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Yakin gelecekle ilgili tahminler, para kavra-
minin bugiinkii anlamimnin kokli bigimde degi-
secegini gostermektedir. Istikbalin "para'st,
gittikce artan olciide hiikiimetler degil 6zel gir-
ketler tarafindan ¢ikartilacaktir. Bu, milli eko-
nomilerin diger sektorlerinde de 6zellestirme-
yi tesvik edecektir. Paranin 0zellegtirilmesi
hitkiimetlerin asikar 6zellestirme gayretlerinin
dgil, teknolojik gelismelerin zorlamasinin
sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Elektronik bankacilik ve ticaretteki gelis-
meler mevcut kagit para sisteminin yerini ala-
cakur. Bu gelismeler bireylerin ve finansal ku-
rumlarin gerceklestirdigi para miibadele iglem-
lerinin tarzini degistirecektir ve sonug olarak,
hiikimetlerin mali sistemlerinin ve vergi sis-
temlerinin aleyhine 6zellestirmeyi artiracaktir.

Maddi para yalnizca ticaret ve yatirtmi ko-
laylagtirmaya yardimcet olacak bir ara¢ olarak
faydalidir. Yeni teknolojiler, insanlarin, me-
sakkatli, kazangsiz nakit 6deme isine girmek-
sizin egyalart satin almalarini miimkiin kila-
caktir. Gelecekte ticaret, hem bankacilik ya-
pan hem de bankacilik yapmayan igletmelerde
muhafaza edilen akigkan (paraya cevrilebilir)
servet hesaplarina aninda ve eg zamanh yatir-
ma ve c¢ekme islemleriyle yiiriitiilecektir.
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Elektronik dijital odemeler teknolojisi tahvil-
ler ve hisse senetleri veya altin gibi hemen he-
men biitiin islemler i¢in arag¢ olarak kullanila-
cak olan maddi degerler (real assets) iizerinde-
ki miilkiyet hakki iddialarini miimkiin héle ge-
tirecektir. Ozetle, isletmeler veya bireyler bir
mal veya hizmet satin almak istedikleri vakit,
bankalarina veya diger aract kurumlarma -
dogrudan dogruya veya dolayli olarak- bir
elektronik talimat gonderileceklerdir. Talimat,
aligverigin nominal degerine egit bir miktarm
derhal malin veya egyanin saticisinin hesabina
nakledilmesini bildirecektir.

Bu islemde ne kazanilmig faizden bir kayip
olacaktir ne de geleneksel toptan bankalararasi
kliringe ihtiyac kalacaktir. Alict ve satc, kar-
sthikli, 6dememe riski olmaksizin, servet
transfer etmig olacaktir. Belirsizlik ve istik-
rarsizlik tagtyan hiikiimet kaynakh paray1 kul-
lanmaktan imtina edilmesiyle enflasyon ve
ddemelerde giivensizlik problemlerinin bazi-
lar1 ortadan kalkacaktir.

Geleneksel para ortadan kalkacaktir; ¢tinkii
maliyetli ve hantaldir. Kagit para ve madeni
para kolayca kaybedilebilir, caldirtilabilir,
nakliye acisindan fazla iridir ve ticari iglemler-
de kullanmada fazla zaman alicidir. Bu paralar
tiiccarlarin, miibadele yapmak icin, bir parasal
"bilango" (stok) tutmalarint gerektirir. Mesela,
satig makinalarindan bir sey almak icin kulla-
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nildig1 zaman, yiiksek maliyetli madeni ve kagit
parayl muameleyle tabi tutma mekanizmalari-
nin yerlegtirilmesi gerekir. Bu makinalar hem sik
stk mekanik arizalar yaparlar, hem de caliganlar
ve bagkalan tarafindan soyulurlar. Biitiin bu para
stoklart hem risktedir hem de ona sahip olanlara
herhangi bir maddi getiri saglamazlar.

Kagit paralar ayni zamanda sahtekarhiga
konu olmaktadir. Kopyalama sisteminin gelis-
mesi sahtekarh@i kolaylagtirmaktadir. Sahte-
karliga karsi tedbirlere ragmen, teknolojiyi iyi
kullanan kalpazanlar "yutturulabilir" para bas-
manim yollarini bulmaya devam etmektedir.

Bankalardaki ¢ek hesaplar1 da hantaldir ve
kullanimlar1 zaman alicidir. Amerikan banka
sisteminde her ¢ekin igleme tabi tutulmasinin
ortalama maliyeti 1.5 dolardir. Amerikan
Bankacilar Birligi'ne gore, 1996'da tahminen
65 milyar gek igsleme konmustur. Bunlarin top-
lam islem maliyeti 97,5 miyar dolardir ve bu
miktar biitin A.B.D bankacilik sisteminin
toplam kérindan daha fazladir.

Elektronik odemeler, ister smart kartlarla,
debit kartlarla, kredi kartlartyla yapilsinlar, is-
ter dogrudan dogruya bilgisayardan bilgisaya-
ra yapilsinlar bu problemlerin ¢ogunu ortadan
kaldirirlar ve maliyetleri 6nemli 6lgiide azaltir-
lar. Bir elektronik 6deme, hemen hemen aninda
oldugundan kredi (alacak) ve debit (borg) trans-
ferler arasindaki farki da ortadan kaldirirlar.

insanlarm artik genellikle hiikiimetlerin
halkin parasimi kendi amaglari igin harcama
arzusu yiiziinden ortaya gikan uzun vadeli enf-
lasyon hadiselerine tahammiil etmek mecbu-
riyetinde kalmayacaklari bir doneme giriyo-
ruz. Insanlar hem hiikiimetler hem ozel islet-
meler tarafindan ¢ikartilmig paralar arasinda
bir tercih yapabilirler ve bu onlara parasal is-
tikrarsizliktan kagma imkani verir. Eger bir
devletin merkez bankasi, mesela A.B.D'nin
Federal Reserve Bank'1, enflasyonist para poli-
tikasi izlerse, o bankanin ¢ikardigi paray: kul-
lananlar o paradan kagip bagka bir paraya y6-
nelecek veya bagka kiymetleri alacaklardir.
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Yine de insanlar vergi 6demek ve hiikiimet
odemelerini almak icin hiikiimet parasi kullana-
caklardir. Fakat, ozel islemlerde gittik¢e artan 6l-
clide hiikiimet parasindan uzaklagacaklardir. Is-
tikrarl1 (enflasyonsuz veya az enflasyonlu) dege-
re sahip para cikartan hiikiimetler, paralarmin,
bir deger stoku veya degisim araci olarak kulla-
nilmamakla beraber, bir hesap birimi ve hesap
gorme araci olarak kullanildigini géreceklerdir.

Sonunda ©zel olarak ¢ikartulmig dijital
(eletronik) parayr norm haline getirecek bir
dizi teknolojik degisiklik ve regiilasyon degi-
sikligi yoldadir. Bu degisiklikler geleneksel
merkez bankasi tarafindan ¢ikartilmig paralar-
la, 6zellikle kagit ve madeni paralarla yaganan
bir ¢ok problemi hafifletecektir.

Kartlarin Biiyiiyen Kullanimi

Son donemlerde geligmis, yiiksek gelirli tilke-
lerde kredi kartlar cok popiiler hale geldi. Daha
yenilerde, ¢ek hesaplarindan para (kaynak) ¢1-
kartan debit kartlar popiilerlesti. Kredi ve debit
kartlarmin arkasinda bir manyetik bant vardr.
Bu bant makineler tarafindan okunabilir, ama
ihtiva ettigi bilgiler (data) hayli smirhdir. Fakat,
telefon devreleri baglantis1 mecburiyeti ve ano-
nimlik yoklugundan ve kiiciik ali verig 6deme-
lerinde pratik olmamasindan dolay1 kredi kartla-
11 ve debit kartlar higbir zaman evrensel 6deme
mekanizmalari olmayacaktir.

Kredi kartlar1 ve debit kartlarin sinirlihik-
larintn iistesinden gelecek bir teknoloji vardir:
"Smart kart". Smart kart Sir kredi kartina veya
bir debit karta benzer, fakat bir bilgisayar mik-
rogipi ihtiva eder. Bu mikrogip hatirt sayilir
olciide bilgi tagir. Parasal deger karta yiikle-
nerek muhafaza edilebilir ve alig veris yapil-
dikga azar azar alinir.

Kart ¢ipine bilgi ekleyen ve ondan bilgi ¢1-
karan makine bir smart kart okuyucusu/yazi-
cist olarak bilinmektedir. Bunlar kiigiik ve u-
cuzdur ve ATM makinelerine, PC'lere ve tele-
fonlara da kolayca monte edilebilir. Bir smart
kart1 bir "nakit (cash) kesesi" olarak kullandi-
ginizda, ATM makinesinden nakit gekmenize
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benzer sekilde banka hesabinizdan karta para
aktarirsimiz. Kartla yaptigimiz her alig veriste,
alig verig icin harcanan miktar bir okuyu-
cu/yazic1 marifetiyle kartin degerinden alinir
ve saticinin bilgisayarina tevdi edilir.

Odemeler dogrudan dogruya bir bilgisayar-
dan da yapilabilir. Para, bir banka hesabindan
bir smart karta aktarilabildigi gibi dogrudan
dogruya bir PC'nin hard drive'ina gonderile-
bilir. Daha sonra hard drive'daki para bir bas-
kasmnin PC'sine ve ardindan o kiginin banka
hesabina gonderilebilir. Bu iglemlerin hepsi,
hemen hemen kirilmaz bir sifre kullanilarak
emniyete alinabilir.

Biitiin bu -daha simdiden isleyen- yeni tek-
nolojilerin sonucu olarak diinyada "paray1’ bir
noktadan digerine olaganiistii hizli bir sekilde
ve imza atmaksizin gondermek miimkiindiir.
Bu fon transferleri bir sifreli formatta gonderi-
lebilir, bu format kirtlamaz ve pratik agidan
kriminallerin ve hiikiimetin miidahalelerine
kars: tamamiyle emniyet i¢indedir.

Sucu Bulma

Hiikiimetlerin anonimlik isteyen Kigilerin para
islemlerini takip edemeyecegi bir ¢aga giriyo-
ruz. Daha 6nceden bu yalnizca nakit iglemleri
icin dogruydu. Nakitin saklanmasi zordur, ko-
laylikla tespit edilebilir. Yeni teknolojiler hii-
kiimetleri, vergi sistemlerini ve kriminal faa-
liyetleri tespit etmek igin kullandiklari tek-
nikleri degistirmeye zorlayacaktir. Problem,
hiikiimetlerin, sermaye iizerindeki vergileri ve
mali (finansal) isgal (intrusion) tesebbiislerini
azaltarak yapici bir degisiklik igine mi girece-
gi, yoksa vatandaglarimin nemli bir boliimii-
niin faaliyetlerini su¢ konusu haline getirerek
tahrip edici bir degisiklige mi bagvuracagidir.

Parada devlet tekeli olay1 yeni bir olgudur.
ABD'de bu tekel 1913'de Federal Reserve sis-
teminin kurulmastyla ortaya ¢ikmustir. O za-
mana kadar 6zel bankalarda 6zel, dolar temel-
li banknotlar ¢ikarilmigti. Federal Reserve sis-
teminin kurulmasindan . dnce hiikiimet dolari
bir dolar elde etmek igin gerekli altin veya gii-

miig miktar anlammda tanimlamaktaydi.

Hiikiimetler para meselesinde tekel olmayi
severler, ciinkii norminal degerinden daha az
maliyetli bir para ¢ikartabildikleri Sl¢iide, sen-
yoraj olarak bilinen bir kar elde ederler. Tla-
veten, paranin (currency) kendisi, hiikiimetin
para sahibine borcu oldugu ve bu borca yiikle-
nen hicbir faiz olmadigs i¢in, hiikiimet faizden
azade (faizsiz) bir bor¢ almaktadir.

Ozel sirketler ayn1 zamanda para benzeri
(paray1 ikame edecek) seyler ¢ikarmaktan ya-
rarlanmak icin de yollar ararlar. American
Express sirketi seyahat geki ¢ikarmaktan ciddi
Karlar elde eder. Bir seyahat ceki satin aldigi-
niz zaman American Express sirketine ceki
nakte cevirene kadar faizsiz bor¢ vermis olu-
yorsunuz. Bir nakit araci olarak kullanildigin-
da smart kart da, seyahat geki gibi, aynt kar
firsatini -faizden azade tahvil- saglar.

Sonug olarak, bankalar ve smart kart ¢ikar-
tan diger kuruluglarin bol miktarda smart kart
¢ikartmalari ve insanlari parasal dengelerini
bunlar iizerinden kurmaya tesvik etmeleri igin
pekcok sebep vardir. Esasen smart kart ¢ikar-
tanlar halkin, hiikiimetlerin ¢ikarttig1 paralara
olan talebini azaltir, karlari kamu sektdriinden
ozel sektore kaydirir.

Diisen Islem Maliyetleri

Ozel finansal kurumlar ve digerleri arasindaki
para ¢ikartmaktan kaynaklanan karlar elde et-
meye yonelik rekabet iglem maliyetlerini mer-
kez bankalarinin "pazar payi"m ve paranin fonk-
siyonlarini kontrol giictini azaltmaktadir. Dijital
cagda ilerledikge, merkez bankalarmin ozel ra-
kipleri, yiiriirliikteki para kanunlarina ragmen,
gitgide daha avantajli bir konumda olacaklardir.

Faiz getirmeyen bir banknot veya madeni
para tutmaktan kaginabilseydiniz ve yine de
aym veya daha fazla harcama serbestligi (ra-
hatlig1) ve kabiliyetine (imkanina) sahip ol-
saydimiz, muhtemelen boyle yapardiniz. Da-
hasi, varliklarinizi riskle oranli daha algak bir
getiriden ¢ok daha yiiksek getiri oranlart elde
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edebilecekleri bir bigimde muhafaza edebil-
seydiniz, muhtemelen 6yle yapmay1 segerdi-
niz. Son olarak, borsa portféyiiniiz gibi akis-
kan ve eviniz gibi akigkan olmayan varliklar
alabilseniz ve onlarin degerlerinin bir kismini
sadece diger bazi esyalar1 veya hizmetleri sa-
tin almak istediginiz anda paraya cevirebilsey-
diniz, muhtemelen bu alternatife sahip olmay1
da sececektiniz.

Birgok isletme ve bazi bireyler daha simdi-
den varliklarint ancak bir harcama yapmak ih-
tiyact duyduklart anda paraya ¢evirmekteler.
Bunu bankadan, varliklarmi teminat (collater-
al) olarak kullanip bir kredi almak suretiyle
yaparlar. Birsey satin almalar: gerektigi zaman
kredi hesaplarindan bir cek yazar veya bir
elektronik transfer yaparlar. Bu durumda
banka kredisi paranin bir ¢cok fonksiyonlarin
ifa eder. Is diinyasi agisindan, bu sekilde ¢alis-
mak, varliklarindan elde ettigi getiri orani ban-
kadan aldigt kredinin maliyetinden daha bii-
yiik oldugunda bir anlam tagir.

Debit kartlart genellikle faiz-getiren hesap-
lara kars1 ¢ikartilir. Onceden 6denmis ve debit
kartlarin kapasitelerini birlestiren smart kartlar
da faiz getirici olabilir (Bu, sadece bazi smart
sistemler icin gegerlidir; imzasiz (anonim) kart-
tan karta transfere izin veren sistemlere mecbu-
ren uygulanabilir olmasi sdzkonusu degildir).
Hemen hemen biitiin elektronik para faiz-getiri-
ci olacaktir. Bundan dolayi, iilkelerin merkez
bankalarinin ¢ikarttigi para, rekabet giiciinden
yoksun oldugu i¢in, hemen hemen kesin olarak,
Onemini biiyiik Olciide kaydedecektir.

En muhtemel gelisme, elektronik paranin
miistakbel cikartimi, esas itibariyle yatirim
fonlar1 yoluyla olacaktir. Yatinm fonlart,
muhtelif ve akigkan varliklar ihtiva ederek,
geleneksel bankalardan daha diisiik risk tagir-
lar. Bir yatirrm fonunda fon ortaklari, fondaki
hisselerini herhangi bir zamanda tamamen ve-
ya kismen nakite ¢evrilebilirler, fakat sabit bir
fiyatta degil. Bu yiizden yatirim fonu hesabi
bir bankada bir talep hesabi depoziti kadar
akigkandir. Baz iilkelerde daha simdiden ya-
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tirrm fonu ortaklar ¢ek yazabilirler ve iigiincii
taraflara hisselerinin degeri arasinda elektro-
nik transfer yapabilirler.

Yatirim fonlar bir giiven yoklugundan kay-
naklanan banka iglem siirelerine tabi olmak
durumunda da degildir. Bir banka kendini mu-
dilerine olan yiikiimliiliiklerinin varliklarindan
cok daha biiyiik oldugu bir pozisyonda bulabi-
lir. Banka mevduatlarmm itibari bir degere sa-
hip oldugu nazar itibara alindiginda, bankanm
kaynaklart bittikten sonra, para ¢ekme kuyru-
gundaki ilk kisi, mevduat sigortas: yoksa, hicbir
sey elde edemez ve mevduat sigortas: oldu-
gunda da parasmi almak i¢in uzun siire bekler.

Belirli menkul kiymetlerden olugan yatirim
fonu hisse degerlerindeki artma ve azalmalar
fonun biitiin sahiplerine (ortaklarina) esit nis-
pette dagitihr (hakikatte “pazara gonderilir™).
Fonun degeri azalabilir, bunun anlami her bir
fon sahibinin azaligt ayni oranda paylagmasi-
dir. Bu banka mevduatlari, "hepsi veya hicbiri
itibari kiymet sistemi"nin tersidir. Bu, bir yati-
rim fonu ortaginin sigortali bir banka hesabi sa-
hibinden daha fazla risk sahibi olmasidir, fakat
bu risk yatirim fonu sahibinin normal olarak el-
de edecegi daha biiyiik getiri (kazang) tarafin-
dan dengelenir. Sozde para piyasast yatirim
fonlar1 (ki yiiksek ratinge (derecelendirme) sa-
hip hiikiimet ve girket (corporate) tahvillerinden
olusur) normal yatirim (mevduat) hesaplarin-
dan daha az risk almak ve daha ¢ok kazang elde
etmek isteyen kimseler icin elde edilebilirdir.

Azaltilmis Enflasyon Riski

Daha ¢ok miktarda "para" faiz getiren elekronik
para oldukga, enflasyon riski daha az olacaktir,
clinkii 6zel bankalar veya diger mali kurumlarm
asirt miktarda faiz getirici para ¢ikartmasi igin
miisevvik yoktur, zira boyle yapmalari bunlarin
taahhiitlerini (bor¢larini) arttiracaktir. Hiikiimet
parasmin bir iglem (transaction) araci olarak
kullanim1 azalacak olsa da, hesap birimi (yani
US dolar1) merkez bankasi tarafindan belirlen-
meye devam edecektir. Fakat, hiikkiimet bir he-
sap birimi tesis etme fonksiyonunu muhafazaya
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sadece fiyatlarin diismesini saglayacak sekilde
caligmast halinde muvaffak olabilecektir. Hii-
kiimetler piyasa tarafindan disipline edilir, ¢iin-
kii -anlik (instant) global komiinikasyon ve fi-
nansal kurumlar ¢aginda- enflasyon derhal ser-
maye ve paranin kagmasina sebep olur.

Hiikiimetler gitgide daha fazla diger hiikii-
metlerle ve 6zel parasal tiriinler saglayan ku-
rumlarla (yani, ABD dolart, Japon yeni, Ingiliz
poundu, Isvigre frangt) yarigmak mecburiyetin-
dedir. En sonunda bazi hiikiimetler, paralarmin
degerini, muhtemelen, agik¢a bir ticarete konu
olabilir mallar ve hizmetler paketi bigiminde ta-
nimlayacaklardir. Evrensel bir fiyata sahip ol-
maya ilk aday, organize emtia piyasalarmda mi-
badeleye konu olan emtialardur. Mesela dolar, x
miktarinda altm, art1 y miktarinda ham petrol,
art1 z miktarinda tahil olarak tanimlanabilir. Bu,
eski altin standardmnm modern bir tiiri olacaktir.
Fakat esyalarin ve hizmetlerin karigimindan olu-
san bir sepet, agiktr ki, diinyanin ne liretip ne tii-
kettigini daha net yansitacaktir. Ayrica bu egya ve
servisler -metaller, tarimsal iriinler, enerji tirin-
leri ve hatta sigorta oranlari- kolayca olgiilebilir.

Eger hiikiimetler paralarmin acik degerinin
tanimmu geligtirmekte bagarisiz olurlarsa, ozel
sektor bunu yapacaktir. Halihazirda ticareti ya-
pilan mal ve giivenlik indeksleri paranm hesap
birimi olma fonksiyonunu haber verir (gosterir).

istikbalin ekonomisinde, servetin ¢ogu bo-
liinebilir, akigkan, aninda transfer edilebilir ve
nihayet iglem aract olarak kullanilabilir ola-
caktir. Bir para ekonomisindeki gibi, satin al-
ma giicli olusturmak igin zenginlik yaraticy
varliklari cekmek gerekmediginde ve hesap
biriminin belirli bir birbirine eklenebilir egya-
lar ve hizmetler miktartyla tanimlandifinda,
enflasyon veya deflasyon iiretmek igin higbir
baski olmayacaktir. Ticarete yardimct olacak
biitiin gartlar saglanacak ve geligtirilecektir.

Dijital paray1, smart Kartlari, inrterneti vb.
regiilasyona tabi tutmak isteyenlerin ¢ogu, re-
giilasyon olmazsa insanlarin vergi ddemekten
kagacagini ve vergl gelirinde azalma olacagini
ileri siirmekteler. Bu itiraz meselenin 6ziini

gozden kagirmaktadir. Vergi kanunlar dijital
realiteyi yansitacak gekilde degistirilmedikge,
vergiden kaginma ve vergi geliri azalmasi id-
dias1 dogru olacaktir. Mamafih, daha fazla re-
giilasyonun isteksiz miikelleflerden daha fazla
vergi geliri elde etmeyi saglayacagi sanilma-
malidir. Dijital devrim vergiden kaginmayi
kolaylastiracaktir. Bu, bu imkanlardan yarar-
lanmak isteyenlerin sayisini artiracaktir. Bil-
gisayarda birkag¢ tusa dokunmak vergi Ode-
melerinden kurtulmaya yetiyorsa, bunu yapma
arzusu nlenemez olacaktir.

Daha Kiiciik Hiikiimet

Dijital cagda vergi tabaninda ve vergi oranla-
rinda ortaya ¢ikacak daralma-gerileme kacinil-
maz olarak hiikiimetin hacmini de daraltacaktir.
Mamafih hiikiimetin nisbi kiigiiliigii, toplumla-
tin ekonomik, sosyal ve kisisel potansiyellerine
tam olarak ulagabilmeleri icin gereklidir. Eko-
nomik biiyiime ile devlet harcamalart arasinda-
ki iliskilerle ilgili aragtirmalar, cogu zaman dili-
minde bircok iilkede negatif korelasyonlar ol-
dugunu -yani biiyiik devletin gii¢lii ekonomik
biiyiimeyi engelledigini- gostermistir.

Sonug olarak, agiktir ki, dzel olarak c¢ikarti-
lan dijital para neredeyse biitiin para ozel ola-
rak ¢ikartilincaya kadar genisleyecektir. Dijital
paranin artigt hiikiimetlerin vergi toplamasini,
ozellikle mali sermayeden (hiikiimetlerin ¢ogu
siki kontroller uygulamadikga) vergi almasi git-
gide zorlagacaktir. Daha dar bir vergi taban hii-
kiimetleri kiiciilmeye zorlayacak ve bu hem fi-
nansal mahremiyeti geligtirecek hem de hiikii-
metleri kiigiilmeye zorlayacakir. Hiikiimetin
kiiciilmesi yoniindeki baskilar, kamu igletme-
lerinin azalmasi ve ayni isi yapan ozel kurulug-
larin sayismin artmastyla kendini gosterecektir.

* “Money: The Ultimate Privatization™,
Economic Reform Today, Number Two 1999,
ss. 6-10.
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