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OZET: Merkez Bankasi Dijital Parasi (MBDP) iizerine kaleme aldigimiz ikinci BFRC blog
vazisinda, MBDP kullaniminin sosyal refah iizerindeki olasi etkilerini ozellikle Covidl9 salgini
stirecinde giindeme gelen tartismalar ¢ercevesinde gelir transferleri, dolayli vergiler ve
evrensel temel gelir kavramlart iizerinden ele alyyoruz.

Hanehalklar1 ve firmalar 6demelerini yapmak {izere merkez bankasinin sundugu paray1
yalnizca banknot olarak tutabilir. Elbette 6demelerini vadeli, vadesiz mevduat hesaplarindaki
para ile de yapabilirler ancak s6z konusu hesaplardaki para bankacilik sistemi tarafindan
kredi/borglanma temelli olarak yaratilmistir ki bankalarin rezervleri iizerinden dolayli olarak
iliskili olsa da Merkez Bankasi parast degildir. Yalnizca bankalar ve belirli finansal kurumlar
elektronik merkez bankasi parasini ‘rezerv’ seklinde tutabilirler’. Banknotlardan farkli olarak
MBDP elektroniktir, ancak rezervlerden farkli olarak hanehalklar1 ve firmalar tarafindan da
tutulabilecektir. Buna gére MBDP, hanehalklar1 ve firmalarin da elektronik merkez bankasi
parasin1 6deme yapmakta ve deger saklamakta kullanabilmesini saglayacaktir. Bu nedenle bir

anlamda MBDP dijital banknot olarak da diistiniilebilir*

Merkez Bankasinin temel yiikiimliiliik kalemlerinden birisi olan nakit paraya ek olarak (ve uzun
vadede belki de onun yerine gececek) bir dijital para ¢ikarmasi durumunda ekonomideki
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3 Merkez Bankasi ve Bankalarin bilangolarmin MBDP kullamimu ile nasil degisecegini ilerideki yazilarda ele
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(gomiileme) yoniindeki davraniglar1 da degisebilir veya kamu otoritesi tarafindan
yonlendirilebilir. Tiirkiye gibi varlik dolarizasyonu deneyimine sahip ve geng niifusun yogun
oldugu bir tilkede istifleme kavraminin sadece nakit ve altin degil ayn1 zamanda déviz ve kripto

varliklart da icerecegini 6n gdrmek gerekir.

Hanehalklarinin ve finansal olmayan isletmelerin MBDP’ye ulagimlarinin miimkiin oldugu bir
ekonomide halk i¢in merkez bankas1 parasina nakit disinda yeni bir erisim imkani s6z konusu
olmasinin yani sira MBDP akilli s6zlesmeler kullanilarak olusturuldugunda hiz, verimlilik ve
odeme giivenligi gibi 6zellikleri ile para politikas1 aktarimi i¢in de yeni bir dizi teknolojik
olasilik sunma potansiyeline de sahip olabilir.> Genel beklenti ulusal para birimleri cinsinden
ifade edilen/edilecek MBDP’nin, nakit ve banka mevduatlarinin (rezervlerinin) ikamesi

olmaktan ziyade bir tamamlayici olacagi ve bu ti¢ tip paranin birlikte var olacagidir.®

MBDP’nin sosyal refah {izerindeki potansiyel etkisi lizerine yapilan ¢aligmalarda MBDP nin
kullanilacagi alt yapmin ozellikleri, faiz 6deyip O0demeyecegi gibi faktorlere de dikkat
cekilmektedir. MBDP, tiim islem bilgilerinin Merkez Bankasi tarafindan tutulan dijital bir
deftere kaydedilebilmesi acisindan nakitten farkli olmasimin yan1 sira MBDP'nin bu dijital
defteri, vergi tahsilati icin mali makamlarla da paylasilabilir. Ayrica Merkez Bankasi, dijital
defter kayitlarindan MBDP sahipligini dogrulamak miimkiin oldugu i¢in faiz de verebilir ki bu
bir bakima faiz elde ettiginiz bir vadesiz mevduat olacaktir. Nakit kullaniminin tamamen
yasaklanmamas1 durumunda satis vergisinin (dolayli vergi) nakit kullanimini tesvik etme
olasiligt MBDP’ye faiz 6denmesi ile dengelenebilir.” Elbette MBDP kullanimi ile birlikte nakit
kullaniminin tamamen yasaklanacagi bir senaryo farkli bir para piyasasina ve devlet giidiimlii

bir ekonomi modeline yol acacaktir ki bunu art1 ve eksileriyle ileride tartismak niyetindeyiz.

Simdi bu yazinin ana temasina odaklanalim. Covid19 egitimden, is hayatina kadar her alanda
oldugu gibi 6demelerin de dijitallesmesini hizlandirmis ve merkez bankalarini da dijitallesme
iizerine ¢alisma konusunda motive etmistir. Bu sliregte merkez bankasinin hanehalklarina ve
kiigiik isletmelere dogrudan mali yardim saglayabilme potansiyeli de on plana ¢ikmigtir.®

Merkez Bankalarinin Tiirkiye’de 2020°de uygulanan ucuz konut kredisi veya ABD’deki QE
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uygulamalarinda oldugu gibi faiz oranlar1 ve/veya likidite saglayarak banka kredileri iizerinden
ekonomiyi canlandirma ¢abalar1 ev, hisse senedi ve kripto para gibi varliklarin fiyatlarinin
ylikselmesini, spekiilatif balonlar olusmasini desteklerken servet esitsizligini de artirmistir.
Pandemi doneminde ‘“helikopter para” olarak adlandirilan ABD hanehalklarina gonderilen
cekler (teknik anlamiyla gelir transferleri) ilgili deneyim de MBDP tartigmalarini beslemistir.
Bir anlamda QE’nin diisiik gelirli haneler i¢in dogrudan bir fayda yaratmadig1 yolundaki genel

kani helikopter para kavramini 6n plana ¢ikarmistir.’

2010'arin ortalarindan bu yana helikopter para, geleneksel olmayan bir para politikas1 araci
olarak tartisiliyor. Kredi ile parasal finansmanin (dolayl ve hatta dogrudan) aksine, helikopter
paranin amaci, yalnizca bankacilik sektoriinii degil, ayn1 zamanda devlet biit¢esini de atlayarak

merkez bankasi parasini geri ddemesiz ve dogrudan halka dagitmaktir.'°

Aslinda makro iktisatta bu transferler bir negatif vergi kalemi olarak maliye politikasinin bir
unsuru olarak dogrudan para politikasinin bir bileseni degildir. Bu gelir transferlerinin bir
kisminin tasarruf amagl olarak mevduat, borsa ve kripto para piyasalarina gitmis olmasinin'!
tiiketimde yaratmasi beklenen etkiyi azalttig1, mali ¢arpan etkisini agindirdig1 gézlemlenmistir.
Oysa programlanabilir!? bir MBDP ile ilave satin alma giicii yaratarak tiiketimi canlandirmay1
amaclayan gelir transferlerinin sadece tiiketim amaciyla kullanilabilmeleri ve hatta bu gelir
aktarimimin sadece belirli bir siire iginde harcanmak kosuluyla tanimlanmasi yani paranin
silinecegi bir siire smir1 belirlenmesi de miimkiin olabilir ki bu talep etkisini gliglendirir!?.
MBDP formunda transfer edilen gelir bir ay i¢inde mal ve finans dis1 hizmet aliminda
harcanmak tiizere de tanimlanabilir ve bu siirenin sonunda yok olabilir ya da bir negatif faiz

orani ile iskonto edilebilir.!* Ekonomik istikrarin gorece saglandigi ya da enflasyon baskisinin
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dengelenmesi i¢in talebin kisilmasi gerektiginde merkez bankasi dijital para biriminin faiz
oranini geleneksel para birimiyle benzer sekilde ayarlayabilirken ekonomi bir belirsizlik soku
ile kars1 karsiya oldugunda, talep yetersizligi kaynakli durgunluk s6z konusu oldugunda faiz
oranin1 negatif degerlere indirebilir. Boylece negatif faiz orani politikas1 uygulayabilir ve
ekonomik biiylimeyi tesvik edebilir. Negatif faiz orani1 politikasi, dijital para birimi sisteminde

daha etkin bir sekilde uygulanabilir.'>

Bu anlamda programlanabilir merkez bankasi parasi liretimin tesvik edilmesini, sermaye
kacislarinin  engellenmesini ve servet esitsizligini artiran istifcilikten kagiilmasini
kolaylastirabilir.!® Programlanabilme 6zelligi MBDP’nin istiflenemeyecek ve finansal varlik
talebinde kullanilamayacak sekilde tasarlanarak bir etkin yari-maliye politikas1 araci olarak
kullanilmasina izin verir. Bu 6zellikleri ile MBDP orta-uzun vadede gerceklesmesi beklenen
otomasyon kaynakli igsizlik ile miicadele yontemi olarak tartisilan evrensel temel gelir (ETG)
idealinin hayata ge¢gmesini kolaylastirip performansini artirabilecek bir ara¢ olma potansiyeline

17

sahiptir'’. ETG’nin uygulanmasindaki teknik sorunlarin giderilmesinde, performansinin

iyilestirilmesinde merkez bankalarinca c¢ikarilacak dijital bir para biriminin potansiyel

kolaylastiric1 yapisina dikkat geken makaleler de bulunuyor.!8-1?

MBDP'ler belirlenmis alanlarda harcanmadig: takdirde sona erecek sekilde programlana bilirlik
ozelligi ile evrensel temel gelirin dogrudan 6denme olasiligini da sunar. Bununla birlikte, tiim
islemler icin merkez bankasi sistemlerine bagimli dijital, nakitsiz bir ekonomik yap,
hiikiimetlerin vatandaslar1 gdzetleyebilmesi ve daha fazlasi i¢in de potansiyel bir risk anlamina
gelir.?? Bir dijital ag olarak MBDP alt yapisi ETG’nin hayata gegirilmesini kolaylastirirken
MBDP ile yapilacak islemlerden alinacak kiigiik islem ticretlerinden elde edilecek gelirin
vatandaslarin dijital ciizdanlarina esit olarak evrensel temel gelir olarak dagitilabilecegi de

savunuluyor. %!

Bu noktada MBDP’nin vergilendirmede oynayabilecegi role de kisaca bakmak gerekir. Dolayli

vergiler piyasada olusacak denge fiyat ve dolayisiyla alinip satilan denge miktar seviyesini
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etkiledikleri ve en azindan statik analizde, devletin vergi gelirini dikkate alsak dahi toplam
refah1 azalttiklar i¢in iktisat¢ilar tarafindan piyasa bozucu olarak degerlendirilip elestirel bir
gozle ele alinirlar. Gergekten de orta ve yiiksek gelir seviyesindeki iki kisinin benzinin litresine,
rakmin sisesine, sigaranin paketine ayni vergiyi 6demesi adil degildir. Ote yandan devlet
acisindan toplanmasi en kolay vergi de bu tiir vergilerdir. Avrupa ortalamasinda dolaylt
vergilerin toplam i¢indeki payr %35 iken bizde %70’in iizerinde olmasina burada

deginmiyoruz.

Bu tartigmay1 tiim diinyada dijital 6demelerin kullaniminin kara para ile miicadele ve vergi
politikalar1 ¢ergevesinde dikkate alindig1 bir donemde yapiyoruz. Baz iilkelerde harg ve vergi
O0demelerinin de sadece elektronik Odeme araglari ile yapilmasina yonelik tesvikler
giindemdedir.?> MBDP dolaylh vergilerin aylik harcama paternine gore farklilagtirilmasini da
saglayabilir ki bu anlamda daha adil bir dolayl1 vergilendirme miimkiin olabilir. Ancak bu tiir
bir vergilendirme sisteminde kacaklarin 6nlenmesi i¢in nakit kullaniminin da engellenmesi

gerektigi agiktir.
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KDV veya ciro vergisi oranlari gibi vergi tesvikleri halihazirda kabul edilmistir. Nakit kullanimi kayit dist
ekonomik aktivitelerin kolaylastiricisi olarak algilandigindan, birgok Avrupa iilkesinde satin alma iglemleri igin
nakit kullanimina niceliksel sinirlamalar getirilmistir. Ocak 2020'den itibaren Italya'da belirli harcamalar, yalmzca
O0demenin banka havaleleri, kredi ve banka kartlar1 gibi izlenebilir 6deme ydntemleriyle yapilmasi durumunda
kisisel gelir vergisinden diisiilebilmektedir.
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