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Xülasə 

Bu tədqiqatda Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutalarının (CBDC) dizayn növləri araş-

dırılır, hər bir dizayn növünün müsbət və mənfi cəhətləri tədqiq olunur. CBDC-nin 

tətbiq olunma potensialının artması ilə onun dizaynının iqtisadiyyat və maliyyə sis-

temlərinə təsiri üzrə tədqiqatlar da artır. Bu məqalədə CBDC-nin əsas dizayn tipləri – 

topdansatış CBDC, pərakəndə CBDC, hesab əsaslı CBDC, token əsaslı CBDC, sinte-

tik CBDC, faiz gətirən CBDC, hibrid CBDC, blokçeyn əsaslı CBDC və nağd əsaslı 

CBDC təsvir və müzakirə olunur. Onların iqtisadiyyata və maliyyə sektoruna necə 

təsir edə biləcəyi araşdırılır. CBDC-nin müvafiq dizaynının seçilməsi mərkəzi bank-

ların məqsəd və strategiyalarına əsaslanmalıdır. Bu məqalə CBDC-nin potensial fay-

daları və çətinliklərini başa düşmək üçün nəzəri və praktiki baxış təqdim edir. 
 

Açar sözlər: Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutaları, CBDC, maliyyə inklüzivliyi, tran-

saksiyaların effektivliyi, maliyyə stabilliyi. 
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Abstract 

This study examines the design types of Central Bank Digital Currencies (CBDCs), 

examining the pros and cons of each design type. As the potential for adoption of CBDC 

grows, so does research into the impact of its design on the economy and financial 

systems. This article describes and discusses the main types of CBDC designs - 

wholesale CBDCs, retail CBDCs, account-based CBDCs, token-based CBDCs, 

synthetic CBDCs, interest-bearing CBDCs, hybrid CBDCs, blockchain-based CBDCs, 

and cash-based CBDCs. It explores how they may affect the economy and financial 

sector. The selection of an appropriate CBDC design should be based on the goals and 

strategies of central banks. This article provides a theoretical and practical overview 

to understand the potential benefits and challenges of CBDC. 
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Резюме 

В этом исследовании рассматриваются типы дизайна цифровых валют Цент-

рального банка (CBDC), изучаются плюсы и минусы каждого типа дизайна. По 

мере роста потенциала внедрения CBDC растут и исследования влияния его ди-

зайна на экономику и финансовые системы. В этой статье описываются и обсуж-

даются основные типы дизайна CBDC - оптовые CBDC, розничные CBDC, CBDC 

на основе счетов, CBDC на основе токенов, синтетические CBDC, процентные 

CBDC, гибридные CBDC, CBDC на основе блокчейна и CBDC на основе налич-

ных денег. Исследуется их влияние на экономику и финансовый сектор. Выбор 

подходящего дизайна CBDC должен основываться на целях и стратегиях цент-

ральных банков. В этой статье представлен теоретический и практический обзор 

для понимания потенциальных преимуществ и проблем CBDC. 
 

Ключевые слова: цифровые валюты Центрального банка, CBDC, финансовая инк-

люзивность, эффективность транзакций, финансовая стабильность. 
 

Giriş 

Son dövrdə sürətli inkişaf edən maliyyə texnologiyaları iqtisadiyyatı köklü surətdə 

dəyişmiş və pulun yeni növlərini yaratmışdır. Maliyyə texnologiyalarının yaratdığı 

pulun yeni növlərindən biri Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutalarıdır (MBRV, ing. 

Central Bank Digital Currency (CBDC)). CBDC köklü dəyişiklik kimi ortaya çıxaraq, 

müasir iqtisadiyyatda pulun qavranılması və idarə olunmasına dair fikirlərdə yeni pa-

radiqma yaratmışdır. Ölkələr arasında CBDC-lərin qəbulu və tətbiq olunması ilə bağlı 

cari vəziyyətinə əsasən [4], 11 ölkə rəsmi olaraq öz CBDC-lərin buraxılışına başla-

mışdır, 21 ölkə pilot mərhələdədir və aktiv şəkildə öz rəqəmsal valyutalarını sınaqdan 

keçirir və təkmilləşdirir, 33 ölkə CBDC-lərin inkişafı mərhələsindədir və öz CBDC 

çərçivə sənədlərini hazırlayır, 46 ölkə tədqiqat mərhələsindədir, CBDC-lərin potensia-

lını və təsirlərini araşdırır, 16 ölkə CBDC-lərin inkişaf etdirilməsində qeyri-fəaldır və 

2 dövlət öz CBDC təşəbbüslərini dayandırıb və icra üçün planlarını ləğv edib. Azər-

baycan Respublikası hal-hazırda CBDC-lərin tədqiqatı mərhələsindədir [47]. 
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Dünya ölkələrinin CBDC-ləri öz maliyyə sistemlərinə inteqrasiya etməsində mühüm 

məsələlərindən biri CBDC-lərin dizaynıdır. Fərqli dizayn növlərinin seçimi müxtəlif 

nəticələrə gətirə bilər; CBDC-nin dizaynı yalnız onun funksionallığına yox, həm də 

maliyyə sisteminə, iqtisadi siyasətlərə və cəmiyyətdəki iqtisadi əlaqələrə öz təsirini 

göstərə bilər. Müxtəlif CBDC dizaynlarının özünəməxsus imkanları və çətinlikləri 

mövcuddur. Bu tədqiqatda müxtəlif CBDC dizaynlarına baxılır, xüsusilə hər bir di-

zayn növünün müsbət və mənfi cəhətləri və iqtisadiyyata təsirləri araşdırılır, hər bir 

dizayn növünün çoxtərəfli təsirləri aydınlaşdırılmağa çalışılır. Məqalənin əsas tədqiqat 

sualı aşağıdakı kimidir: 

Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutalarının (CBDC) fərqli dizayn növləri onların istifa-

dəsi, effektivliyi və mövcud maliyyə infrastrukturuna inteqrasiyasına hansı təsir gös-

tərir? 

Tədqiqat sualının əhəmiyyətliliyi ondan ibarətdir ki, CBDC-nin dizayn növlərinin öyrə-

nilməsi ölkələrin mərkəzi bankları, maliyyə müəssisələri və digər maraqlı tərəflər üçün 

mühüm məlumat mənbəyi olaraq, dizaynların hərtərəfli qiymətləndirilməsinə imkan 

yaradacaq və doğru dizaynın seçilməsində dəstək olacaqdır. 

Tədqiqatın quruluşu aşağıdakı kimidir. İlk öncə Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutala-

rının (CBDC) tərifi verilir və mahiyyəti araşdırılır. Daha sonra CBDC-lərin müxtəlif 

dizayn növlərinə baxılır və hər bir dizayn növünün müsbət və mənfi cəhətləri təhlil 

olunur. Sonda təhlilin nəticələri müzakirə olunur və tövsiyələr verilir. 

1. Metodologiya 

Tədqiqatda Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutalarının (CBDC) müxtəlif dizayn növlə-

rinin müsbət və mənfi tərəfləri ən son ədəbiyyata əsaslanaraq təhlil edilmişdir. Ədə-

biyyatın seçilməsi prosesi məlumat bazalarında axtarış vasitəsilə aparılmışdır. Axta-

rışda “CBDC”, “dizayn növləri”, “müsbət cəhətlər”, “çətinliklər” və s. kimi açar söz-

lərdən istifadə edilmişdir. Seçilmiş mənbələr tematik təhlil üsulu ilə tədqiq edilmişdir. 

Tematik təhlil üsulu CBDC-lərin müxtəlif dizaynlarının müsbət və mənfi cəhətlərini 

sistemli şəkildə təşkil etməyə və onları müqayisə etməyə imkan verir. Ədəbiyyatın 

tematik təhlili metodoloji yanaşmasının məhdudiyyəti ondan ibarətdir ki, ayrıca em-

pirik təhlil aparılmır, tədqiqat mövcud ədəbiyyata əsaslanır. Bununla belə, bu yanaşma 

CBDC dizaynları haqqında mövcud perspektivləri öyrənmək üçün dərin və geniş baxış 

təqdim edir. 

2. Ədəbiyyatın təhlili 

Mərkəzi Bankın rəqəmsal valyutası (CBDC) Mərkəzi Bank tərəfindən emissiya olu-

nan valyutanın rəqəmsal formasıdır [4, 22, 49]. CBDC Mərkəzi Bankın öhdəliyidir və 

yerli hesab vahidi ilə təyin edilir [3]. CBDC mübadilə vasitəsi kimi və dəyər saxlamaq 

üçün istifadə edilə bilər [3]. CBDC-in ölkədə icrası istiqamətində müxtəlif təkliflər 
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mövcuddur. Təkliflərdən biri CBDC-lərin birbaşa Mərkəzi Bankda saxlanılan hesab-

larda və ya nəzarətdə olan kommersiya banklarının xüsusi hesablarında saxlanılmasını 

nəzərdə tutur [14]. Bu yanaşma sintetik CBDC adlandırılır [14].  

CBDC-in bir neçə üstünlüyü mövcuddur. CBDC bank xidmətləri əlçatan olmayan 

şəxslər üçün bank xidmətlərinə çıxışını təmin edərək maliyyə inklüzivliyini artırır [39, 

49]. CBDC ödəniş sistemlərinin effektivliyini artıra və əməliyyat xərclərini azalda 

bilər [49]. Bundan əlavə olaraq, CBDC əməliyyatların aparılmasına təhlükəsizlik və 

şəffaflıq gətirə bilər, çünki o, blokçeyn texnologiyasından istifadə edə bilər [22, 43]. 

CBDC mərkəzi banklara monetar siyasəti tətbiq etmək və iqtisadiyyatı idarə etmək 

üçün vasitə kimi xidmət edə bilər [3]. 

Lakin CBDC-nin tətbiqi müəyyən çətinliklər və risklər də yaradır. CBDC tətbiqinin 

çətinliklərindən biri aparılan əməliyyatların təhlükəsizliyini və gizliliyini təmin et-

məkdir [39]. Digər çətinlik isə CBDC-in bankçılıq sisteminə olan potensial təsiridir, 

xüsusilə kommersiya banklarının depozitləri ilə rəqabət aparma potensialıdır [3]. CBDC 

maliyyə sabitliyi və monetar siyasətin transmissiyasına təsirlərə malik ola bilər [27]. 

Beləliklə, CBDC-nin potensial faydalarını maksimuma çatdırmaq və uğurlu tətbiqini 

təmin etmək üçün mərkəzi banklar və kommersiya bankları arasında diqqətli mülahizə 

və koordinasiya tələb olunur [33]. 

2.1 CBDC-nin dizaynı. Mərkəzi Bankın Rəqəmsal Valyutasının (CBDC) müəyyən 

dizayn növünün tətbiq edilməsi müxtəlif məqsədlərə və mülahizələrə görə dəyişə bi-

lər. Bir sıra müəlliflər öz tədqiqatlarında dizayn seçimi və  dizaynların xüsusiyyətləri 

haqqında təfərrüatlı məlumat verir. 

Allen və b. [2] CBDC-nin texniki dizayn çətinliklərini müzakirə edir, performans, 

məxfililik və təhlükəsizliyə diqqət yönəldir. Agur və b. [1] CBDC-in dizayn seçimlə-

rini araşdırır və CBDC-lərin nağd pullara və depozitlərə oxşarlıq xüsusiyyətlərinin 

bank kreditinə və milli gəlirə olan təsirini araşdırır. Tədqiqatın nəticələrinə əsasən 

CBDC-nin faiz gətirən dizayn növü bank kreditini və milli gəliri azaldır, CBDC-nin 

nağd dizaynı isə iqtisadiyyatda nağd pulların yoxa çıxmasına səbəb ola bilər [1]. Ozili 

[40] qeyd edir ki, bir-biri ilə rəqabət aparan məqsədlərə nail olmaq üçün optimal CBDC 

dizaynını tapmaq böyük əhəmiyyət daşıyır və tətbiq olunan dizaynın kreditin dəyərinə 

və maliyyə sabitliyinə təsirlərini empirik cəhətdən öyrənmək vacibdir. 

Daşkeviç və b. [11] öz tədqiqatlarında faiz gətirən CBDC kimi tanınan və faiz ödəniş-

lərinə imkan verən hesab əsaslı CBDC-nin dizayn xüsusiyyətlərini araşdırır. Liu və 

başqaları [30] yeni funksiyalar və maliyyə alətləri təmin edən CBDC-nin dinamik bu-

raxılış mexanizmini öyrənirlər. Zhang və başqaları [50] blokçeyn texnologiyasına əsas-

lanan, node şəbəkəsinin və rəqəmsal şifrələmə alqoritminin üstünlüklərini birləşdirən 

hibrid CBDC modelini təklif edirlər. Sethaput və Innet [43] blokçeyn əsaslı CBDC 

sxemləri haqqında ədəbiyyat icmalı təqdim edir və onların dizaynı üçün təlimatlar 
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təklif edir. Chiu və digərləri [9] qəbul olunma dərəcəsi, ehtiyatlar kimi istifadənin 

məqbulluq dərəcəsi və təklif qaydaları da daxil olmaqla, CBDC dizaynının müxtəlif 

aspektlərini qiymətləndirir. 

2.2 CBDC-nin dizayn növləri. Mərkəzi Bankın Rəqəmsal Valyutalarının (CBDC) bir 

neçə dizayn növü mövcuddur: topdansatış CBDC, pərakəndə CBDC, hesab əsaslı 

CBDC, token əsaslı CBDC, sintetik CBDC, faiz gətirən CBDC, hibrid CBDC, blok-

çeyn əsaslı CBDC, nağd əsaslı CBDC. 

2.2.1 Topdansatış CBDC. Topdansatış CBDC yalnız maliyyə müəssisələri arasında 

banklararası əməliyyatlar üçün mərkəzi banklar tərəfindən buraxılan rəqəmsal valyu-

tadır [10]. Topdansatış CBDC banklararası hesablaşmalar və topdansatış əməliyyatları 

üçün maliyyə institutlarını və bazar iştirakçılarını rəqəmsal valyuta ilə təmin etmək 

məqsədi daşıyır [3, 42]. 

Topdansatış CBDC-nin üstünlükləri aşağıdakılardır: 

● banklararası hesablaşmaların daha sürətli və səmərəli aparılması. Topdansatış 

CBDC daha sürətli və təhlükəsiz banklararası əməliyyatlara imkan yarada, hesablaşma 

vaxtlarını azalda və ümumi səmərəliliyi artıra bilər [10]; 

● şəffaflığın və yoxlanılabilirliyin artırılması. Topdansatış CBDC-lərin istifadəsi 

banklararası əməliyyatların daha yüksək şəffaflığını və izlənilməsini təmin edə, tən-

zimləyici nəzarəti asanlaşdıra və fırıldaqçılıq riskini azalda bilər [10]; 

● likvidliyin idarə olunmasının təkmilləşdirilməsi. Topdansatış CBDC mərkəzi 

banklara və maliyyə institutlarına likvidliyi idarə etmək və maliyyə sistemində likvid-

lik çatışmazlığını aradan qaldırmaq üçün daha səmərəli alətlər təklif edə bilər [10]; 

● xərclərə qənaət imkanlarının yaranması. Topdansatış CBDC-lərin istifadəsi 

klirinq və hesablaşma haqları kimi banklararası əməliyyatlarla bağlı xərcləri azaltmaq 

potensialına malikdir [10]. 

Topdansatış CBDC dizaynının çatışmazlıqlarına aşağıdakılar daxil ola bilər: 

● mövcud maliyyə infrastrukturunun pozulması. Topdansatış CBDC-nin tətbiqi 

mövcud maliyyə infrastrukturu və sistemlərində əhəmiyyətli dəyişikliklər tələb edə, 

potensial olaraq fəaliyyətlərin dayandırılmasına səbəb ola və əhəmiyyətli investisiya 

tələb edə bilər [10]; 

● maliyyə vasitəçiliyinə təsir. Topdansatış CBDC tətbiqi kommersiya bankla-

rının vasitəçi roluna, onların gəlirliliyinə və sabitliyinə təsir edə bilər [10]; 

● texnoloji problemlər. Topdansatış CBDC-nin həyata keçirilməsi kiberhücum-

lara və digər təhlükəsizlik risklərinə həssas ola biləcək mürəkkəb texnoloji infrastruk-

turu tələb edir [10]; 

● iqtidarın konsentrasiyası üçün imkanların yaradılması. Topdansatış CBDC-nin 

həyata keçirilməsi mərkəzi bank və ya məhdud sayda maliyyə institutları daxilində 
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gücü cəmləşdirə bilər ki, bu da mərkəzləşdirmənin yaradılması və nəzarət ilə bağlı 

narahatlıqları artırır [10]. 

2.2.2 Pərakəndə CBDC. Pərakəndə CBDC mübadilə vasitəsi və dəyər daşıyıcısı funk-

siyasını daşıyır və geniş ictimaiyyət tərəfindən istifadə olunması üçün nəzərdə tutul-

muşdur [10]. Pərakəndə CBDC-nin məqsədi nağd pulu və ənənəvi bank depozitlərini 

əvəz etmək və ya tamamlamaq, gündəlik əməliyyatlar üçün fiziki şəxsləri və ya biz-

nesləri rəqəmsal valyuta ilə birbaşa təmin etməkdir [1, 42].  

Pərakəndə CBDC bir sıra üstünlüklərə malikdir: 

●  maliyyə inklüzivliyi. Pərakəndə CBDC bank xidmətlərinin əlçatanlığını artır-

maqla və bank xidmətlərindən məhrum olan şəxslərə rəqəmsal maliyyə xidmətlərinə 

əlçatanlığı təmin etməklə maliyyə inklüzivliyini təşviq edir [32]; 

●  rahatlıq və əlçatanlıq. Pərakəndə CBDC fiziki şəxslər üçün daha rahat və əl-

çatan rəqəmsal ödəniş seçimlərini təklif etməklə daha sürətli və təhlükəsiz əməliyyat-

lara imkan verir [10]; 

●  xərclərin azaldılması. Pərakəndə CBDC vasitəçilərə olan ehtiyacı aradan qal-

dıraraq və nağd vəsaitdən olan asılılığı azaldaraq, fiziki şəxslər və bizneslər üçün əmə-

liyyat xərclərini azaldır [24]; 

●  maliyyə siyasətinin effektivliyinin artırılması. Pərakəndə CBDC mərkəzi 

banklar üçün pul təklifi və faiz dərəcələri üzərində daha geniş birbaşa nəzarəti təmin 

edərək monetar siyasətin effektivliyini artıra bilər [2]; 

●  təhlükəsizlik və izlənilə bilmə. Pərakəndə CBDC fiziki nağd pul ilə müqayi-

sədə daha güclü təhlükəsizlik xarakteristikalarına malikdir [17]. Belə ki, bu CBDC 

dizaynı oğurluğun və saxta pulların riskini azaldır. Pərakəndə CBDC həm də daha 

geniş izlənilə bilmə imkanlarını təqdim edir və bu xüsusiyyət qeyri-qanuni fəaliyyət-

lərə qarşı mübarizəyə kömək edə bilər. 

Pərakəndə CBDC-nin dizaynının bir neçə mənfi cəhəti də mövcuddur: 

● gizlilik məsələləri. Pərakəndə CBDC ilə həyata keçirilən əməliyyatlar və ba-

lanslar fiziki nağd pul ilə müqayisədə daha yüksək izlənilə bilənliyə malik olduğu 

üçün gizlilik məsələləri ortaya çıxa bilər [10]; 

● bank sektoruna əks-təsir. Pərakəndə CBDC-nin geniş şəkildə qəbul olunması 

kommersiya banklarının vasitəçilik roluna təsir göstərə bilər, onların mənfəətlilik və 

sabitliyinə təsir edə bilər [2]; 

● texnoloji çətinliklər. Pərakəndə CBDC-nin tətbiqi mürəkkəb texnoloji infras-

truktur tələb edir və burada kibertəhlükəsizlik və digər növ təhlükəsizlik riskləri yara-

na bilər [43]; 

● istifadəçilər tərəfindən pərakəndə CBDC-nin qəbulu. Pərakəndə CBDC-nin uğur-

lu tətbiqi onun istifadəçilər tərəfindən uğurlu qəbulundan asılıdır [29]. İstifadəçilər 

tərəfindən pərakəndə CBDC-nin qəbuluna isə öz növbəsində bir neçə amil təsir 
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göstərir: mərkəzi banka olan etimad, rəqəmsal ödəniş metodları ilə ümumi tanışlıq və 

onlardan istifadənin rahatlığı;  

● maliyyə sabitliyinin riskləri. Pərakəndə CBDC-lərin tətbiqi maliyyə sabitliyinə 

də təsir göstərə bilər, o cümlədən mövcud monetar sistemində olan potensial pozun-

tulara və bank vasitəçiliyinin dayandırılması riskinə gətirib çıxara bilər [41]. 

2.2.3 Hesab əsaslı CBDC. Hesab əsaslı CBDC dizaynı CBDC-lərin birbaşa mərkəzi 

bankın hesablarında saxlanmasını tələb edir [3]. Bu dizayn çərçivəsində CBDC ənənə-

vi bank hesablarına oxşar individual istifadəçi hesablarına bağlanır və bu hesablarda 

əməliyyatlar mərkəzləşdirilmiş sistemlər vasitəsi ilə qeyd edilir və idarə olunur [21, 31]. 

Hesab əsaslı CBDC-nin bir neçə üstünlüyü mövcuddur: 

● təkmilləşdirilmiş izlənilə bilmə və şəffaflıq. Hesab əsaslı CBDC çirkli pulların 

yuyulması və terrorizmin maliyyələşdirilməsi kimi qeyri-qanuni fəaliyyətlərlə müba-

rizədə kömək edə bilir, əməliyyatların daha mükəmməl şəkildə izlənilməsini və əmə-

liyyatların şəffaflığını təmin edir [10]. 

● monetar siyasətin çevikliyi. Hesab əsaslı CBDC mərkəzi banklara pul təklifi 

və faiz dərəcələri üzərində daha birbaşa nəzarət imkanı və pul siyasəti tədbirlərinin 

daha səmərəli həyata keçirilməsinə imkan verir [46]; 

● maliyyə yeniliyi üçün potensial. Hesab əsaslı CBDC maliyyə innovasiyalarını 

və texnoloji irəliləyişləri asanlaşdıraraq, innovativ maliyyə tətbiqləri və xidmətlərinin 

inkişafına imkan verə bilər [10]; 

● mövcud maliyyə infrastrukturu ilə inteqrasiya. Hesab əsaslı CBDC mövcud 

maliyyə sistemləri və infrastrukturu ilə asanlıqla inteqrasiya oluna bilir, qarşılıqlı fəa-

liyyət və qüsursuz tətbiqi təmin edir [10]; 

● məqsədli siyasətlər üçün yeni imkanların yaranması. Hesab əsaslı CBDC daha 

səmərəli və effektiv siyasət həyata keçirməyə imkan yaradaraq, konkret şəxslərə və ya 

qruplara birbaşa köçürmələr kimi hədəflənmiş siyasətlərə imkan verir [46]. 

Hesab əsaslı CBDC-lərin çatışmazlıqları aşağıdakılardır: 

● məxfilik məsələləri. Hesab əsaslı CBDC-də bütün əməliyyatlar və balanslar 

mərkəzləşdirilmiş sistemlər vasitəsilə qeydə alındığından və idarə edildiyindən, fərdi 

məxfiliyə potensial təhlükə yarada biləcəyi üçün məxfiliklə bağlı narahatlıqları artıra 

bilər [46]; 

● texnoloji problemlər. Hesab əsaslı CBDC-nin tətbiqi kiberhücumlara və digər təh-

lükəsizlik risklərinə həssas ola biləcək mürəkkəb texnoloji infrastrukturu əhatə edir [12]; 

● bank sektorunda fəaliyyətin pozulması. Hesab əsaslı CBDC-nin geniş şəkildə 

qəbulu kommersiya banklarının vasitəçi roluna, onların gəlirliliyinə və sabitliyinə təsir 

edə bilər [46]; 

● istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma və tanınma. Hesab əsaslı CBDC-nin mü-

vəffəqiyyəti istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma və tanınmadan asılıdır ki, bu da öz 
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növbəsində mərkəzi banka etibar, rəqəmsal ödəniş üsulları ilə tanışlıq və istifadənin 

asanlığı kimi amillərdən asılı olaraq dəyişə bilər [46]; 

● maliyyə sabitliyinin riskləri. Hesab əsaslı CBDC-nin tətbiqi maliyyə sabitliyi-

nə təsir göstərə bilər, o cümlədən mövcud monetar sistemində negativ təsirlərə və 

bankların vasitəçiliyinin dayandırılması risklərinə səbəb ola bilər [46]. 

2.2.4 Token əsaslı CBDC. Token əsaslı CBDC istifadəçilər tərəfindən köçürülə bilən 

rəqəmsal token formasındadır [10]. Token əsaslı CBDC paylanmış reyestr texnologi-

yasından (DLT) və ya blokçeyndən istifadə edərək köçürülə bilən və mübadilə edilə 

bilən rəqəmsal tokenlər vasitəsilə təqdim olunur [15, 21]. 

Token əsaslı CBDC dizaynının üstünlükləri aşağıdakılardır: 

● təkmilləşdirilmiş məxfilik. Token əsaslı CBDC hesab əsaslı CBDC ilə müqa-

yisədə daha yüksək məxfilik səviyyəsini təmin edə bilər, çünki əməliyyatlar təxəllüs-

lərdən və ya kriptoqrafik üsullardan istifadə etməklə həyata keçirilə bilər [32]. 

● təkmilləşdirilmiş təhlükəsizlik. Token əsaslı CBDC fırıldaqçılıq və saxtakar-

lıqdan qorunmaq üçün kriptoqrafik protokollar kimi qabaqcıl təhlükəsizlik xüsusiy-

yətlərini daşıyır [32]; 

● çeviklik və qarşılıqlı fəaliyyət. Token əsaslı CBDC, qüsursuz inteqrasiya və 

qarşılıqlı əlaqəni təmin edərək, mövcud rəqəmsal ödəniş sistemləri və blokçeyn şəbə-

kələri ilə uyğun olacaq şəkildə tərtib edilə bilər [32]; 

● innovasiyalar üçün imkanlar. Token əsaslı CBDC maliyyə innovasiyalarını və 

texnoloji irəliləyişləri təşviq edərək innovativ maliyyə tətbiqləri və ağıllı müqavilələ-

rin (smart contracts) inkişafına imkan verə bilər [32]; 

● transsərhəd əməliyyatlar. Token əsaslı CBDC vasitəçilərə ehtiyacı aradan qal-

dırmaq və əməliyyat xərclərini azaltmaqla sərhədlərarası əməliyyatları asanlaşdıra bi-

lər [32]. 

Token əsaslı CBDC dizaynının çatışmazlıqlarına aşağıdakılar daxil ola bilər: 

●  qanuni tənzimləmə problemləri. Token əsaslı CBDC-nin tətbiqi çirkli pulların 

yuyulması, terrorçuluğun maliyyələşdirilməsi və kibertəhlükəsizlik riskləri kimi mə-

sələləri həll etmək üçün möhkəm tənzimləyici qanuni çərçivə tələb edir [11]; 

●  texnoloji mürəkkəblik. Token əsaslı CBDC-nin həyata keçirilməsi mühüm re-

surslar və təcrübə tələb edə bilən blokçeyn və ya paylanmış reyestr texnologiyası (DLT) 

daxil olmaqla mürəkkəb texnoloji infrastruktur tələb edir [11]; 

●  istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma və tanınma. Token əsaslı CBDC-nin mü-

vəffəqiyyəti istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma və tanınmadan asılıdır, hansı ki rə-

qəmsal ödəniş üsulları ilə tanışlıq və istifadənin asanlığı kimi amillərə görə dəyişə 

bilər [35]; 
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●  qanunsuz fəaliyyət üçün imkanlar. Token əsaslı CBDC-nin anonimlik və məx-

filik xüsusiyyətləri onun çirkli pulların yuyulması və qeyri-qanuni əməliyyatlar kimi 

qeyri-qanuni fəaliyyətlər üçün mümkün istifadəsi ilə bağlı narahatlıq yarada bilər [7]; 

●  miqyasın genişlənməsi və səmərəlilik. Token əsaslı CBDC, xüsusilə yüksək 

həcmli mühitlərdə miqyasın genişlənməsi və əməliyyatların işlənməsi sürəti ilə bağlı 

problemlərlə üzləşə bilər [26]. 

2.2.5 Sintetik CBDC. Sintetik CBDC-nin, mərkəzi bankda ehtiyat hesablarında sax-

lanılan müvafiq vəsaitlər əsasında, nəzarətdə olan kommersiya banklarında xüsusi tə-

yin edilmiş hesablar vasitəsilə ictimaiyyətə təqdim edilməsi nəzərdə tutulur [14]. 

Sintetik CBDC-nin üstünlüklərinə onun səmərəliliyi, rahatlığı, təhlükəsizliyi, bütöv-

lüyü, əlçatanlığı, hesablaşmanın yekunluğu və maliyyə inklüzivliyi aiddir [8]. Sintetik 

CBDC-in çatışmazlıqlarına isə məlumatlardan sui-istifadə və istifadəçi məxfiliyi ilə 

bağlı məsələlər aiddir [8]. 

2.2.6 Faiz gətirən CBDC. CBDC-lərin bu dizaynı CBDC sahiblərinə faiz ödənişləri-

nin edilməsinə imkan verir. Faiz gətirən CBDC-lərin saxlandığı hesablara faizlər gələ-

rək bu növ CBDC-lərin sahiblərinin öz rəqəmsal valyuta hesablarının balanslarından 

faiz qazanmalarına imkan verir [1]. 

Faiz gətirən CBDC-lərin tətbiq olunmasının bir neçə müsbət tərəfləri mövcuddur: 

● CBDC-lərə sahib olmaq üçün stimul. Faiz gətirən CBDC insanlara rəqəmsal 

valyuta aktivləri üzrə faiz qazanmaq imkanı verə bilər ki, bu da CBDC-lərin geniş 

tətbiqini və istifadəsini stimullaşdıra bilər [3]; 

● monetar siyasətin effektivliyi. Faiz gətirən CBDC-lər mərkəzi banklara faiz 

dərəcələri və pul təklifi üzərində daha geniş birbaşa nəzarəti verməklə monetar siya-

sətin effektivliyini artıra bilər [9]; 

● maliyyə inklüzivliyi. Faiz gətirən CBDC-lər insanlara bank hesabına ehtiyac 

olmadan faiz gətirən rəqəmsal valyutaya çıxış imkanı verməklə nağd pula tələbi azalda 

və maliyyə inklüzivliyini artıra bilər [40]; 

●  ənənəvi bank xidmətlərindən asılılığın azaldılması. Faiz gətirən CBDC-lər 

ənənəvi bank depozitlərinə alternativ həlli təklif edir və potensial olaraq maliyyə 

xidmətlərinin istifadəsində kommersiya banklarından asılılığı azaldır [37]; 

●  monetar siyasətin tranmissiyasında çeviklik. Faiz gətirən CBDC-lər monetar 

siyasətin transmissiyası üçün əlavə kanallar təklif edərək, mərkəzi banklara faiz dərə-

cələrinə təsir göstərməyə və arzu olunan iqtisadi davranışı stimullaşdırmağa imkan 

verir [9]. 

Faiz gətirən CBDC-lərin bir neçə mənfi təsirləri də mövcuddur: 

●  bank sektorunun fəaliyyətinin pozulması. Faiz gətirən CBDC-lər bank depo-

zitləri ilə rəqabət apara bilər, potensial olaraq bank kreditini və gəliri azalda bilər ki, 

bu da bank sektorunun gəlirliliyinə və sabitliyinə təsir göstərə bilər [1]; 
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●  bankın maliyyələşdirilməsinin ümumi dəyərinə mənfi təsir. Faiz gətirən 

CBDC-lərin tətbiqi bankların maliyyələşdirmə xərclərini artıra bilər, çünki əmanətçi-

lər faiz qazanmaq üçün öz vəsaitlərini faiz gətirən CBDC-lərə köçürə bilər, bu da öz 

növbəsində bankların kredit fəaliyyətinə potensial təsir göstərə bilər [9]; 

●  vasitəçilikdən mümkün imtina. Faiz gətirən CBDC-lər vasitəçilikdən imtina 

edilməsinə səbəb ola bilər, kommersiya banklarının maliyyə sistemində vasitəçi rolu-

nu azalda bilər və kreditin mövcudluğuna potensial təsir göstərə bilər; 

●  məxfilik məsələləri. Faiz gətirən CBDC məxfilik ilə bağlı sualları yarada bilər, 

çünki əməliyyatlar və balanslar fiziki pulla müqayisədə daha izlənilə biləndir [10]; 

●  texnoloji problemlər. Faiz gətirən CBDC-lərin tətbiqi kiberhücumlara və digər 

təhlükəsizlik risklərinə həssas ola biləcək mürəkkəb texnoloji infrastrukturun istifa-

dəsini nəzərdə tutur [38]. 

2.2.7 Hibrid CBDC. Hibrid CBDC həm nağd, həm hesab əsaslı CBDC-lərin element-

lərini özündə birləşdirir və məxfilik ilə izlənilə bilənlik arasında balansı, eləcə də isti-

fadədə çevikliliyi təklif edir [1, 36]. 

Hibrid CBDC dizaynının bir neçə müsbət cəhəti mövcuddur: 

●  çeviklik. Hibrid CBDC həm nağd pulun, həm də hesab əsaslı CBDC-lərin xüsu-

siyyətlərini özündə birləşdirərək, fərqli CBDC dizaynları arasında tarazlıq yaradır [44]; 

●  məxfilik və izlənilə bilmə. Hibrid CBDC müəyyən əməliyyatlar üçün nağd 

əsaslı CBDC kimi məxfilik səviyyəsini təmin edə bilər, eyni zamanda hesaba əsasla-

nan əməliyyatlar üçün izlənilə bilmə və şəffaflıq təklif edir [44]; 

●  mövcud sistemlərlə inteqrasiya. Hibrid CBDC mövcud maliyyə infrastrukturu 

və sistemləri ilə inteqrasiya etmək, qarşılıqlı fəaliyyət və qüsursuz tətbiqi təmin etmək 

üçün tərtib edilə bilər [44]; 

●  monetar siyasətin effektivliyinin artırılması. CBDC-nin hibrid dizaynı mərkə-

zi banklara pul təklifi və faiz dərəcələri üzərində daha birbaşa nəzarət imkanı verə 

bilər, monetar siyasət tədbirlərinin effektivliyini artırır [44]. 

Hibrid CBDC dizaynının çatışmazlıqlarına aşağıdakılar daxil ola bilər: 

●  mürəkkəblik. Hibrid CBDC-nin tətbiq olunması əhəmiyyətli resurslar və təc-

rübə tələb edən mürəkkəb texnoloji infrastruktur və tənzimləyən qanunları tələb edə 

bilər [44]; 

●  bank sektorunda fəaliyyətin pozulması. Hibrid CBDC-nin qəbulu kommersiya 

banklarının vasitəçi roluna, onların gəlirliliyinə və sabitliyinə təsir edə bilər [44]; 

●  məxfilik məsələləri. Hibrid CBDC məxfiliklə bağlı narahatlıqları artıra bilər, 

çünki əməliyyatlar və balanslar fərdi məxfiliyə xələl gətirərək mərkəzləşdirilmiş sis-

temlər vasitəsilə qeydə alına və idarə oluna bilər [44]; 

●  istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma və tanınma. Hibrid CBDC-nin müvəffə-

qiyyəti mərkəzi banka inam, rəqəmsal ödəniş üsulları ilə tanışlıq və istifadənin asanlığı 
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kimi amillərdən asılı olaraq dəyişə bilən istifadəçilərin qəbul olunma və tanınma 

səviyyəsindən asılıdır [44]. 

2.2.8 Blokçeyn əsaslı CBDC. Blokçeyn əsaslı CBDC dizaynında əməliyyatların başlan-

ması, köçürülməsi və təsdiqlənməsində blokçeyn texnologiyasından istifadə olunur  [43]. 

Blokçeyn əsaslı CBDC-in bir neçə üstünlüyü mövcuddur: 

●  təhlükəsizlik. Blokçeyn əsaslı CBDC kriptoqrafik protokollar, dəyişməzlik və 

mərkəzləşdirilməmiş konsensus mexanizmləri vasitəsilə gücləndirilmiş təhlükəsizliyi 

təmin edə bilər [16]; 

●  şəffaflıq. Blokçeyn texnologiyasının şəffaf təbiəti əməliyyatların şəffaflığını 

və yoxlanıla bilməyini artırmağa, fırıldaqçılıq və korrupsiya riskini azaltmağa imkan 

verir [18]; 

●  etibar və izlənilə bilmə. Blokçeyn əsaslı CBDC əməliyyatların şəffaf və dəyiş-

məz qeydiyyatını təmin etməklə, hesabatlılığı təkmilləşdirməklə və qeyri-qanuni fəa-

liyyət riskini azaltmaqla etibarı və icra olunan əməliyyatların izlənilmə imkanını artıra 

bilər [18]; 

●  effektivlik. Blokçeyn texnologiyası hesablaşma vaxtını azaltmaqla və vasitə-

çilərə ehtiyacı aradan qaldırmaqla daha sürətli və daha səmərəli əməliyyatlara imkan 

yarada bilər [20]; 

●  mərkəzsizləşdirmə. Blokçeyn əsaslı CBDC mərkəzi orqana ehtiyacı aradan 

qaldırmaq, peer-to-peer əməliyyatlara imkan vermək və ənənəvi maliyyə institutların-

dan asılılığı azaltmaqla mərkəzsizləşdirməni təşviq edə bilər [28]; 

● davamlılıq. Blokçeyn texnologiyasının mərkəzləşdirilməmiş təbiəti onu uğur-

suzluqlara və hücumlara qarşı daha davamlı edir, əməliyyatın davamlılığını və məlu-

matların doğruluğunu və tamlığını təmin edir [34]. 

● qarşılıqlı işləmə qabiliyyəti. Blokçeyn əsaslı CBDC, müxtəlif sistemlər və plat-

formalar arasında qarşılıqlı əlaqəni asanlaşdırmaq potensialına malikdir, qüsursuz in-

teqrasiyaya və əməkdaşlığa imkan yaradır [23]. 

Blokçeyn əsaslı CBDC-nin üstünlükləri ilə yanaşı, bir neçə mənfi tərəfi də mövcuddur: 

● miqyası genişləndirmə. Blokçeyn texnologiyası miqyası genişləndirmə prob-

lemləri ilə üzləşir, çünki blokçeyn şəbəkələrinin hesablama gücü məhdud ola bilər, bu 

da öz növbəsində əməliyyatların sürətinin yavaşlanması və xərclərin artması ilə nəti-

cələnə bilər [28]; 

● enerji istehlakı. Blokçeyn əsaslı CBDC, xüsusilə proof-of-work konsensusu 

mexanizmləri daxilində əhəmiyyətli miqdarda enerji istehlakına səbəb ola bilər, bu da 

öz növbəsində ətraf mühitin mühafizəsi ilə bağlı narahatlıqları artırır [28]; 

● qanuni tənzimlənmə ilə bağlı problemlər. Blokçeyn əsaslı CBDC-i üçün tən-

zimləyici qanunlar çərçivəsi diqqətlə hazırlanmalıdır və qanunların hazırlanmasında 
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çirkli pulların yuyulması, terrorizmin maliyyələşdirilməsi və istehlakçıların müdafiəsi 

kimi problemlərin həlli nəzərə alınmalıdır [19]; 

● məxfilik məsələləri. Blokçeyn texnologiyası şəffaflığı təmin etsə də, əməliy-

yatlar və məlumatlar blokçeyndə daimi olaraq saxlanıldığından, istifadəçi məxfiliyinə 

potensial təhlükə yaradaraq məxfiliklə bağlı narahatlıqları da artıra bilər [19]; 

● blokçeyn əsaslı CBDC-lərin tətbiq olunmasında yaranan problemlər. Blokçeyn 

əsaslı CBDC-nin tətbiqi xüsusilə daha az texnoloji cəhətdən inkişaf etmiş bölgələrdə 

istifadəçilər tərəfindən qəbul olunma, texnoloji savadlılıq və infrastruktur tələbləri ilə 

bağlı problemlərlə üzləşə bilər [45]; 

● idarəetmə və qanunvericilik bazası. Blokçeyn əsaslı CBDC məsuliyyət, müba-

hisələrin həlli və tənzimləyicilərə uyğunluq kimi məsələləri həll etmək üçün aydın 

idarəetmə və hüquqi çərçivə tələb edir [5]. 

2.2.9 Nağd əsaslı CBDC. Nağd əsaslı CBDC, geniş əlçatanlığa malik olan, anonim və 

peer-to-peer tranzaksiyaları üçün istifadə oluna bilən valyutanın rəqəmsal növünü tə-

min etməklə, fiziki nağd pulun xüsusiyyətlərini təkrarlamağı hədəfləyir [1, 13].  

Nəğd əsaslı CBDC-nin bir neçə üstünlüyü mövcuddur: 

● rahatlıq. CBDC-nin nağd pula oxşar dizaynı fiziki şəxslərə tanış olan və istifa-

dəsi asan olan rəqəmsal valyuta təqdim etməklə fiziki pulun xüsusiyyətlərini təkrarla-

mağı hədəfləyir [1]. 

●  əlçatanlılıq. Nağd əsaslı CBDC geniş ictimaiyyətə əlçatandır və ənənəvi bank 

xidmətlərinə çıxışı olmayan insanlara rəqəmsal əməliyyatlarla məşğul olmağa imkan 

verir [40]; 

●  təhlükəsizlik. Nağd əsaslı CBDC-lər fiziki pulla müqayisədə təkmilləşdirilmiş 

təhlükəsizlik xüsusiyyətlərini təmin edərək oğurluq və saxtakarlıq riskini azalda bilər 

[40]; 

●  səmərəlilik. Nağd əsaslı CBDC daha sürətli və təhlükəsiz rəqəmsal ödənişləri 

təmin etməklə əməliyyatların effektivliyini artıra bilər [1]; 

●  maliyyə inklüzivliyi. Nağd əsaslı CBDC-lər banka çıxışı olmayan və ya qis-

mən çıxışı olan şəxslərə rəqəmsal maliyyə xidmətlərinə çıxışı təmin etməklə maliyyə 

inklüzivliyini təşviq edə bilər [40]; 

●  xərclərin azaldılması. Nağd əsaslı CBDC-lər fiziki nağd pulun çapı, saxlan-

ması və paylanması ilə bağlı xərcləri azaltmaq potensialına malikdir [40]. 

Nağd əsaslı CBDC-in bir neçə çatışmazlığı mövcuddur: 

●  məxfilik məsələləri. Nağd əsaslı CBDC məxfiliklə bağlı narahatlıqları artıra 

bilər, çünki əməliyyatlar fiziki pulla müqayisədə daha izlənilə biləndir [40]; 

●  nağd pulun istifadəsində pozuntular. Nağd əsaslı CBDC-lərin geniş şəkildə 

tətbiq edilməsi fiziki nağd pulun yox olmasına səbəb ola bilər ki, bu da əməliyyatlar 

üçün əsasən nağd puldan istifadə edən insanlara təsir göstərə bilər [1]; 
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●  maliyyə vasitəçiliyinə təsir. Nəğd əsaslı CBDC kommersiya banklarının vasi-

təçi roluna mənfi təsir göstərə bilər və potensial olaraq kreditin mövcudluğuna və 

maliyyə sabitliyinə təsir edə bilər [6]; 

●  texnoloji risklər. Nağd əsaslı CBDC-nin tətbiqi kiberhücumlara və digər təhlü-

kəsizlik risklərinə həssas ola biləcək mürəkkəb texnoloji infrastrukturdan istifadə 

olunmasını nəzərdə tutur [39]; 

●  ictimaiyyət tərəfindən qəbul olunma və tanınma. Nəğd əsaslı CBDC-nin mü-

vəffəqiyyəti ictimai qəbul və etibardan asılıdır, bu da öz növbəsində mərkəzi banka inam 

və rəqəmsal ödəniş üsulları ilə tanışlıq kimi amillərdən asılı olaraq dəyişə bilər [25]. 

3. Müzakirə 

Mərkəzi Bankın Rəqəmsal Valyutası (CBDC) dizaynlarına dair təqdim olunan məlu-

matlar müasir maliyyə sistemində yeni və önəmli bir mərhələdir. Bu tədqiqatın nəti-

cələri CBDC-nin müxtəlif dizaynlarının fərdi bankların və maliyyə qurumlarının qə-

rarlarına necə təsir edə biləcəyi barədə dərin bir baxış təqdim edir. 

Nağd əsaslı CBDC və hesab əsaslı CBDC arasındakı fərqlər istifadəçilərin məlumat məx-

filiyi və əməliyyatların şəffaflığı məsələlərinə yanaşması ilə bağlıdır. Hibrid CBDC-nin 

təklif etdiyi üstünlüklər və çatışmazlıqlar onun mümkün tətbiq sahələri və riskləri haq-

qında daha geniş bir müzakirəyə yol açır. 

CBDC-nin tətbiqi zamanı CBDC-nin seçilmiş dizayn növünün iqtisadiyyatın daha 

geniş sahələrinə, xüsusilə də mərkəzi bankların siyasətlərinin formalaşdırılma prose-

sinə necə təsir edə biləcəyini də nəzərə almaq vacibdir. 

Bu tədqiqatın nəticələri CBDC-nin gələcəkdə necə inkişaf etdirilə biləcəyi və di-

zayn seçimlərinin onun geniş qəbuluna və tətbiqinə necə təsir edə biləcəyi haqqında 

mühüm baxışlar təqdim edir. 

4. Nəticə və tövsiyələr 

Mərkəzi Bankın Rəqəmsal Valyutalarının (CBDC) dizaynları üzrə aparılan bu tədqiqat 

CBDC-nin müxtəlif dizaynlarının fərdi bankların və maliyyə qurumlarının qərarlarına 

necə təsir edə biləcəyi barədə dərin bir baxış təqdim edir. Hibrid, hesab əsaslı, token 

əsaslı və digər dizayn növləri arasında olan fərqlər öz əhəmiyyətləri və çətinlikləri ilə 

seçilir. Bu tədqiqat CBDC-nin tətbiq sahələrinin və potensial faydalarının daha yaxşı 

başa düşülməsinə kömək edir. 

Tədqiqat nəticəsində aşağıdakı tövsiyələr təklif oluna bilər: 

● Mərkəzi banklara tövsiyə olunur ki, CBDC-nin tətbiq olunmasından qabaq, 

CBDC-nin dizayn növlərinin bütün mümkün üstünlükləri və çatışmazlıqları nəzərə 

alınsın. 

● Tədqiqatın göstərdiyi kimi, hər hansı bir CBDC dizayn növünün tətbiqindən 

əvvəl ətraflı pilot proqramların icra olunması tövsiyə olunur. 
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● CBDC-nin iqtisadiyyata və maliyyə sektoruna təsirlərinin dərin təhlilini apara-

raq, dövlət və özəl sektor arasında əməkdaşlığın artırılması tövsiyə olunur. 

● CBDC dizaynlarına dair aparılan bu tədqiqatın nəticələri əsasında, mərkəzi 

bankların CBDC-nin mövcud maliyyə infrastrukturuna inteqrasiyası üçün texnoloji və 

məlumat məxfiliyi təhlükəsizliyini gücləndirmələri tövsiyə olunur. 
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