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Dunyadaki globallesme ve teknolojik gelismeler, endustri ekonomisinin
baglangicindan bu vyana insanlik Uzerindeki en buyuk etkilesimleri
hayatimiza sokmustur. Internette ve teknolojide yagsanan gelismeler, her gun

karsimiza “E-“ veya “M-“ ile baslayan yeni kavramlar ortaya ¢ikarmaktadir.
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Tablo 1. Major Ekonomiler

Elektronik ve mobil ticaret yani internetten, mobil telefon ve (cep)
bilgisayarlardan yapilan islemler her gegen gun hayatimizda daha fazla yer
kaplamaktadir. Mobil bankacilik ve 0Odemeler, internet bankaciligi, akill
kartlar, elektronik cuzdanlar, sanal kredi kartlari gibi yeni uygulamalar
ozellikle 1990 vyillardan sonra teknolojik gelismeler ile beraber

yayginlagmaya baglamistir.

Bu kavramlarin ticari hayata, finansal hizmetler sistemine ve
kurumlarina olan etkileri gindemde devamli yer alirken gdézden kacan bazi
ekonomik ve global etkileri tGzerinde devletler bazinda daha kooperatif
calismalarin yapilmasi gerekmektedir. Daha ¢ok girisimci ve taraf olan

kurumlar tarafindan ortaya konan teknolojik ¢6zim ve dayatmalara karsi
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mali ve ulusal regulatorlerin Ulkeler bazinda lokal regulasyonlari, esdenek ve
muadili diger regulator kurumlar ile beraber isbirligi icerisinde global bazda

bir kurallar silsilesine oturtmasi gerekmektedir.

Bank for International Settlements’in (BIS) yaklasik on, on bes yil yil
once Urettigi dokiimanlar® global bazdaki yapilmis Avrupa Birlii Merkez
Bankasi’'nin c¢alismalari ve 2008 yilinda c¢ikardigr “Legal Working Paper
Series No.7”? haricindeki yegane kooperatif calisma olarak durmaktadir. Bu
noktada bir 6rnek olarak, E-Para ile ilgili regllasyonlari tanimlamis olan
Malezya ile Endonezya’nin tanimlari ile Avrupa Birligi’'nin tanimlari arasinda,
mantik olarak ayni olmakla beraber, farkliliklar bulunmaktadir. Tulrkiye
orne@i acisindan ise, henliz Merkez Bankasi “Working Paper” ya da tez
calismalarinin 6tesinde, gerek finansal kuruluslar, gerekse finansal hizmet
veren banka olmayan kuruluslar igin yasal altyapi henlz tam olarak

tanimlanmis durumda bulunmamaktadir.

Tum bu yenilikler ve internet Uzerinden yapilan ticaret ve 6demeler
beraberinde o6nemli bazi sorulari akla getirmektedir. Bildigimiz 6deme
enstrimanlari ve 6zellikle paranin akibeti ne olacak ? Para arzi kontrolu
nasil saglanacaktir ? Para ¢ikarma yetkisi kimde olacaktir ? Kagit ve madeni

paralar ortadan kalkacak midir ?

Bu kapsamda, insan hayatindaki en yeni ve en Onemli kavram
“‘E-Money ve/veya Mobile Money” yani elektronik para (E-para) ve/veya
mobil para (M-Para) olacaktir.

! Bank for International Settlement, “Implications for Central Banks of the Development of
Electronic Money”, Basle, October 1996. (BIS, 1996B)

Bank for International Settlement, “Risk Management for Electronic Banking and Electronic
Money Activities”, Basle Committee on Banking Supervision, Basle, March 1998.

Bank for International Settlement, “Survey on Electronic Money Developments”, Committee on
Payment and Settlement Systems Secretariat, Basle, May 2000.

2 LEGAL WORKING PAPER SERIES NO 7 / JULY 2008, ELECTRONIC MONEY INSTITUTIONS
CURRENT TRENDS, REGULATORY ISSUES AND FUTURE PROSPECTS by Phoebus Athanassiou
and Natalia Mas-Guix
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PARA, PARA ARZI ve E-KONOMIK ETKILER

Para ; Mal ve hizmet degisiminde bir deger tasiyan, dayanikli,
bolunebilir, sayilabilir, mubadele araci olarak sayilabilen hersey olarak

tanimlanabilir.

E-para ; Elektronik para drunleri, musterinin veya malikin elinde
bulunan elektronik devrelerin icerisinde bir fon veya deger tasiyan,
yerlestiriimis (stored value) veya o6nceden o6denmis (prepaid) kayitlar

(records) olarak tanimlanmaktadir.

Elektronik paranin ¢esgitli tanimlari oldugu gibi, kullanim yerine, baglh
oldugu o6deme sistemi grubuna ve kurucularina gore c¢esitli adlari da
sdzkonusudur. En ¢ok bilinen kuruluglarin arasinda DigiCash, CyberCash,

VisaCash, Mondex, Ecash, CheckFree gelmektedir.
Elektronik parayi sistematik olarak asagidaki gibi tanimlayabiliriz :

Bilgisayar hafizasinda veya c¢ipin Uzerinde bulunan elektronik para
aynen Merkez Bankalari’'nda oldugu gibi kendisini ¢ikaranin (issuer)

borcudur.

Teknik agidan konuya bilgisayar sistemi gibi yaklasirsak aynen Mors
alfabesinde oldugu gibi bilgisayarlarda 0 ve 1 ‘ler vardir. “0” off sinyalini, “1”
on sinyalini temsil etmektedir. Yazilimlar ile bize anlamli gérinen bilgisayar

kullanimi aslinda bu temel mantiktan hareket etmektedir.

Manyetik teypler, hafiza kartlari, chip’ler, hard disk, CD veya DVD’ler
(Digital Video Disc ya da Digital Versatile Disc) optik bir bilgi alma / yikleme
kapasitesine sahiptir. Bunlarda bir miknatis mantiginda oldugu gibi manyetik
kutuplar bulunmaktadir. Herhangi bir sey kaydedildiginde, bir elektrik akimi
ile elektro manyetik akimlar yani O ve 1 ‘ler hafizaya yuklenir. Akilli kartlari,
elektronik clizdanlari veya elektronik parayi internet ya da kiosk’dan karta

yuklemek de aynen bu mantiga gore ¢alismaktadir.

Para transferinde eger kagit Uzerinde yazili ise konsepti anlamak

kolaydir. Ornegin bir mal satin alindi§inda, ¢ek ile mevduat hesabindan para
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cekilir ve para transferi gergeklesir. Bir an igin uydu araciligi ile para
transferini dusunursek, karsi tarafa bir mesaj gitmektedir. Bu, su dalgalarini
andiran bir dalga hareketidir. Ornege goére “1” dalga oldugunu, “0”
dalgalanma olmadigini gosterir. Bu sekilde elektromanyetik dalgalar ile para

transferi mesaji kitalararasinda dolasabilmektedir.

Kagit paranin maliyetleri gézonune alindiginda elektronik paranin

yaratacag etkileri anlamak daha kolay olacaktir.?

Avrupa Birligi 9 uUlkede yilda 230 milyar
Sdeme islemi icinde % 80 ile nakit Snemli bir
yerdedir.

55 — 80 milyar Euro ile EU'nun GSMHNIn
%1 kadar operasyonel maliyet dogmaktadir.
15 Avrupa tullkesinin bankalarinda yilhk 26
milyar Euro ile bankalarin operasyonel

maliyetlerinin % 8’ini olusturmaktadir.

Tablo 2. Avrupa Birligi Banknot Dolagsim Maliyetleri

Elektronik paranin  avantajlarini asagidaki sekilde siralamak

mumkundir :

a) Paranin elde tutma maliyetini azaltir.

b) Taklit edilmesi sifreleme metodlari nedeni ile ¢gok zordur.

c) Guvenlidir. Transferler sifreleme metodlari nedeni ile risksizdir.
d) Kiucuk miktardaki 6demeler icin idealdir.

e) Kullanighdir. Cesitli yontemler ile kullanicilara dagitilabilir, gdnderilebilir.
(Ornegin, POS ve ATM makineleri)

* http://www.gtnews.com/article/6764.cfm , Reducing The Cost Of Cash, Jan Bellens,
McKinsey - David Moucheron, Fortis - Gottfried Leibbrandt, SWIFT - 29 May 2007
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Yeni Para Arzi

Elektronik para ve akilli kartlarin kullanilmaya baglamasi ile beraber
kicuk odemelerde banknot ve madeni paranin (coin) yerini sanal paralar

almaya baslayacaktir.

Ayni etkinin ¢ek ve EFT’lerin Uzerinde de goérllmesi beklenmektedir.
Nitekim mobil para kavrami ile GSM operatorlerinin, 6nden 6demeli kartlar
ve faturali hatlar Gzerinden konusma surelerini transfer etmeleri ve paraya
donusturmeleri ile beraber dunyadaki diger para transferi kuruluslarinin ve
lisansor odeme sistemleri kurumlarinin bu alana olan ilgisi ve ortak ¢aligsma

gruplari olusturmasi bu ¢alismalarin ve trendlerin bir sonucudur.

Tum bu calismalar sirasinda en dnemli konu olarak, para arzinda akla
elektronik paraylr kimin g¢ikarma yetkisine sahip olacadl sorusunu da

getirmektedir. Avrupa Merkez Bankasi kararlarina bakildiginda:

Avrupa Para Kurumu EMI'nin 1994 tavsiyelerine ve “Article 1 of the
First Banking Co-ordination Directive” maddesine gore, en iyi ¢6zum yetkinin
kredi kuruluslarina verilmesidir. Buna gore ; mevduat ve diger 6dung¢ alinan
fonlari kabule ve karsiliginda kredi vermeye yetkili kuruluslar, kredi kurulusu
olarak kabul edilmektedir. Sinirdtesi 6demelerde, yurtdisina elektronik para
veya yabanci Ulkelerde akilli kartlar ile yapilan 6demeler elektronik para arzi
tanimina girmektedir.Bu noktada mausterilerin kredi kartlarina c¢esitli isimler
adi altinda iskonto veya harcama Uzerinden kazanilan degerler seklinde

yansitilan birimlerin de bu tanim altinda degerlendirilmesi gerekmektedir.

Para carpanina ve para bazi ile rezervlere etki etmesi beklenen bu

yeni para kavrami incelendiginde ;
Para arzinin genel tanimi agsagidaki gibidir :

Para arzi ; madeni ufakhik paralar, banknotlar ve kaydi para iglevini
goren bankalardaki vadesiz mevduatin toplamina esittir. Yeni para arzi, M1,
M2, M3 gibi kavramlar, elektronik paranin zaman igerisinde kullaniminin

artmasi ve ekonomideki yerini almasi ile beraber asagidaki gibi olacaktir:
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Resmi ve elektronik para arzi

Para Bazi : Rezervler (R) Elektronik Baz : Para (M)
M1 = dolasimdaki para M1* = M1 + akillh kartlar + diger elektronik para yerine gecenler
M2 = pazar benzeri + M1 M2* = M2 + bireysel kiiglik elektronik nakit akisi (M1%)

M3 = genis para arz| + M2 M3* = M3 + toptan genis nakit akigi (M2%)

Tablo 3. Yeni Para Arzi Yaklasimi

Resmi para Merkez Bankasi rezervierine dayalidir, e-para ise

genellikle elektronik parasal tabana dayalidir.
Merkez Bankalarinin Rolii Ne Olacak ?

Merkez Bankalari, dlizenleyici ve yurutme fonksiyonlari nedeni ile,
0deme sistemleri, senyoraj, para politikasi ve elektronik para c¢ikaranlar
acisindan dogabilecek riskler karsisinda elektronik para ile ilgili
duzenlemelerde bulunmalidir. Ayni kapsamda mduasterinin  korunmasi,
rekabet, kullanim ve standartlar ile ilgili olarak da kamu duzenleyici

kurumlarinin ¢alismalar yapmasi gerekmektedir.

Elektronik paranin guvenligi ile ilgili olarak, bir 6nemli konuda kara
paranin aklanmasi (money laundering) ve diger finansal suclarin teknoloji
sayesinde daha cazip hale gelmesidir. Temmuz 1996'da Almanya Merkez
Bankasi (Bundesbank) bagkani Hans Tietmeyer, G10 ulkelerinin Merkez
Bankalari baskani olarak sinir 6tesi ve akilli kartlardaki 6demelerin kontrol
zorlugu konusundaki duslncelerini dile getirmistir.O ginden bu yana da
uluslararasi bazda elektronik ve mobil para ile ilgili dizenlemeler bdlgesel,

Ulke ya da kurum / organizasyonlar bazinda kalmistir.

Elektronik paranin sistemde yer almasi ile beraber para arzi ve para

politikalarinin Uzerinde de etkisi olacagi agiktir.
Para politikalarinda yaratacagi etki i¢ ana baglikta incelenebilir :

a) Elektronik para igslem amaci ile dolasan paranin yerine gecebilir. Parayi
yaratan ve arz eden kurumlarin klasik finansal kurumlarin disindan

olmasi ihtimali bulunmaktadir.
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b) Elektronik urunler ve tasidiklari elektronik para cinsinden degerler bagli

olduklari mevduatlara erisim hizini arttirmaktadir.

Fischer Kurami’na gére M x V = Y denkleminde para arzi ve talebi
arasindaki iligkiyi paranin dolagim hizi belirlemektedir. Elektronik para ile
karsiliklara olan erisim hizini V'’den daha hizli etki eden yeni teknolojik sureg

olarak dugsunmek gerekmektedir.

c) Elektronik paranin faiz tasimasi veya tasimayl kolaylastirmasi

durumudur.

Elektronik paranin para politikasina implemente edilmesinde ilk etki
banka rezervleri veya Merkez Bankasi’'nin bu rezervleri arz etme
kapasitesinde kendini gosterecektir. ikinci olarak, etkinin kendini talep
tarafinda, bankalarin disponibilite ve munzam karsiliklarinda veya

bankalararasi takas hesaplarinda gostermesi olarak beklenmektedir.

E-para olarak 2000’li yillarda ilerleyen donemlerde hayatimizda yer
edinmesini bekledigimiz yeni para kavraminin ozellikle son yasanan global
krizle beraber Merkez Bankalarinin bilangolari Uzerinde kuculticu etkisi
olacagi tahmin edilmektedir.Dinyadaki emisyon hacminin reel faiz hadlerinin
dusuk tutularak artmasi ile beraber her ne kadar banknot ve kagit para
yeniden onem kazanmis gibi gorinse de, paranin gerek zaman gerekse
operasyonel maliyetinden kurtulmak isteyen tum taraflarin bu c¢abalari
hizlandiracagini beklemek c¢ok Utopik olmayacaktir. Mikro Finansman ve
Bankada Hesabi Olmayan Kesimler i¢in mobil ve web bazli teknolojilerin

gelismesi finansal hizmetler sektdru acgisindan kritik bir rol oynamaktadir.

Elektronik ve mobil paranin gelisimi ile beraber &zellikle para
politikalarinda piyasa kontrolini elinde tutmak isteyen Merkez Bankalari’nin
kicuk bilancoya sahip olmasi nedeni ile kontrol glgcleri yetersiz olacaktir.
Ayni sekilde, banknotlarin Merkez Bankasi’'nin faiz tasimayan borglari
olmasi ve bu kalemin elektronik para ile ikame edilmesinin Merkez Bankasi
senyoraj gelirleri (Senyoraj; ana hatlari ile banknot ve madeni paranin

toplam degerinin uzun vadeli kamu bor¢ senetlerinin faiz orani ile garpilmasi
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ile bulunan yaklasik degerdir. Diger bir deyisle emisyon miktari ve emisyon

maliyeti arasindaki farkin ulusal paranin deger degisimleri karsisindaki

getirisidir.) Uzerinde hazir deger tutulmamasi ve bu hazir degerlerden getiri

elde edilememesi yonunde etki edecegi dusunulmektedir. Dolayisi ile,

Merkez Bankasi diger getiri kaynaklarina daha fazla bagli olacaktir.

Sonucglari ne olacaktir ?

Tablo 4

Paranin Gelecegi
Time Dergisi

Kapagi

Yakin bir gelecekte GSM operatorlerinin ya da
benzeri teknoloji agirhklh finansal hizmet sunan
kurumlarin gesitli finansal hizmet lisanslari almasi,
veya banka sahibi olmasi ya da kendilerinin bankaya
donusmesi rekabete farkli bir dinamik ekleyecektir.
Bireyler acgisindan cuzdanlarin, kimlik kartlarinin,
kredi kartlari ve benzerlerinin, mobil cihazlar ile
yakinsama teknolojileri ile birlesmesi kaginilmaz
olacaktir. Elektronik ve mobil imza uygulamalarinin
yayginlasmasi ve tlzel kisilikler i¢cin daha
uygulanabilir hale gelmesi ile beraber sirketler
uzerinde farkli organizasyonel degisikliklere vyol

acacagl da asikardir.

Gorunen o ki, yeni bir yasam tarzi Dbizleri
beklemektedir. Ama hepsinden o6nemlisi, banka,
sigorta, posta bankaciligi, vb. gibi finansal hizmet
veren kuruluslarinin ve regulator kurumlarin yeni
yasam tarzinda ¢ok yeni kavramlar olusacagi ve bu
kurumlarin ekonomi kitaplarinin yenilenmesine sebep

olacak suregte aktif rol oynayacagdini gostermektedir.
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