerine tekrar satmak icin, ihra¢ edenden elektronik para satin alan
bankalar, ihra¢ edenin elektronik paranin karsiligini 6demede yiikiimliiliiklerini yerine

getirmemesi durumunda kredi riskine maruz kalirlar.
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Likidite riski, daha sonra yiikiimliiliiklerini karsilayabilecek olmasina ragmen, vadesi
gelince  bankanin  kabul  edilemez  zararlara  ugramaksizin  yiikiimliliiklerini
karsilayamamasindan dogan risktir. Belirli bir zamanda paray1 geri alma ve sona erdirme
taleplerini karsilayacak yeterli fonu saglayamazlarsa, elektronik para faaliyetlerinde

uzmanlasan bankalar i¢in likidite riski biiylik olabilir.

Faiz oram riski, bankanin mali durumunun faiz oranlarinda olumsuz hareketlere maruz
kalmasinm1 ifade eder. Elektronik para saglamada uzmanlasan bankalar, faiz oranlarindaki
hareketlerin bankanin gegerli elektronik para yiikiimliiliiklerine nazaran varliklarinin degerini

diisiirdiigii 6l¢iide 6nemli faiz riskine maruz kalir.

Piyasa riski, doviz kurlar1 dahil piyasa fiyatlarindaki hareketlerden kaynaklanan
bilango ici ve dis1 sayfa pozisyonlarindaki kayip riskidir. Elektronik para i¢in yabanci paralari

kabul eden bankalar bu tiir riske maruz kalirlar.

3.8. Elektronik Para Kullanimi ile Dogabilecek Riskleri Azaltici
Politikalar

Elektronik para kullaniminda en 6nemli risklerden biri finansal kayip riskidir. Bu
riskin en biiyilik nedeni ise kullanilan elektronik para aracinin ag {izerinden illegal erisim veya
calinma yoluyla kullanilmasidir. Calinma ihtimali su anda kullanilan 6deme araclari i¢in de
gecerlidir ve calinma halinde nakit ve benzeri araglarin ¢alan kisi tarafindan kullanimi1 daha
kolaydir Bu ylizden, kullanilan aracin elektronik ortamda yapilan veri transferi sirasinda
korunmasi daha biiyiik bir 6nem tasimaktadir. Bu riski azaltmak i¢in kart tabanl sistemlerde
kullanilan karta kiiciik miktarlarin yliklenmesi bir ¢oziim olabilir. Ayrica, elektronik paranin
saklanmakta oldugu elektronik ortama erisimin engellenebilmesi icin ¢esitli erisim sifreleri ve
ara¢ numaralar1 kullanmak gerekecektir. Bu tiir bir sifreleme ve numaralandirma iglemi e-para
arzinin hangi kurum veya kurumlar tarafindan yapilacagina bagli olarak degisecektir.
Elektronik para arzi1 6zel bankalara birakilacaksa, her bankanin kullanacag: sifreleme sistemi
farklilik gosterebilecektir. Elkektronik paranin 6zel sektor tarafindan arzi sonucu arz eden

kurumlarin giivenilirlikleri ve ticari itibarlar1 zedelenebilir. Bunun nedeni, bir elektronik para
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iriiniinde dogabilecek bir hatanin kullanicilar tarafindan diger kurumlarca arz edilen tiim e-
para lriinlerine de yiiklenebilecek olmasidir. Bunun onlenebilmesi ve finansal kurumlara olan
giivenin azalmamasi i¢in bu tiir islemlerde bulunan kurumlarin ortak hareket ederek bazi
standartlar belirlemesi miimkiindiir. Bu tiir ortak girisimler Belgika, Kanada, Almanya, Italya,
Hollanda, Isvigre ve Ingiltere de gergeklestirilmis ve elektronik para arzi gergeklestiren
bankalar ortak kisisel koruma programlart meydana getirmislerdir (DTM Elektronik Ticaret

Sitesi, http://www.etkk.org.tr 2001). Kanada ve Japonya gibi ulusal kisisel gizlilik yasalar1

bulunmayan {ilkelerde finansal kurumlar miisteri bilgilerinin finansal islemlerde nasil
aktarilacagina dair gizlilik prensipleri ve kurallar1 gelistirmiglerdir. Bu konuda bazi iilkeler,
perakende 6deme yapilan aglar iizerindeki islemleri garanti eden 6zel hesap sigortasi
sistemleri veya benzer garanti olanaklar1 olusturmustur. Birden fazla kurumun e-para arzinda
bulundugu hallerde dogabilecek bu tiir sorunlari Onleyecek bir baska politika da tim
kurumlarca arz edilen elektronik para aracglarinin ortak bir anlasma gercevesinde garanti altina
alinmasidir. Boylece, 6deme zorluguna diisen bir kurumun elektronik para araci diger
kurumlar tarafindan kabul edilerek 6denir. Fakat, bu tiir anlasmalar rekabet ortamini olumsuz
etkileyecektir. Bu tiir bir politikanin etkinligi ve giicii ise, o iilkedeki finansal kurum ve
pazarlarin yapisina baghdir. Birlesmis Milletler Calisma Grubu’nun yapmis oldugu calismalar
ve gozlemlere gore kullanicilar finansal pazarlar, kurumlar ve hiikiimetlerin uygulayacagi risk
kontrol araglar1 birbirini tamamlayic1 6zellik gosterirler. En temel anlamda. hiikiimetler
bankacilik ve diger sektorlerde uygun hukuki ¢erceveyi cizerek konuyla ilgili ana hedeflerini
ortaya koymalidir. Bu agidan bakildiginda, e-para araglar1 hakkinda ciddi bir hukuki alt yap1
ihtiyact1 vardir. Banka hesaplarinin sigortalanmasi da miisterileri koruma yolunda
kullamilabilir. Ulkemizde su anda da kullanilmakta olan bu sistem elektronik paranin
giivenilirlik diizeyini arttirabilecektir. Fakat, iilkemizde uygulanan tiim banka hesaplarinin
ylizde 100 sigortalanmasi esasi gelecekte bu oranin diisiiriilmesi halinde dogmus olan giiven
duygusunu zedeleyebilecektir. Ayrica , bu tiir bir sigortalamanin bankacilik sektorii igerisinde
rekabeti azaltic1 yoniiniin olmast ve bu oranin diismesi sonucu dogacak biiyiikk ve sert bir
rekabet ortaminda kurumlar arasi konsensusun olusamamasi elektronik paraya olan giiveni

cok daha biiylik bir oranda sarsabilecektir. Sisteme olan giiveni sarsacabilecek bir baska konu
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da kisisel bilgilere erisim tehlikesidir. Bu konuyla ilgili sorumluluk doguran elektronik para
arzini gerceklestiren kuruma aittir. Bu noktada geleneksel bankacilik ve finans islemlerinden
farkli bir durum yoktur. Fakat, geleneksel sistemde sisteme fiziki bir ortam diginda girilmesi
miimkiin degildir. Elektronik ortam iizerinde calisan elektronik para bilgilerine ise sistemin
kullandig1 aga baglanilarak ulasilmasma karsi dnlem alinmalidir (fhracati Gelistirme Etiid

Merkezi, http:/www.igeme.org.tr 2001). Bu konuda alinabilecek onlemlerin basinda daha

oncede bahsedilmis olan sifreleme ve ara¢ numaralandirma gelmektedir. Fakat, bu tiir teknik
Onlemlerin yani sira hukuki yaptirimlarin gelistirilmesi ve daha agir hale getirilmesi
gereklidir. Buna bagh olarak, sifreleme i¢in de tek elden sifrelendirme politikasi izlenebilir.
Bu yontemle, kurumlarin elektronik para arzi serbest birakilirken sifrelendirme islemi tek bir
ortak kurum elinden yapilabilir. Bu ise her bir e-para aracinin farkli bir sifreye sahip olmasi
sonucunda sistemin giivenilirligini arttirir. Kisisel bilgilere erigimle ilgili bir baska sorun ise
kisisel gizlilik prensibiyle ilgilidir. Kullanicilarin e-para yoluyla yapacaklari harcama ve
O0deme kabulleri sistem tarafindan aninda kaydedilecektir. Bu ise, devletin bu harcama ve
O0deme kabul verilerine erigip erismemesi sorununu ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sorun hakkinda
iki zit goriis bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, bu verilerin devlet tarafindan incelenerek
kisinin vergi kagirma, kara para aklama gibi illegal islemlerini tespit edilebilecegine dair olan
goriistiir. Burada amag, kisinin beyan ettigi gelirle elektronik para yoluyla yapacagi
harcamalar arasinda dogacak tutarsizliklarin incelenmesi sonucu kiginin vergi durumu ve
varsa usulsiiz islemleri belirlemektir. lkinci goriis ise bu verilere 6zel veya tlizel higbir kisi
veya kurulusun ulagamamasi gerektigini savunmaktadir. Bu goriise gore, kisinin yaptig1 tim
harcama ve 6deme kabullerinin kisinin 6zel bilgileri oldugu ve kendisinin izni olmadan
kullanilamaz. Elektronik para kullanimimin ¢ok diisiik seviyelerde bulundugu goéz Oniine
alindiginda bu goriisii desteklemek olanaklidir. Bunun nedeni kisilerin halen ¢ok yiiksek
miktarda geleneksel 6deme yontemlerini kullanmasidir. Elektronik paranin kullaniminin
artarak kisilerin harcamalarinda yerinin biiylimesi ile bu kullanim verilerinin 6nemi artacak ve
bu halde ilk goriis daha islevsel olacaktir. Elektronik para arzinin kimler tarafindan yapilacagi
sorunu ise devlet politikalar1 ve iilkedeki finansal kuruluslar ekonomi igerisindeki yerine baglh

olarak belirlenmelidir. Elektronik para uygulamasi yapilacak iilkede bankalar disinda,
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ekonomideki agirliklarina bagh olarak, araci kurumlara, kiralama kuruluglarina ve banka dis1
diger finansal kurumlara da elektronik para ¢ikarma yetkisi verilebilir. Bu kurumlar disinda,
mal ticareti yapan kuruluglarin miisterilerine kendi satis merkezleri ve ortaklarina kullanilmak
tizere elektronik para ¢ikartmasi da miimkiindiir. Tiirkiye’de ise finansal islemlerin ¢ok biiytik
bir kisminin bankalar tarafindan gercgeklestiriliyor olmasi elektronik para arzinin bankalar
tarafindan yapilmasini daha olanakli kilmaktadir. Ayrica, bankalara uygulanan denetim
mekanizmalariin kuvvetliligi ve bireylerin bankalarin olan giiveni nedeniyle elektronik para
arzinin bankalar tarafindan gergeklestirilmesi elektronik para araglarina karsi dogabilecek

giivensizligi azaltabilecektir (DTM Elektronik Ticaret Sitesi, http://www.etkk.org.tr 2001).
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4. BOLUM : TURKIYE’DEKi ELEKTRONIK ODEME SISTEMLERI ve
ELEKTRONIK PARA GELISMELERI

4. 1. Tiirkiye’deki Elektronik Odeme Sistemleri

Tiirkiye genelinde bor¢ ve kredi kartlarinin yaygin olarak kullanilmasina ragmen
elektronik para araglar1 Tirkiye i¢in yeni bir gelismedir. Su anda, ¢esitli bankalar e-para
araclart gelistirmektedir. Tiirkiye’deki en Onemli pilot uygulama  Akbank tarafindan
gelistirimis olan ve Bogazici ve Orta Dogu Teknik Universiteleri kampiislerinde kullanilan
“Parakart” adl1 bir e-para iirliniidiir. Bu iirlin, smart kart teknolojisi kullanilarak yapilmis, ¢ok
amaclt ve yeniden yliklenebilir bir iiriindiir. Sistem ufak ¢apli ddemelerin yapilabilecegi
sekilde diizenlenmistir. Karta yapilan deger yiiklemeleri bir banka hesabindan yapilabilecegi
gibi para {stli 6denmesi gibi c¢esitli 6demeler yoluyla da yapilabilir ve yapilan islem bir
sisteme bagli bir POS cihazi ile bankaya aktarilir. Yapilan islemlerin aktarimi ise her islem

sonunda ya da giin sonunda toplu olarak yapilabilir.

Bankalar disinda, ¢esitli kuruluslarin ¢ikartmis olduklar1 elektronik 6deme araglar1 da
halen kullanilmaktadir. Bu araglar, Tiirk Telekom’un c¢ikartmigs oldugu telefon kartlari,
Ankara Belediyesi tarafindan ¢ikartilmis olan dogal gaz kartlari, metro ve otobiis kartlari ile

Istanbul Belediyesi tarafindan ¢ikartilmis olan AkBil (Akilli Bilet) dir. (http://osmanli.com.tr)

Tiirkiye® de Haziran 1997°den itibaren Tiirkiye Is Bankasi, daha sonra da Digbank ve
Akbank internet iizerinde bankacilik islemlerine baslamistir. Tiirkiye Bankalar Birligi
elektronik para konusunda g¢alisma yapmakta ve bir alt yapi olusturmak amaciyla bir
komisyon kurmustur. Bunun disinda bankalarin, miisterilerinin internette yapacaklar1 alis
verigleri giivenli bir sekilde ddeyebilmelerini saglamak amaciyla hizmete sunduklar1 degisik

elektronik 6deme sekilleri mevcuttur:
4.1.1. Osmanh Bankasi: “ Webmondial Kart ”

"Webmondial Kart" Osmanli Bankasinin sanal islemlerde kullanilmak iizere

tasarladigi, kredi karti esasmma dayanan bir sanal Mastercard'dir. Webmondial Kart kart
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hamiline sadece mektupla, telefonla ya da internet yoluyla yapacagi alisverislerde ya da
abonelik ve aidat 6demeleri gibi islemlerde kredi kart1 limitinin banka ile mutabik kalinan
kisminda, daha giivenli aligveris yapma imkan1 saglamak ( kredi kartt numarasindan farkl bir
numara igerdiginden ve {i¢ haneli Kart Giivenlik Kodu tasidigindan ) iizere bankaca verilen,
ATM (Otomatik Vezne Makinast ), POS ve Imprinter cihazlarinda kullanilamayan, nakit
avans ¢ekilemeyen, arkasinda manyetik alan ve imza banti bulunmayan uluslararasi

gecerlilige sahip bir karttir (http://www.osmanli.com.tr.). Kart, kredi karti numarasindan

farkl1 bir numara igcermesinden ve li¢ haneli Kart Giivenlik Kodu tasimasindan dolay1

kullanicilara daha giivenli aligveris imkan1 saglamaktadir.
4.1.2. Citibank: " E-Card "

" E-Card ", Citibank'in " Internette % 100 Alisveris Garantisi " slogani ile miisterileri
icin hazirladig1 bir elektronik 6deme aracidir. Misterinin e-card kullanirken gilivenligini
saglamak amaciyla, e-card, miisterinin asil kredi kartindan tamamen bagimsiz bir kredi kart1
numarasina ve asil kartin yaklasik % 20'sine esit bir kredi kart1 limitine sahiptir. Ancak
miisterinin isterse limiti degistirme hakk: saklidir. E-Card'in lizerindeki karakterler baskalari
tarafindan kullanimi 6nlemek amaciyla kabartma kullanilmadan yazilmistir. Ayrica yine sahte
kullanim1 6nlemek amaciyla kartin {izerinde Visa/Mastercard logo ve hologramlar1 ve miisteri
bilgisinin saklandig1 manyetik serit ve internet dis1 aligverislerde kontrolii zorunlu olan imza
paneli yer almamaktadir. E-Card'm iizerinde son kullanma tarihi bulunmamaktadir. Internet
tizerinden yapilacak aligverislerde girilmesi zorunlu olan bu tarih, miisterinin asil kartinin son
kullanma tarihi ile ayni olacak sekilde hazirlanmistir. Boylece e-card'n kaybedilmesi
durumunda, son kullanma tarihini sadece miisteri bildigi icin, kartin baskalar1 tarafindan

kullanilmas1 engellenmis olacaktir (http://www.citibank.com.tr).

4.1.3. Finansbank: “ FinansWebPos ”

FinansWebPos, internet sitelerinin, ziyaretcilerine kredi kart1 ile on-line mal/hizmet
satabilmeleri icin giivenli bir ortam saglayan Sanal POS iiriintidiir. FinansWebPos IBM ile

yapilan isbirliginin bir {irlinii olarak gelistirilmistir. FinansWebPos iirlinliniin gelistirilmesinde
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platform olarak IBM'in SET uyumlu yazilimi Websphere Payment Manager kullanilmistir.
Visa, Mastercard ve Europay'in getirdigi biitiin elektronik ticaret ve giivenlik standartlarina
uyum saglayabilecek bir iirlin olarak tasarlanan, 2001 yilinda diinyada elektronik ticaret
islemleri i¢in getirilecek biitiin kurallar g6z Oniine alinarak hazirlanmistir. FinansWebPos
kullanarak sanal ticaret yapan sitelerin kendi giivenliklerini saglamalari amaci ile 128 bit SSL

sertifikasi kullanmalar1 zorunluluk haline getirilmistir. (http://www.finansbank.com.tr).

4.1.4. Garanti Bankasi: " Sanal Kart "

Garanti Bankasinin sadece internette kullanilmak tlizere miisterileri i¢in hazirladigi
sanal karttir. Yukarida orneklerini verdigimiz diger kartlarin aksine, sanal karta fiziki olarak
sahip olunmamakta, sanal kart, sadece internette yapilan alis verislerde kullanilabilecek bir
kart niteligindedir. Garanti sanal kartin limiti " O "dir yani karta para aktarilmadig: siirece
calismamaktadir. Internetten alis veris yapilmak istendiginde Once Garanti sanal karta
herhangi bir hesaptan para transfer etmek gerekmektedir. Aligveris tamamlandiktan sonra
kalan para hesaba geri aktarilabilmektedir. Boylece sanal kartta para kalmayacagi igin, kart,
yetkili olmayan kisiler tarafindan kullanilamayacaktir. Bu ise miisterilere gercekten tam bir
giivenlik saglamaktadir. Ancak Garanti sanal kart, malin teslimi sirasinda fiziksel bir kart

talep eden internet sitelerinde kullanilamamaktadir.
4. 2. Tiirkiye’de Elektronik Para Gelismeleri
4.2.1. Tiirkiye’de Mevcut Elektronik Para Uygulamalan

Tiirkiye’de akilli kart teknolojisi hizla ilerlemektedir. Asagidaki grafikte, kredi kart1 ve
banka kart1 sayilarinda yillar itibariyle kademeli olarak artis meydana geldigi ve 2001 yil
Mart ay1 sonu itibariyle sistemde islem goren kredi kart1 ve dnceden banka kart1 sayilarinin

sirastyla 13,604,867 adete ve 30,298,936 adete yiikseldigi izlenmektedir.
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Seki4.2.1.  Tiirkiye’de Yillar Itibariyle Kredi Kart1 ve Banka Kart1 Sayilar1 (Milyon)
(Okay, 2002: 24-26)

Son yillarda, mevcut kredi kart1 tiirlerine ilaveten bir¢ok banka tarafindan sadece
internette kullanilabilecek kartlar arz edilmeye baslanmistir. Is Bankas1, 2001 yilmin ilk 5 ay1
itibariyle, internet ve telefon bankaciligini kullanan miisteri sayisinin 1,249,712 oldugunu ve
bu servislerin kullanilmasi suretiyle yapilan islem miktarinin 5,225 milyar Amerikan dolarina

ulastigini ifade etmektedir.

Tiirkiye’de su ana kadar gelistirilen kartlar genellikle, hem birden fazla fonksiyonun

yiiklenebildigi ve hem de ayn1 zamanda deger biriktirebilme 6zelligine sahip olan kartlardir.

1. Tirkiye’deki en giincel e-para iirlinii Kentbank tarafindan ¢ikarilan Kampuskart’tir.Bu
kart, yeniden yiiklenebilme 6zelligine sahip, cok amagli ve dnceden d6denmis akilli
kart 6zellikleinde olup, Istanbul’un Bahgesehir bélgesinde ve bu bdlgedeki iiniversite

kampiisiinde genis capta kullanilmaktaydi.

2. Is Bankasi, kendi genel miidiirliigiinde ve Ankara’daki bir iiniversitede (ODTU)
elektronik ciizdan uygulamasi baglatmistir. Bu banka tarafindan arz edilen akill
kartlar, kullaniciya ait kimlik bilgisini ve parasal deger tasiyabilme imkanini saglayan

cipli akilli kartlardir. Bu kartlara para yiikleme islemi ATM’ler yoluyla
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yapilabilmektedir. Kullanic1 elektronik ciizdani ile Is Bankasi hesaplarindan birini
iliskilendirmekte ve her iki hesap arasinda istedigi tutarda para transferi yapabilmekte

ve karta ytikledigi parayi, kartin gecerli oldugu sistemlerde harcayabilmektedir.

Akbank tarafindan gelistirilen Axess Kart, Tiirkiye’de bu alanda oncii olabilecek bir
nitelik tagimaktadir. Axess kart ile kullanicilar harcama yaptikca ¢ip-para kazanmakta
ve bu paralar kartin {izerindeki ¢ipte birikmektedir. Cipte biriken paralarin Axess iiye
igsyerlerinde aninda harcanabilmesi olanagi bu kartin akilli kart olmanin disinda para
ikamesi fonksiyonlar: tasiyarak sistemde dolasabildigini gostermektedir. Cipte biriken
degerler milli para cinsinden ifade edilebilen degerler olmakla beraber, bagka bir para

birimi cinsinden ifade edilebilme kapasitesine de sahiptirler.

Garanti Bankasi1 tarafindan sadece internette aligveris yaparken kullanilabilen ve
gercek diinyada kullanilamayan yeni bir kart olan Garanti Sanal Kart gelistirilmistir.
Bu kart, normal sartlarda sifir limite sahip olup, sadece herhangi bir hesaptan para
aktarildiginda deger ihtiva etmektedir. Aligveris tamamlandiktan sonra kalan para
tekrar hesaba iade edileceginden kartin yetkisiz kisilerce kullanimi sézkonusu

olmamakta ve tam giivenlik saglanmaktadir.

Yine Garanti Bankasi tarafindan gelistirilen ve Ugus Mili benzeri bir kart olan Shop
& Miles kredi karti ile yapilan her 1 YTL’lik aligverig, kullanicilarma 2 mil
kazandirmaktadir. Kartta biriken miller sayesinde hem yurt icine ve hem yurt disina

THY den ucak bileti kazanilmaktadir.

Garanti Bankasi tarafindan gelistirilen bir diger akilli kart uygulmasi da Bonus kart’tir.
Bu kartin kullanilmas1 suretiyle yapilan alisverislerden YTL iizerinden Bonus puani
kazanilmaktadir. Kartin {lizerinde bulunan ¢ip, kisisel bilgileri ve kazanilmis olan
Bonus puanlari hafizasinda tutmakte ve boylece kullanim kolayligi saglamaktadir.
Cipte biriken Bonus puanlar Bonus kart ortagi magazalarda aligveris yapmak icin

kullanilabilmektedir.
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7. Bankalar disinda Ankara, Istanbul ve Izmir gibi bazi biiyiik belediyeler de tasimacilik
hizmetleri i¢in O6nceden 6denmis akilli kartlar sunmaktadirlar. Manyetik bazli bir

uygulama olan Akbil bunlardan biridir.

8. Aselsan tarafindan gelistirilen ve Ziraat Bankasi tarafindan satisa sunulan “A-PASS”
( Otomatik Ucret Toplama Sistemi ), sistemi nakit para kullanimindan kurtarmak iizere
gelistirilen, durmadan ara¢ gecirme esasina dayali, tam otomatik bir elektronik {icret
toplama sistemi olup Tiirkiye i¢in giincel, tek amagli para ikamesi uygulamasina 6rnek
teskil etmektedir. Bu sistem ozellikle Istanbul bogaz képriilerinde ve otoyol

gecislerinde yogun olarak kullanilmaktadir (OGS: Otomatik Gegis Sistemi).

9. Aria GSM hatti tarafindan gelistirilen yeni bir hizmet ise kullanicilara cep telefonlarin
kullanmak suretiyle mobil bankacilik hizmetlerinden (banka hesaplarina ulasim, EFT,

kredi karti bilgileri) yararlanabilme imkanini saglamaktadir.

4.2.2. Tirkiye’de Yasal Diizenlemeler Ac¢isindan Elektronik Para

Uygulamalanr

Yasal diizenlemeler agisindan bakildiginda, T.C. Merkez Bankasi’nin e-para
gelismelerinde direkt bir rol iistlenmedigi, bunun yerine bu roliin ticari bankalar veya Tiirk
Bankalar Birligi’nce yerine getirildigi gozlenmektedir. 1211 sayili kanunda degisiklik yapan
25.04.2001 tarih ve 4651 sayili kanunda 6deme sistemleriyle ilgili olarak T.C. Merkez
Bankasi’na verilen gorev ve yetkiler, “Tiirk Lirasinin hacim ve tedaviiliinii diizenlemek,
0deme ve menkul kiymet transferi ve mutabakat sistemleri kurmak, kurulmus ve kurulacak
sistemlerin kesintisiz islemesini ve denetimini saglayacak diizenlemeleri yapmak, 6ddemeler
icin elektronik ortam da dahil olmak {izere kullanilacak yontemleri ve araglar
belirlemektir.”Bu ag¢iklamadan Merkez Bankasi’nin, ancak 6deme sisteminin giivenlik ve
istikrarin1 tehdit eden sistemik durumlarin ortaya c¢ikmasi halinde diizenleyici roliiniin bir
geregi olarak gerekli diizenlemeleri yapmak suretiyle e-para gelismelerinde yer alacagi

anlasilmaktadir. T.C. Merkez Bankasi e-para kapsaminda elektronik para teknolojileri ile
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ilintili olan dijital imza gelismelerini yakindan izlemekle birlikte, teknolojik gelismeler veya

e-para arz1 arzi agisinmdan su ana kadar aktif olarak herhangi bir rol iistlenmemistir.

Yine Merkez Bankasinin 1211 sayili kanunun 40. maddesini II. bendinde, elektronik
O0deme araglarim1 c¢ikaran kuruluslarin da yiikiimliiliikleri dahilinde zorunlu karsilik
uygulamasina tabii olacaklar1 ve bu uygulamaya iligkin her tiirlii usul ve esasin T.C. Merkez

Bankasi’nca belirlenecegi belirtilmektedir.

Su anda e-para gelismeleri konusunda anketdrliik gorevi iistlenen BIS tarafindan e-
para lizerine yapilan caligmalara ise iilkemiz yasal diizenlemeleri acisindan 6nem teskil
etmektedir. BIS tarafindan bu konuda yapilan en son ankete 80 iilke katkida bulunmustur.

(13

BIS, “ Core Principles for Systematically Important Payment Systems “ adli diizenleme
metninde stratejik acidan 6nemli biiyllk RTGS (Real Time Gross Settlement — Gergek
Zamanli Odeme Sistemleri) 6deme sistemlerinde kritik 6neme sahip risk unsurlari igin bir
uluslararas1 konsensus olusturarak uluslararasi Odeme sistemlerini standartlastirmay1
amaclamaktadir. Bu diizenleme e-paray1 dogrudan ilgilendirmiyor gibi goziikse de her tiirlii

O0deme sistemi gelismeleri BIS’in ilgi alanina girmektedir ve Tiirkiye’de, bir BIS iiyesi iilke

olarak bu diizenlemeleri adapte etmekle yiikiimlii kalabilecektir.

Yasal diizenlemeler agisindan onemli bir diger nokta da Avrupa Merkez Bankasi
Yonetim Konseyi tarafindan kesinlestirilen e-para Onermeleridir. Bu onermeler iiyelik
asamasina gelindiginde Tirkiye acisindan biiylik onem teskil edebilecektir. Avrupa
Komisyonu Direktifleri’nin e-paraya iliskin diizenlemeleri iilkemiz kanuni diizenlemelerine
entegre edilmek durumunda kalinacaktir. Ornegin, Ingiltere Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu bu diizenlemeleri Ingiliz finansal sistemine uyumlandirmistir. Su anda
Ingiltere’de e-para faaliyetlerinin kanuni gercevesi net olarak tammmlanmis ve tiim e-para

kurum ve kuruluslari diizenleme kapsamina alinmistir.

Bu gelismelerin iilkemiz i¢in anlami, Tiirkiye nin siirli bilisim teknolojisi ile, e-para
gelismelerinde belirleyici rol oynayamacagi ama uluslararasi gelismelerin etkisinden de uzak

kalamayacagini ortaya koymasidir. Yalniz bu durum, T.C. Merkez Bankasi’nin e-para
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gelismelerinde pasif kalmasi sonucunu dogurmamalidir. Tam tersine, global ekonomik
aktiviteleri hem ulusal hem de uluslararasi boyutlarda kdkten etkileme potansiyeline sahip e-
para teknolojisi ile ilgili tim gelismelerin yakindan izlenmesi, lilkemiz merkez bankacaligini
global gelismelere paralel olarak zenginlestierecek ve gelismelerin gerisinde kalma riskimizi

ortadan kaldiracaktir.

4.2.3. Tirkiye’de Elektronik Para Gelismelerinin Parasal
Biiyiikliikler Uzerindeki Etkisi

Parasal kontrol agisindan bakildiginda, uzun dénemde e-para gelismelerinin Merkez
Bankasinin parasal biiytiklikler tizerindeki kontroliinii zayiflatabilecek bir duruma gelmesi
halinde Merkez Bankasi, para politikasinin formiilasyonda gerekli diizenlemeleri yapmak
durumunda kalabilecektir. Bu diizenlemeler, herseyden dnce e-para bakiyelerinin 6zellikle dar
anlamda parasal biiyiikliklare (M1) eklenmesi seklinde olmalidir. E-para arzinin parasal
biiylikliik tanimlarim1 degistirecek etkisi sebebiyle, e-para kullanimina iliskin verilerin
takibinin ve analizinin yapilmasinin kritik 6neme sahip oldugu diisiiniilmektedir. E-para
teknolojisinin milli para agisindan bir tehdit olmasiin temel nedeni ag (network) bazli
basaril1 bir e-para {irliniiniin tiim diinya genelinde ¢ok kisa bir siirede genel kabul goéren bir
ddeme araci haline gelebilme potansiyelidir. Ornegin internet ortaminda dolasmaya baslayan
altin bazl e-altin, ya da dolar, yen ve euro sepetinden olusan bir tiir diinya parasi, giivenli bir
parakende 0deme alt yapisi ile yiiksek gelirli ve yiiksek egitimli 3 milyon Tiirk internet
kullanicisin1 kapsama alanina ¢ok kisa bir siirede alabilecektir. Dolarizasyonun bilinen
olumsuzluklarinin perakende 6deme sistemlerine kadar ulagsmasina yol agacak bdyle bir

gelisme YTL icin bir baska tehdit unsuru olabilecektir.

Boyle bir tehdit karsisinda iilkemizin, yillardir yiiksek dolarizasyon nedeni ile bir
tecrilbbe birikimi mevcut olmakla birlikte asil tehlike e-para teknolojisindeki geligmeler
sebebiyle, kismi para ikamesi olarak yasadigimiz sorunlarin tam ikame boyutuna ¢ikmasi
sonucunu saglayabilecek teknolojik gelismelerin e-para ile doruga ¢ikma olasiligidir. E-para,
iyl paranin kotii parayr kovmasi i¢in gerekli alt yapiyr ve sistemi saglayarak merkez

bankaciligin1 rekabete agmakta ve en iyl merkez bankasinin en iyi parasi giderek daha genis
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kitlelerce kabul edilerek, enflasyonist paralar1 sistemin disina atabilmektedir. Bu potansiyel,
iilkemizde e-para ve ilgili teknolojilerinin dogru anlasilmasinin 6nemini daha da

arttirmaktadir.
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Elektronik 6deme araglarindan olan ve yaygin bir sekilde kullanilmakta olan kredi
kartlar1 Merkez Bankasi parasina talep olmaksizin 6deme isleminin tamamlanmasini olanakl
hale getirmektedir. Kredi kart1 ile yapilan 6demeler, nakit tasimadaki risk ve zahmetleri
ortadan kaldirmaktadir. Tiiketicilerin acil bir durumda kredi kartindan borg¢lanabilmeleri
olanagi ihtiyat nedeniyle para talebini azaltmaktadir ve kisilerin gelirlerine oranla daha az
nakit tutmalarina neden olmaktadir. ATM ve kredi kartlar1 gibi {iriinler paranin dolanim hizim

gecmis donemlere gore biiylik oranda arttirmaktadir.

Ancak teknolojik gelismeler ve internet kullaniminin yayginlasmasi, elektronik ticaret
faaliyetlerinin baglamasi kredi kartlarinin yetersiz kalmast sonucunu dogurmustur. Bu
nedenle, internet lizerinden para transferini miimkiin kilan, fiziki olarak mevcut olmayan,
elektronik formdaki bir para degerine sahip olan dijital datalar olarak tamimlanabilecek
elektronik para iiriinleri gelistirilmektedir. Heniiz elektronik para kullanimi iilkelerin gayri
safi milli hasilast icerisinde 6nemli boyutlara ulasmadigindan elektronik para kullanimi ile
ilgili veriler ortaya koymak miimkiin degildir. Ancak gelismekte olan elektronik ticaretin
boyutlarina ve internet kullanimina iligkin veriler, elektronik paranin ciddi bir gereksinim

olarak ortaya ¢ikmakta oldugunu ortaya koymaktadir.

Ulkemizde Tiirkiye Bankalar Birligi * Elektronik Para Calisma Kurulu “ elektronik
para konusunda g¢aligmalar yapmaktadir. Bankacilik sistemi, kamu bor¢lanma kagtlarinin
yasal olarak para gibi piyasalarda dolagimima engeldir. Kamu ve hatta 6zel bor¢lanma
belgelerinin boliinebilir ve ciro edilemez kagitlar olmasi, bu kagitlarin 6deme araci olarak
kullanilmasina engeldir. Ancak bilgisayar temelli siber nakit bankacilik sisteminde bu engeli
asacak gelismelerdir. Bu yeniliklerle donanmig bankacilik sisteminde bu kagitlarin boliinemez
ve ciro edilemez olmalar1 gibi yasal kisitlar asilabilmektedir. Bu uygulama {i¢iincii boliimde
bahsettigim serbest bankacilik dnermesine benzesen bir mali ortam yaratmaktir. Elektronik
O0deme araclarimin gelismesi Merkez Bankasi parasina olan talebi azaltmaktadir. Ancak, bu
finansal yeniligin biitiinliyle kabul edilmemesi, makro nakit rezerv talebinin hepsini ortadan

kaldiramayacak sadece azalmasina neden olacaktir. Boylece Merkez Bankasi parasinin
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kismen tedaviilde kalarak, kamu kagitlar1 ile beraber 6deme araci olarak kullanilabilecegi
goriilmektedir. Bdyle bir ortamda, parasal gostergelerde saglanan istikrar, Merkez
Bankasi’nin mali kesimdeki denetim yetenegini gelistirmis olmasindan c¢ok sistemin
gelistirdigi mali araclarin Mekez Bankasi parasina olan talebi azaltmasina baglanabilir. Yasal
engeller kaldirildig: takdirde serbest kalan bankacilik sistemi kendi parasini yaratacaktir.
Odeme araglarmin giiniimiizdeki ¢esitliligi, digsal paray: biitiiniiyle kaldirmamakla beraber
ona olan talebi azaltmaktadir. Ancak bankalarin yiikiimliiliikklerinden ve varliklarindan
kaynaklanan 6deme arag¢larinin icerdikleri satin alma giicii, mali sistemin istikrarina baghdir.
Su an uygulamada olan bir ¢ok senaryoda elektronik para 6demesinin alicisinin aldigr miktar
kadar yeniden bir elektronik 6deme yaratmasi miimkiin degildir. Alici, paray1 ilk 6demeyi
takiben paraya doniistiirmek zorunda kalmaktadir. Bazi goriislere gore elektronik paranin
onemli bir ekonomik sonucu 6zel paranin ticari bankalar ya da diger 6zel firmalar tarafindan
serbestce cikarilmasidir. Ancak paranin tarihine baktigimizda 6zel olarak ¢ikarilmis olan

paranin halkin géziinde kredisinin olusmasi ¢ok kolay degildir.

Eger para basma tekeli kaldirilirsa Merkez Bankalarimin islevi geg¢misindeki
bankalararas1 takas odasi kimligine doniisecektir. Ancak para yaratmanin merkezi otoritenin
tekelinden hem mali hem de reel krizlerle sonuglandigi goriilmiistiir. Elektronik para ihrag
etme yetkisinin banka ve benzeri kuruluslara verilmesi durumunda bu kurumlarin kimler
tarafindan yapilacagi konusunun acikliga kavusturulmasi gerekmektedir. Merkez Bankasi,
para arzlarinda meydana gelebilecek degisiklikleri onlemek amaciyla elektronik para
tirtinlerini azaltabilir, elektronik para balanslar: iizerinde yiiksek zorunlu uygulayabilir ya da
elektronik para triinlerini kendisi ¢ikartarak elektronik para dengelerine Merkez Bankasi
parasi ie ayni sekilde davranabilir. Ancak, Merkez Bankasi parasi maliyeti yiiksek olan bir
0deme oldugundan, elektronik para iiriinlerinin verimliligini engellemek i¢in yapilacak yasal
sinirlamalarin hakli gosterilmesi oldukca zor olacaktir. Bunun yani sira elektronik para
irtinleri gelistirilmis olan ve bu konuda gerekli diizenlemeleri gergeklestirmis olan iilkeler bu
konuda 6nemli bir rekabet avantaji saglayacaktir. Elektronik para kullanimiyla dogacak olan
onemli risklerden biri, Merkez Bankalarinin uygulamakta oldugu para politikalarinin

elektronik para kullaniminin artmasina bagli olarak ne gibi degisikliklere ugrayacagi ve
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etkilerinin ne sekilde olacagidir. Cesitli iktisatcilar, elektronik para kullaniminin Merkez
Bankalarinin uygulamakta oldugu para politikas1 araglarina olan etkilerini ve uygulamalarini
verilen tepkileri gézden gecirmelerini diisiinmektedir. Fakat, halen kullanilan elektronik
paranin, kulllanildig: iilkenin emisyonu igindeki oraninin yiizde 1’in altinda veya ylizde 1
civarinda olmasi nedeniyle elektronik paranin makroekonomik dengeler iizerindeki etkisine
karsilik yeni ve etkin para politikalar1 ve mali araglarin gelistirilmesi i¢in yeterli zamanin
bulundugu diisiiniilmektedir. E- ticaretin ve bilgisayar kullaniminin gelisimi parasal taban
(rezerv para) talebini ortadan kaldiracaktir. Rezerv para talebi ortadan kalkmasi zamanla,
Merkez Bankasinin nominal faiz oranlarint olusturmasini  sinirlandiracaktir.  Bilgi
teknolojisinde gelismeler yasanirken para politikasinin uygulanmasinda bir takim degisikliler
gerekecek, Merkez Bankasinin enflasyonu kontrol etme yetenegi sarsilacaktir. Merkez
Bankasinin ihtiyaci olan sadece kisa donemli nominal faiz oranlarini kontrol etmektir. Bu
yetenek Merkez Bankasindan kusku duyulmadigi ve kredibilitesi siirdiigii siirece devam
edecektir. Bu sartlar altinda Merkez Bankasi gecelik mevduatlar1 kabul ederek ve sabit
orandan gecelik bor¢ vererek kisa donem faiz oranlarin1 kontrol edebilir. Banka gozetim ve
denetim otoriteleri ise, elektronik paray1 ihra¢ etme yetkisinin banka veya benzeri kuruluslara
verilmesi durumunda bu kurumlarin denetiminin kimin tarafindan yapilacagi ve bazi yasal
diizenlemelerin (sermaye yeterliligi, likidite rasyonu vb.) elektronik para {iriinlerini ihra¢ eden
bu kuruluslara uygulanip uygulanmayacagi gibi konularin acgikliga kavusturulmasi
gerekmektedir. Ayrica, elektronik paranin 6zel kesim tarafindan ihraci ile elektronik para
tirtinlerinin giivenliginin bozulmasi, 6rnegin taklitlerinin yapilmasi, artan ddeme riski, hileli
ihrag ve aligveris sirasinda degisik degerli birden ¢ok elektronik paranin dolasiminda olmasi
gibi konular da giindeme gelebilecek. Teknolojide yasanan hizli degisim ve internetin kiiresel
anlamda yayginlagsmasi ile elektronik paranin ileride ulasacagi boyut dikkate alinarak, merkez
bankalar1 bu konudaki hazirliklarim1 hizlandirmis durumdalar. Bu agidan bakildiginda,
elektronik para araglar1 hakkinda ciddi bir hukuki alt yap1 ihtiyaci vardir. Banka hesaplarinin
sigortalanmas1 da miisterleri koruma yolunda kullanilabilir. Ulkemizde su an kullanilmakta
olan bu sistem elektronik paranin giivenilirlik diizeyini arttirabilecektir. Ancak, bu tiir bir

sigortalamanin bankacilik sektorii icerisinde rekabeti azaltici yoniiniin olmasi ve bu oranin
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diismesi sonucu dogacak biiylik ve sert bir rekabet ortaminda kurumlar arasi konsensusun
olusmamas1 elektronik paraya olan giiveni ¢ok daha biiylik bir oranda sarsabilecektir.
Sistemde olan giiveni sarsabilecek bir bagka konu da kisisel bilgilere erisim tehlikesidir. Bu
konuyla ilgili sorumluluk doguran elektronik para arzini gergeklestiren kuruma aittir. Bu
noktada geleneksel bankacilik ve finans islemlerinden farkli bir durum yoktur. Fakat,
geleneksel sistemde sisteme fiziki bir ortam disinda girilmesi miimkiin degildir. Elektronik
ortam {lizerinde calisan elektronik para bigilerine ise sistemin kullandigi aga baglanarak
ulasilmasina kars1 dnlem alinmalidir. Bu konuda alinabilecek dnlemlerin basinda daha 6ncede
bahsedilmis olan sifreleme ve ara¢c numaralandirma gelmektedir. Fakat, bu tiir teknik
Onlemlerin yani sira hukuki yaptirimlarin gelistirilmesi ve daha agir hale getirilmesi
gereklidir. Buna bagh olarak, sifreleme icin de tek elden sifrelendirme politikasi izlenebilir.
Bu yontemle, kurumlarin elektronik para arzi serbest birakilirken sifrelendirme iglemi tek bir
ortak kurum elinden yapilabilir. Bu ise her bir elektronik para aracinin farkli bir sifreye sahip
olmas1 sonucunda sistemin gilivenilirligini arttirir. Kisisel bilgilere erisimle ilgili bir baska
sorun ise kisisel gizlilik prensibiyle ilgilidir. Kullanicilarin elektronik para yoluyla
yapacaklar1 harcama ve 6deme kabulleri sistem tarafindan aninda kaydedilecektir. Bu ise,
devletin bu harcama ve Odeme kabul verilerine erigsip erismemesi sorununu ortaya
¢ikarmaktadir. Bunlardan birincisi, bu verilerin devlet tarafindan incelenerek kisinin vergi
kacirma, kara para aklama gibi yasal olmayan islemlerini tespit edilebilecegine dair olan
gorlistiir. Burada amag, kisinin beyan ettigi gelirle elektronik para yoluyla yapacagi
harcamalar arasinda dogacak tutarsizliklarin incelenmesi sonucu kisinin vergi durumu ve
varsa usulsiiz islemleri belirlemektedir. Ikincisi ise bu verilere 6zel veya tiizel higbir kisi veya
kurulusun ulagsamamas1 gerektigini savunmaktir. Buna gore, kisinin yaptig1 tiim harcama ve
O0deme kabullerinin kisinin 6zel bilgileridir ve kendisinin izni olmadan kullanilamaz.
Elektronik para kullaniminin ¢ok diisiik seviyelerde bulundugu gbéz Oniine alindiginda bu
goriisii desteklemek olanaklidir. Bunun nedeni kisilerin halen ¢ok yiiksek miktarda geleneksel
O0deme yontemlerini kullanmasidir. Elektronik paranin  kullaniminin artarak kisilerin
harcamalarinda yerinin biiyiimesi ile bu kullanim verilerinin 6nemi artacak ve bu halde ilk

goriisim daha islevsel olacaktir. Elektronik para arzinin kimler tarafindan yapilacagi sorunu
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ise devlet politikalar1 ve iilkedeki finansal kuruluglar ekonomi igerisindeki yerine bagl olarak
belirlenmelidir. Elektronik para uygulamasi yapilacak iilkede bankalar disinda, ekonomideki
agirliklarina bagl olarak, aract kurumlara, kiralama kuruluslarina ve banka dis1 diger finansal
kurumlara da elektronik para ¢ikarma yetkisi verilebilir. Bu kurumlar disinda, mal ticareti
yapan kuruluglarin miisterilerine kendi satis merkezleri ve ortaklarina kullanilmak iizere
elektronik para ¢ikarmasit miimkiindiir. Tiirkiye’de ise finansal islemlerin ¢ok biiyiik bir
kisminin bankalar tarafindan gerceklestiriliyor olmasi elektronik para arzinin bankalar
tarafindan yapilmasini daha olanakli kilmaktadir. Ayrica, bankalara uygulanan denetim
mekanizmalariin kuvvetliligi ve bireylerin bankalara olan giiveni nedeniyle elektronik para
arzinin bankalar tarafindan gergeklestirilmesi elektronik olarak araclarina karsi dogabilecek
giivensizligi azaltabilecektir. Finansal kurumlara olan giivenin azalmasi i¢in bu tiir igslemlerde
bulunan kurumlarin ortak hareket ederek bazi standartlar belirlemesi miimkiindiir. Bu tiir
ortak girisimler Belgika, Kanada, Almaya, Italya, Hollanda, Isvicre ve Igiltere de
gerceklesmistir ve elektronik para arzi gergeklesriren bankalar ortak kisisel gizlilik yasalari
bulunmayan iilkekerde finansal kurumkar miisteri bilgilerinin finansal islemlerde nasil

aktarilacaginia dair gizlilik prensipleri ve kurallar gelistirmislerdir.

Tirkiye’de elektronik para kullanimina gelindiginde ise, Tiirkiye’de 1990’larin
basinda kullanilmaya baslayan kredi ve banka karti uygulamalari 1997 yilinda ivme
kazanmigtir ve 2005 yili itibar1 ile de tiim kartlarin iizerinde mikrogip olan akilli kartlara
dontstiiriilmesiyle tamamiyla e-para piyasada yayginlagsmistir. Elektronik 6deme araglarinin
kullantminin artisindan dolay1 banknot kullaniminda giderek ne kadarlik bir azalma olacagi
konusunda yapilan tahmin sonucunda, Tiirkiye’de satis noktalarinda nakitin kullanim pay1
1994 yilinda ortalama %99,95 seviyesinde iken 2002 yilinda ortalama %75,77 seviyelerine
indigi, 2010 yilinda ise % 50’ler civarinda doyuma ulasacagi sonucu ¢ikmistir. bu da
gosteriyor ki nakit para dniimiizdeki 10 yil icerisinde hala yogunlukla kullaniliyor olacaktir.
Tirkiye’de nakitsiz bir toplum hayali yakin gelecekte goriilmemekte ancak nakit kullaniminin
oransal olarak azalacagi ongoriilmektedir. Elbette burada yapilan hesaplamalarda savas,
deprem vb. olaganiistii durumlar hari¢ tutulmustur. Bugiin internetin her alanda bu kadar

yogun kullanilacagi 20 yil 6nceden tahmin edilemezken, 20 yil sonra da elektronik paranin
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hatta elektronik paranin da Otesinde baska bir teknolojik gelismenin kullanimi hakkindaki

tahminlerim de sinirli olacaktir.

Merkez Bankalariin nakit dis1 6deme araclarinin ve 6zellikle de e-paranin gelisimine
kayitsiz kalmas1 diisiiniillemez. Bu nedenle gerek Avrupa Merkez Bankasi Yonetim Konseyi
tarafindan kesinlestirilen e-para Onermeleri olsun, gerekse de Avrupa Komisyonu'nun
anketdrliik gorevini iistlenen BIS tarafindan yapilan e-para ¢aligmalari olsun elektronik 6deme
araclarinin gelisimine yonelik hazirliklarin yapilmasinda fayda vardir. Tirkiye Avrupa
Birligine iiyelik asamasina geldiginde elektronik para biiyiilk onem teskil edebileceginden,
ozellikle TCBM’nin bu konuda yapilan ¢aligmalar1 ve geligsmeleri takip etmesi ve Avrupa
Birligi’nin e-para ile ilgili olarak yaptig1 calismalara paralel gerekli hazirliklarini yapmasi

gerekmektedir.

Elektronik paranin her ne kadar geng niifuslii Tiirkiye’de yayilma hizinin yiiksek
olabilecegi diisiiniilse de, nakit gerek aligkanliklardan gerekse elektronik paranin kurulum
maliyetlerinden dolay1 uzun bir siire kullanilmaya devam edecektir. Ancak, bugiiniin sorunu
e-paranin nakitin yerine gecip ge¢meyecegi degil, e-para kullanilmaya baslandiginda ne

kadarinin nakit yerine kullanilacagi sorunudur.

E-para kullanimin yayginlasmasi diger kullanicilarin davraniglarina da baghdir.
Tiiketicilerin bunu 6deme araci olarak kabul etmesi, saticilarin kabul etmesine, saticilarin

kabul etmesi de tiiketicilerin tercih etmeleriyle iligkilidir.

Her ne kadar nakit kullanim1 10 yil sonra bile tamamen ortadan kalkmayacak olsa da
kullaniminin oransal olarak azaliyor olmasi banknot tedaviile ¢ikaran bir kurum olan
TCBM’nin banknot basimi, hareketleri, emisyonu ve imhasi gibi islemlerini etkilemesi
gozardi edilmeyecektir. Banknotlarin kirlenme seviyelerinin ve buna bagli olarak
fersudelesmis banknotlarin yerine basilacak miktarin azalmas: hem Merkez Bankasi’na hem

de iilke ekonomisine olan maliyetini azaltacaktir.

Yukarida belirtilenler ¢ergevesinde bakildiginda radikal degisiklikler olmadikga,

gelecek 10 y1l icerisinde nakit kullanimin azalacagi ve elektronik para kullanimin artacagidir.
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Sonug olarak calismamda amaglanan elektronik para’nin kullanimi ve makroekonomik
etkileri tizerinde de durarak Tiirkiye’deki durumunu ele almis olup, amag gelecekte yapilacak

baska ¢aligmalara da yol gdstermektir.
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EK1:
Smart Card

Smart Card'lar elektronik ¢anta ve anonim 6demenin bir seklidir. Bu elektronik ¢anta,
normal chip kartlarin aksine, banka tarafindan verilen bir seri numarasi ile tasdik edilmistir.
Para, smart card'a elektronik olarak kopyalanir; yani kopyalanan miktar kadar para hesaptan
indirilir ve kart Ustiindeki chip'e depo edilir. Degisim dogrudan dogruya, yani banka ile
temasa gecilmeksizin gergeklesmektedir. Elektronik cantalar, parayi chip kartlar arasinda
transfer etmektedir. O ylizden manipiilasyon olanaklarina kars1 giivenli donanimlar gereklidir.
Bundan baska burada sifreli algoritmalar da uygulama alani1 bulacaktir. Karta monte edilen
mikrochip 6zel bir sifreleme islevine sahiptir. Bu fonksiyon, islem sirasinda dijital imza
yaratmakta ve uyar islevini gérmektedir. Ayrica bu chip, kopyalanan bilgilerin elde
edilmesine, cogaltilmasina ve bu gibi diger haksiz miidahalelere karst bir koruma da
saglamaktadir. Islem giderleri, kiiciik tutarlarm da 6denmesine elverisli olmasi sebebiyle,
nispeten diisiiktiir. Odeme islemi offline olarak gerceklesmektedir. SmartCard'larin nakit
paranin, 6zellikle kiiciik madeni paralari ikame etmesi gerekir. Bu ylizden Smart Card'lar
ornegin; telefon ve park yeri otomatlarinda, siiper marketlerde ve ayrica acik aglarda
kullanilmaktadir. Bu kartlarin yaygin olarak kullanimi ve kisilerin bu kullanim y&ntemleri
konusunda zaten deneyime sahip olmalar1 yiiziinden, smart card'lar diger 6deme sistemleri
karsisinda daha avantajhidir. Bu kartlarin dezavantaji ise, miisterinin islem yapabilmesi i¢in
ilave bir donanima ( kart okuma aleti ) ihtiyac duymasinda ortaya ¢ikmaktadir. Ornek:

Mondex

Smartcard teknolojisi, daha once manyetik ortamda yapilan uygulamalar1 daha hizli
giivenli ve diisik maliyetli hale getirdigi gibi, simdiye kadar miimkiin olmayan yeni
uygulama alanlari agcmustir. Geleneksel manyetik bantli kartlarla karsilastirildiginda, akilli
kartlar ylizlerce defa daha yiiksek kapasiteye sahiptir, daha dayaniklidir ve ileri derecede
sifreleme (encryption) gibi mekanizmalar nedeniyle ¢ok daha giivenlidir. Giivenlik
konusundaki oOzellikleri nedeniyle, ABD’de silahli kuvvetler ve kamu kuruluslarinda

smartcard uygulamalar: ticari kuruluslardan once baglamistir. Smartcard araciligryla birden
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fazla uygulamay1 tek kart iizerinde isletmek miimkiindiir. Ornegin, bir smart card, aym
zamanda banka kart1, kredi karti, siiriicii belgesi, kiitiiphane tiyelik kart1, elektronik aligveris
icin sifre karti, futbol kuliibii liyelik karti, elektronik clizdan olarak kullanilabilecek sekilde
programlanabilir. Smart card’in en O6nemli avantajlarindan birisi, onemli miktarda bilgiyi
iizerinde barindirabildigi i¢in, ¢ogu uygulmada off-line ¢alisabilmesidir. Ornegin siradan para
¢ekme makinelerinde oldugu gbi, silirekli merkezle baglantinin agik olmasi zorunlulugu
yoktur. Bazi islemler, kart iizerindeki bilgilerle yapilabilir. Bu tiirdeki uygulamalardan biri,
elektronik para’dir. Diinya Bankasinin tahminlerine gore, gelismekte olan ekonomilerde
telekomiinikasyon altyapilarini istenen diizeye getirebilmek icin gelecek bes yilda 300 milyar
dolarlik yatirima gereksinim bulunmaktadir. Diinya Bankasina gore bu yatirimin yilizde 55’1
0zel sermayeden gelmelidir ¢linkii kamu kaynaklar1 giderek azalmaktadir. Bu nedenle
gelismekte olan iilkeler uygun yatirim ortami yaratabilmek ve sermayeyi c¢ekebilmek igin
faaliyetlere baslamalidir (Elektronik Ticaret icin Hareket Plani, Ekim 1999). Visa ve
Mastercard’in belirledigi EMV standartlar1 kapsaminda Tiirkiyede’ki bankalara 2005 yilina

kadar chip uygulamasina gegme zorunlulugu getirilmistir.

Akilli kartin avantajlart sunlardir: Manyetik kartlara oranla daha giivenlidirler,
manyetik kartlara oranla ortalama 100 kat daha fazla bilgi saklayabilirler, sahtecilik ve
tahribati Onemli oranda azaltabiliyorlar, yeniden doldurulup kullanilabiliyorlar, c¢ok
fonksiyonlu, genis uygulama alanina sahipler, PC, telefon gibi tasinabilir elektonik aletlere

uyum saglayabiliyorlar, hizla gelisen yar iletken toknolojiyle yakin iligkililer.
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EK?2:

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasinin Para Politikas1 A¢isindan
Elektronik Para

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez bankast Kanunun 1. maddesinin 1. fikrasina gore;
Merkez Bankasi, Tiirkiye’de banknot ihraci imtiyazina miinhasiran sahip olan bir bankadir.
Ayni1 hiikiim Merkez Bankasinin temel ve gorev yetkilerini diizenleyen 4651 Sayili Kanunla
degisik md. 4/fIl, a’da yer almaktadir. Merkez Bankasinin gérev ve yetkileri bashigini tasiyan
Kisim IV, boliim I banknot ihracini diizenlemektedir. Bu boliimde yer alan ébanknot fhraci ve
Tedaviil Mecburiyeti¢ kenar baslikli md. 36a, merkez Bankasinin ihra¢ etmis oldugu ve ihrag
edecegi banknotlarin tedaviilii mecburi olup, bunlar hudutsuz 6deme kudretini haizdir
hiikmiinii icermektedir. Boylece Merkez Bankasi tarafindan ihra¢ edilen ve tedaviilii zorunlu
olan banknotlar, yasal ve sinirsiz bir 6deme giiciine sahiptir. Bu tanimdan hareket edilecek
olunursa, kanunda yapilan degisiklikte her ne kadar elektronik paranin niteligi konusunda agik
bir hiikiim yoksa da, elektronik para, merkez bankasinin ihrag ettigi ve Tirkiye’de tedaviili

zorunlu olan Tiirk parasi karsisinda, yasal ve zorunlu 6deme vasitalar degildir.

Para basmak, piyasaya para siirmek, para ¢ikarmak seklindeki kavramlarla ifade edilen
“para ihra¢ etmek” yetkisi, bir ¢ok iilkede oldugu gibi, iilkemizde de kanunla Merkez
Bankasina verilmistir. Merkez Bankas1 bu konuda bir tekele sahiptir. Bankalarin, 6zel finans
kurumlarinin veya elektronik para ¢ikaracak diger kurumlarin elektronik para ihrac¢ etmeleri
ise, her ne kadar “ihra¢ etmek” kavrami kullaniliyorsa da, teknik olarak Merkez Bankasinin
yaptig1 isten tamamen farklidir. Burada sozii edilen kredi kurumlari, Merkez bankasina
alternatif olarak ortaya c¢ikip, tamamen ondan bagimsiz bir sekilde piyasaya adi elektronik
para olsa da, para siirmektedir. O halde elektronik para ihraci isi, Merkez Bankasinin para
basma tekeline bir istisna teskil etmeyecektir. Bu husus zaten kanunda da agik¢a, para basma
tekeli Merkez Bankasina aittir seklindeki hiikiim ile teyit edilmis olmaktadir. Ayrica yine
s0zl edilen kurumlar ¢ogunlukla miisterileri ile aralarindaki bir cari hesap iligkisine istinaden
elektronik para ihra¢ etmekte ve bunun karsiligint Merkez Bankas1 nezdinde munzam karsilik

olarak bulundurmakla yiikiimlii olduklari i¢in, piyasaya farkli, ayr1 bir koldan para siirtilmiis
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olmayacaktir. Tiirkiye Cumhuriyeti merkez Bankas1 Kanununda degisiklik yapan, 4561 Sayili
Kanunun gerekgesinde, basta Avrupa Birligi olmak iizere, diiyadaki giincel gelismelerde
degerlendirilerek, bankanin temel amacinin fiyat istikrarini saglamak oldugu agikca

belirtilmistir. 4651 Sayili Kanunla degisiklik md. 4/f.1

Banka bu amaca ulagsmak i¢in uygulayacagi para politikasin1 ve kullanacagi para

politikas1 araclarini dogrdan belirleyecektir.

Ayrica, 6deme sistemlerinin banka disindaki diger bankalarca veya baska kuruluslarca
da kurulup isletebilmesi olanagi karsisinda, bu sistemlerinde sorunsuz ve kesintisiz
calisabilmesine yoOnelik miidahalelerde bulunma, gerektiginde diizenlemelerini yapma,
gbzetim ve denetimi konusunda bankaya goérev ve yetki verilmistir. (4651 sayili kanunla
degisiklik md. 4/f.1, c.2 ). Boylece Merkez Bankasi elektronik para ihrag¢ etme isini Avrupa
Toplulugunun elektronik para kurumlarina iliskin yonergesinde oldugu gibi sadece bankalar
ile sinirlanmamus, aksine banka olmayan kuruluslarinda bu isi yapabilecegini kabul edip, bu
konuda gerekli yasal ¢ergeveyi hazirlama yetkisini kendisinde sakli tutmustur. Yine banka
teknolojik gelismeler karsisinda ortaya ¢ikabilecek elektronik para gibi 6deme yontemleri ve
araclarini belirleme ile elektronik ortamda yiiriitiilecek islemlere iliskin diizenleme yapma

konularinda yetkil kilinmistir.(4651 sayili kanunla degisik. Md. 4/1, ; md. 4/11, c.).

Bundan bagka 4651 Sayili Kanunla, 1211 Sayili Kanunun ( II ) numarali kisminin ( 1I')
numarali Bolimiiniin basligi “ Banka meclisi ve Para Politikasi Kurulu” olarak ve 22.
maddesi de su sekilde degistirilmistir: Banka Meclisi, para politikas1 stratejisi ve enflasyon
hedefi dogrultusunda uygulanabilecek para politikasina ve kullanabilecek para politikasi
araglarma iliskin karalarm almmasi (md. 22/a ); Odeme sistemlerinin giivenilirlik ve
ekinliklerini artiracak sartlarda kuurlmasi konusunda kara alinmas, 6deme yontemleri
ile araclarimin usiil ve esaslarimin belirlenmesi (md. 22/e ), konusunda gorevli yetkili

kilinmustir.

Tirk parasinin istikrarini korumaya iligskin gérev ve yetkiler’e iliskin md. 40/11 hiikmii

ise bankalarin, 6zel finans kurumlarinin ve elektronik 6deme araclarim c¢ikaran
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kuruluslarin Merkez Bankasi nezdinde “kanuni karsilik veya munzam karsilik bulundurma
yukiimliiligiinii” diizenlemektedir. Bu hiikme gore; bankalar, 6zel finans kurumlar1 ve
elektronik 0deme aracglarini ¢ikaran kuruluglar da dahil olmak iizere, Bankaca uygun
goriilecek diger mali kurumlarin karsilagabilecekleri riskleri 6nlemek amaciyla,
yukiimliiliikleri esas alinarak, Banka nezdinde acgilacak bir hesapta nakden zorunlu karsilik
tesis etmeleri ongoriilmiistiir. Bu karsiligin orani ile yiikiimliiliikklerin kapsami, tesis siiresi, bu
yiiklimliiliikler i¢in tesis edilen karsiliga gerektiginde ddenecek faiz oran1 ve mevdut veya
katilma hesaplarindan olaganiistii ¢ekilislerde yapilacak islemler de dahil olmak iizere,
uygulamaya yonelik her tiirlii usiil ve esaslar1 belirleme yetkisi bankaya verilmistir. (4651
sayili kanunla degisik. md. 4/I, c). Ayrica adi gecen kuruluslarin taahhiitlerine karsilik
bulunduracaklar1 umumi disponibiliten nitelik ve oraminin gerektiginde Bankaca tespit
edilmesi Ongoriilmiis; zorunlu karsiigin tesis amaci diginda higbir ama¢ ve konunun

finansmani i¢in kullanilamayacagi, temlik ve haciz edilemeyecegi belirtilmistir.

Oncelikli islevi para politikasinin yiiriitiilmesi yoluyla fiyat istikrarinin saglanmasi
olan bankanin bu hedefine ulagmasinda finansal istikrarin saglanmasi da biiyiilk 6nem
tasimaktadir. Bu nedenle Bilgi Isteme ve Risklerin Toplanmasina iliskin béliim 4’te yer alan,
43. Madde hiikmiine gore; Bankalar, 6zel finans kurumlar1 ve diger mali kurumlarin
istenilecek bilgi ve belgeleri, yillik bilancolarini, kar ve zarar hesaplarini, idare meclisi ve

denet¢i raporlart ile birlikte Bankaya vermekle yiikiimlii olduklari hiikmii getirilmistir.
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