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ONUR SOZU

Dr. Ogr. Uyesi M. Cem DANACI’nin danismanhiginda yiiriitmiis oldugum, “Bir Kayit
Zinciri Uygulamas1 Olarak Kripto Para Uygulamasi ve Finansal Piyasalara Etkileri”
konulu yiiksek lisans tezimin tarafimca herhangi bir bilimsel ahlak ve geleneklere aykiri
diisecek bir yardima basvurmadan yazildigini ve calismamda kullanmak amaciyla
yararlanmig oldugum biitiin eserlerin bilimsel etik ¢ercevesinde uygun oldugunu beyan

eder ve bu onurum ile dogrularim.

Ahmet Emre TORAMAN



ONSOZ
Bu ¢alisma, para 6ncesi takas sisteminden itibaren gliniimiiz de kullanmakta oldugumuz
para sistemi ile yaklasik olarak son 10 yildir kullanilan ve giin gegtik¢e diinya tizerinde
taninmaya devam eden kripto para ve kripto para sistemleri esas alinarak olusturulmustur.
2009 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan olusturulan Bitcoin, diinya tizerinde birgok kisi
tarafindan kullanilan ve en ¢ok bilinen kripto para haline gelmistir. Bunun en temel sebebi
ise bir kripto para uygulamasi olarak Bitcoin’in, kisiden kisiye giivenle aktarilabilmesini
saglayan kriptografi ile sifrelenmis bir para birimi olmasidir. ilk kripto para uygulamas:
olan Bitcoin’den sonra giiniimiize kadar gegen yaklasik 12 yillik siirecte Litecoin,
Ethereum, Ripple ve Tether gibi bircok kripto para ortaya cikmistir. Bu kripto para
uygulamalari da giin gectikge daha fazla kisi ve kurulus tarafindan bir yatirim enstriimani

olarak finans piyasalarinda alim-satima konu olmaktadir.

Yiiksek lisans egitim hayatim siiresince kendi bilgi ve tecriibelerinden yararlandigim
saymn danmisman hocam Dr. Ogr. Uyesi M. Cem DANACI ve saygi deger hocalarima,
ayrica bu giinlere kadar gelebilmemi saglayan, bu zamana kadar yanimda olup bana
destek ¢ikan, kendisinden pek ¢ok sey dgrendigim ve 6grenmeye devam edecegim, bana
gerek kendi hayatimda gerekse akademik hayatimda yol gosteren, hayatim boyunca her
zaman yanimda olan ve bana her konu da yardimc1 olan kiymetli babam sayin Prof. Dr.
Cengiz TORAMAN’a, beni dogurup biiyiiten, benim dogru ve akilli biri olabilmemi
saglayan, bana tiim hayatim boyunca deger veren ve vermeye devam edecek olan,
hayatim boyunca karsilastigim tiirlii tiirlii zorluklarda yanimda olup, her zaman ve her
kosulda destek¢im olan 1iyi kalpli, temiz ruhlu, giizeller giizeli annem Aysun
TORAMAN’a, 1yi giinde ve kotii glinde hep yanimda olan, gerek beraber giildiigiim gerek
ise beraber iiziildiigiim, kendisine her konuda giivenebildigim, pek kiymetli kardesim

Mehmet Kerem TORAMANa bir tesekkiirii borg¢ bilirim.



OZET

Paranin icadindan once insanlar mal ihtiyacina karsilik yine benzer boyutlarda ve yakin
fiyatta bir malin verildigi takas sistemi ile alisveris yapmaktaydi. Paranin kesfi ile birlikte,
sirayla temsili paraya, madeni paraya ve kagit paraya gec¢ilmis, internet’in ticarette
yayginlasmasi ile de e-ticaret ve elektronik 6deme kavramlari hayatimiza girmistir. Bilgi
iletisim teknolojilerindeki inanilmaz gelisim ve kiiresel krizlerle birlikte finansal
sistemlerde yasanan giiven kayiplar1 yatirrmciyr glivenlik seviyesi yiiksek, baglantisiz
para birimleri arayisina sokmus ve 2009 yilinda ilk kripto para uygulamasi olarak Bitcoin
faaliyete gecmistir. Bitcoin’in temelinde blok zincir (Blockchain) teknolojisi
bulunmaktadir. Heniiz kripto para uygulamalari, bunlarin alimi-satimi ve madenciligi ile
ilgili ulusal ve/veya uluslararasi diizeyde herhangi bir yasal diizenleme bulunmamaktadir.
Buna bagli olarak kripto paralar herhangi bir vergi diizenlemesine da tabi
tutulamamaktadir. Bu c¢alismada ilk olarak giliniimiizde kullanilmakta olan para
sistemleri, paranin 6zellikleri ve tarihi donemleri, fonksiyonlar1 ve tiirleri baz alinarak
incelenmistir. Sonrasinda ise elektronik para boliimii, elektronik paranin kavrami,
elektronik para sistemleri ve sanal para konulari temelinde agiklandiktan sonra
Blockchain sistemi ile kripto paralar agirlikli olarak incelenmistir. Son olarak kripto

paralarin finansal piyasalar iizerindeki etkileri karsilagtirmali olarak agiklanmistir.

Anahtar Kelimeler: Para, Elektronik Para, Kripto Para, Blok Zincir, Bitcoin



ABSTRACT

Before the invention of money, trading was done by a complex system called the Barter
Trade. Under this system, people exchanged goods directly exchanged with other goods.
With the invention of money, in order with, a representative coin and a coin and a
banknote came into existence, as a result of the widespread use of the Internet e-
commerce and electronic payment concepts have entered our lives. A number of problems
in the electronic payment system over time have increased the need for a new form of
payment, which may be an alternative to existing payment systems. Due to the loss of
confidence in financial systems with global crises and huge development in information
communication technologies, investors searched for currencies with high level of security
and no authority. Bitcoin, which is based on blockchain technology, started operating in
2009 as the first cryptocurrency application. There are no legal regulations at the national
and / or international level regarding crypto money applications and their purchase, sale
and mining. Accordingly, crypto money cannot be subject to any tax regulations. In this
study, the monetary systems that are used today are analyzed based on the characteristics
and historical periods, functions and types of money. Later, after the electronic money
division was explained on the basis of the concept of electronic money, electronic money
systems and digital money, crypto coins were mainly examined with the Blockchain
system. Finally, the effects of cryptocurrencies on financial markets are explained

comparatively.

Key Words: Money, Electronic Money, Cryptocurrency, Blockchain, Bitcoin
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GIRIS

Para, mal ve hizmet ihtiyaclarina karsilik olarak kullanilan ve insanlik tarafindan genel
kabul goren bir 6deme aracidir. Bir malin para olarak degerlendirilebilmesi i¢in bes temel
Ozellige sahip olmasi gerekir. Bu temel 6zellikler; kolay tasinabilirlik, fiziksel olarak
saglam olmasi, kullanildik¢a kolaylikla bozulmayan bir yapida olmasi, paranin parcalara
ayrilabilmesi ve belli bir standardizasyona sahip olmasidir. Bu temel unsurlara sahip olan
bir malin ayrica ti¢ temel fonksiyona da sahip olmasi gerekmektedir. Bunlar; belli bir
deger oOlgiisli tagima, degisim aract olma ve saklanabilme fonksiyonlaridir. Para olarak
kullanilacak malin bu {i¢ fonksiyona sahip olmasi degerini uzun siire koruyabilmesi
acisindan biiyiik 6neme arz etmektedir. Para degerini koruyamazsa hem miibadele araci
olamaz hem de kendi degerini saklayamaz. Bu yiizden paranin degerini koruyabilmesi
paray1 cazip hale getiren en belirgin unsurdur. Paranin enflasyonist ve deflasyonist
egilimleri piyasada paranin degerini diizensiz bir hale getirmektedir. Insanlik tarihinden
giiniimiize kadar pek ¢ok para sistemi kullamilmstir. Insanlik paray1 kesfetmeden 6nce
aligveris ihtiyacim takas (barter!) sistemi ile karsilamaktaydi. Bu sistem, kisinin ihtiyag
duydugu mala karsilik benzer 6zellige ve deger sahip olan malin verilmesi seklinde
islemekteydi. Eger takas i¢in gerekli kosullar saglanamazsa genel olarak kabul goriilen
mallar para olarak kullanilmaktaydi. Bu mallar tuz, iitlin, bugday, piring, zeytinyag: gibi
temel ihtiyaci karsilayan mallar olmasiin yan sira, midye kabuklar1 ve el aletleri gibi
mallar da olabilmekteydi. ilerleyen zamanlarda ise paranin kesfi ile birlikte, temsili para,
madeni para, kagit para, dijital para ve elektronik para gibi para sistemleri sirayla
kullanilmaya baslandi (Yamagli, 2017: 5-7).

Elektronik paralar kredi kartlarina benzeyen mekanizmalar i¢inde barindirilan paralardir.
Bu mekanizmalara ¢ipli kartlar da denmektedir. Elektronik paralar ¢ipli kartlara
yiiklenmektedir. Bu karta sahip olan kisi ise gilinlik aligverigleri sirasinda {iye

igyerlerinden alim-satim islemleri yapabilmektedir. Elektronik paralar, ayrica internetten

! Bu yontemi ¢ok eski uygarliklar tarafindan kullanilmis ve hatta bazi kiiltiirler tarafindan halen de
kullanilmaktadir. Giiniimiizde Kuzey Italya ve Romanya iilkelerinde parmesan peyniri olduk¢a degerli
oldugu i¢in para yerine gegmekte ve teminat olarak Banco Emiliano Bankasi’nda kullanilmaktadir. Ayrica
ulusal para birimi hiperenflasyon etkisinde olan Misir, Nijerya, Hindistan gibi tilkeler telefon dakikalarini
aligverislerde para olarak kullanmaktadir.



yapilan aligverisler de kullanilabilmektedir. Online ortamdan elektronik paralar ile
aligveris yapabilmek i¢in ise bir kart okuma cihazi gerekmektedir. Elektronik paralar ¢ipli
kartlar haricinde bilgisayarlarin ana belleginde de tutulabilmektedir. Bilgisayarin ana
belleginde ki bu paralar yalnizca internet alisverislerinde kullanilabilmektedir. Elektronik
(dijital) para fikri ilk olarak David Chaum tarafindan kriptografik yapitaslari kullanilarak
merkezi olarak yonetilecek sekilde 1982 yilinda Onerilmistir. Sonrasinda ise David
Chaum 1990 yilinda DigiCash adli bir sirket kurmus ve bu sirket ile elektronik paralarin
ilki olan eCash sistemini hayata geg¢irilmistir. Bu sistemde elektronik paralar
bilgisayarlarin depolama birimlerinde tutulmaktaydi. Daha sonralar1 bu sistem daha da
gelistirilerek 1995 yilinda patentli bir sistem haline getirilmis ve Almanya’da Deutsche
Bank, Isvicre’de ise Credit Suisse tarafindan kullanilmistir (Sener, 2007: 456-458).

2008 y1ilinda yasanan kiiresel kriz sonrasinda tilke borsalarin ¢okmesi kredi kuruluslarinin
yasadig1 mevki ve itibar kayiplari, finans kuruluslarin iflas edecek seviyeye gelmesi ve
biiylik bankalarin iflas etmesi, insanlarin finans sistemine olan giliveninin biiyiik dl¢lide
azalmasina sebep olmustur. Bundan dolay1 insanlik bu sisteme alternatif olabilecek ve
giivenilebilecek yeni bir finansal sistem arayigina girmistir. Bu arayisin bir sonucu olarak
yeni model onerileri ortaya ¢ikmis ve dijital paralar, yasal zemine gegisin temel araci

olmustur (Senbayram, 2019: 75).

Kiiresel krize karsi alternatif bir ¢oziim 6nerisi olarak 2008 yilinda Satoshi Nakamoto?
tarafindan “Bitcoin: Esten-Ese Elektronik Nakit Odeme Sistemi” adinda dokuz sayfalik
bir makale yaymlanmistir. 2009 yilinda ise, 2140 yilina kadar 21 milyon adet sinirlt bir
arza sahip olan, kisiden kisiye giivenle transfer ve 6deme igleminin yapilabilmesini
saglayan Bitcoin adli ilk kripto para piyasaya siiriilmiistiir. En kii¢iik para birimi ise 1
Satoshi olarak belirlenmisti ve sekiz defa boliinebiliyordu (Durmus, 2018: 661-662).

Bitcoin para sistemi merkezi bir otoriteye bagli olmayan dagitik bir sistem olup arkasinda

2 Bitcoin'i icat eden ve bu uygulamanin bir parcast olarak blok zincir (block chain) veri tabanini tasarlayan
kisi ve/veya gruplarin kullandig isimdir. Kim oldugu bugiin i¢in bile halen sir olan Nakamoto'nun, 5 Nisan
1975 dogumlu Japonya'da yasayan bir adam oldugu iddia edilse de, genel kan1 Nakamoto'nun, Amerika
veya Avrupa'da yasayan ve Japon asilli olmayan, kriptografi uzmam ve bilgisayar bilimci oldugu
yoniindedir. Yine genel bir tahmin olarak Satoshi Nakamoto'nun yaklasik 1 milyon adet bitcoin'e sahip
oldugu (2017 fiyatlar1 dikkate alinirsa yaklagik 4,2 milyar ABD Dolar1) tahmin edilmektedir.


https://tr.wikipedia.org/wiki/Bitcoin
https://tr.wikipedia.org/wiki/Japonya
https://tr.wikipedia.org/wiki/Amerika
https://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
https://tr.wikipedia.org/wiki/Kriptografi
https://tr.wikipedia.org/wiki/Bilgisayar_bilimi

herhangi bir otorite bulunmamaktadir. Bu para birimi bilgisayar diizleminde ¢ikartilmakta
ve sanal ortamdan islemler gerceklestirebilme olanagi saglamaktadir. Kullanicilar,
Bitcoin para sisteminde sanal ciizdanlar olusturarak, ellerinde bulundurduklar1 Bitcoin
sanal paralar1 bu ciizdanlarda muhafaza etmektedirler. Sistemin isleyebilmesi igin
kullanilacak bilgisayarlarin 16 haneli sifreleri ¢ozmesi gerekmektedir ve bu islem ¢ézen
giiniimiiz itibari ile 6,25 Bitcoin kazanmaktadir. Bu islemi yapanlara ise madenci
denilmektedir. Madencilerin bu sifreleri ¢oziip Bitcoin kazanabilmesi i¢in yiiksek islemci
gliciinii gerektiren bir sisteme sahip olmalar1 gerekmektedir. Yalnizca, 16 hanelik sifreyi
¢ozebilen ilk madenci Bitcoin ddiiliinii kazanabilmektedir (Savas ve Danaci, 2014: 74).
Bitcoin sisteminde islemler her zaman 10 dakika siirmektedir. Madencilerin sistemleri
zamanla gelistikge blok zincir (blockchain) sistemi, bu 10 dakikalik siirenin sabit kalmasi
icin islemleri zorlagmaktadir. Bitcoin’in ilk ¢iktig1 zamanlarda, ortalama bir bilgisayar
tizerinden Bitcoin ¢ikartilabilmekteydi. Ancak madenciler, daha gii¢lii sistemler
kullanmaya basladik¢a Bitcoin ¢ikarmak giin gectikce zorlasmaya baglamistir. Bundan

dolay1 her bilgisayar sahibi eskisi gibi Bitcoin ¢ikaramamaktadir.

Blok zincir, Bitcoin islemlerin kaydedildigi bir sistemdir. Blok zincir, her ne kadar
Nakamoto’nun makalesinde ge¢gmemis olsa da kripto paranin temelini olusturan
teknolojiyi ve kriptografik olarak birbirine bagli olan veri bloklar1 olarak
tanimlanmaktadir (Avunduk ve Asan, 2018: 371).

Bu tez caligsmasinin ilk boliimiinde para basligr altinda para kavrami agiklanarak paranin
ozellikleri alt basliklar halinde anlatilmistir. Ardindan bir malin para olmasi i¢in gerekli
ic temel fonksiyon bagliklar halinde irdelenmistir. Sonrasinda ise insanligin kullandig1
para tiirleri basliklar altinda kisaca anlatilmistir. Bu boliimiin ardindan elektronik paralar
boliimiine gegis yapilmistir. Bu baghk altinda elektronik para kavramina deginilerek
elektronik para sistemleri ve bu sistemlerin uygulama 6rnekleri anlatilmistir. Son olarak
sanal para incelenmis ve sanal para birimlerinin kullanimlarina dayali olarak alt basliklar
halinde anlatilmistir. Daha sonra kripto paralarin temel sistemi olan blok zincir ile kripto
paralar boliimiine ge¢is yapilmistir. Bu boliimde ilk olarak blok zincir tanimlanarak,
unsurlari alt bagliklar haline incelenmis ve blok zincirler sisteme dahil olup olmamalari
acisindan degerlendirilmistir. Ardindan Kripto paralarin kavrami, tarihi gelisimi,
Ozellikleri ile avantaj ve dezavantajlar1 maddeler halinde agiklanmistir. Ayrica kripto

paralarin isleyisi ve hukuki cer¢evede boyutu ele alinarak, alt bagliklar halinde kripto para



clizdanlarimin tiirleri anlatilmistir. Sonrasinda ise basta Bitcoin ve Ethereum olmak iizere
baz1 kripto para birimleri alt basliklar halinde anlatilarak kripto para piyasasindaki bilinen
kripto para piyasalar alt basliklar halinde irdelenmistir. Daha sonra kripto paralarin
kiiresel ekonomi iizerinde etkileri agiklanarak, geleneksel yatirim araglarina ve yatirimei
davraniglarina etkileri incelenecektir. Son olarak kripto paralarinin pandemi gibi farkli
krizde ortaya koydugu performans ortaya konarak gelecege yonelik yon hakkinda

¢ikarimlarda bulunulacaktir.



BIiRINCIi BOLUM

PARANIN KAVRAMI VE TARIHi

Mal ve hizmet iiretimi ekonominin temel yapitasi olmasi ile birlikte bu noktada uygun bir
Olclim arac1 olmaksizin ortaya mal veya hizmete belli bir deger verilmesi miimkiin
olamamaktadir. Iste bu noktada onemli bir deger Sl¢iim araci olarak para devreye
girmektedir (Kizil vd., 2019: 6).

Bu boliimde para kavrami, paranin ozellikleri ve bir emtianin para olabilmesi igin
gerektirdigi fonksiyonlar ilizerinde durulacak ve son olarak ge¢misten giiniimiize para

tiirleri takas doneminden itibaren incelenerek alt basliklar halinde deginilecektir.

1.1. Paramin Kavrami ve Ozellikleri

Para denildigi zaman aklimiza giiniimiizde kullanmakta oldugumuz kagit banknot paralar
ve madeni paralar gelmektedir. Paranin giiniimiizde bir¢ok tanimi1 olmasina ragmen genel
kabul géren tanim olarak para, talep ettigimiz mal ve hizmete karsilik 6demede kullanilan
ve herkes giiniimiiz toplumu tarafindan kabul goriilen ortak degisim aracidir. Buna tanima
gore paranin fiziksel olmasinin zorunlu bir 6zellik olmadigini ve dijital veya elektronik
paranin da bu tanima dahil edilebilecegi anlagilmaktadir. Para kavrami igerisinde yer
almast gereken en Onemli temel ozelliklerden biri de temsil ve degisim araci
olabilmesidir. Dolayisiyla mal ve/veya hizmete karsilik bir bedel olarak 6denebilecek ve

genel kabul goren her unsur para olarak degerlendirilebilir (Diilger, 2018: 4).

Gegmisten giiniimiize kadar bir¢ok para birimi kullanildigini gérmekteyiz. Farkl: tiir ve
isimlerde anilsa da 6ziinde para kullanim amaglari hep aymi kalmigtir. Para olarak
kullanilan aracin para tanimi igerisinde kabul edilebilmesi igin belli basli birtakim
ozelliklere sahip olmasi gerekmektedir. Eger bu 6zellikleri varsa s6z konusu somut varlik

para olarak isimlendirilmektedir.

1.1.1. Tasmabilirlik

Para, tagimabilmesinin kolay olmasi ile birlikte farkli 6deme sekillerine de uyum

saglayabilen bir 6deme araci olmasi kritik bir ozelliktir (Tokel, 2017: 4). Paranin



tagiabilir olmasi toplumlarda mal ve hizmet aligverislerin yerine getirilmesinde biiyiik
kolaylik saglamaktadir. Para kolaylikla taginabilmeli, bir yerden baska bir yere rahatlikla
transfer edilebilmeli ve biitiin bu aksiyonlar meydana gelirken paranin hafif olmasi
gerekmektedir (Ozbilen, 2015: 4).

1.1.2. Dayamikhlik (Bozulmama)

Dayaniklilik (bozulmama) 6zelligi, paranin hem tagimast kolay hem de farkli 6deme
noktalarina transfer edilebilmesini miimkiin kilan kullanim kolayligim1 saglar.
Dayaniklilik 06zelligi, para olarak kullanilan malin fiziksel olarak dayanikli olma
zorunlulugundan gelmektedir. Ciinkii dayaniksiz maddelerden yapilmis bir 6deme araci
cok sayida aligveris isleminde kullanilamaz (Oztiirk ve Kog, 2006: 210-211). Para siirekli
dolagimda olan bir varliktir. Dolasimda kaldig1 bu siire i¢inde ise ¢cok fazla kisi tarafindan
kullanilacagindan ve yipranacagindan, paranin dayanikli bir malzemeden yapilmasi
gerekmektedir. Kagit paralar sanildigi gibi kagittan degil de Linter Pamugu ismi verilen
ya da genellikle pamuk denilen emiciligi yiikksek ve yumusak dokulu bir {iriinden elde
edilmektedir. Tirkiye’de ve Avrupa genelinde basilan tiim kagit paralar, Linter
Pamugundan yapilmaktadir. Son yillarda ise sentetik ve polimer ham madde igeren
paralar da bir hayli yayginlasmaya baslamistir. Banknotlar yani kagit paralar, her iilkede
ayn1 6zellikler ile iiretilmez. Yani kullanilan malzemeler ve paranin 6zellikleri, paranin
kalitesine gore degiskenlik gostermektedir. Diinya’da ABD dolar1 ve Tiirk Liras1 da dahil
olmak {izere, bircok para %75 kumas, %25 keten ve polivinil alkol hammaddeler ile
tretilmektedir  (Dolasimdaki ~ Banknotlar ve  Giivenlik Ozellikleri, TCMB,
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/Banknotlar/Do
lasimdaki+Banknotlar/; Erisim Tarihi: 01.06.2020).

Ancak her seyin belli bir kullanim siiresi oldugu gibi paranin da belli bir kullanim siiresi
vardir. Onemli olan bu yipranmanin uzun zamanlara yayilabilmesidir. Yipranan paralar

(fersude®) Merkez Bankas: tarafindan ulusal bankalar aracilig1 ile toplanarak imha edilir

3 Fars¢a kokenli olan ve solgun anlamma gelen Fersude eskimig yipranmig, aginmig kagit paralar i¢in
kullanilan bir ifadedir. Merkez Bankasi, fersude banknotlar1 zaman zaman piyasadan toplar ve yenileriyle

degistirir.


https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Banknotlar/Dolasimdaki+Banknotlar/
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Banknotlar/Dolasimdaki+Banknotlar/

ve imha edilen miktarda para yeniden basilir ve tedaviile sunulur. Yeni paralarin tedaviile

sunulmasi sayesinde paralar piyasada her zaman canli kalmaktadir (Ozbilen, 2015: 4).

1.1.3. Boliinebilirlik

Paranin her tiirlii satin alma islemini ytiriitecek sekilde boliinebilmesi gereginden dogan
bir ozelliktir. Homojenlik, para olarak kullanilan 6deme araglarinin homojen olmasi
demektir (Oztirk ve Kog, 2006: 210-211). Bir 6deme aracinin para olarak
kullanilabilmesi i¢in 6ncelikle biitiin satin alim islemlerini gerceklestirebilmesi gerekir.
Bu 6deme islemleri biiyiik miktardaki 6demelerin yani sira kiiciik miktarda 6demelerle
de olabilir. Paranin bu islevi yerine getirebilmesi i¢in ise boliinebilir bir 6zellige sahip

olmasi gerekmektedir (Tokel, 2017: 4).

1.1.4. Homojenlik

Bugiin kullanmakta oldugumuz en yaygin 6deme araci olan paranin tasimasi gereken bir
baska ozellik paranin homojen olabilmesidir. Parasal amaglarla kullanilacak bir malin;
ayni sekil, agirlik ve hacme sahip olan bir digeriyle tam olarak ayni degere sahip olmasi,
yani birinin digeri yerine gegmesi gerekir. Bu tip mallara misli ya da standart mallar denir.
Bu, 6zellik paranin ortak hesap birimi olarak kullanilabilmesi igin gerekli bir unsurdur
(Sahin, 2019: 4).

1.1.5. Standart Olma

Kullanacagimiz paranin bir 6deme araci olabilmesi i¢in ilk olarak goriiniis olarak ayirt
edilebilir olmas1 ve bu kalitede ve sekilde olmas1 gerekmektedir. Bunun yaninda dijital
paralar kagit ve madeni paralar gibi fiziksel olarak kullanilamadigindan belirli bir sekil
ya da belirli bir kaliteden bahsedilemez (Evlimoglu ve Gilimiis, 2019: 176). Gerek ulusal
gerekse ABD ve AB gibi bilinen diger uluslar tarafindan ¢ikarilan banknot kagit ve
madeni paralar hemen hemen herkes tarafindan ayni, standart, Ozellikleriyle

taninmaktadir. Ulusal para birimimiz agisindan konuya yaklasirsak Merkez Bankasi




tarafindan kullanilan banknotlarda hangi tertip banknotun hangi boyutta olacagi,
boyutlari, hangi hammaddeler kullanilarak basilacagi, giivenlik 6zellikleri, 6n ve arka
yiizlerinde nelerin olacagi gibi standart bir sekilde belirlenmistir. Bu standardizasyon
banknotlarin tedaviiliinii kolaylastirmakta ve 6zellikle giinliik iliskilerde zaman kaybina
engel olmak amaciyla yiizeysel olarak icra edilen gerceklik denetimlerini de

basitlestirmektedir (Sener, 2007: 484).

1.1.6. Genel Kabul Gorme

Hesap biriminin fiziksel bir karsiliginin olmasi i¢in oncelikle somut bir anlama sahip
olmasi gerekmektedir. Para somut halde oldugunda elden ele gecen bir 6deme araci
olmakla birlikte belli bir arzinin (emisyon) da olmasini gerektirmektedir. Bu kosullar
saglandig1 takdirde para bir degisim araci olabilmektedir. Ayrica, paranin degisim araci
olma o6zelligini elde edebilmesi i¢in genel kabul gérme ozelligine de sahip olmasi
gerekmektedir (Tokel, 2017: 3). Bir paranin hesap birimi olma fonksiyonunu yerine
getirmesinin en Onemli sarti kullanildigi bolgede genel kabul gormesidir. Zaman
icerisinde degisimlerde kabul gormeyen, degisim araci 6zelligini kaybeden para olarak
kullanilan maddeler hesap birimi olma fonksiyonlarini da yitirmisleridir. Giiniimiizde
gecmistekinin aksine mal ve hizmetlerin degeri; altin, glimiis, bakir veya diger degerli

madenler tarafindan ifade edilmemektedir (Evlimoglu ve Giimiis, 2019: 177).

1.1.7. Taklit Edilememe

Bir paranin uzun siire tedaviilde kalabilmesi icin taklit edilememesi gerekmektedir.
Paranin taklit edilememesi ise toplumun bu paray1 uzun bir siire kullanmasini énemli
Olctide etkilemektedir. Paranin kesfedilisinden giiniimiize kadar gecen bu siirecte paranin
taklit edilememesi paranin 6zelligi olmustur. Bir para kolayca taklit edilebildiginde arzi
kontrol edilemeyecek bir sekilde artar ve degeri zamanla diismeye baslar. Zamanin
getirdigi tecriibeler parada sahteciligin her zaman var oldugunu fakat bunun belli bir
sinirinin oldugunu gostermistir. Her Merkez Bankasinin en ¢ok {izerinde durdugu
konulardan birisi de sahtecilik konusudur. Sahte para iiretiminde genellikle gbzlemlenen

unsurlar sunlardir (Banknotlarda Sahtecilige Dikkat, TCMB, 2014):



e Piyasada bulunabilen kagitlarin kullanilmasi,

e Filigran, emniyet seridi gibi glivenlik 6zelliklerinin baski yoluyla taklit edilmesi,

e UV isigina tutuldugu zaman fark edilen ozelliklerin yiiksek igfal (aldatma,
dolandirma) kabiliyeti tasiyacak sekilde tiretilmesi,

e Yabanc iilkelerdeki diisiik degerli banknotlarin, {izerinde degisiklikler yapilarak

uluslararasi gecgerliligi olan yiiksek degerli efektifler gibi piyasaya siiriilmesi.

Giliniimiizde ise ilk kripto para olan Bitcoin ¢iktig1 tarihten beri higbir sekilde taklit
edilememistir. Ancak ilerleyen zamanlarda teknolojik gelismelerden dolay1 kripto

paranin da taklit edilme riski bulunmaktadir (Giiller, 2019: 220).

1.1.8. Zaman Icerisinde Degerini Koruyabilme

Giiniimiizde Merkez Bankalar1 paranin sahibi ve yoneticisi olmakla birlikte ayn1 zamanda
paranin degerini de kKoruyucu tedbirler almakta ve yonetmektedirler. Piyasalar denge de
oldugu ve ekonomi istikrarli bir sekilde ilerledigi siirece paranin degeri de korunmus
olacaktir. Ancak ekonomi geg¢misten giinlimiize kadar her zaman piiriizlerle dolu
olmustur. Bu piiriizler bazen ekonominin bizatihi kendisinden bazen de uluslararasi
diizlemde ortaya ¢ikabilen olasi birtakim sebeplerden kaynaklanabilmekte ve bu
piiriizlerin sonucu olarak ulusal paranin degeri yabanci paralar karsisinda deger kaybina
ugrayabilmektedir. Merkez Bankalar1 bu deger kaybina engel olabilmek igin siirekli
olarak acik piyasa islemleri (API) yoluyla piyasalar1 kontrol ederek ulusal paranm hem
degerini hem de istikrarini koruyabilmek amaciyla 6nlemler almaya devam etmektedir

(Ozbilen, 2015: 4-5).

1.2. Paranin Fonksiyonlari

Gegmisten giliniimiize kadar bir 6deme aracinin para olarak sayilabilmesi i¢in belli bagh
temel fonksiyonlari da barindirmasi gerekmektedir. Bunlar, degisim araci olma
fonksiyonu, hesap birimi olma fonksiyonu ve deger muhafaza araci olma fonksiyonu
seklinde siralanmaktadir. Bir 6deme aracinda bu fonksiyonlar bulundugu siirece para

olarak adlandirilabilmektedir.



1.2.1. Degisim Arac1 Olma Fonksiyonu

Bireyler kendi ihtiyaglarini karsilayabilmek ve maksimum fayday1 elde edebilmek i¢in
mal ve hizmet talep ederler. Ancak insanlarin ihtiyaglar1 degisebildiginden her zaman
ayn1 mal veya hizmeti talep etmez veya edemezler. Talebin ger¢eklesebilmesi igin kisinin
mal veya hizmet ihtiyacinin satin alim giicii ile desteklenmesinin yani sira bunlarin birey
icin ucuz olmasi gerekmektedir. Ayrica eger sahipse veya liretiyorsa elinde bulundurdugu
mal1 da degistirmek isteyebilir. Para ise bu noktada taraflarin duydugu ihtiyaclar1 gideren
bir 6deme araci olmaktadir. Bunun yaninda para ile yapilan degisimin saglanabilmesi i¢in
tedaviilde yeterli miktarda para ve bu paray1 tedaviile sokan bir merkez bankasinin olmasi
gerekmektedir. Her iilkede tiretilen mal ve hizmet miktari ile para miktar1 arasinda bir
iligki bulunur. Para ile mal arasindaki bu iligki, paranin degeri, paranin ve fiyatin istikrari
kavramlartyla agiklanmaktadir. Elindeki iirlini satan bir kimse bunun karsiliginda o
iriiniin degeri kadar bir para alarak bu para ile ihtiyaci olan mal ve hizmet talep eder. Para
ise bu noktada insanlarin ihtiyaglarin1 karsilamakta kilit bir rol olan aracilik roliinii
iistlenir ve para elden ele dolasir. Paranin iktisadi faaliyetler arasindaki bu degisim hizina
paranin dolanim hizi denilmektedir. Merkez bankalar1 acik piyasa islemleri (API)
yoluyla, hiikiimet politikalariyla uyumlu olacak sekilde, piyasadaki para miktarinin
(emisyon) azaltilip ¢ogaltilmasi yoluyla ekonomiyi dengede tutmaya calisir. Bu ise, dogal
olarak, paranin dolanim hizini etkiler (Erol vd., 2015: 3).

Paranin dolanim hiz1 bir yil i¢inde tiim ekonomik ve ticari muameleleri gergeklestirmek
icin bir para biriminin ortalama olarak kag¢ kez el degistirdigini ifade eder. Paranin
dolanim hizinin artmasi likiditeye olan talep artigini gosterir. Bu da enflasyonda artisa yol

acar (Egilmez, 2019: 248).

1.2.2. Hesap Birimi Olma Fonksiyonu

Para, iiretim ve degisim konusu olan ¢esitli mal ve hizmetlerin hesaplanmasinda ortak bir
6l¢ii, bir hesap birimidir. Ortak deger 6l¢iisii olarak para, mal ve hizmetin ne kadar para
birimi karsiliginda el degistirecegini gosterir ki bu da o mal ve hizmetin fiyatin1 belirler.
Boylece para, fiyatin belirlenmesini saglarken, mal ve hizmetlerin birbirleri ile
kiyaslanmasini kolaylastirir, ¢esitli sekillerde 6lciilen mal ve hizmetleri ortak bir 6l¢ii ile

degerlendirir. Ekonomi de mal ve hizmete karsilik verilecek olan bedeli, bunlarin fiyatlar
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etkilemektedir. Bu noktada fiyatlar: belirleyen temel unsur alicilarin kendi aralarindaki
rekabetleridir. Para ise ekonomik degerleri belirleyici bir ozellik tasimaktadir. Bu
noktadan bakildiginda piyasa da birgok mal ve hizmet olmasi ile dogru orantil1 olarak ¢ok
fazla sayida fiyat olabilecegi sOylenebilir (Sekmen, 2017: 16). Para ayni zamanda
enflasyonun da etkisi altindadir. Enflasyonun diisiik oranli olmasi ile paranin degeri, yani
satin alim giicii, yiiksek olacaktir. Enflasyon oranindaki artig, paranin satin alim giictinii
azaltacak ve bunun bir sonucu olarak paranin degeri alt seviyelerde seyredecektir. Paranin
degerindeki bu azalma giderek insanlarin o paradan uzaklagsmasina ve para yerine yabanci
dovizlere yonelmesine neden olacaktir. Bu iligkiye para ikamesi denir. Eger bunun tam
tersine bir doniis s6z konusu olursa yani dévizden ulusal paraa dogru bir yonelim olursa
buna da ters para ikamesi denir. Bu hususta para, mal ve hizmet degerini belirleyici ve
ifade edici bir nitelik tasidigindan paranin nominal degeri olarak ifade edilir. Paranin

enflasyondan armdirilmis haline ise reel degeri denir (Erol vd., 2015: 4).

1.2.3. Deger Muhafaza Araci Olma Fonksiyonu

M.O. 9000’lerde Trampa déneminde para olarak kullanilan nesnelerden, M.O. 7. yiizyilda
Lidyalilarin paray1 kesfine ve daha sonra gilinlimiize kadar gegen siirecte paranin amaci
her zaman bir mal veya hizmet bedelinin 6denmesi olmustur. Bu siiregte para, ayrica mal

ve hizmette dolanimi kolay olan bir miibadele arac1 gorevini de goérmiistiir.

Trampa para doneminde karsilikli mal takasi yapilitken bu mallarin islevleri,
ozelliklerinin ve boyutlarinin birbirine ¢ok yakin olmasi gerekliydi. Giiniimiizde ise
kullandigimiz kagit ve madeni paralar neredeyse biitiin iilkelerin ve insanlarin
kullanmakta oldugu ortak bir miibadele araci oldugundan trampa sistemi ¢ok nadir
goriilen bir durum haline gelmistir. Para bu sebeplerden dolay: bizlere biiyilik kolaylik
saglamaktadir. Glinlimiizde miibadele edebildigimiz mal ve hizmetleri ilk olarak paraya
cevirerek, sonrasinda istenilen mal ve hizmeti rahatlikla satin alabilmekteyiz. Bu sayede
para ge¢misteki trampa sistemine gore mal ve hizmetlerin alimimi kolaylastirmistir. Bu
durum ayrica giiniimiizde ticareti daha kullanish bir hale getirerek trampa sisteminde ki
arz ve talebin 6zellik ve fiziki biiyiikliik agisindan birbirlerine yakin olma zorunlulugunu
da ortadan kaldirmistir (Sener, 2007: 473). Para degerli bir miibadele araci olmakla

birlikte, saklanabilmekte ve istenilen bir vakitte rahatlikla kullanilabilmektedir. Para bu
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yonden istendiginde satin alim giiciine doniistiiriilebilecek bir birikimi de miimkiin hale
getirmektedir. Likiditesi tam olan, yani baska mallara ¢evirebileceginiz, tek sey paradir.
Para bu 6zelliginden nedeniyle Diinya tlizerinde her zaman gii¢ ve servetinin énemli bir
gostergesi olmustur. Para bu agidan toplumda ortak bir deger Olgiisii ve alig-veris aract
olarak kabul edilen, servet birikiminin yan sira ayrica muhafazasini da kolaylastiran bir

miikemmel bir miibadele aracidir (Yurtgigek, 2015: 30).

1.3. Paranin Tarihi Cercevede Donemsel Gelisimi

M.O. 9000’ler de ortaya ¢ikan takas ekonomisi (barter sistemi) olarak bilinen para
sisteminde mal ve hizmetler para yerine gecerek bir degisim aract olarak
kullanilmaktaydi. Bir diger ifadeyle para ortaya c¢ikmadan Once takas sistemi
islemekteydi. Bu sistemde bir kisi bir mal veya hizmete ihtiya¢ duydugu zaman karsi
tarafa kisinin de verilecek mal ve hizmete ihtiyag duymasini gerekmekteydi. Bunun yan1
sira degistirilecek olan mallarin degerlerinin de hemen hemen birbirine yakin olmasi
gerekiyordu. Ornek vermek gerekirse bir terzi almak istedigi iki ekmek icin kars: tarafa
bir gdmlek veya pantolon dikmek istemez. Takasa konu olan bu mallarin ayrica
boliinebilme 6zelligini bulundurmasi gerekirdi Takas sisteminin iyi isleyemedigi fark
edildiginde deniz kabugundan belli bagli tarim tiriinlerine kadar pek ¢ok mal degisim araci
(meta para) olarak kullanildi. Bu iiriinlerden bazilar1 tuz, piring, bugday, deniz kabuklari
gibi farkli maddeler iken inek gibi liiks mal olarak goriilen mallar da para olarak

degerlendirilebiliyordu (Sekmen, 2017: 17).

M.O. 118 yilinda gelindiginde ise Cinliler ilk kez deri para kullanmaya basladilar ve MS.
806 yilinda ise kagit parayi icat ederek kullanmaya baslamiglardir. Batida ise kagit para
ilk defa 1690 y1linda bugiinkii Amerika Birlesik Devleti i¢erisinde yer alan Massachusetts
Bay Colony yonetimi tarafindan basilmis ve dolasima g¢ikarilmistir (Goldberg, 2009:
1091). Hemen hemen aym yillarda ingiltere’de de kuyumcular tarafindan kagit para
basimi yapilmis ve dolasima ¢ikarilmistir. Sonrasinda ise 1694 yilinda ilk olarak ingiltere
Merkez Bankas1 ve daha sonrasinda diger iilkelerin merkez bankalar1 kurulmus ve kagit
para basimi ve kullanimi gittikge yaygimlagmistir (Kagit Paranin Tarihgesi, 2018: 2).
Bugiline kadar gecen 330 yillik siirede kagit para, temsil ettigi deger degisse de

hayatimizdaki varligini siirdiirmeye devam etti. Dijitallesme donemi ile birlikte yavas
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yavag kagit para yerine gecen ikame 6deme araglart da ekonomilerde boy gostermeye
basladi. 20. ylizyilin ilk yarisinda kullanilmaya baglayan ve glinlimiize kadar gegen siirede
gittikge yayginlasan kredi kart1 ile devaminda ortaya ¢ikan dijital para uygulamalar
kiiresellesen giliniimiiz ekonomilerinde etkili finansal enstriimanlar olarak akla ilk gelen
deger ve d6deme araglaridir. Gelinen noktada Satoshi Nakamoto’nun yayinladigi bir
makale ile “Bitcoin” ilk kripto para uygulamasi olarak finans literatiiriine girmis oldu.
Daha sonra basta Ethereum olmak iizere bir¢cok Kkripto para uygulamasi piyasa
stiriilmiistiir. Her ne kadar iilkemizde heniiz gelisme asamasinda olsa da diinya ¢apinda

kripto para kullanicilar giin gegtikge artmaktadir.

1.3.1. Takas ve Trampa Donemi

Italyanca’da "traambo" kelimesinden gelen trampa, malin malla degisimi seklinde yani
para aracilig1 olmaksizin bir nesnenin dolaysiz olarak bir baska nesne ile degistirilmesi
yoluyla yapilan satis yontemidir. En eski ve ilkel toplumlarda uygulanan bir degisim
(miibadele) seklidir. Trampaya girisen taraflardan her biri vermeyi arzuladigi mal
bakimindan satici, almak istedigi mal bakimindan da alicidir. Dolayisiyla, iki taraf da
ayni zamanda bir alict ve satict durumundadir. Dogal olarak mal sayisinin ¢ok fazla ve
aligveris sayisinin yogun oldugu bir ekonomide piyasa diizeninin trampa yontemi ile
yluriitemezsiniz. Trampa yoluyla ticaret pek ¢ok sinirlamalarla kars1 karsiyadir. Cogu kez
bir tarafin, vermek istedigi mal karsiliginda kendisine teklif edilen mala ihtiyaci
olmayabilir. Bu ise ticareti gereksiz yere dolambagli yollara siiriikler. Taraflarin ellerinde
birbirlerinin istedikleri mallar olsa bile bu mallarin béliinmezligi dolayisiyla, bir tarafin

verecegi miktar ile karsi tarafin verecegi miktar1 denklestirmek miimkiin olmayabilir.

M.O. 90001 yillarda Trampa basladiginda insanlarin hayati tekdiize bir sekilde isliyordu.
Kabileler o zamanlarda parasizdi ama paraya ihtiyaglari1 da yoktu. Ciinkii atilacak bir sey
ve onu alacak bir miisteri de bulunmuyordu. Kabilelerin bu zamanda kendilerine yetecek
kadar yiyecege sahip olmasi ve kendilerini hayvanlardan korumalar yeterliydi. Thtiyag
duyduklar1 yiyecek icecek ve ilact kendileri iiretip tiiketirdi. Bunlari kendileri
bulduklarindan dolay1r bunu karsiliginda kimseye para vermek gerekmiyordu. Bu
donemde paraya gerek duyulmamasi durumuna ise aile ekonomisi denmistir. Ancak

zamanla insan sayisinin artisiyla beraber aile liyeleri arasindaki karsilikli degis tokus
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yetersiz kaldi. Daha sonra ise ihtiya¢ duyduklar1 mal ve hizmeti komsularindan almaya
basladilar Boylece Takas ve Trampa donemi baslamis oldu. Takas, Arapca dan gelen bir
tabir olup, alinip kullanilabilecek her tiirlii mal ya da hizmetin karsiliginda ayn1 ya da
benzer cinste bir mal ile 6deme yapilmasi islemidir. Trampa yontemi nihayetinde
giliniimiizde dogal afet ve salgin hastaliga maruz kalan toplumlarin kullandig1 bir yontem
olmustur. Bunun temel sebebi ise bu gibi durumlarda insanlarin para ihtiyacindan ¢ok
yiyecek, icecek ve bunun gibi hayatta kalmay1 saglayacak seylere ihtiya¢ duyulmasidir.
Gilinlimlizde trampa ancak pazarla iligkileri zayif bazi ufak yerlesim birimlerinde
goriilebilir. Brezilya’da ki “Diiz Kemikliler” ad1 verilen bir kabile ok ve yay karsiliginda
yiyecek ihtiyacglarini sagliyorlar. Onlarla 25 yildir yasayan ve dil bilim profesorii olan
Dan Everett ise onlarin hayatlarindan gayet memnun olduklarini sdylemis. Ciinkii para
ile tanismayan bu topluluk ekonomik agidan bir gelecek kaygisi yasamiyor (Yaz, 2020:
43-46). Ancak bu tiir ticaretin uluslararasi ticarette uygulanan onemli bir 6rnegi vardir.
Bu da doviz kullanilmadan malin malla degisimi esasina dayanan takas ve bunun biraz

daha gelismis sekli olan kliring’dir®.

1.3.2. Mal (Emtia) Para Donemi

Insanlik, 5000 y1l kadar 6nce istedigi her tahili ekip bicemeyecegini ve istedigi her iiriinii
elde edemeyecegini anlayinca para kavramini diisiinmeye baglamistir. Atalarimizin bu
donemde ellerindeki mallar1 hangi sebepler ile para yerine kullanacag: belirsizdi. Ciinkii
o zamanlar insanlarin ellerinde pek fazla bir se¢enek bulunmuyordu. Bu yiizden ellerinde
ki en degerli seyler olan temel besin maddelerini degisim araci olarak kullanmaya

bagladilar dediler. Daha sonralar1 insanlar kendi cografyalarinda yetismekte gidalarla

4 Kliring (clearing), iilkeler arasindaki iki yanl ticaret anlagmalarinin temelde malla 6demeyi 6ngoren bir
tirtidiir. Bu yontemde anlasmali {ilkeler arasinda ithalat ve ihracat islemleri déviz kullanilmadan mahsup
ve takas yoluyla ve merkez bankasi ya da kliring ofisi seklindeki kliring kurumlar1 araciligiyla yapilir.
Kliring anlagsmas1 imzalayan iilkelerde ithalat¢1 ithal ettigi malin bedelini kendi tilkesinde ulusal parasi
cinsinden o6der. Bu paralar anlasmali iilkeye ihracatta bulunan kisilerin alacaklarinin 6denmesi i¢in
kullanilarak dovizle édeme yapma zorunlulugu ortadan kalkmis olur. Kliring anlagsmalar1 daha ¢ok
mallarini serbest dovizle satamayan iilkelerin bagvurdugu bir yol olsa da tilke dis ticaretini gittikge bagimli
hale getirdigi i¢in tercih edilen bir yontem degildir. Bu nedenle genellikle bir yillik kisa dénemler i¢in
yapilirlar. Eger donem sonunda iki iilke arasindaki ihracat ve ithalat birbirine esitlenmezse iilke hesaplari
altin veya konvertibl dovizlerle denklestirilir.
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alim- satim yapmaya basladilar. Bunlara 6rnek olarak, Mezopotamya da arpa, Cin’de ¢ay,
Kore’de piring, Virginia da tiitiin ve Etiyopya da tuz, Midilli de zeytinyag1 gibi bircok
irlin para yerine kullanilarak diger mallarin alim satiminda kullanilmistir. Giindelik
hayatta aligveris yapabildigimiz bu tarimsal tiriinler “mal para” olarak adlandirildi. Bu
donemde kullanilan mal paralarin birgok ortak noktasi bulunmaktadir. Bu paralarin en
yaygin Ozelligi kolaylikla boliinebilmeleri, dayanikli olmalari, ticaret hacmini
karsilayabilmeleri ve en 6nemlisi de belli bir degere sahip olmalariydi. Eger mal para bu
hususlar1 karsilayabiliyorsa uzun dénemler boyunca mal para gorevi gorebilirdi. Bunun
yaninda biiylikbas hayvanlar da boliinemeyen mal para olarak kabul ediliyordu. Ancak o
zamanlar buna sadece yiiksek kesim insanlar yani soylular sahip olabiliyordu (Yaz, 2020:
55-56). M.O. 5. ve 4. yiizyillarda ise istiridye kabuklarinin Altay bélgesinde ki Ursul
nehri yakinlarinda mal para olarak kullanildig1 bilinmektedir. Istiridye kabuklarr ayni
zamanda mal para olarak kullanilmasi disinda siis esyas1 olarak da kullanilmistir (Fidan
vd., 2019: 145)

1.3.3. Tart1 Para Donemi

Tiim zamanlar boyunca en degerli sey ise altin ve glimiis olmustur. Giiniimiizde bu degerli
madenler degisim araci olarak eski donemlerdeki kadar yogun olarak kullanilmasa da
hala rezerv ve yatirnm araci olarak kullanilmaktadir. Bu yiizden ekonomik kriz ve
hiperenflasyon gibi durumlarda, giivenli bir liman olarak, bu madenler hep mal para
olarak kullanilmistir. Altin ve giimiis tim zamanlar iginde en yaygin olarak kabul edilen
ve tart1 para olarak kullanilan degerli maden olmustur. Bu metaller evrende nadir olarak
bulunan elementlerdir. Bunun sebebi olusumlari i¢in ekstrem sicakliklara ve gii¢lii bir
basinca ihtiyag duymalaridir. Bu metallerin ayn1 zamanda siipernova yildizlarinda ve
notron yildizlarinda da oldugu sanilmaktadir. Giiniimiizde ise altin ve giimis, iyi bir
iletken olduklari i¢in yiiksek teknolojide, para basimi, miicevher, heykelcilik, havacilik,
gemicilik gibi pek ¢ok farkli alanlarda kullanilmaktadir. 2013 yilinda diinya ¢apinda
yapilan bir arastirmaya gore, insanlik tarihinde ilk ¢aglardan giiniimiize kadar ortalama
olarak 171.000 ton kadar altin ¢ikartildigi ifade edilmistir. Diinya niifusu ortalama 7
milyar kabul edildigi takdirde kisi basina 24 gram altin diismektedir. Bunun yaninda altin

ve glimiis diinyanin ¢esitli bolgelerinde deger saklama, degisim araci ve hesap birim
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dlciisii olarak kullanilmistir. M.O. 3200’lerde Antik Misirhilarin para islevi gorebilmesi
icin altin gubuklart kullanildig: bilinmektedir (Kizil vd., 2019: 20-21).

Glimiis sirasiyla Cin, Roma, Avrupa ve Osmanli devletlerinde tercih edilen ve tart1 para
olarak kullanilan 6nemli bir madendi. Giiniimiizde giimiisiin yilik iiretimi yillik 23.000
ton olup ge¢misten giiniimiize kadar toplam ¢ikarilan giimiis miktarinin yaklasik olarak
1,5 milyon ton oldugu diisiiniilmektedir. Eski zamanlarda ise altin madeninden ¢ok
glimiis madeni ¢ikarilmaktaydi. 16. ylizy1l da madeni paranin en ¢ok kullanildigi Avrupa
bolgesinde 1 gram altinin degerinin 13 gram giimiise denk gelmesinin yani sira Dogu
bolgesinde ise 1 gram altinin degeri 10 gram giimiis ediyordu. Bakir ise bu donemdeki en
diisiik degere sahip madendi. Altin ve glimiise oranla daha cok miktarda bakir
bulundugundan giliniimiizde bile bu madenin bir kilo degeri 10 dolar dahi etmemektedir.
Degerli madenler piyasaya siiriildiikten sonra altin, glimiis ve bakir madenleri sirasiyla
devletler, tliccarlar ve halk arasinda islem gdrmiistiir. Tart1 para yontemi ayrica yakin
zamanda Ingiltere sinirlarinda da tercih edilmistir. Pound, halihazirda Birlesik Krallikta
kullanilan para birimi olarak bilinse de esasinda yiizyillardir 6lglim birimi olarak
kullanilmaktadir. Pound tabiri esasinda ilk olarak Roma imparatorlugunda agirlik birimi
olarak kullanilmistir. Ve Latince kokenli pondus kelimesinden gelmektedir Guernsey,
Jersey ve Sudan devletleri de zamanla Ingiliz kiiltiiriinden etkilenerek bu paray1 milli para
olarak benimsemislerdir. Giiniimiizde 1 pound un degeri yaklasik olarak 455 grama denk
gelmektedir. Bugiin kullandigimiz kilo ve grama kiyasla o zamanlar agirlik birimi pound
olarak soylenirdi. Ayrica yine Ingilizlerin ge¢misten beri kullanmakta oldugu sterlin para

birimi eskiden Britanya tarafindan tercih edilen bir agirlik birimiydi (Yaz, 2020: 69-76).

1.3.4. Kagit Para (Banknot) Donemi

Gliniimiize kadar yayginlasmis olan bu para sisteminin baglamasindaki temel nedenlere
baktigimizda ulusal ve/veya uluslararasi ekonomik biiytkliikleri ifade edebilecek
miktarda altinin olmamasi, ¢ikarma ve isleme maliyetlerinin yiiksekligi, tasima ve
giivenlik sorunlar1 gibi nedenleri goriiriiz. Bu gibi nedenlerle paray: temsilen daha farkli
bir yontem kullanilmaya baslanmistir. Bu uygulamaya ilk olarak Cinliler daha sonra da

Ingiltere gibi batili toplumlar gecmistir (Alpago, 2018: 412).
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Cin hiikumeti ilk zamanlarda ¢ay, barut, pusula sismograf, saf alkol, ipek ve matbaa gibi
cesitli sayida buluslara imza atmistir. Kagit ise ilk olarak 2.000 yil 6nce Ts’ai Lun adli
bir Cinli memur tarafindan bulunmustur. Kagidin paraya dontismesi ise 618-907 yillari
arasinda hiikiim siiren Tang Hanedanligi doneminde gergeklesti. Ik kagit para bu
donemde basildiginda paralarin istiinde sayi, miihiir ve devletin taahhiidi de
bulunuyordu. Ancak Cin halki tarafindan o zamanlarda kullanilmakta olan ve yuvarlak
anlamina gelen madeni para birimi “yuan” benimsendigi i¢in kagit paraya tam olarak
alisamadilar ve ona “jiaozi” (ugan para) ismini vererek kiiciimsediler. Bunun sebebi ise
madeni paranin aksine kagit paranin riizgarin estigi yone dogru savrulmasiydi. Ancak
Tang Hanedanligr doneminde basilan bu ilk kagit paranin bugiine ulagabilen bir 6rnegi
maalesef bulunmamaktadir. Gilinlimiize kadar ulasabilen ve British Museum’da
sergilenen ilk banknot ise 15. Yiizyil’da Cin’i yoneten Ming Hanedanligi donemine
dayanmaktadir. Bu banknot bildigimiz kagit banknotlarin aksine dut agacinin en giiglii
liflerinden yapilmusti. Ustelik 600 yillik gegmisine ragmen bu banknot hala o zamanki
kadifemsi yumusakligini ve gri rengini korumaktadir. O zamanin Cin sikkeleri izerinde
bulunan geleneksel kaligrafi tekniginin aynisi bu kagit parada da yer aliyordu. Bu
kaligrafi teknigi ise kalip, katip, miihiir ve kosan yazi seklindeydi. Iki tarafinda ejderha
siislemeleri yer alan bu banknotun iistiine “Biiylik Ming Hanedanligi Kagit Paras1”
yazilarak ayrica igine iki siitunluk bir yazi eklenmisti. Sol siitunda “Biiyiik Ming
Hanedanligr Kagit Paras1” yazili iken, sag siitunda “Sonsuza Kadar Tedaviil Etmek
Uzere” taahhiidii mevcuttu. Bugiin gecerli olan sahte para basim riski ayn1 zamanda bin
yil once de gecerliydi. Bunu engellemek isteyen Ming Hanedanligi kagit paralarinin
{istiine ayrica “Kalpazanlar1 ihbar edene 250 tael® giimiis ve su¢lunun tiim varlig
verilecek” seklinde yazi da yazdirmisti. Ayrica bu sugu isleyen suclular i¢in de yine kagit
paranin lizerine “Sahteciligin sonu dliimdiir” yazilmisti. Kagit paranin degeri ise on deste
ve her destenin degeri i¢in 10 Yuan deger bigilerek toplam da bu paranin degeri 100 Yuan
ediyordu. Ek olarak paranin {lizerine Slimer yazisina benzeyen bir mesaj eklenmisti.
Resmin verdigi asil mesaj ise bu paralarin eger istenirse madeni paralar ile

degistirilebilecegiydi. Devlet kagit paranin nominal tutarina gére metal rezerve ediyordu.

5 Tahil olarak da bilinen tael, Ortadogu’da kullanilan gesitli agirlik dlgiilerinden bir tanesidir. 1959 yilinda
Cin para ve agirlik sitemi igerisinde Cin tael’i 50 grama karsilik gelecek sekilde standardize edilmistir.
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Dolayistyla bunlar kagit para olmaktan ¢ok aslinda istendigi zaman madeni para ile
degistirilebilecek kiymetli bir 6deme veya tasarruf aractydi. Gliniimiiz banknotlar1 da bu

fikir baz alinarak tiretilmektedir (Yaz, 2020: 158-161).

1.3.5. Dijital Para Donemi

Paranin glinlimiize kadar gecirdigi degisim siireci icerisinde paranin kredi kart1 seklinde
kullanilabildigi donemi ifade eder. Bu donem ayni zamanda paranin dijitallesme siireci
baslatan da donemdir. Dijital para kavrami, 1861 yilinda Amerika da kurulmus olan
Western Union isimli telefon firmasinin ilk fon aktarimmi yaptigi 1871 yilina kadar
gotiirilebilir (DigitalTalks Ekibi, 2016). Kredi kartlar1 ilk olarak Amerika Birlesik
Devletleri’'nde Western Union tarafindan 1914 yilinda kullanilmistir. 1924 yilinda
General Petroleum Company, ilk petrol kredi kartin1 c¢ikararak miisterilerine
istasyonlarindan kart kullanarak benzin alma imkanini saglamistir. Onceleri sinirli bir
kullanima elverisli olan kredi kartlarindan daha kapsamli bir sekilde faydalanilmasi ikinci
Diinya Savasi sonrasina rastlar. 1949 yilinda Hamilton Kredi Sirketi’nin baskanligini
yapmakta olan Frank McNamara, arkadaslar1 ile lokantaya yemek yemeye gittiklerinde
yanina para almadigini fark ederek arkadaslarina karsi bir mahcubiyet yasamis. Bu
mahcubiyetinden dolay1 da para yerine kullanabilecegi bir kredi kart1 ihtiyaci hissetmistir.
Bu nedenle kalin bir karton malzemeden yapilmis ve sadece 14 restoranda para yerine
gececek bir karti 1950 yilinda ¢ikardi  (https://www.paradurumu.com/gelsin-
paralar/paranin-tarihi-ve-bugunu-hakkinda-bilinmesi-gerekenler-haberi-3901;  Erisim
Tarihi: 16.01.2020). Bdylece Diner’s Club ilk seyahat ve tatil karti uygulamasini1 da
baslatmis oldu. 1958 yilinda Bank of America “Bank Americard” ad1 altinda ve Amexco
“American Express” ad1 altinda ilk uluslararasi kredi kartlarini ¢ikarttilar. 1960’11 yillarda
Fransa’da Card Blanch ¢ikarildi ve Avrupa’da kredi kartlar1 1970’lerden sonra
yayginlagsmistir. 1965°te ABD’nin dogu eyaletlerindeki on dort banka, Bank Americard’a
rakip olmak i¢in Interbank adi altinda bir takas kurulusu meydana getirmislerdir. 1967°de
ABD’nin batisindaki on dort eyaletin bankalari birlesip Mastercharge programina dahil
olmuslar ve 1970-1974 yillar1 arasinda ABD disindaki bir¢ok banka programa katilmaya
baslamistir. Bu milletlerarasi bilyiimenin sonucu olarak 1974 yilinda, International Bank
Americard Corporation (BANCO) kurulmustur. VISA ismi 1977 yilinda kabul edilmis
ve daha sonra National Bank Americard Incorporated “VISAUSA” olmus, IBANCO
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VISA “VISA Uluslararasi” ve Bank Americard da “VISA” kart haline gelmistir
(https://usa.visa.com/about-visa/our_business/history-of-visa.html;  Erisim  Tarihi:
02.06.2020).

ATM’nin kesfi ise 1967 yilina dayanmaktadir. ATM (Automatic Teller Machine) fikrini
diistinen John Shepherd-Barron bu fikrini Barclays Bank’a anlatarak ilk ATM nin 1967
yilinda Kuzey Londra Enfield’da hizmet vermeye baslamasina neden olmustur. Ancak o
zamanlar kredi kart1 kimse tarafindan kullanilmiyordu. Ilk ATM “Carbon 14” ad1 verilen
radyoaktif bir madde ile calisiyordu ve en fazla 10£ verebiliyordu. Daha sonra ise
ATM’lerin gelisimiyle birlikte banka kartlar1 ortaya ¢iktt ve zamanla toplum iginde
yayginlagsmaya basladi. 1983 yilinda ise telefon bankaciligi Bank of Scotland tarafindan
baslatilarak bankanin miisterilerine Homelink adim1 verdigi hizmetini sunmaya
baslamistir. Banka bu hizmeti ile misterilerine telefon ve televizyon setini kullanarak
para transferinin yani sira fatura 6demesini de yapabiliyordu. Ayni zamanda internet
bankaciliginin temelleride bu yillarda ortaya atilmigtir
(http://www.blogteb.com/sikkeden-kriptoya-paranin-evrimi/; Erisim Tarihi:
16.01.2020). 1980°li yillarin sonunda Hollanda da benzin istasyonlarindan yakit alan
kamyoncular ve benzin istasyonlarini hirsizliga kars1 koruyabilmek adina akilli kartlara
para yiiklenebilen ve bu paralarla yakit satin alma imkaninin saglanabildigi bir uygulama
baslatilmigtir. Bu uygulama dijital paralar ile 6deme imkanin oldugu ilk 6rneklerden biri
olarak kabul edilmektedir. Yine ayni tarihlerde Hollanda’nin en eski siiper market
zincirlerinden birisi olan Albert Heijn, miisterilerinin banka hesaplari ile dogrudan 6deme
yapabilmeleri i¢in bankalara baski uyguladi ve bu baski sonucunda giiniimiizde neredeyse
her aligveris noktasinda gordiigiimiiz POS (Point of Sale) cihazlari ortaya ¢ikti (Dagitmag
ve Ekmen, 2019: 28).

1.3.6. Kripto Para Donemi

Kripto para tarihine baktigimiz zaman ¢ok sayida kripto para girisimi oldugunu goriiriiz.
Bunlarin bir kismi1 oldukga biiylik heyecana neden olmasina ragmen sonuglar1 hep ayni
oldu ve sonu hiisranla bitti. Ancak bu basarisiz kripto para olusumlarinda ki her deneme
bir tortu birakarak yeni tohumlarin serpilmesine neden oldu. Geg¢miste yasanan bu

basarisiz deneyimlerden alinan dersler, 2008 yilinda dogan ve simdilerde oldukga bilinir
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hale gelen yeni bir parasal, teknolojik ve sosyolojik bir devrimin olugmasina neden

olmustur (Gliven ve Sahindz, 2018 :159).

Bitcoin 6ncesinde birgok farkl: tiirde kripto para denendi. Kripto para déonemi ilk olarak
Amerikal1 bir bilgisayar bilimcisi ve kriptograf olan David Lee Chaum’in ¢ikarmis
oldugu eCash adl1 kripto para ile baglamistir. Chaum, 1989 yilinda DigiCash adli sirketi
kurdu. Bu sirket vasitasiyla kullanicilarinin kimlik bilgilerinin korunmasini saglayan
eCash isimli bir kripto para tasarladi. Daha sonra eCash ilerleyen zaman i¢inde o kadar
biiyiidii ve tanind1 ki Microsoft Visa ve Citibank gibi dev firmalar ile anlagsma yapmasina
neredeyse ramak kalmisti. David Lee Chaum’un ¢evresindeki popiilaritesi ile birlikte ile
beraber Sifrepunk’in (cypher-punk®) kurucusu olmasindan dolayr da her adimi
diizenleyici kurumlarin radarina girmesine sebep olmaktaydi. Kullanicilarin kimligi gizli
tuttugundan dolay1 kara para aklama ile terdrizmin finansmani gibi ciddi risklere ragmen
eCash kendi alaninda ilerlemeye devam etti. Ancak, ¢oktan diizenleyici kurumlarin takibi
altina girmis olan eCash kisa siire icinde kapandi. eCash’in arkasinda merkezi otorite
vardi ama bu otorite merkez bankasi degil de DigiCash’in kendisi oldugu igin DigiCash
de iflas etti (Giiven ve Sahinoz, 2018: 151).

1998 yilinda Nick Szabo tarafindan BitGold adinda bir dijital para onerisi ortaya ¢ikti.
BitGold Wei Dai’nin yine ayni yilda ortaya ¢ikarmis oldugu “b-money” adindaki
elektronik para sistemi ve gliniimiizde Bitcoin’in dijital defteri olan blok zincir sisteminin
ortaya ¢ikmasi saglayan ilk dijital para birimidir (Turhan, 2018: 79). BitGold iiretim
maliyetinin yani sira transfer maliyetinin de diisiik seviyelerde kalabilmesini sagliyordu.
BitGold, giiniimiizde Bitcoin’in sekiz basamak boliinebilmesine karsin istenildigi kadar
boliinebiliyor ve boylece de her tiirlii alisveriste rahatlikla kullanilabiliyordu. BitGold’un

Bitcoin’e gore bir diger biiyliik avantaji da sinirsiz arza sahip olmasiydi. BitGold

€ 80'lerden sonra blockchain'in ¢ikis felsefesini hazirlayan genelde bilgisayar programcilarindan olugan ve
kriptografi kullanarak kisisel bilgilerin giivenligini ve gizliligini saglamanin insanlig1 kurtaracag gortisiinii
savunan bir gruptur. Cypherpunk’un genel felsefesi kisisel bilgilerimin saklamasi i¢in devletlere ve biiyiik
sirketlere glivenilmemesidir. Bitconin temelde bu diisiincelerin eseridir. bitcoin gibi kripto paralarda kiginin
bilgileri tek bir kaynakta saklanmaz bu yiizden de tek bir kurum ya da kisinin erisimine/hakimiyetine agik
degildir ve para transfer etmek istediginizde banka gibi aract kurumlar1 ortadan kaldiran bir teknolojidir.
Bu nedenle cypher-punk felsefesine uygun bir sekilde gizliligi korur ve insanlar1 6zgiirlestirir.
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harcadiginiz enerjiye gore para olusturabiliyordu. Ayrica, mining kavrami da ilk olarak

BitGold da kullanilmistir (Cevik, 2019: 66).

31 Ekim 2008 de, kriptografi uzmanlar1 ve meraklilar1 saat 14:10°da Nakamoto adinda
birinden bir e-posta aldiklarini belirttiler. E-posta, “Tamamen karsilikli olarak isleyen ve
giivenilir bir liclincii taraf igermeyen bir elektronik nakit sistemi tizerine ¢aligmaktayim”
seklinde bir mesaj iceriyordu. Bunu okuyan kisiler daha sonra mesajin gonderildigi
tarihten 2 ay Once yazilan bir web sitesine yonlendirildiler. Bu raporda Nakamoto, “Biz
dijital parayi dijital imzalardan olusan bir zincir olarak tanimliyoruz. Buna sahip olan kisi
bu paray1 diger bir kisiye bir dnceki para transferinin kodunu ve siradaki sahibinin agik
anahtarini imzalayarak ve bunlar1 paranin en sonuna ekleyerek aktarmaktadir. Bir alacakli
sahipli zincirini gorebilmek i¢in imzalar1 dogrulayabilir” seklinde aciklamistir (Akiz,

2019: 24-25).

1.4. Paranin Tirleri

1.4.1. Emtia Para

Emtia paralar, adindan da anlasilacagi lizere, tiretildigi malzemeden gelen paralardir. Bu
paralarin, genel tanimin aksine, fiziksellik 6zelligini tasimasi zorunludur. Bu para tiirline
gecmis zamanlarda kullanilmis olan gay, tuz, bakir, demir ve hatta koleleri 6rnek olarak
verilebiliriz. Bunlar uzun yillar boyunca emtia para olarak iglem gérmiislerdir (Y1ldirim,
2018: 82). Mal para giiniimiizde kullanmakta oldugumuz fiyat paradan bazi noktalarda
ayrilmaktadir. Mal para, fiat para gibi aligverislerde 6deme araci olarak kullanilmasina
ragmen tekellesmemis ve serbestge bulunabilmektedir. Ancak mal paralarin arzi diger
mallarda oldugu gibi o malin bulunabilme diizeyine ve iiretim maliyetine gore degisiklik
gosterebilmektedir. Para olarak kullanilabilen emtia, ayn1 zamanda giinlik hayat
igcerisinde kullanim alan1 oldugu takdirde emtia para olarak degerlendirilebilmektedir. Bu
para sistemi, devletlerin heniiz giinlimiizde kullanmakta oldugumuz paralar ortaya
¢ikmadan once insanlarin kendi hayatlarini idame ettirebilmeleri i¢in kendiliginden
ortaya ¢ikan bir sistemdir. Ornek olarak 20 at nali ile 20 kuru baligin degerleri birbirine
esitti. Bu oran ise mallarin arz ve talep seviyelerine gore degisiklik gosterebiliyordu.
Kisaca emtia paralar, para olarak degerleri birbirilerine denk ya da ¢ok yakin gelen mallar

i¢in kullanilmaktayd: (Ozbilen, 2015: 9-10). Bunun yani sira emtia paralar giivenli ve
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fiziki bir yapiya sahip olmalar1 sebebiyle yasanan ekonomik g¢alkantilar ve krizlerde,
paranin degerinin asir1 derecede diistigli hiperenflasyon durumlarinda, bireylerin devletin
bastig1 paraya giivenemedigi zamanlarda fiat paralar yerine emtia paralara yonelirler.
Tarih boyunca en ¢ok kullanilan emtia paralar ise her zaman altin ve giimiis olmustur
(Y1ldirim, 2018: 82). Altinin mal para yerine gectigi zamanlarda altin hem 6deme aract
olarak hem de mal olarak kullaniliyordu. Ayrica altin belli kosullar saglandiginda mal
degeri ile para degeri hemen hemen esit oluyordu. Bu kosullar asagidaki gibidir (Sekmen,
2017: 21):

- Altin1 mal paraya doniistiiriilecegi zaman herhangi bir engelin olmamasi gereKkir.

- Belirlenen yasalar ¢ergevesinde altinin fiyatinin ve parasal degerinin belirlenmis
olmas: gerekir.

- Banknotlar ile bankalarin ellerinde bulundurdugu altinin serbest piyasa da

rahatlikla altina ¢evrilebilmesi (konvertibl) gerekmektedir.

1.4.2. Temsili Para

Temsili paralar altin veya giimiis gibi kiymetli madenleri temsil etmektedir. Kagit paraya
gecis esnasinda ellerinde altin ve glimiis gibi degerli madenleri bulunduranlar bu
madenlerin giivenligini saglayabilmek i¢in sarraflara birakarak karsiliginda bu madenleri
temsil eden bir makbuz almislardir. Yani bu makbuzlar, bir nevi giiniimiizde kullanmakta
oldugumuz banknotlara benzer bir sekilde, temsil ettikleri altin ve glimiis miktar1 kadar
deger ifade eden degerli kagitlardi. Ingiltere’de ilk kAgit paranin sarraflar tarafindan
basilmasinin sebebi de tam olarak buydu. Giiniimiize dogru geldigimizde sarraflik
sisteminden bankacilik sistemine gegilmesiyle, yine aymi sekilde, makbuzlardan da
banknotlara gecilmistir. Banknot, bankalarin sahip olduklar1 altina karsilik ¢ikardiklari
kagitlara (makbuz) deniyordu (Sekmen, 2017: 25).

Emtia para sisteminin ger¢cek degeri olan mallardan olusmasi, pratikligi, emtia paraya
konu olan malin kazanilabilme yetenegi olmasi (tarim, avcilik) gibi birtakim tstiinliikleri
olmasma ragmen bazi dezavantajli yonleri de bulunuyordu. Emtia para sisteminde
hesaplamanin karmasikligi, boliinmezlik, depolama ve birikimin karmasikligi, hasar
tehdidi (hayvancilik, tahil, kdleler), hava bagimliligi, bu paranin taninmamasi1 durumunda

alim-satim zorlugu ilk akla gelen zorluklard: (Carkacioglu, 2016: 3).
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Emtia para kullaniminda giin gegtik¢e zorluklarin agir basmasi sonucunda emtia paradan
temsili paraya gec¢ilmistir. Genel olarak kiymetli madenlere ¢evrilebilen paralara temsili
para denmektedir. Temsili paralar istenildigi zaman basildigi kiymetli madene gére emtia
paraya doniistiiriilebilmektedir. Bu sistemde kagit paralar kiymetli madenlerin denk
geldigi miktarda altin ve giimiis gibi kiymetli madenler kadar degerlidirler (Cakmak,
2019: 7).

1.4.3. Madeni Para

Madeni para basma milattan dnce 7.yiizyil sonlarinda On Asya’nm Yunan sehirlerinde
ve sonrasinda M.O. 5. asirda yillarda Ege ve Italya’nin giiney kesiminde baslamistir.
Uzerinde bir otorite resmi veya ad1 olan ilk madeni para ise Paris’te goriilmiistiir. Mihenk
tasinin’ kesfi madeni para ve metal bazli para kullanimina yol agmustir. Bu tas sayesinde
her tlirlii yumusak metalin saflik degeri 6l¢iilebilmistir (Bulut, 2019: 5). Ticari yasamin
oldukga kolaylastiran ve giinlimiize kadar varligini devam ettiren madeni paralar,
Lidyalilarin M.O. 600 yilinda altin madeninden bastiklar1 madeni paralar ile aligverisler
de kullanilmaya baslanmistir. Zamanin Lidya Krali II. Alyattes’in altin madeninden
bastirdigt madeni paralar, paranin bir deger saklama ve transfer araci olmasinda bir
Kilometre tasidir. Ancak giin gegtikge simirli altin miktarinin gelisen ekonomilerin
thtiyacin1 gorebilecek esigin altinda kalmasi, ¢ikarim ve saklama maliyetlerinin
yiiksekligi, savaslar, transfer maliyetleri gibi olumsuzluklara bagli olarak ayni sisteme

dayali kiymetli madenlerin yerine gecebilecek sembolik degerler kullanilmistir (Alpago,
2018: 412).

1.4.4. Kagit Para

Bulundurduklar altinlara karsilik olarak sertifika ¢ikaran bankerler sertifikalarin karsilig
olarak belirlenmis altinlarin zaman igerisinde kendilerine geri donmedigini fark

etmislerdir. Bu durumdan cesaret alan bankerler ellerinde ki altinin karsilik geldigi

7 Mihenk tagi, genelde kuvars veya bazalt tipinde, giimiis ve altin alagimlarinin kalitesini test etmekte
kullanilan, diiz, sert, ince piitiirlii, siyah veya koyu renkli bir tagtir. Lidit (bazanit), ¢akmak tas1, arduvaz

(kayagan tas1), akik veya koyu renkli yesim tas1 da kullanilabilir.
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degerden daha fazla sertifika ¢ikarmaya baslamislardir. Cikarilan bu sertifikalara ise
banknot yani kagit para denmistir. Madeni paradan bagimsiz kagit paray1 basan ilk banka
1609 yilinda kurulmus olan ve Merkez Bankalarinin ilk 6rnegi olarak kabul edilen
Amsterdam Bankas1’dir. En eski merkez bankalar1 olarak kabul edilen Isve¢ Merkez
Bankasi (Riksbank, 1664) ve Ingiltere Merkez Bankalarmin da (Bank of England, 1694)
kurulus amaglar devletin ihtiyaci olana borg paray1 saglamakti (Egilmez, 2019: 252).

Ilerleyen zamanlarda ise Avrupa’da bazi iilkeler kagit parayr kullanmaya basladilar.
Fransiz ihtilalinin oldugu 1789 yilinda Fransa’da ihrag edilen bor¢ senetlerinin adi dalgal

bor¢larin bir kismin1 olusturan “assignat” ad1 verilen kagit paralar piyasaya girmistir.

Osmanli Imparatorlugu'nda ise ilk banknotlar idari, sosyal ve yasal reformlarm giindeme
geldigi Tanzimat Doneminde reformlar1 finanse etmek amaciyla ilk defa Abdiilmecit
tarafindan 1840 yilinda " Kaime-1 Nakdiye-1 Mutebere " adiyla, bugiinkii dille "Para
Yerine Gegen Kagit", bir anlamda para olmaktan ¢ok faiz getirili bor¢ senedi veya hazine
bonosu niteliginde olmak iizere ¢ikarilmistir (Yamagli, 2017: 8-9). Bu paralar matbaa
baskis1 olmayip, elle yapilmis ve her birine de resmi miihiir basilmistir. Kaimelerin zaman
icerisinde taklidinin kolayca yapilmasi ve kagit paraya olan gilivenin azalmasi nedeniyle
1842 yilindan itibaren matbaada bastirilmasina baslanarak, el yapimi olanlarla degisimi
saglanmigtir. Osmanli Imparatorlugu'nda 1862 yilina kadar gesitli sekil ve miktarlarda

kaime ihrag¢ edilmistir (TCMB, 2018: 2).

Ilerleyen dénemlerde ise kagit para ¢ikarma yetkisi merkez bankalarina verilmistir. Altmn
sistemine 1914 tarihinden itibaren son verilerek kagit para sistemine gegilmistir. Kagit
paranin halihazirda maddi bir degeri bulunmakla birlikte, belli bir basim maliyeti de
bulunmaktadir. Kagit para, giiniimiizde oldukca yiiksek bir satin alim giicii bulunduran
ve devletin aligveris islemlerinde zorunlu olarak belirledigi bir 6deme araci olmaktadir.
Merkez bankalarinin ¢ikarmis oldugu kagit paralarin altin karsiligi bulunmamaktadir

(Erol, 2015: 2).

Giiniimiizde kagit paralar iki sekilde degerlendirilmektedir. Ilki Merkez Bankasi
tarafindan basilan paranin karsilik geldigi degerli madene c¢evrilebildigi sistemdir.
Ikincisi ise, kagit paranin kiymetli madenlere dayanmadigi, paranin degerini devletin
glicii ve yasalarindan aldig1 sistemdir. Modern zamanda kullanmakta oldugumuz

paralara, Latince “0yle olmasi gereken” anlamini tasiyan, fiat (itibari) para denmektedir.
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Dolayistyla kagit paranin ifade ettigi kiymet, yalnizca hiikiimet dyle istedigi i¢in var olan

bir kiymettir, belirli bir kiymetli maden karsiligi yoktur.

Itibari paranin iistiinliigii ise bu paranin herhangi bir sekilde taklit edilemeyecegi ve
sistemdeki giiven unsurunun resmi otorite lizerine kurulu olmasindan gelmektedir

(Carkacioglu, 2016: 16-17).

1.4.5. Alternatif Para

Paranin gelisimi ile birlikte zaman iginde iilkelerde bir¢ok ekonomik kriz meydana
gelmistir. Bundan dolay1 hane halki meydana gelen bu ekonomik krizlerde kendilerine
alternatif bir para birimi aramaya baglamislardir. Bdylece alternatif para birimi

hayatimiza girmistir.

Gilintimiizde kullanmakta oldugumuz geleneksel paralara alternatif olarak kullanilan 6zel
para birimlerine alternatif para birimleri denmektedir. Yani alternatif paralar, yaygin
olarak kullanilan para sistemlerinin yerine gegebilmektedir. Ayrica alternatif paralar,
bankacilik sistemlerine gerek duyulmadan bor¢ O6demelerinin gergeklestirilebildigi
o6deme sistemleridir (Carkacioglu, 2016: 16). Alternatif para birimlerinin iilkelerin
merkez bankalar: tarafindan kabul edilmemesinin en biiyiik sebebi ortaya ¢ikardigi vergi
sorunlarindan kaynaklanmaktadir. Bu gibi para birimleri baz iilkelerce yasadisi olarak
kabul edilmesine bagli olarak vergilendirilememektedir. Bu para birimine 6rnek olarak
Espinal kdyliinde alternatif bir para birimi olan Tumin’i gosterebiliriz. Tumin para birimi
birka¢ y1l once halkin kendi kullandig1 paralar arasinda yer almistir. 57 bin niifusu
bulunan bu koyde 2010 yilinda Castro Soto ve diger tniversiteli ¢alisanlar1 bu para
birimini ¢ikardilar ve buradaki koylii halki da yaklagik iki yilda bu paray1 benimseyerek
kullanmaya baslamiglardir (https://konupara.com/ekonomist/alternatif-para-birimleri-
8275; Erisim Tarihi: 18.03.2020).

1.4.6. Dijital Para

Elektronik olarak saklanabilen, transfer edilebilen ve fiziksel paralari temsil eden sanal
paralara dijital para denir. Dijital paralarin temsil ettigi paralar bizim giliniimiizde
kullanmakta oldugumuz kagit paralardir. Bankalarin her zaman hazir olmasi, bununla

birlikte fiziki paralarin artik eskisi kadar kullanilmamaya baslanmasi, dijital para ile fiziki
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para arasindaki farki da azaltmaya baslamistir. Altin yoniinden belli bir karsiligi bulunan
kagit paradan itibari paraya ve dijital paraya gecis bilisim teknolojilerinin gelisimi ile
miimkiin olmaktadir. Paranin giin gectikce soyutlagsmaya baslamasi insanligin var oldugu

andan bugiine degin devam etmektedir (Dagitmag ve Ekmen, 2019: 28-29).

Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (Bank For International Settlements-BIS) tarafindan 2001
yilinda yayimlanan raporda yazilim tabanli triinler Kategorisinde bilgisayar yazilimlari
icerisinde saklanabilen dijital para olarak agiklamistir (Ozbas, 2019: 91). Dijital paralarn
giindeme gelmesi Avrupa Birligi ve Birlesik Kralliktan da 6ncesinde olmasina ragmen
Tiirkiye de 2013 yilinda yaymlanan 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat
sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslar1 Hakkinda Kanun ile birlikte
konu edinilmistir. Kanunun 3. Maddesinde elektronik para, elektronik para ihra¢ eden
kurulus tarafindan kabul edilen fon karsilig1 ihrag edilip elektronik olarak saklanan, bu
kanun da tanimlanan 6deme islemlerini gergeklestirmek i¢in kullanilan ve elektronik para
olarak ihra¢ eden kurulus disindaki gercek ve tiizel kisiler tarafindan da 6deme araci
olarak kabul edilen parasal deger olarak tanimlanmistir. Yani kisaca dijital para
bilgisayarlarin veya herhangi bir veri depolama imkani1 saglayan hard disklerde adimiza
bulunan ve internet tizerinden yapacagimiz 6deme ile aligverislerde kullandigimiz 6deme
araglaridir (Diilger, 2018: 5). Dijital paralar bir otorite tarafindan ¢ikarilmakta ve kontrol
edilmektedir. Dolayisiyla dijital paralar merkezi bir yapidadir. Dijital paralar ile
gergeklestirilen islemler kullanicilar tarafindan gergek kimlikleri ile yapilabilmektedir.
Dolayisiyla islemler gizli degildir. Dijital paralar bircok iilke tarafindan yasal
diizenlemelerle diizenlenir. Dijital para islemleri siber saldirilara kars1 oldukca zayif ve
manipiilasyonlara agiktir  (https://www.barimeks.com/sss/dijital-para-ile-kripto-para-
arasindaki-farklar-nelerdir; Erisim Tarihi: 18.03.2020).

1.4.7. Elektronik Para

Elektronik para en temel haliyle, giiniimiizde kullandigimiz kagit ve madeni paranin
elektronik temsili olarak tanimlanabilir. Elektronik para bir ¢ip iizerine veya bilgisayar
ortamina kaydedilerek muhafaza edilir ve internet araciligiyla alacagimiz sanal veya
fiziki tirlinii alabilmek i¢in kullanilabilir. Elektronik para (e-para) 6deme islemlerinde

herhangi bir banka hesabina ihtiya¢ duyulmamakla birlikte e-para 6n 6demeli hamiline
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senet 6zelligini de tasimaktadir. Elektronik para ile gercek zamanli 6demeler yapilabilir.
Bu ise e-para ile 6deme islemlerinde alic1 i¢in biiyiik bir kolaylik saglamaktadir. Bazi e-
para yapilarinda kayithi deger bir para biriminden bagka bir para birimine ¢evrilebilir.
Nakit paranin elektronik sisteme yansimasi olarak goriilen elektronik para, nakit paranin
biinyesinde bulundurdugu bir¢ok 6zelligi tasimaktadir. Buradaki temel benzerlik iki
O0deme aracinin da bir banka veya sahsin iznine gerek duymamasidir. Misteriler fiziki
paranin elektronik halini satin alir, yani fiziki paray elektronik versiyonu ile degistirirler.
Bu sayede bir banka hesabinin ihtiya¢ duyuldugu bankamatik kartlari, banka hesaplari ve
kredi kartlarin1 kullanmak yerine miisteri, nakit veya diger kartli 6demeler de oldugu gibi
ayrica bir Uglincii kiginin onayma ihtiya¢ duymadan satin alma islemini yapabilir

(Yurtcicek, 2015: 80-81).

Avrupa Birligi’'nde yer alan Elektronik Para Kuruluslari Direktifi (20091/110/EC)

yirtrliigiine gore elektronik parada {i¢ farkli kriter bulunmaktadir. Bunlar su sekildedir:

- Elektronik anlamda kayitl olmalidir

- Elektronik paray1 ihra¢ eden kurulus tarafindan kabul edilen fon karsiligi ihrag
edilmelidir.

- Elektronik paray1 ihra¢ eden kurulus haricindeki diger tiizel veya gergek kisiler

bu paray1 bir 6deme araci olarak kabul etmelidirler.

Bu hususta incelemeleri konu edinen bir baska direktif olan Odeme Hizmetleri Direktifi
(2007/64/EC) elektronik para 6deme islemlerinin gergeklesmesi i¢in bir kural koymus
olsa da belli bir yaptirim bulunmamaktadir (Sarikatipoglu vd, 2015: 94).

1.4.8. Kripto Para

Kripto paralar glinlimiizde kullanilmakta olan Tiirk Liras1 Euro Dolar Sterlin gibi paralara
benzeyen ancak bu paralar gibi fiziksel olmayip sanal bir yapida olan paralardir. Bu
paralarin olusturulma amaci herhangi bir devletin ekonomik kosullari altinda olmadan
kriptografik kurallar dahilinde alim-satim islemleri yapabilmek ve dijital bilgi degisimi
saglamaktir. Burada kriptografinin kullanilma sebebi kripto paralar ile yapilan islemlerin
giivence altina alinabilmesi ve paralarin olusum siirecinin kontroliinii saglamaktir. Kripto
paralarin ilki olan Bitcoin, Satoshi Nakamoto tarafindan 2009 yilinda olusturulmustur.

Gilinlimiizde ise sanal para piyasasinda 800’iin iizerinde kripto para bulunmaktadir. Bu
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paralar, Bitcoin’in blok zincir sisteminden esinlenerek olusturulan altcoinler, yani
alternatif kripto paralardir. Bir diger ifadeyle kripto paralar belli bir parasal degeri
bulunan belli kodlarla olusturulmus olan bir tiir sanal veriler dizisinden ibarettir.
Giliniimiizde kullandigimiz fiziki paralarin piyasa degeri hilkkumetlerin merkez bankalari
tarafindan  belirlenmektedir. ~ Ancak  kripto paralarin  degerini  hiikkumetler
belirleyememektedir. Bunun temel nedeni bu para birimlerinin belli bir merkezi/merkez
bankasi olmamasindan kaynaklanmaktadir. Kripto paralar sinirli bir arza sahip olarak
olusturulurlar. Béylece bu arzin durumuna gore kripto paralarin piyasa degeri sekillenmis
olur. Kripto para bu yonden de devletler tarafinda ¢ikartilan itibari/kaydi paralardan
ayrilmaktadir. Ciinkii devletler merkez bankalari araciligiyla istedikleri kadar kaydi
paray1 tedaviile sokabilirler. Kripto paralarin dnciisii olan Bitcoin piyasaya ilk ¢iktiginda
21 milyonluk sinirli bir arza sahipti ve bu deger giiniimiize kadar hatta gelecekte de higbir

zaman degismeyecektir (Sahin, 2019: 18).

Kripto paralar madenciler tarafindan elde edilmektedir. Madenciler kripto paralar1 elde
edebilmek icin bilgisayar giiclinden ve ASIC makinesi denilen yalnizca belli bir islemi
yerine getirmek iizere tasarlanan tiimlesik devrelerden faydalanmaktadir. Ancak farkl
kripto paralar igin farkli uygulamalar olabilmektedir. Ornegin, Bitcoin elde edebilmek
icin ASIC veya islemci giliciinden faydalanilirken, Ethereum elde edebilmek igin

bilgisayarlarin grafik kartlar1 (GPU) giiciinden faydalanilmaktadir

Gilintimiizde kriptografi teriminin ilk olarak Nakamoto’nun gelistirmis oldugu Bitcoin ile
ortaya ciktig1 diisliniilse de kriptografi ¢ok daha eski zamanlarda ortaya cikmuigtir.
Kriptografi ilk olarak dijital para alaninda 1983 yilinda David Lee Chaum tarafindan
ortaya ¢ikmistir. Daha sonradan, Chaum, 1990’lar da DigiCash’i hayata geg¢irmistir.
DigiCash, eCash adli kriptografik olarak imzalanmis ve dijital ortamdan anlagmali
kurumlarin araciligiyla iglem yapilabilmesini sagliyordu. eCash ile yapilan iglemlerde
taraflarin bilgileri gizli tutuluyordu. O zamanlar i¢in bu biiyiik bir adim olmasina ragmen
bu yonteme kars1 bir ilgi olmadigindan ve terdriin finansmani ve kara para aklama gibi
konulara tamamen acik bir yapt oldugundan diizenleyici kurumlarin radarma gidi ve
sonugta DigiCash iflas etti. Ancak bu olanlar Bitcoin’in ortaya ¢ikmasina zemin hazirlad:
(Aktas, 2017: 55).
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IKINCi BOLUM

ELEKTRONIK PARA

Internette kullanilmak icin olusturulan bir para birimi olarak eletronik para, belli bir
degere sahip bir 6deme aracinin elektronik para iireticileri disindaki kurumlara elektronik
O0deme olanagi sunarak elektronik ortamda muhafaza edilmesini saglarlar. 20. yiizyilin
son ¢eyreginde ortaya ¢ikan para sistemleri genel olarak kart bazli sistemler ve yazilim
tabanl sistemler seklinde degerlendirilmektedir. Gegmis uygulamalar olarak eCash,
CyberCash, Net cash ve Mondex elektronik para birimlerine bu boéliimde alt basliklar
halinde deginilecektir. Son olarak ise sanal paralar, kapali sistem, tek yon akigh ve iki
yon akish sanal paralar seklinde degerlendirilerek elektronik paralar ve sanal paralar

arasindaki farklar karsilagtirilacaktir.

2.1. Elektronik Para Kavrami

Taraflarin karsilikli olarak aligverislerini tamamlayabilmesi agisindan bir zorunluluk olan
O0deme siireci, gecmisten giinimiize kadar gecen siirecte, yontemsel olarak pek ¢ok
degisim yasamistir. Bugiin gelinen noktada 6deme siireci, nakit tagimaktan kaginma ve
teknolojinin getirdigi yeniliklerle iyice sekil degistirerek, tamamen elektronik veya sanal
ortamda gergeklesen bir siire¢ haline gelmistir. Baska bir deyisle cebimizde,
clizdanimizda ya da banka da bulundurdugumuz para ile yaptigimiz satin alim islemi
kredi ya da banka karti ile yapilabilen bir fon transferine dontismiistiir (Bilir ve Cay, 2016:
22).

Elektronik para, internette kullanilmasi amaciyla tasarlanmis bir para birimidir.
2000/46/EC sayil1 AB yonergesine gore; elektronik para arz eden kisinin bu paraya karsi
yiikiimlii olmasinin yani sira, bu degerleri elektronik ortamda bir yazilim araciligiyla
muhafaza etmesini ve bu édeme aracinin kullanicilar tarafindan kabul gérmiis olmasi
gerektigini ifade eden parasal degerdir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise elektronik
paray1r ‘“elektronik paranin basimini iistlenen kuruluslarin haricindeki girisimcilere
yapilacak 0demelerde kullanilmak iizere onceden satin alinmis teknolojik bir cihaz
tizerine yiiklenen biriktirilmis bir parasal deger” olarak tanimlamistir. 6493 sayili kanun

bu tanima paralel olarak elektronik parayi, e-paray1 ¢ikaran kurulusun kabul ettigi fon
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karsiliginda ¢ikarilarak elektronik olarak saklanan, bu Kanun’da tanimlanarak 6demeleri
gerceklestirebilmek i¢in kullanilan ve elektronik parayi c¢ikaran kurulus haricindeki
gercek ya da tilizel kisiler tarafindan da 6demeler araci olarak kabul edilebilecek piyasa

degeri bulunan parasal deger olarak ifade etmektedir (Kaya, 2018: 77).

2.2. Elektronik Para Sistemleri

Belli bir degeri olan bir 6deme aracinin elektronik para iireticileri haricindeki kuruluslara,
elektronik 6deme imkani sunarak elektronik ortamda saklanabilmesi olarak tanimlanan
elektronik paralar, cogunlukla, elektronik ciizdanlarda saklanir. Uzerinde kredi
kartlarinda bulunan manyetik bantli ¢iplere benzer bir ¢ip bulunan kartlar aracilig: ile
mobil telefonlar ve elektronik ciizdan hizmeti veren ¢esitli internet siteleri lizerinden
o6deme islemleri yapilabilmektedir. Aynen ¢ipli kartlarda oldugu gibi donanim tabanli
tirtinlerde de giivenlik unsurlari donanimin igerisinde bulundurulmaktadir. Para transfer
islemleri kullanicinin ¢evrimigi olmasina gerek olmadan donanim iizerindeki verilerin
giincellenmesiyle gerceklesmektedir. Yazilim tabanli iiriinlerde ise kullanicinin telefon
ve tablet gibi mobil cihazlar da bulunan mobil uygulamalar vasitasiyla ¢evrimigi olmasi
gerekmektedir. Yani elektronik para temel olarak giiniimiizde kullandigimiz fiziki paralar

ile neredeyse ayni islevi gérmektedir (Bilir ve Cay, 2016: 23).

Elektronik para, yapilan islemlerde herhangi bir bankaya ihtiya¢ duyurmadan, paranin
degerinin direkt olarak elektronik bir kart i¢inde bulundugu ve para yiiklemesi
yapabilmeye imkan taniyan bir uygulamadir. Ayrica, elektronik para yoluyla bir
isletmeden digerine 6deme yapilirken, elektronik para hamiline yazili bir ¢ek gibi islev
gormektedir. Elektronik para sistemleri ile internetten ddeme yapilacagi zaman, sirketin
elektronik para hizmeti sunabilmesine imkan taniyan e-para yaziliminin kullanicinin
bilgisayarinda bulunmasi1 gerekmektedir. Ayrica bu siire¢ iginde ¢alisilan banka

tizerinden de bir hesabin agilmis olmasi gerekmektedir (Kazankaya, 2019: 75).

2.2.1. Kart Bazh Sistemler

Kart bazli sistemler, fiziki paralarin yerini almasi veya ikame etmesi icin gelistirilen,
kiiglik bir boyutlu, yiiz yiize 6deme imkanini saglayan ve perakende ddemeleri daha
pratik hale getiren sistemlerdir. Bu sistem, kredi kartiyla yapilan para ¢gekme veya kredili
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islemler gibi geleneksel islemlerin yerini almak i¢in degil, tam aksine onlar1 tamamlamak

icin olusturulmustur.

Bu sistem, ¢ek veya kredi gibi islemlerin yapildig1 kredi kartlarinin yapmis geleneksel
O0deme araglarinin yerini almalarinin aksine onlar1 tamamlayabilmeleri amaciyla
olusturulmuglardir. Kart tabanli elektronik para sistemlerinde fiziki paranin karsilik
geldigi deger elektronik kartlarin i¢inde muhafaza edilmektedir. Bu kartlar tipki akilli
kartlar gibi islev goriir ve boyutlar1 kredi kartinin boyu kadardir. Bu kartlara deger
yiiklemeli kart (store value card), e-clizdan, (electronic wallet) ya da akilli kart
denmektedir. Bu sistemde kartlarin tizerinde, kredi kartlarinda bulunan manyetik bantl
ciplere benzer olarak, bir tiir plastik bant bulunmaktadir. Bu ¢ip benzeri plastik bantlar ile
istenilen igslemler yapilabilmektedir (Yiiksel, 2015: 189).

2.2.2. Yazilim Tabanh Sistemler

Ag araglart ile kullanildig1 i¢in “ag tabanli sistemler” olarak da adlandirilan bu sistemler
icin Oncelikle internet erisimi miimkiin olan bir bilgisayara gereken yazilimin ve
sonrasinda ise ihtiya¢ duyulan parasal degerin (meblagin) yiiklenmesi gerekmektedir.
Mgili yazilimin yiiklendigi bilgisayarin hafizasiyla smirl olarak saklanan ve nakit, kredi,
cek gibi islemlere karsilik gelen bir veri setini bulunduran parasal degere sahip
sistemlerdir. Dolayisiyla parasal deger kullanicinin bilgisayari icerisinde yer almakta,
parasal degerin ihra¢ eden taraftan alinmasi ve yapilan aligveriglerde kullanilmas: gibi
islemler kullanilan bu yazilim programi araciliiyla, internet gibi bir ag iletisim sistemi
lizerinden yapilmaktadir. Iletisim aglar1 iizerinden gerceklestirilen alisverislerde
kullanilan elektronik paraya, “ag parasi” (network money) denilmektedir (Oztiirk ve Kog,
2006: 217). Mevcut elektronik paralara (e-para) 6rnek olarak e-cash, cybercash ve
netcash gibi uygulamalar1 gosterebiliriz. Yazilim tabanli e-para uygulamalar1 sadece
bilgisayara yiiklenen 6zel yazilimlar araciligiyla islem goérebilmektedirler. Buna benzer
elektronik 6deme sistemlerinde degerler genellikle bir ag araciligiyla aktarilir. Parasal
degerlerin yazilim araciligiyla cihaza yiiklenmesi, ATM’den paranin c¢ekilmesi gibi,
kisinin hesabindan aktarilan para ile gerceklestirilir. Islem, bu iiriinlerin alim satimini

yapan kisilerin (tacirlerin) elektronik cihazlarina para aktarim iglemi ile tamamlanir. Bu
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elektronik degerler (e-para) ise alicinin ve/veya saticinin sunucu iizerindeki hesaplarinda

tutulmaktadir (Yurtgigek, 2015: 134).

Bu sistemde kullanilan e-para ile her meblagda 6deme kayitsiz ve provizyonsuz bir
sekilde yapilir. Onceden gerekli e-para meblagi bu sistemi kullanan kisinin bilgisayarina
aktarildigi icin kisinin hesap bakiyesi kontrol edilmez. Tiim bu islemler, kriptolojik ¢cok

yuksek giivenlik standartlar1 kullanilarak, saniyeler igerisinde tamamlanir.

2.2.3. Elektronik Para Uygulama Ornekleri

2.2.3.1. eCash

eCash fikri ilk olarak 1990 yilinca David Chaum tarafindan ortaya atilmistir. Kér imza®

(blind signature) yapisini kullanan eCash sisteminde kullanici gizliligini sinirli da olsa
saklayabiliyordu. Paranin iki kere gonderilmesi gibi tanimlanmis bazi durumlarda
kullanicinin kimligi ifsa oluyordu. Bunun disinda eCash merkezi bir yapida isliyordu
(Alniagik, 2018: 22). Ayrica sistem patenti alinmis bir sistem olup Almanya’da Deutsche
Bank, Isvicre’de Credit Suisse tarafindan kullanilmistir. eCash sistemi bankalara,
miisterilere ve sisteme katilan diger iiye isyerlerine ag aracilig ile glivenli islem yapma
olanagimi saglayan, bu arada 6demeyi yapan kisinin belirsiz kalmasini, yani 6demeyi
yapan tarafin anonim kalmasini saglayan benzersiz bir sistemdir. Dolayisiyla eCash

sisteminde ti¢ temel 6zellik bulunmaktadir. Bunlar (Sener, 2007: 458-459):

- eCash, ag araciligiyla giivenli bir 6deme yapilmasini saglayan bir sistemdir.

- ECash ile 6deme yapan kisinin kimligi gizli kalir, ifsa olmaz. Odemeyi yapan
kisinin kim oldugu ortaya ¢ikmaz.

- Sistemde ii¢ temel aktor bulunmaktadir. Bunlar; banka, miisteri ve is yeridir.

eCash sistemini isleten bankadir. Miisteri, bankanin sagladigi eCash ile kendi

8 Kor imza (blind signature) Veri giivenligi konusunda kullanilan bir iglemin ismidir. Bu yonteme gore
mesaj1 imzalayan kigi mesajin igerigini bilmez ve sadece kendisine giivenli bir sekilde ulasan mesaj1
imzalayarak aliciya yollar. Alici, mesajin kendisine dogru ulastigini her zaman igin imzalayicidan kontrol

edebilir. Boylece imzalayan ve alan kisi arasinda giivenli bir kanal (secure channel) kurulmus olunur.
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sahip oldugu bilgisayarda kurulu olan yazilim araciligi ile internet iizerinden
islemleri yapan ve gerekli 6demeleri bu sistem iizerinden gergeklestiren taraftir.
Isyeri ise eCash vasitastyla iiretilen elektronik paray1 bir ddeme araci olarak géren
taraftir. Isyerinin eCash sistemine dahil olabilmesi igin kendisinin de bir eCash
yazilimina sahip olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, diger 6deme sistemlerinde
de oldugu gibi eCash sisteminde de hukuki anlamda {i¢ tarafl1 bir iliski kurulmus

olmaktadir.

eCash ile yapilan 6deme islemlerinde kii¢iilk meblaglarin 6denmesi, masraf ve/veya
komisyon olmadigi i¢in daha ekonomik olarak goriilmektedir. Miisterinin eCash yoluyla
ag izerinden islemleri gerceklestirebilmesi i¢in Oncelikle kendi fiziki paralarim
bulundurdugu hesap tizerinden elektronik bir hesap olan eCash hesabina para aktarmasi
gerekmektedir. Miisteri, eCash hesabindan elektronik clizdanina istedigi miktarda paray1
aktarabilir. Boylece miisteri elektronik cilizdaninda bulunan parasmi istedigi gibi
kullanabilir, tasarruf edebilir veya harcayabilir. Miisteri, internetten aligveris yapmak
istediginde 6demeleri bu elektronik ciizdani tizerinden gergeklestirir. Miisteri elektronik
clizdaninda bulunan e-paray1 aligveris yaptig1 tarafa yani saticiya gonderir. Satici1 da bu
paralarin bir kere kullanildigini bankaya teyit eder. Bankanin bu iglemi teyit etmesi
sonrasinda para saticinin hesabina alacak olarak kaydedilir (Oztiirk ve Kog, 2006: 223-
224).

2.2.3.2. CyberCash

ABD’nin Delaware kentinde kurulan ve merkezi Reston-Virginia olan CyberCash,
internette 6deme yapmak i¢in giivenli, rahat ve ucuz bir sistem sunarak, finansal kurumlar
ve mal ve hizmet saglayicilar1 ile ortaklik kurmak amaciyla 29 Agustos 1994'te
kurulmustur. CyberCash, sanal ag ile bankacilik sistemi arasinda giivenilir bir koprii
gorevi gormektedir. CyberCash, internetten yapilan 6demelerin alicilar, saticilar ve
bankalar arasinda hizli, kolay ve giivenli bir sekilde transfer edilebildigi bir sanal 6deme
aracidir. Alict ve saticilarin kimlik bilgilerini bilmelerine gerek yoktur. CyberCash
sistemi, internette kredi kart1 ve elektronik nakit dahil olmak iizere bir¢ok ayri 6deme
hizmeti sunar. CyberCash hizmetlerine erismek i¢in tiikketicilerin yalnizca ag baglantisi
olan kisisel bir bilgisayara ihtiyaglar1 vardir. Tiiccarlarin ve bankalarin ise CyberCash

islemlerini yerine getirebilmek icin mevcut isletme prosediirlerinde bazi degisiklikler
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yapmalar1 gerekmektedir. Bu degisikliklerle giivenli ¢evrimici demeleri mevcut hizmet
tekliflerine daha hizli bir sekilde entegre edebilirler. Bankalarla iletisim ise mevcut

finansal iletisim aglar tizerinden gerceklesir (Eastlake vd, 1996: 2).

CyberCash’in Cybercoin adli bir 6deme araci bulunmaktadir. Cybercoin yapisal olarak
degerlendirildiginde para kartlar1 ile yapilan 6demelerle benzerlik tasimakta ve eCash
sisteminde oldugu gibi mikro O6demelerin yapilabilmesine de imkani vermektedir.
Miisteri, bu sistemi kullanabilmek i¢in 6ncelikle Cybercash firmasina talepte bulunur. Bu
firmadaki CyberCash Gateway, miisterinin banka hesabindan, CyberCoin’in karsilig
olan meblagi anonim havuz hesabina nakleder ve bu miktar kadar CyberCoin olusturur.
Olusturulan bu Cybercoin miisterinin cihazindaki hafizada tutulmaz anonim havuz
hesabinda tutulur. Miisteri, Cybercash karsiliginda mal veya hizmet satan bir saticidan
islem yapmak istediginde, satici sifreli bir formu miisteriye gonderir. Miisteri bu formu,
Cybercash tarafindan kendisine verilen dijital imza ile imzalar. Miisterinin cihazi 6deme
icin ihtiya¢c duyulan biitiin verileri elektronik olarak imzalanmis sekilde saticinin
bilgisayarina transfer eder. Bu verileri alan satici ise satig bedeli ve diger gerekli verileri
Cybercash Gateway’e gonderir. Cybercash Gateway gerekli kontrolleri yaparak verilerin
dogrulugunu teyit ettiginde miisterinin satig bedeli kadar olan Cybercoin’i alir ve ayni
havuzda yer alan saticinin hesabina satis tutari kadar Cybercoin yollayarak 6deme
islemini tamamlamis olur. Cybercoin’in bu 6deme sistemi kayden 6deme (balance-based)
olarak adlandirilmaktadir. (Topaloglu, 2016: 438). Bu sistemde banka, Cybercash alici,
satict ve 6denen tutar bilgilerine sahiptir. Ancak neyin alinip satildig1 bilinmedigi ve alict
bilgilerini, satictya, satici bilgilerini de aliciya bildirmedigi i¢in eCash sistemine gore

daha az anonimdir.
2.2.3.3. Net Cash

Net Cash, dijital paralar1 olan bir ¢evrimi¢i 6deme sistemidir. Massachusetts Teknoloji
Enstitiisii (Massachusetts Institute of Technology-MIT) ile is birligi icinde Giiney
Kaliforniya Universitesi (University of Southern California-USC) ile Bilgi Bilimleri
Enstitiisii'nde (IS1) tasarlanmistir. NetCash ile iliskilendirilen bankaya Netbank denir. Net
cash, Netbank tarafindan piyasaya sunulan ve seri numaralari olan elektronik kupondur.
Bu o6deme sisteminde dijital imza gecerli olmamaktadir. Miisteriler Netbank’a para

yatirarak bu kuponlardan satin alirlar. Banka satin alinan kuponlart mail araciligiyla satin
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alan kisiye gonderir (Keser Berber, 2002: 59-60). Bu kuponlar: kullanilarak aligveris
yapilmasi halinde, satict firma Netbank’a kuponlari e-posta araciligiyla gonderir ve
kontroliinii yaptirir. Banka kuponlar1 seri numaralarina gore inceleyerek bunlari alacak
olarak kaydeder. Paralarin iki kere kullanilmasin1 6nlemek ig¢in her bir seri numarasi
yalnizca tek seferlik kullanilabilir. Banka, bu 06deme islemlerinin bilgilerini
saklamaktadir (Yiksel, 2015: 192). Dolayisiyla, yasal ihale ile ddeme yapilmasini
saglamak i¢in yeterli fon bulundurmasi kosuluyla, ABD makamlar1 tarafindan Netbank’a
dijital para (Net Cash) saglama izni verilmistir. Boylece, Net Cash sunucusu bir ag
gecidinin ve geleneksel bir bankanin ikili roliine sahip olmus olur. Net Cash tasarimcilari,
ABD federal hiikiimetinin, sistemde kullanilan ortak anahtarlarinin korunmasi igin yeni
bir federal kurum olan Federal Sigorta Sirketi'nin (Federal Insurance Company-FIC)
kurulmasini istedi (Sherif, 2004: 429).

Paralar el degistirdigi zaman para sunucusu aktif olmasina ragmen taraflarin kimliklerinin
belirlenip kaydedilmesi yasak olmasina ragmen 6zel veriler, kotiiye kullanimin 6niine
gecmek amaciyla, banka tarafindan saklandigi igin tutuldugu i¢in Net Cash sistemi
anonim degildir (Yurt¢i¢ek, 2015: 30).

2.2.3.4. Mondex

Elektronik para sisteminin en gelismisi olarak bilinen 6deme sistemi Mondex, eCash’in
internetsiz sekli olarak diistiniilebilir. Sistem, dijital ortama aktarilan paray1 plastik kartta
tutarak her miktarda 6demenin yapilabilmesine imkan tanimaktadir. Mondex ilk olarak
Ingiltere de bir kasaba olan Swindon’da faaliyete ge¢mistir. Sonrasinda ise sirasiyla
Exeter, Edinburg ve Nottingham iiniversitelerinin kampiislerinde kullanilmaya
baglamigtir. Sonradan, Mastercard’in satin aldigi Mondex sistemi, diinya da bilinmekte
olan en yaygin akilli kart hesabidir. Bu sistem, nakit paraya alternatifi olma amaciyla
ortaya ¢ikmistir. 1990 yilinda network uygulamalar1 i¢in tasarlanmis olan bu sistem
1996°dan beri, Net Cash uygulamalarindan sonra bankacilik sistemi iizerinden yiiriiyen
ikinci sistem olarak, farkl biiyiikliikteki bircok banka tarafindan kabul edilmistir (Oztiirk
ve Kog, 2006: 227). Bu para sisteminde miisteri Kendi bankasindan telefon veya ATM
cithaziyla para ¢ekerek Mondex kartindaki yongaya para yiikler. Miisteri, saticiya yaptigi
0deme islemini Mondex kartindan, saticinin Mondex hesabina elektronik olarak aktarir.

Bu aktarim islemi dijital imza ile olusturulmus olan sifre ile gerceklestirilir. Yapilan her
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bir islem sirasinda yeni bir sifre olusturularak sahte islemler engellenmektedir. Satici,
alicidan aldig1 elektronik parayi elektronik ciizdan vasitastyla kendi toptancisina veya
ticlincii bir kisiye de aktarabilir. Satic1 veya onun bu paray1 devrettigi ligiincii kisi satig
bedelini bankasi vasitasiyla Merkezi Takas Havuzundaki (Clearing System Pool)
hesabindan alir. Bu sistemde, para ihra¢ eden kurumla anlagsmali bir bankaya veya bu

bankalarin kurdugu 6zel bir ortakliga ihtiya¢ bulunmaktadir (Topaloglu, 2016: 439).
Mondexin 6zelliklerini su sekilde siralayabiliriz (Yiiksel, 2015: 193):

- Mondex, offline bir 6deme aracidir.

- Mondex sisteminde, kullanicilarin  yaptiklart islemlerin  bilgileri  gizli
tutulmaktadir. Yani kullanicilar anonim olmaktadir.

- Mondex, ¢ip kartli bir elektronik ciizdandir ve kiigik miktarda &deme
yapabilmenize olanak tanimaktadir.

- Mondex’de ciiz’i bir miktarda islem gideri bulunmakta ve kullanmak igin de ek

bir donanima ihtiya¢ bulunmaktadir.

2.3. Sanal Para Birimleri

Elektronik paranin bir versiyonu olan sanal paralar dijital bigimde, arkasinda merkezi bir
otoritenin bulunmadigi, yasal diizenlemelerle diizenlenmemis olan, sadece sanal
topluluklar icerisinde kabul goren paralardir. Dolayisiyla sanal paralar degerini
kullanmak isteyenlerin sisteme olan giiveninden kaynaklanmaktadir. Sanal paralar, arada
bankalar olmaksizin, istenildigi anda bir baskasina transfer edilebilmekte ve/veya itibari
paraya cevrilebilmektedir (Ali, R., vd. 2014: 261). Sanal paralarin arkasinda merkezi bir

otorite olmadig1 i¢in silirlim sinir1 matematiksel olarak belirlenmistir.

Sanal paralarin yasal bir alt yapilarinin olmayis1 ve merkezi bir otoriteye bagli olmamalari
onemli bir risk unsurudur. Paranin 6l¢ii birimi olmasi, zaman degeri, deger saklama
fonksiyonu gibi temel 6zellikleri sanal parada bulunmamaktadir. Ancak, gelecek yillarda
bu durum belirtilen yasal eksikliklerin giderilmesiyle farkli bir hal alabilecektir. Basta
ABD ve Cin olmak iizere, Israil ispanya, Nordik iilkeleri gibi iilke merkez bankalar1 yakin
zaman igerisinde kendi kripto paralarin1 ¢ikarma ¢alismalarint devam ettirmektedirler.
Nitekim, Blok zincir tabanli dijital merkez bankasi parasinin uygulamaya konulacagi ve

Blok zincir uygulamalarinin yayginlastirilmasini teminen ulagtirma ve glimriik
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hizmetlerinde gerekli hukuki ve fiziki altyapi caligmalar1 tamamlanacagi ifadelerine 11.

Kalkinma Planimizda yer verilmistir (SBB, 2019: 42).

Sanal para birimlerine baktigimizda, ekonomi ile olan baglantilarina gore, ti¢ farkli gruba
ayrildigini goriiyoruz. Bunlar kapali sistem sanal para, tek yon akish sanal para ve iki

yonlii sanal paralardir.

2.3.1. Kapal Sistem Sanal Para

Bu tiirde ki sanal para birimlerinin ger¢ek ekonomi ile arasinda herhangi bir baglanti
bulunmamaktadir. Bu sistem iginde elde edilen paralar teorik olarak yalnizca kapali
sistem i¢inde yapilabilecek sanal mal ve hizmet aligveriglerinde kullanilabilir. Bu sistem
deki sanal para birimleri kapali sistem dahilinde oldugundan dolay1 bu sanal paralar
“oyun i¢i para” olarak adlandirilir (Giiltekin ve Bulut, 2016: 84). Yani kapali sanal paralar
sadece oyun i¢inde kullanilabilir. Cevrimici performansa bagli olarak kazanilan veya
alim-satim islemleri yapilabilen bu paralarim yalnizca sanal ortamda gegerlidir
(Senbayram, 2019: 80). Bu para birimine diinyaca tinlii bir oyun olan World of Warcraft
da ki WoW Gold lar 6rnek olarak verilebilir. World of Warcraft (WoW) Gold, Blizzard
Entertainment tarafindan tasarlanan bu iinlii ¢evrimigi rol yapma oyununda kullanilan
sanal bir para birimidir. Oyuncular bir hesap agmak ve oynamaya baslamak i¢in farkl
seceneklere (farkli abonelik iicretleriyle) sahiptir. Ornegin WoW Gold oyuncularin
kendilerini daha yiiksek seviyelere ulagmak i¢in yeterince iyi donatabilmeleri i¢in bir
degisim araci olarak gereklidir. Oyuncular, oyun iginde WoW Gold kazanmak i¢in ¢esitli
firsatlara sahiptir. Gergek diinyada WoW Gold satin almak ve satmak, Blizzard
Entertainment tarafindan belirlenen sartlar ve kosullar altinda kesinlikle yasaktir (ECB,
2012: 13)

2.3.2. Tek Yon Akish Sanal Para

Sanal para birimi dogrudan belirli bir doviz kurundan gercek para birimi kullanilarak satin
alinabilir, ancak orijinal para birimine geri doniistiiriilemez. Doniistiirme kosullari,
program sahibi tarafindan belirlenir. Bu sanal para biriminin, sanal mal ve hizmet satin
almak i¢in kullanilmasina izin verilmistir. Ancak bazi sanal para birimlerinin gergek mal

ve hizmet satin almak igin kullanilmasina da izin verebilmektedir. Bu tiir sanal paralara
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ornek olarak Facebook Credits verilebilir. Facebook'un sanal para birimi olan Facebook
Kredileri (FB), 2009 yilinda kullanicilarin Facebook platformundaki herhangi bir
uygulamada sanal iiriinler satin almalarin1 saglamak igin tanitildi. Bu para birimini kredi
karti, PayPal hesabi veya diger ¢esitli 6deme yontemleri kullanarak da satin
alabiliyordunuz. Bu para ABD Dolart diginda herhangi bir para birimi ile de
aliabiliyordu. 2012 yilinda 1 Facebook Kredisi 0,1 dolara esitti. Kullanicilar, 6rnegin
cevrimi¢i aligveris yapmalart durumunda, 6zel promosyonlar yoluyla ek Facebook
Kredileri kazanmay1 basardilar. Facebook daha sonra Haziran 2012 de ki ag¢iklamasinda
bu paralarin Temmuz 2012’den itibaren gercek paraya doniistiiriilebilecegini agikladi
(ECB, 2012: 14). Eyliil 2013 tarihinde ise Facebook Kredilerinin kullanimina son verildi.

2.3.3. Iki Yonlii Akish Sanal Para

Iki yonlii sanal para grubundaki sanal paralar diger gruptakilerin aksine gergek para
birimine doniistiiriilebilmektedir. Ayrica istendigi takdirde fiziki paralar ile sanal para
alimi1 yapilabilmektedir. Burada yer alan sanal paralar ile ayn1 zamanda kullanmakta
oldugumuz paralar gibi donistiiriilebilmektedir. Bu gruptaki sanal paralar ile sanal
olmasmin yam 1sira gercek iiriinler de satin alinabilmektedir. 1ki yonlii sanal para
birimlerine Second Life oyunun da kullanilan Linden Dolar1 6rnek verilebilir
(Senbayram, 2019: 80). Linden Dolar (L $), kullanicilarin “avatarlar” olusturduklari, yani
ozellestirilebilen dijital karakterler olan sanal bir diinya olan Second Life'da yayinlanan
sanal para birimidir. Second Life, kullanicilarin birbirlerine mal ve hizmet satin alip
satabilecekleri kendi ekonomisine sahiptir. Bunu yapmak i¢in, para ticareti piyasasinda
kurulan doviz kurlarina gore ABD dolar1 ve diger para birimleri ile satin alinabilen Linden
Dolari'na ihtiya¢ duyuyorlar. Kredi kartt veya PayPal hesab1 gerekiyor. Kullanicilar
yedek Linden Dolarini karsiliginda ABD dolari karsiliginda satabilirler (ECB, 2012: 14).

2.4. Elektronik Para ile Sanal Para Arasindaki Farklar

Elektronik paraya baktigimizda sanal paraya oldukca benzedigini gormekteyiz. Oncelikle
elektronik para da sanal para da dijital ortamda, yani internet ortaminda, sinirlara bagh
olmadan islem goren paralardir. Ancak aralarinda bazi farkliliklar bulunmaktadir.

Elektronik paralarin hesap birimleri Dolar, Euro, Tiirk Liras1 gibi geleneksel para
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birimleri ile degerlendirilir. Belli bir merkezi olan ve belli bir yere bagli olan para
birimleridir. Ancak bunun aksine sanal para, Bitcoin gibi sonradan ortaya ¢ikan bagimsiz
ve merkezi olmayan bir yapida olmamakla birlikte ayn1 zamanda yasal karsilig1 olmayan
bir sanal paradir. Elektronik para onu ¢ikaran kisiler haricinde kabul goriliir. Sanal
paralar ise sanal topluluk dahilinde kabul gérmektedir. Elektronik para yasalara gore
tedaviile sokulurken, sanal paralar da herhangi bir yasal diizenleme bulunmamaktadir.
Elektronik paray1 ihra¢ eden kisiler yasal diizenlemelere gore e-parayi ¢ikarmaktadir.
Yani siirtimii belli 61¢ii ve sartlara gore olmaktadir. Ancak sanal paralar i¢in durum boyle
degildir, siiriim matematiksel, kriptografik bir dizi islem sonucunda belirlenmektedir.
Elektronik paralar belli bir arza sahiptir. Sanal paralarda ise belli bir arz bulunmamakta
ve sanal paranin arzi onu ¢ikaran kisinin verecegi karara gore degisiklik gostermektedir.
Elektronik paranin piyasa degeri iilkeler i¢inde, arkalarindaki merkezi otoritelerce
belirlenmis ve kabul edilmistir. Ancak, sanal paralar i¢cin herhangi bir diizenleme sz
konusu olmadigindan, bu noktada herhangi bir garantiye sahip degillerdir. Elektronik
paralarin iglemi kontrol ve denetim altinda tutulmaktadir. Sanal para da ise herhangi bir

kontrol veya denetim bulunmamaktadir (Yiiksel, 2015: 197).
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UCUNCU BOLUM

BLOKZINCIR (BLOCKCHAIN) ve KRIPTO PARALAR

Kripto paralar ve kripto paralarin altyapisinda yer alan sistem olarak blok zincirler,
birbirinden farkli kaynaklar tarafindan senkronik (peer to peer) ¢alisan son derece giivenli
ve klasik fon transfer yontemlerine gore ¢cok daha hizli varlik aktarimina izin veren ve
diger tiim fon transfer yontemlerine gore daha siiratli bir sekilde varlik transferine olanak

saglayan uygulamalardir.

Son on yil igerisinde gelistirilmis ¢ok yeni ve teknik bir uygulama olarak blokzincirler,
en genel ifadesiyle, sifreli bir bilgisayar algoritmasiyla ¢alisan ve s6z konusu agda yer
alan tiim katilimcilarin gézetimine izin veren kayit defteridir (registry). Bu baglamda,
blok zincirin temel unsurlar1 ve izin gerektirmeyen ve izin gerektirmeyen blok zincirler
alt basliklar halinde degerlendirilmistir. Bdylelikle blok =zincir bilgi altyapisi
olusturulduktan sonra Kripto para kavramu, tarihi gelisimi temel 6zellikleri ayr1 basliklar
halinde incelenmis ve sonrasinda avantaj ve dezavantajlari degerlendirilmistir. Kripto
paranin isleyisi hukuki altyapisi ve baglantili olarak kripto para cilizdanlart ayr1 ayri
incelenmistir. Kripto para piyasasinin temel aktorleri olarak Bitcoin ve Ethereum gibi
kripto para birimleri ayr1 ayr1 basliklar halinde deginilmistir. Kripto paralarin kiiresel
etkileri incelenerek kripto paralarin iilkemiz agisindan degerlendirmesi yapilmis ve kripto
paralar Tiirk vergi sistemi agisindan yorumlanmigtir. Bu boliimde, son olarak, iilkemizde

ki kripto para piyasalarina yer verilmistir.
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3.1. Blokzincir Tanim ve Unsurlari

Blok zincir, simdiye kadar yapilmig olan tiim Bitcoin islemlerinin genel defteridir.
Madenciler® en son islemleri kaydetmek igin (10 dakikada bir) yeni bloklar'® ekledikge
stirekli biiyiiyor. Bloklar, blok zincirine dogrusal, kronolojik bir sirayla eklenir. Her tam
diigimde (islemleri dogrulama ve aktarma gorevini gerceklestiren bir istemci kullanarak
Bitcoin agina bagh bilgisayar), madencinin Bitcoin agina katildiginda otomatik olarak
indirilen blok zincirinin bir kopyast vardir. Blok zincir, genesis blogundan'! en son
tamamlanan bloga kadar adresler ve dengeler hakkinda tam bilgiye sahiptir. Halka agik
bir defter olarak blok zincir, belirli bir Bitcoin adresiyle iliskili islemler igin herhangi bir
blok gezginini (https://blockchain.info/ gibi) sorgulamanin kolay oldugu anlamina gelir
(Swan, 2015: 3).

Blok zincire bir veri kaydedildiginde neredeyse degistirmek imkansizdir. Blok zincir
yapisi, birbirine bagli zincirlerden olusur. Ilk blok Satoshi Nakamoto tarafindan 4 Ocak
2009 tarihinde 50 BTC transfer ederek olusturulmustur. Bu blogun adi genesis bloktu tiim
bloklarin babasidir. Her blokta veri, blogun kodu (hash) ve 6nceki blogun kodunu igerir.
Blok zincir, Bitcoin iizerinden yapilan islemlerin detaylarini burada saklar. Bu detaylar
gonderici ve alici bilgileri ve miktarlaridir. Yani bir nevi banka dekontlaridir. Her blokta

bir hash? bulunmaktadir.

% Kripto para sistemlerinde merkezi bir otorite veya bir merkez bankasi olmadigindan dolay1, yeni bir blok
olusturabilmek i¢in bir kripto paranin birimi ile yapilan her islemin toplama yontemi olmalidir. Bu gérevleri
yerine getiren ag diigliimleri” madenciler” olarak adlandirilmaktadir. Her bir dizi islem bir blok halinde
toplandigi zaman, bu blok zincirine eklenir. Blogu her kim eklerse, ekleyen madenci o kripto para biriminin
bir kism1 kadar 6diillendirilir. Blok zinciri kuruldugundan bu yana madencilerin ¢ok sayida bloklar inga
etmesi ile birlikte kripto paralarin deger kaybimni onlemek igin bu gorevleri yerine getirmek gittikge
zorlagsmaktadir. Bu, madencilerin yaptiklari isin zorlugunun bir gostergesi olarak karmagik matematik
problemlerini ¢6zmeleri ile basartya ulasir.

10 Blok zincirinde bekleyen bir¢ok islemi onaylayan ve igeren bir kayttir.
1 Blok zincirindeki ilk bloktur.
12 Degisken sayida veri alan ve daha kisa, sabit uzunlukta bir ¢ikt1 {ireten matematik islemdir.
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Hash, bir nevi parmak izine benzeyen istiinde harf ve rakamlardan olusan 6zel bir
sifreleme sistemidir. Herhangi bir bloga yapilan miidahale, hemen kendinden sonra gelen
blogun hash’min degismesine neden olur. Bu durumda blogunuzun yeniden aktif hale
gelebilmesi i¢in biitlin kullanicilarin en az yiizde ellisinin onayini almaniz gerekmektedir

ki, bu da neredeyse imkansizdir (Durmus ve Polat, 2018: 664).

Blokzincir’in ¢alisma mantig1 su sekildedir (Kulkami, 2018: 26):

A kisisi B kisisine para Gonderi cevrimici platformda

géndermek ister blok’ olarak tamsil edilir Blok agdaki tim taraflara dagtilir

Artik blok, génderinin geri
dondlrilemez ve seffaf bir kaydini
olusturan zincire eklenir

Para A kisisinden B

Agdakiler gonderinin gecerli i 3 o
kisisine gonderilir

oldugunu onaylar

- g
Ty — g — [
[<]

Sekil 3.1. Bitcoin Caliyma Mantigi

- Birisinin Bitcoin'de islem istedigini varsayalim; ornegin, A kisisi B kisisine
Bitcoin gondermek ister. Bu kisi veya kurulus, A kisisinin ciizdanini ve B kisisinin
clizdanini bir Bitcoin ile bor¢landirmayla sonuglanan bir iglem ister.

- Talep edilen bu islem, diiglim olarak bilinen ve diinyaya yayilmis bilgisayarlardan
olusan P2P aginda yayilir.

- lIslem yayildiktan sonra, islem diigiim ag tarafindan alimr, Blok zincir
programlarini ¢alistiran diiglimleri dogrular ve tiim diiglimlerde yaygin olarak

bilinen algoritmalar1 kullanarak islemi ve kullanicti durumu dogrulanir.
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Ornegimizde, A Kkisisinin, kripto para birimine sahip B kisisine bir Bitcoin
gonderdigi hakkinda konustuk. Dogrulama kismi bir Bitcoin tutarindaki islem i¢in
islemi baglatan A kisisinin gergekten bu Bitcoin'e sahip olup olmadigin1 kontrol
etmeyi de igerir.

- Dogrulandiktan sonra islem, bir defterde (blok zincir) yeni bir veri blogu
olusturmak i¢in diger islemlerle birlestirilir. Bir dizi islemden olusan bu yeni
olusturulmus blok, daha sonra kalic1 bir sekilde mevcut bir blok zincirine eklenir.
Yani blok geri dondiiriilemez ve seffaf bir kaydini olusturan zincire eklenir.

- Bublok, blok zincir'e eklendiginde islem tamamlanir ve eklenmis olan blok, blok

zincirin 6mrii boyunca orda kalmaya devam eder.

3.1.1. Adres

Blok zincir teknolojisinde her bir kullanici, agmis oldugu hesap ile aldig1 6zel bir anahtar
ile diger tiim kullanicilarin da erisebildigi bir genel anahtar kullanmaktadir. Islem, sanal
para alan kisinin sanal para alacagi kisiye kendi genel anahtarini gondermesiyle baslar.
Para, algoritmanin dijital imzasi araciligiyla transfer edilir. Bu noktada, sanal para alacak
kiginin kars1 tarafa gonderdigi genel anahtar blok zincir de saklanan ve sifrelenerck
uretilmis adreslerdir. Sanal paralarin her biri bir adres ile iliskilendirilir. Kripto
ekonomisindeki her bir islem, paranin bir adresten diger adrese digerine transferidir.
Islemler, diger sanal para kullanicilar1 tarafindan izlenebilmesine karsin islemi yapan
taraflarin kimlik bilgileri anonim olarak kalmaktadir. Yani paray1 génderen kisi ile paray1
alan kisinin kimlik bilgileri gizli kalmaktadir. Bu gizliligin yasadisi yollar i¢in
kullanilmasi ise bir dezavantaj ve risk unsuru olarak karsimizda durmaktadir (Alkis,
2018: 76).

Sahip olunan bu adresler yine kullanicilar tarafindan olusturulan clizdanlarda saklanir. Bu
ciizdanlar acik ve gizli anahtarlari muhafaza eder. Bu ciizdan bilgisayara yiikleyerek
olusturabilmekle birlikte aga baglanan herhangi bir bilgisayardan erisebilecegimiz
servisler ile (Blockchain, Flexcoin, My Wallet.) de olusturabilmektedir. Bu adresler
istenirse internet sitelerinde istenirse de bilgisayarda veya kagit ortaminda muhafaza
edilebilmektedir. Dogal olarak, kullanicinin adresini saklayabilecegi en giivenilir ortam,
kaybetmediginiz siirece, kagit ortamidir (Ates, 2016: 356).
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3.1.2. islem

Blok zincir de sanal para ile yapilan islemler 10 dakika (genel kural) siirmektedir.
Buradaki her bir islem blok zincir {izerinde kaydedildiginden blok zincir sistemini bir tiir
fiziksel defter olarak diislinebiliriz. Blok zincir’in ilk sayfasi doldugunda damgasi
bulunan essiz (Unique) bir seri numarasiyla imzalanir ve bu imza deftere eklenir. Burada
defterin sayfalar1 blok zincir bloklarini, seri numarasi ise bloklarin arasindaki baglantiy1
ifade eder. Seri numaras1 o sayfadaki isleminin bir triiniidiir. Bu defterdeki bitisik
sayfalarin seri numaralar1 saglam bir sayfalar zincirinin olugsmasi amaciyla matematiksel
bir islev ile birlikte kilitlenir. Iislemlerden birini degistirmek icin o sayfanin seri numarasi
degistirmek gerekmektedir. Bu islem ise sayfalar arasindaki zincirin baglantisini
imkansiz bir hale getirir. Defterde mevcut bulunan bir islemi degistirebilmek icin
islemden sonraki tiim sayfalarin cikarilip o sayfalarin yeni islemlerle doldurulmasi
gerekir. Sonrasinda ise yeni islemlerle doldurulan yerlere seri numaralar
yerlestirilmelidir. Bu defterin kullanicilar1 ise en ¢ok sayfasi bulunan defterleri gergek
defter olarak kabul ederler. Bundan dolay1r her 10 dakika da bir yeni bir sayfanin
eklenmesi ile biiyiimeye devam eder (Avunduk ve Asan, 2018: 371-372).

3.1.3. Blok

Blok zincir kripto para sisteminin veri tabani olup, veriler blok zincir de bulunan bu
bloklara kaydedilmektedir. Bir blok doldugu zaman diger bloga gegilmektedir. Bu bloklar
dijital bir imza ile birbirlerine baghdir. Her bir kripto para icin ayr1 bir blok olusturulur.
Bunun sebebi her bir blogun bir ¢esit muhasebe kaydi olarak goriilmesidir. Bu bloklarin
her birinin kendine has kurallari mevcuttur. Bu kurallar, bloklarin biiytikligi, blok
dolunca ne yapilacagi ve yeni blogun iiretilmesi, nasil saklanacagi, takip edilecegi gibi
bircok konuyu icermektedir. Bir blok zincire ait kurallar ne kadar giivenilir olursa
kisilerin ilgisi de 0 oranda yiiksek olacaktir. Neticede, giiven ve kullanislilik en ¢ok dikkat

¢eken unsurlardir (Kesebir ve Giinceler, 2019: 614).

Blok zincir kavrami ilk olarak Nakamoto’nun 2008’de yaymnladigi bir makalede
aciklanmustir. Blok zincir de birbirini ardina dizilmis ve dijital imzalar ile birbirine bagl
bloklar bulunmaktadir. Bir blok doldugu zaman yeni bir blok olusturulur. Olusturulan

bloktan sonra gelen her bir blok kendinden dnceki blogun 6zet bilgilerini (hash) igerir.
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Madencilik (mining) yapan kisi ya da kurumlar Bitcoin kazanabilmek i¢in bu islemlerin
gerceklesmesini  saglayan bloklar1 olustururlar. Aynmi zamanda, olusturulmus bir
protokole uyarak yeni kripto paralar da tiretirler. Madencilik yapabilmek i¢in yiiksek
islemci giici gerektiren cihazlar (ASIC, Antminer, Dragonmint ve Avalon gibi) ve bu
cihazlardan madencilik yapabilmek i¢in belli yazilim programlarina (BFGMinerve
50Miner, MacMiner gibi) sahip olmak gerekir. Buradaki esas amac¢ blok zincirdeki
bloklar1 bulmaya galismaktir. Bulunan bloklarin her biri madenciye belli bir degeri

bulunan Bitcoin kazandirmaktadir (Ozbas, 2019: 93).

Agin dogumunda, blok 6diilii blok basina 50 Bitcoin olacak sekilde programlanmaistir.
Her dort yilda bir yaklasik 210.000 blok yayinlandiktan sonra, blok 6diilii yar1 yartya
diiser. Ilk yarilanma 28 Kasim 2012'de gergeklesti, ardindan yeni BTC ihracat1 blok
basgina 25'e diistii. 9 Temmuz 2016'da blok basina tekrar 12.5 BTC’ye diistii ve Mayis
2020’de 6.25 BTC’ye diistii. Bu programa gore, arz 2140 yilinda teorik olarak 21 milyon
jetona yaklasarak, azalan bir oranda artmaya devam edecek, bu noktada daha fazla
Bitcoin verilmeyecektir. Yeni sanal paralar sadece yeni bir blok ¢ikarildiginda
tiretildiginden ve her yeni blok is kanit1 sorunlarinin ¢oziilmesini gerektirdiginden, yeni
bitcoin’lerin iiretimi i¢in gercek bir maliyet vardir. Piyasada Bitcoin’lerin fiyat: arttikca,
1 ispatinin (PoW) ¢6zlimii i¢in blok ddiiliinti almak i¢in daha fazla diigiim giriyor ve bu
da is ispat1 sorunlarinin zorlugunu artirarak 6diilii almay1 daha maliyetli hale getiriyor.
Bu nedenle bir Bitcoin iiretmenin maliyeti genellikle piyasa fiyatiyla birlikte artis
gostermektedir (Ammous, 2018: 178).

3.1.4. Esler Aras1 Ag (P2P)

Ingilizce peer-to-peer (P2P) anlamina gelen esler arasi ag, iki ya da daha fazla makinenin
kendi aralarindaki veri aktarimi ve dagitimi i¢in kullanilan bir tir iletisim kurallar
zinciridir. Esler aras1 ag, es kripto aginda bulunan bir makineyi temsil eder. Eger bu es ag
hata verirse, sadece o esteki makinenin kullanicisinin baglantis1 kaybolur ve sistem
oldugu gibi islemeye devam eder. Bu noktada sistemin tek bir yere bagli olmamasi biiyiik
bir avantaj olmaktadir. Kullanic1 bakimindan avantajli olan bu sistem esler arasi iletisim

modelinin getirdigi bu avantaj disinda bazi riskleri de barindirmaktadir. Blok zincir
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aginda her bir es esit olarak degerlendirilir ve yaygin bir diigiim (node) olarak adlandirilir

(Durbilmez ve Tiirkmen, 2019: 32).

Esler aras1 ag 6zellikle Bitcoin’in ¢iktig1 2008 yilindan beri bir¢ok kisi tarafindan bilinse
de belli bir iicret karsiligi satin alinan ve telif haklari bulunan triinlerin de bu yolla
satilmaya baslanmas: ile kiiresel olarak daha cok kisi tarafindan tanmir hale gelmistir.
Bunun yani sira esler arasi ag teknigi bilimsel ¢alismalarda da kullanilmistir. Ornegin
1999 yilinda uzayh varliklar1 arastirma ¢alismalari i¢in baslatilan SETI@Home!? isimli
proje dahilinde goniillii olarak calisanlarin bilgisayarlarinin atil islemci giiciinii radyo
teleskoplardan toplanan sinyallerin islenmesine tahsis etmesi prensibine gore olusturulan
bir esler aras1 ag sistemi olusturulmustur. Esler arasi ag sistemi, daha ¢ok bilgisayarin
katilmas1 sonucunda ag da islem basar1 oranin azalmamasi ve agdaki iletisim yolunun

siber saldirilar ile engellenmemesini saglamaktadir (Dogan ve Ertugay, 2019: 1658).

3.1.5. Durum Makinesi

Bir blok zincir isleminin yiiriitiillmesi, onaylanmasi ve sonlandirma islemlerini, bir
durumun baslangi¢c formundan bir sonrakine ve nihayetinde blok zinciri agindaki
diigiimler tarafindan degistirildigi bir durum gegis mekanizmasina benzetebiliriz (Bashir,
2018: 52). Sonlu durum makinesi ve sonsuz durum makinesi olmak tizere iki ¢esit durum
makinesi bulunmaktadir. Sonlu durum makinesi bir dizi durum ve bu durumlar arasindaki
gecisi icermekle birlikte bir veri akis diyagrami olarak degerlendirilebilir. Sonsuz durum
makinesi ise durumun sarthi ilerleyisini belirleyebilmek igin bir mantik/algoritma
kullanir. Sonlu durum makineleri blok zincir lizerinde istenen sonucun elde edebilmesi
icin gerekli olan bir dizi program ve mantik gelistirmelerinin uygulanabilmesi igin
kullanilir. Durum makineleri, blok zincir teknolojisini kullanan aglarin birbirine

baglanmasini saglayan grafik yapilarina sahiptirler (Shah, 2019: 11).

13 https://seti.org/
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3.2. Sisteme Dahil Olma izni Acisindan Blok Zincirler

3.2.1. izin Gerektirmeyen Blok Zincirler

Bir blok zincir aginda Ki verilere erismek i¢in belli bir izin almamiza gerek yoksa, agdaki
yapimin uyumlulugu bozulmadan yeni bir blok eklenebiliyorsa ve énceden eklenmis olan
bloklarin uyum siirecine dahil olmak igin bir izin gerekmiyorsa bu tip aglara izin
gerektirmeyen blok zincirler denir. Bu aglarin amaci olabildigince fazla sayida kisinin
blok zincire katilimin1 ve kullanicilarin sistemin uyum siirecine dahil olabilmesini
saglamaktir. Aga daha gok kisinin katilimini sagladikga, blok zincir verilerinin kopyasina
sahip olan kisi sayis1 artacak ve ag daha giivenli bir hale gelecektir. Bu tip sistemlere
ornek olarak, kullanicisina pek ¢ok faydasi olan 6ncii kripto para uygulamasi Bitcoin’i
gosterilebiliriz. Insanlar bilgisayarlar1 ile sisteme dahil olarak bu mutabakat siirecine*
katilmis olurlar. Bu katilimlarin sonucunda ise bir u¢ nokta olusturulur. Agin giivenli
olabilmesi i¢in veri zincirinin her bir kopyasi kullanicilarin bilgisayarinda bulundurulur.
Kullanicilar ve sistem iginde olusturduklari bu noktalarin sistemin uyum siirecine uyumlu
olup olmadig1 incelenir. Bu siireg iginde sistemin kurallarina uygun blok zincir ekleyen

kullanicilar, sistem tarafindan Bitcoin ile ddiillendirilirler (Usta ve Dogantekin, 2018: 32-

33).

3.2.2. Kismen Izin Gerektirmeyen Blok Zincirler

Blok zincir agina girerek kayitl verileri okumak igin izin almaniz gerekmiyorsa fakat bu
agin “mutabakat yapisina” uyarak yeni bloklar eklemek ve “mutabakat siirecine” dahil
olmak i¢in bir izine ihtiyaciniz oluyorsa, bu tip aglara “Kismen Izin Gerektirmeyen Blok
Zincir Aglarr” denilmektedir. Bu tip aglarda verilere erisim saglayanlar i¢in bu veriler bir
deger sunarken, agin kendisi genellikle daha 6zel amaglara hizmet etmek i¢in tasarlanir.
Yani herkesin erisim saglayabildigi veri kayitlarinin mutabakat siirecinde yer alacaklar

secilmektedir. Bu sisteme 0rnek olarak bagimsiz olarak miizik yapan kisilerin actig1 bir

14 Bir grup esin daginik defter tizerindeki icerik konusunda uzlasmasi sirasinda gectigi adimlara denir.
Blok zincir agindaki verilerin es anli birer kopyalar1 ag yapisi iizerindeki tiim makinelerde ag genelinde
olusturulan mutabakat (Consensus)sayesinde olmaktadir.
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platformu gosterebiliriz. Bu platforma erisen herkes bu miizigi dinleyebilir. Bu sistemde
gecerli olan mutabakat yapisinin sadece bagimsiz miizisyenlerin parga eklemesine izin
verdigini varsayalim ve bu parcalarin orijinalligi ve benzersizligine ise mutabakat siireci
geregince miizisyenler meslek birligi karar verir. Dolayisiyla bu durumda bu aga
erigenlerin faydalari, eklenen miizik pargalarini dinlemek iken, mutabakati saglayanlarin
cikar1 ise miizik pargalarinin kayit altina alinmasi (telif vs. gibi) olacaktir (Usta ve
Dogantekin, 2018: 33-34).

3.2.3. Kismen lzin Gerektiren Blok Zincirler

Ozel blok zincir tipi aglarda kaytli verileri okumak i¢in agin kendisinden izin alarak giris
yapilmasi gerekmektedir. Kismen izin gerektiren blok zincirler bu tarz aglardandir. Bu
tiir blok zincirler de kullanicilar verileri okumak istediginde izin almalar1 gerekmektedir.
Ancak kullanicilar bu izni aldiktan sonra bu agin mutabakat yapisina uygun olarak yeni
bloklar eklemek ve mutabakat siirecine dahil olmak i¢in izin gerekmektedir. Bu aglarin
esas amaci kaydedilmis verilere sadece ilgili kisilerin erisebilmesini saglamak ve igeriye
girenleri mutabakat siirecine dahil etmektir. Boylece aga girenler arasinda giivenli bir veri
kayit sistemi olusturulmus olur. Buna bir bankanin kendi subeleri arasinda ger¢eklesen

havale sistemi 6rnek olarak gdsterilebilir.

Bankanin subeleri arasindaki havale islemlerinin verilerini tutmak ve bu bankaya 6zgii
olan bir blok zincir agina erisim saglayabilmek i¢in bankanin bir subesi olmak
gerekecektir. Bankanin bir subesi sisteme giris yaptiginda mutabakat yapis1 ve mutabakat
stirecine de dahil olacaktir. Bu durumda herhangi bir sube/subelerde sistem aksasa bile
diger subelerde havale sistemi islemeye devam edecektir. Ayrica veri kayitlar: biitiin
subelerde dagitilmis oldugundan sistem altyapisinin giivenilirligi bir zarar gérmeyecektir

(Usta ve Dogantekin, 2018: 35).

3.2.4. izin Gerektiren Blok Zincirler

Bu tip blok zincir aglarinda kullanicilarin verileri okumak icin gerekli izinlere sahip
olmalar1 gerekmektedir. Bunun yani sira mutabakat yapisina uyarak yeni bloklar
ekleyebilmek ve mutabakat siirecine dahil olabilmek igin ayrica izin almalari

gerekmemektedir. Izin gerektiren blok zincirlerde sadece belirlenen esler (peer) belirli
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haklarla blok olusmasina ve mutabakata katki saglayabilmektedir (Kesif: Blockchain’in
Sirlari, 2018: 16). Bu aglardaki amag ise sadece onceden belirlenmis kisilerin verileri
okumasii saglamak ve yine sadece onceden belirlenmis kisilerin mutabakat yapisi
cergevesinde blok eklemelerini ve mutabakat siirecine dahil olabilmelerini saglamaktir.
Boylece aga katilanlar arasinda ¢ok katmanli bir giivenli data kayit sistemi meydana
getirilmis olur. Bu duruma bankalarin kendi aralarinda yapmis oldugu EFT islemleri
ornek olarak verilebilir. EFT islemini yapabilmek i¢in 6ncelikle tiim bankalar arasinda
kurulan 6zel blok zincir agia girilmesi ve igeriye giris izni i¢in de bir banka olmak
gerekmektedir. Sisteme giren bankalar i¢inden de sadece kendi aralarinda EFT yapacak
iki subeye veri yazma izni verilir. Bu sayede veri tabani kayitlari yalnizca banka ve sube
seviyesinde tutulur. Ancak, sisteme izin verilen bankalarin ve subelerin hepsi verileri
okuyabilir. Fakat “mutabakat yapis1” geregi “mutabakat siirecinde” kayit olusturma izni

sadece kendi i¢inde islem yapan iki subede olur (Usta ve Dogantekin. 2018: 35-36).

3.3. Kripto Para Kavrami

Kripto para ile ilgili, hepsi de basarisizlikla neticelenen, pek ¢ok girisim olmustur. Ancak,
bu basarisiz girisimler, 2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan ortaya ¢ikarilacak olan
Bitcoin uygulamasinin gelistirilmesine kritik katkilar saglamiglardir. Bu basarisiz
girisimler hem basarisizlik faktorlerinin anlagilmasina hem de kripto paralara kars biiyiik
bir ilginin olusmasina yardimei olmuslardir. 2008 yilinda Bitcoin ortaya ¢iktiktan sonra,
devam eden kiiresel ekonomik krizin de etkisiyle, kripto paralara kars1 biiyiik bir ilgi

olugmus ve bu ilgi giin gegtikce de artmaya devam etmistir.

Kripto paralar, dijital bir ortamda kriptolojik sifreleme sistemleri kullanilarak iiretilen
sanal paralardir. Bir ¢esit ileri diizeyde sifreli paralar olarak adlandirabilecegimiz kripto
para sisteminde, paray1 olusturan unsurlar ve iletim siireci kriptoloji sayesinde merkezi
bir otorite altina girmeden, yani bagimsiz bir sekilde, gerceklestirilebilmektedir. Bu
paralarin alim-satim islemlerinin gerceklesebilmesi ancak sifre bilgileri sayesinde

miimkiin olabilmektedir (Alkis, 2018: 75).
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3.4. Kripto Paramin Tarihi Gelisimi

18 Agustos 2008’de bitcoin.org isimli internet adresi i¢in domain basvurusu yapildi.
Basvuruyu yapan kisinin kimligi tam olarak belli degildi. Sonrasinda 31 Ekim 2008
tarihinde Satoshi Nakamoto adli kisi ya da kurulus tarafindan “Bitcoin: Esten-ese
Elektronik Nakit Odeme Sistemi” adli bir makale®™ yayimlandi. Bu makaleye gore
Bitcoin, yatirnm araci olarak degil, dijital imzalar yoluyla elektronik nakitin tamamen
esler aras1 ag kullanilarak ¢evrimi¢i 6demelerin bir finansal kurulusa gitmeden dogrudan
bir taraftan digerine gonderilmesini saglayan hizli ve giivenli bir 6deme araci olarak
tasarlandigi  ifade ediliyordu. Bitcoin ortaya ¢ikisindan bir yil  sonra
1 ABD Dolar1 = 1,30903 Bitcoin olacak sekilde esitlendi. New Liberty Standart
tarafindan hesaplanan bu parite, Bitcoin’leri iireten ana bilgisayarlarin harcadigi elektrik
maliyeti gbz oniinde tutularak belirlenmisti. Bitcoin, arz1 sinirli tutularak 21 milyon adet
tiretildi. Sekiz basmaga boéliinebilen Bitcoin’lerin yiiz milyon da birine ise Satoshi adi

verildi (Yaz, 2020: 313).

15 Eyliil 2008’de finans endiistrisi bakimindan olduk¢a 6nemli bir olay meydana geldi.
Doérdiincii biiyiik yatirim bankasi olan Lehman Brothers’in hisse senedi fiyatlarinda ¢ok
keskin bir diislis yasandi ve firma en sonunda iflas basvurusunda bulundu. Lehman
Brothers’in 15 Eyliil 2008’de iflasini agiklamasiyla 613 Milyar USD borcu ile ABD
tarihinin en biiyiik iflas1 meydana geldi. Ingiliz Barclays bankasi, Lehman Brothers'a ait
ticari islemler ve yatirim bankalarinin bir kismini 1,75 milyar dolara satin aldi. Bu iflas
finansal piyasalar1 dramatik bigimde etkiledi ve 2008 Kiiresel Finansal Krizin baglangici
oldu. Kisa bir siire sonra, yeni bir sanal para birimi olan Bitcoin, Satoshi Nakamoto ad1
altinda anonim bir gelistirici veya gelistirici grubu tarafindan baglatildi. Yazilim,
bagimsiz diigiimlerden olusan bir ag tarafindan dagitilan ve dogrulanan, herkes tarafindan
erigilebilir bir islem defteri lizerine insa edilmisti. Daha da 6nemlisi, bu uygulamanin her
tirlii siber saldiriya dayanikli oldugu iddia ediliyordu (Caetano, 2015: 77-78). Bu
dayaniklilik Nakamato tarafindan su sekilde agiklanyordu (Nakamoto, 2008: 4):

15 Nakamoto, Satoshi. (2009). Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. Cryptography Mailing list
at https://metzdowd.com.
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Eger siber saldirgan (tehdit), biitiin blok islemlerinden daha ¢ok islem yapmayi
basarabilecek glice erisirse, bu giicii yeni kripto para iiretmek icin kullanmasi
gerekecektir. Saldirgan eger insanlar1 dolandirmay1 segerse bu sefer kendi kripto para
birimlerini kaybedecegi i¢in elindeki bu giicti Bitcoin kazanmak i¢in kullanmasi zorunda

kalacaktir.

Satoshi Nakamoto’nun kimligi tam olarak bilinmemektedir. Ancak, bazilarina gore
Satoshi Nakamoto aslinda dort Asya teknoloji devinin kurdugu bir gruptur ve isimleri de
Samsung, Toshiba, Nakamichi, ve Motorola dir. Baska bir iddiaya gore de Satoshi
Nakamoto’nun Amerikan Merkezi Haberalma Teskilati’nin (CIA) bir projesi oldugu ve
bu projede 6nemli akademisyenlerin bulundugudur. Buna gore Satoshi Nakamoto ismi
pargalara ayrilarak Japoncadaki karsiliklarina dikkat edildiginde, Satoshi’nin “hizli
diistinen, zeki” anlamina geldigi ve bunun ise “istihbarat, haberalma” kelimelerini
cagristirdigi, Naka’nin “orta, igerisinde, iliski” anlamlarina gelerek “merkezi” ifadesini,
Moto’nun ise “baslangi¢, kurulus” anlamini gelerek “teskilat” kelimesini ifade ettigini
iddia etmislerdir. Dolayisiyla bu iddiaya gore Satoshi Nakamoto kelimelerinin
cagristirdigi ifadeler birlestirildiginde ise aslinda Merkezi Haberalma Teskilati’na isaret
ettigi anlam1 ¢ikmaktadir (Giiven ve Sahinoz, 2018: 156).

Blok zincir teknolojisinin son derece giivenir oldugu iddiasini destekler nitelikte 2009
yilindan bugiine kadar gecen siire igerisinde higbir siber saldir1 (hack) meydana
gelmemigtir. Sistemin caligabilmesi i¢in on binlerce bilgisayar bulunmaktadir. Her bir
bilgisayarin ayn1 anda hatali bir islem yapma riski her zaman mevcuttur. Ancak boyle bir
seyin olabilmesi teorik olarak miimkiin goriilmemektedir. Tiim katilimeilarin bir araya
gelmesiyle olusan bir sistem olmasi nedeniyle, biitiin cihazlari ayn1 anda saldiriya
ugramasi istatistiki olasilik hesaplarina gére miimkiin degildir. Bu durum, ayn1 zamanda,
sisteme digsaridan miidahale edilmesi, yonlendirilmesi ve yonetilmesinin de miimkiin

olmadig1 anlamina gelmektedir (Kizil, vd., 2019: 34).

3.5. Kripto Paranin Temel Ozellikleri

Bitcoin basta olmak iizere biitiin kripto para birimleri genel olarak bagimsiz sanal paralar

olarak kabul edilmektedir. Kripto paralarin 6zellikleri su sekildedir:
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1)

2)

3)

4)

5)

Kabul Edilebilirlik: Kripto paralarin taninirhigr giin gectik¢e artmaktadir. Her
gecen giin daha ¢ok kullanici kripto paralar ile tanigmakta ve sagladigi
avantajlardan yararlanmaktadir. Bu ilginin temelinde yatan en 6nemli sebep ise
blok zincir sisteminin giivenilir bir sistem olmasidir (Giiven ve Sahintz, 2018:
39).

Degerinin Siirekli Degisken Olmasi: Kripto para biriminin degerinde bazen
bliyiik degisimler olabilmektedir. Bu yiiksek volatilitenin arkasindaki temel
nedenlerden belki de en 6nemlisi merkezi otoritelerin, devletin, kripto paralari
desteklememesinden kaynaklanmaktadir. Ulke merkez bankalarmin politika
degisikligine giderek Bitcoin uygulamasini destekleyici politikalar gelistirmeleri
bu olumsuzlugu gidermede pozitif bir etki saglayabilir. Ilerleyen zamanlarda
kripto para birimlerindeki fiyat dalgalanmalarinin azalmasi kripto paralarin
geleneksel paranin yerine gegme olasiligini artacaktir (Giiven ve Sahintz, 2018:
39).

Tasinabilir Olmasi: Kripto paralar sanal olmalar1 bakimindan fiziki paralara gore
daha bagimsiz olup, kolay transfer edilebilirler (Kizil, 2019: 181). Milyonlarca
dolar degere sahip Bitcoin, 10 dakika iginde bir yerden baska bir yere, hicbir
kisitlama ve izlemeye takilmadan, rahatlikla transfer edilebilir. Bitcoin hesap
bilgileri fiziksel ciizdanlarda, mobil cihazlar veya kagit gibi pek c¢ok farkli
platformda bulundurularak rahatlikla tasinabilmektedir (Sert, 2015: 100).
Boliinebilir Olmasi: Bitcoin, geleneksel para sisteminde kullanilmakta olan
paralarin aksine, 8 defa boliinebilmekte ve 0,00000001 Bitcoin’lik islem bile
yapilabilmektedir. Bitcoin’in bdliinebildigi bu en kiigiik degere “Satoshi”
denilmektedir. Farkli bir ifade ile 1 Bitcoin = 100 Milyon Satoshi olmaktadir. En
kiiciik Bitcoin para birimi olan Satoshi’yi dolarin bir alt kademesi olan “cent” para
birimine veya TL’nin alt kademesi olan “kurus” para birimine benzetilebilir
(Cengiz, 2018: 92).

Sonsuz Omiirlii Olmasi: Kripto paralarm belli bir émrii olmadig1 igin sonsuza
kadar saklanabilmektedir. Halbuki, giiniimiizde her banknot ve madeni paranin
belli bir 6mrii, tedaviil ve kullanilma siiresi vardir. Merkez bankalar1 yipranmis
olan paralar1 (fersude) alarak yerine ayni paralarin Yyenilerini dolasima

sokmaktadirlar. Mevcut sistemde bir para biriminin dmrii yaklagik olarak 3-5 yil

52



civarindadir ve tabii ki piyasadan fersude paralarin toplanip, yerine yenilerinin
basilarak siiriilmesi olduk¢a maliyetli bir siirectir. Ancak Bitcoin igin bu tarz

maliyetler s6z konusu degildir (Giiven ve Sahintz, 2018: 39).

3.6. Kripto Para Kullaniminin Avantajlar: ve Dezavantajlari

Bitcoin sanal para biriminin, nakit paralardan daha rahat tasinmasi gibi 6zellikleri ona

belli bir avantaj saglamaktadir. Ancak, degerinin siirekli olarak degiskenlik gostermesi

ya da paranizi kaybetmeniz durumunda belli bir muhatabinizin olmamasi gibi belli bash

dezavantajlar1 da mevcuttur. Kripto para kullaniminin avantaj ve dezavantajlar1 asagida

belirtilmistir (Y1ldirim, 2015: 87-88):

3.6.1. Kripto Para Kullaniminin Avantajlari:

1)

2)

3)

4)

Zaman Smirmin Olmamasi: Kripto paray: transfer edebilmek i¢in geleneksel
para sisteminde oldugu gibi belli bir zaman smirlamasi bulunmamaktadir.
Bitcoin’e ihtiyag duyulan herhangi bir anda online ciizdan araciligiyla para
transferi gergeklestirilebilir.

Belli Bir Mekana Bagh Olmamasi: Kripto para transferi i¢in belli yerlerde
bulunan banka ve ATM gibi para cekme noktalarina gitmek gerekmez. Ornegin
posta havalesi ile para transfer etmek istediginizde, bu transferi
gerceklestirebilmek igin bu islemi gergeklestirebilecek merkezlere belirli saatler
arasinda giderek talimat vermesi gerekmektedir. Ancak Bitcoin transferi yapmak
isterseniz, transfer islemini bilgisayar ya da cep telefonu gibi internete girebilen
bir cihazdan 7/24 rahatlikla gergeklestirebilirsiniz.

Transfer islemlerinin Hizh Olmasi: Geleneksel para sisteminde para
gonderebilmek i¢in belli bir siirenin gegmesi gerekirken kripto para sisteminde ise
tam aksine paray: transfer ettiginiz anda milisaniyeler icerisinde para karsi tarafa
transfer olmus olacaktir.

Saklamilabilmesi ve Tasinabilmesi: Elimizdeki nakit paralar1 yanimizda
bulundurmak ve onu saklamak zor ve olduk¢a maliyetlidir. Bunun i¢in kasalara
ve/veya bankalar gibi fiziksel arag ve mekanlara ihtiya¢ duyariz. Hatta bazen

bankalarin sundugu saklama hizmetinden faydalanabilmek i¢in negatif faizle
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5)

6)

7)

8)

9)

paramizi bankalara yatirmak zorunda kaliriz. Ancak kripto parayr yanimizda
tutabilmek i¢in telefona indirebileceginiz bir online clizdan uygulamasi yeterli
olacak ve kripto birikim her yere tagiabilecektir.

Erisimin Kolay Olmasi: Internet, giiniimiizde ge¢mise oranla daha rahat
erigilebilir hale gelmistir. Bu imkan da kripto paraya olan erisimi daha kolay bir
hale getirmektedir. Giiniimiizde kullandigimiz itibari/kaydi paralara erigebilmek
igin ise parayir yatirdigimiz bankalara veya Exchange merkezlerine gitmemiz
gerekirken, kripto paralar da hesaba erisim olanag: internetten indirilen online
clizdanlar ile miimkiin olmaktadir.

Maliyetinin Olmamasi: Giinimiizde, kullandigimiz itibari/kaydi paralarin
transferi, saklanmasi ve giivenligi belirlenmis hizmet maliyetleri karsihiginda
saglanabilmektedir. Total anlamda ise olduk¢a ciddi maliyetlerle kars1 karsiya
kalmamiza ragmen kripto para i¢in saydigimiz bu ve benzeri maliyetlerin higbirisi
s0z konusu degildir.

Spekiilasyonlardan Etkilenmemesi: Kripto paranin merkezi bir otorite altinda
olmadigi, tamamen bagimsiz oldugu icin hesap vermesi gereken bir otorite
bulunmamaktadir. Merkezi bir otorite veya devletlere karsi sorumlulugu olmadigi
icin merkez bankalarmin agik piyasa islemleri (API) yoluyla ekonomilere
yaptiklart miidahaleler ve/veya f{ilkelerin ekonomilerindeki durum ve
degisimlerden etkilenmemektedir.

Kripto Paralar ile Cok Kiiciik Odemeler Yapilabilmesi: Giiniimiizde kredi
kartlari, EFT veya havale yontemi ile yapilan 6deme yontemlerinde belli bir alt
siir olmakla birlikte, kripto para 6deme sisteminde bu smnirlarin ¢ok altinda,
0,00000001 Bitcoin’lik bir deger de 6deme yapilabilmektedir.

Ucret ve Komisyonun Uygulanmamasi: Geleneksel yollara gergeklestirilen
para transferi islemlerinde alinan komisyon ve tcretler sanal/kripto para
transferinde alinmaz. Kripto para uygulamasinda ise sadece Bitcoin’in temel
islem veri tabani olan blok zincirin kullaniminin ve devamliliginin saglanmasi
amaciyla Bitcoin ¢ikaran madencilere ddenen bir komisyon bulunmaktadir. Bu
komisyonun oranlari ise yapilmasi gereken transferin aciliyetine gore degisiklik
gostermektedir. Bu komisyon bazi kripto paralarda bulunmakla birlikte

bazilarinda ise bulunmamaktadir (Yildirim, 2015: 87-88).
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3.6.2. Kripto Para Kullaniminin Dezavantajlari

1)

2)

3)

4)

Degerinin Oldukca Degisken Olmasi: Kripto paralar oldukga yiiksek volatilitesi
olan ve deger degisim bantlar1 olduk¢a genis olan varliklardir. Bunun yani sira
merkezi bir otorite ve/veya devlet giidiimiinde de olmadiklar1 i¢in yasal bir
diizenlemeleri de su an i¢in mevcut degildir. Tiirkiye de dahil olmak tizere pek
cok tilkenin kalkinma planlarina ve orta vadeli programlarina baktigimizda kripto
para c¢ikarma yonilindeki hedeflerini agik¢a gdérmekteyiz. Dolayisiyla yakin
gelecekte kuvvetli olasilikla yasal diizenlemeler agisindan bazi degisikliklerin
yasanacagini soyleyebiliriz. Bitcoin’in isleme agildigi giinden bugiine kadar
gecen 13 yillik siire icerisinde oldukea yiiksek inis ve ¢ikislar yagamigtir. 2013
yilmin Eyliil ve Aralik aylarinda Bitcoin yaklasik olarak 20 kat degerlenmis,
ancak aradan ii¢ ay gectikten sonra %60 oraninda bir deger kaybina ugramistir
(Giinay ve Kargi, 2018: 64).

Muhatabinin Olmamasi: Bitcoin ve diger kripto paralarin belli bir merkezi
otoriteye bagli olmamasi, bagimsizligi ve makro ekonomik degisikliklerden
etkilenmemesi 6nemli avantajlardir. Ancak, belli bir muhatabin bulunmamasi her
zaman i¢in potansiyel bir tehdit olarak karsimizda durmaya devam edecektir. Bu
ylizden, 6rnegin Bitcoin hesabiniz bir sekilde kapanir ya da yaptiginiz yanhs bir
islemden dolayr BTC’niz kaybolursa muhatap olacaginiz bir kisi ya da kurulus
bulunmamaktadir (Parlaktuna ve Giingiil, 2020: 31).

Paramiz ile Sahsi Baglantimzin Olmamasi: Geleneksel para sisteminde
elimizdeki altin veya kaydi para gibi fiziksel degerlerin ispati ile bizim aramizda
dogrudan baglanti vardir. Yani sahip olunan degerleri hem fiziksel hem de ispat1
miimkiin olan hesaplarimiza koyuyoruz. Ancak kripto para sisteminde genel
olarak deger ispatiyla ilgili kisisel baglanti yalnizca hesap numarast ve online
clizdan oldugundan bunlarin kaybedilmemesi ve iyi muhafaza edilmesi
gerekmektedir (Parlaktuna ve Giingiil: 2020, 31).

Islem Hacminin Kiiciik Olmasi: Giiniimiizde Bitcoin ve Ethereum gibi yiiksek
degere sahip olan kripto paralarin piyasa degeri yiiksek olup, islem hacimleri de
diger kripto paralara gore oldukg¢a yiiksektir. Ancak giintimiizdeki kiiresel
ekonominin ve finansal piyasalarin blyiikliigii yaninda ¢ok mikro diizeyde

kalmaktadir. Giiniimiizde, finansal piyasa aktorlerinin ¢ok biiyiikk bir kismi
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geleneksel para ve sermaye piyasalari iginde parasal islemlerini siirdiirmektedir.
Dolayistyla kripto paralarin islem biiyiikliigii ve yogunlugu gilintimiizdeki giinliik
aligverislerde ya da sanal ticarette heniiz yeterli bir biiyiikliige sahip degildir
(Parlaktuna ve Giingiil. 2020: 31).

3.7. Kripto Para Sisteminde Hukuki Alt Yap1

Bitcoin basta olmak tiizere, kripto paralar artik bir¢ok yatirimei tarafindan bilinen ve
kullanilan bir sanal para uygulamalari1 haline gelmistir. 5 Mayis 2020 tarihli kripto para
piyasa hacimlerine baktigimizda toplamda piyasa degerinin 264.132.025.899 ABD
Dolar1 ve 24 saatlik piyasa hacim degerinin ise 175.416.022.872 ABD Dolar1 oldugunu
gormekteyiz. Piyasada bulunan Kripto para miktar1 ise 5.472 adettir'®. Her ne kadar
kiiresel Olgekte gok biiylik rakamlar olmasa da ortaya ¢ikan bir gelir ve bu gelirin
vergilendirilmesi durumu séz konusudur. Vergi hukuku agisindan bakildiginda Bitcoin
ve diger kripto paralar hakkinda yasal bir diizenleme bulunmadigindan dolay1 bu paralar
icin herhangi bir vergilendirmeden bahsedemiyoruz. Kripto para gelirlerinin
vergilendirilebilmesi i¢in yasal bir diizenleme yapilmasi gerekmektedir. Nitekim vergi
hukukunun temel ilkelerinden olan kiyas yasagi ve belirlilik ilkesi demokratik hukuk
devletinin bir geregi olup, vergilendirmede keyfiligin dnlenmesi amacini giitmektedir.
Ayrica devletlerde ki hukukilik unsurunun zarar gérmemesi ve buna bagl olarak vergi
yasalarinin geriye yiirlimezligi ilkesi s6z konusudur. Bundan dolay1 bu paralar i¢in
yapilacak bir vergisel diizenlemesi yapilabilmesi i¢in 6ncelikle Bitcoin basta olmak iizere
diger 99 kripto para icin bir hukukilik tanimlamasi yapilmasi gerekmektedir (Ugiincii,
2018: 75).

3.8. Kripto Para Sisteminin Isleyisi

Kripto paralar madenciler tarafindan ¢ikartilan ve her bir paranin kendine 6zel sanal bir
yapiya sahip oldugu 6deme araglaridir. Bir yazilim programi tarafindan belli bir protokol
sonucu olusturulan bu kripto paralar ile ¢ok diisiik islem maliyetleri ile alim satim ya da

transfer islemleri yapilabilmektedir. Kripto paralar merkezi bir otoriteye ve/veya devlete

16 15.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com iizerinden alimmustir.
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bagli olmayip dagitik yapidadir. Kripto paralarin degerleri kullanicilarin  veya
madencilerin ¢ikarmis olduklar1 para miktarma goére degisiklik gdstermektedir. Blok
zincir tizerinde uygulanan islemler blok zincir agi tarafindan yonetilir. Kripto para
sisteminde gizlilik ve sifre sistemi en 6nemli 6zellik olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Islemlerin giivenilirliginin ve gizliliginin saglanmas1 igin kriptografik algoritmalar
kullanilir. Kullanicilarin bilgileri ve islemleri biiyiik harfler, kii¢iik harfler ve sayilardan
olusan bir dizi gizli koddan ibarettir. Bu kodlar madencilerin agik anahtar1 olmaktadir.
Bu acik adres bilgileri herkes tarafindan goriilebilmektedir. Ancak bu acik adreslerin
icinde bir de 6zel anahtar bulunmakta ve bu 6zel anahtar1 yalnizca agik anahtarin sahibi
bilmektedir. Bu sayede a¢ik anahtarlar herkes tarafindan goriilebilir. Fakat 6zel anahtari
sadece acik anahtarin sahibi bildiginden kullanicinin clizdan hesabina girmek oldukca
zorlasir. Kripto parayr cikaran madencilerin bu paralar1 saklayabilmeleri fiziksel
clizdanlara vasitastyla daha giivenli olacaktir. Kripto paralar sadece o parayi elde eden

kisiler tarafindan ve yalnizca bir defa kullanilabilir (Alpago, 2018: 421).

3.9. Kripto Para Ciizdanlari

ATM den ya da bankadan para aldigimiz zaman bu paralar1 kendi ciizdanimiza ya da
cantamiza koymamiz gerekir. Sanal ciizdanlar da tam olarak bu gorevi géormektedir. Elde
ettigimiz bu sanal paralar1 bu ciizdanlar da tutariz. Yazilim ciizdanlari, online ciizdanlar,
donanim clizdanlar gibi ¢esitli clizdan tiirleri mevcuttur. Bu ciizdanlarin her birinin kendi
islevi ve ¢alisma yollar1 vardir. Sanal clizdanlar soguk ve sicak ciizdan olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Sicak ciizdanlar internete bagli olarak kullanilan cilizdanlar iken soguk
clizdanlar ise internete bagli olmadan kullanilan clizdanlardir (Giiven ve Sahindz, 2018:
89). Sanal ciizdanimizda bulundurdugumuz Bitcoin’ler halihazirda blok zincir
(Blockchain) adi verilen biiyiik bir veri tabani ig¢inde saklanir. Her Bitcoin clizdani,
Bitcoin bakiyenizi onaylamak i¢in blok zincirini okur (Brand, 2016: 82). Sanal ciizdanlar,

sicak ve soguk ciizdan olmak iizere iki ¢esittir:

3.9.1. Sicak Ciizdanlar:

- Yazilm ciizdani: Yazilim ciizdani, bilgisayarinizin sabit diskinde bulunan ve

kripto paranizi kontrol edip giivence altina almaniz1 saglayan bir uygulamadir.
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3.9.2.

Yazilim ciizdanlarinin giivenilirliginin, dogal olarak, iist diizeyde olmas1 gerekir
(Kulkami, 2018: 49). Yazilim ciizdanlarinin kaynak koduna, kodu gérmek isteyen
herkes tarafindan erisim saglanabilir. Bu erisim imkani1 ayn1 zamanda seffafligi da
saglar. Bu seffaflik kullanicilarin bilgisayariniza zarar verebilecek veya
giivenliginizi tehlikeye atabilecek unsurlarin tespit edilebilmesini saglar (Brand,
2016: 82). Bu ozellik seffaflik saglasa da bu kaynak tizerinden yalnizca ciizdan
numarasi ve islemler goriilebilir. Bu sekilde sadece cilizdan numaralarinin
yaptiklar1 iglemler anlasilabilir. Ciizdan numaralarinin sahibi belli olmadigindan
kimlik bilgilerini tespit etmek neredeyse imkansizdir. Bu yoniiyle kullaniciya
biiylik 6l¢iide anonimlik (bilinmezlik) saglamaktadir (Giiller, 2019: 218).

Web ciizdani: Genellikle bulut ortaminda ¢alisan bir sanal clizdandir. Bu yontem
ile sanal paraya internete baglanabilen her cihazdan erisebilir. Ayrica sahibi
olunan 6zel anahtar kendinizde degil giivendiginiz bir hizmet saglayicisinda
saklanir (Giiven ve Sahindz, 2018: 90). Web ciizdanlari, kripto paralariniza
internete baglanabilen herhangi bir cihazdan erisim saglanmasina imkan
tanimaktadir. Bu yoniiyle yazilim cilizdanlarindan daha kullanighidir. Web
clizdana Android veya iOS cihazindan, bilgisayardan, kisacasi internete girebilen
her cihazdan erisilebilir (Kulkami, 2018: 49).

Mobil Ciizdan: Bu ciizdan cep telefonuna indirilen kripto para uygulamasidir.
Bu mobil cilizdan yardimiyla cep telefonu lizerinden online aligverisler yapabilir.
Uygulamanin cihaz da az yer kaplamasi igin blok zincirin tamami degil, sadece

az bir kismi cihazda saklanir (Gliven ve Sahindz, 2018: 90)

Soguk Ciizdanlar

Beyin ciizdani: Bitcoin’leri ¢evrimici veya ¢evrimdist hirsizliga karsi korumanin
bir yolu da kodlarin hafizada tutulmasidir. Ancak 6zel anahtarlari hafizada tutmak
olduk¢a zor oldugundan, 6zel anahtarlar1 koruyabilmek i¢in baska bir yontem
kullanmak daha faydali olacaktir (Caetano, 2015: 61).

Kagit Ciizdan: Kagit ciizdanlar, kdgida basilmis Bitcoin 6zel anahtarlaridir.
Kagit ciizdanlar kolaylik saglanmasi agisindan bagli oldugu ortak anahtar
bilgilerini de icerir. Kagit clizdan bilgisayarin sabit siiriicii arizasi, hirsizlik veya

kazayla silinme olaylara karsi daha giivenlidir. Kagit cilizdan anahtarlar
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cevrimdisi olarak iiretilir ve hi¢bir zaman bir bilgisayar sisteminde depolanmaz.
Bu yoniiyle bilgisayar korsanlarina gibi ¢evrimigi bilgisayar tehditlerine kars1 ¢ok
daha giivenlidir (Antonopoulos, 2014: 104).

- Donanim Ciizdani: Bitcoin’lerin donanim ciizdanlarinda saklanmasi uzun vade
de daha giivenli olmaktadir. Bir akilli telefon veya masaiistii bilgisayarin aksine,
bir Bitcoin donanim ciizdaninin tek amaci, Bitcoin’leri giivenli bir sekilde
tutmaktir (Antonopoulos, 2014: 235). Bu tiir clizdanlara USB aygitina benzeyen

Ledger veya Trezor 6rnek olarak gosterilebilir.

3.9.3. Tam Ug Ciizdanlar

Tam ug (Full node) ciizdanlar, tiim blok zincirini cihazin hafizasinda depolamaktadir.
Tam ug¢ ciizdanlarini bilgisayarlar da kullanmak daha kullanighdir. Ciinkii blok zincirleri
depolayabilmek icin ¢ok yliksek depolama alanlarma ihtiya¢c duyulur. Bu yiizden blok
zincir verilerini telefonda saklamak yerine bilgisayarda saklamak daha avantajlidir. Tam
u¢ ciizdanlar da biitiin blok zincir verileri depolandigi i¢in tam ug ciizdan kullanmak diger

clizdan tiirlerine gore daha giivenilir bir yontemdir (Perekalin, 2018).

Tam uglar blok zincir de bulunan tiim verileri eksiksiz olarak cihazin fiziksel hafizasinda
depolarlar. ik blok olan genesis blogundan son bloga kadar mevcut olan tiim bloklar tam
uclar tarafindan denetlenip kontrol edilir ve fiziksel hafizaya saklanir. Ayrica Bitcoin
transfer islemlerinde bunlarin daha 6nce kullanilip kullanilmadigin anlasilmasi i¢in on
binlerce blok denetlenir. Tam uglar, Blok zincirde ki bloklar1 belli bir agamalar ¢izgisinde
kontrol etmektedir. Bunlar asagidaki gibidir (Carkacioglu, 2016: 52):

- Bitcoin’in bu blok ile ve belli bir degerde arz edilmis olmasi gerekir.
- Harcanan paranin bu islem iizerinde onaylanip imzalanmis olmasi gerekir.
- Islem ve bloklarm belli bir formatta oldugundan emin olmak gerekir

- Ayrica Bitcoin’ler de ¢ift harcamanin olmamasi gerekir.

Bir ugun tam ug olabilmesi i¢in 6ncelikle ilk uctan baslayarak diger tiim uglar1 indirmesi
gerekmektedir. Buradaki tim uglarda kontrol ve uyum siireci aradaki bagin saglam
kalabilmesi i¢in ayn1 kalmaktadir. Bu sayede blok zincir de bulunan tiim uglar biitiin blok

zincir verilerini tutabilir (Carkacioglu, 2016: 52). Tam ucun bir madencinin
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bilgisayarinda kapladig1 yer 5 Mayis 2020 tarihi itibariyle yaklasik olarak 275 GB’dir!’.
Ayrica yine 5 Mayis 2020 tarihi itibari ile Diinya iizerinde 9866 tane tam ug
bulunmaktadir. Ulkemizde ise 10 tane tam ug vardir'®, Bu degerler giin gectikce artmaya

devam etmektedir.

3.9.4. Basit Odeme Onayh Ciizdanlar

Basit 6ddeme onayli clizdanlar blok zincirin bir kopyasinin bilgisayarda saklanmadigi
clizdan tiirleridir. Bu ciizdan tipinin gelistirilmesindeki temel amag¢ 6demede pratiklik
saglamasidir. Dolayisiyla bu tip cilizdanlarda transfer onaylart tam ug¢ (full node)
clizdanlar aracilig1 ile gergeklesir. Ancak tam ug ciizdanlar, tiim blok zincirini cihazin
hafizasinda depoladigi i¢in giiniimiiz akilli telefonlarinin hafizalar1 bu miktarda bilgileri
kaldiramayacagindan, mobil cihazlarda kullanilamamasi ciddi bir olumsuzluktur. Diger
taraftan tam ug ciizdanlarin ligiincii taraflara dayanmamasi da 6nemli bir art1 deger olarak

gbze carpmaktadir.

3.9.5. Coklu Imzah Ciizdanlar

“Coklu imza” olarak da adlandirilan ¢ok imzali clizdan, 6zel anahtar giivenlik sorununun
¢Oziimiinde farkli bir yaklasimdir. Coklu imza, bir islemi imzalamak i¢in kullanilmasi
gereken birden fazla 6zel anahtar olusturmaniza olanak taniyan bir uygulamadir. Bu
uygulamada birden fazla kullanicinin ¢ok imzali bir clizdanda yetkilendirme imzalar
olarak bilinen bagimsiz 6zel anahtarlart bulunmaktadir. Bu cilizdanlardan islem
yapabilmek igin birden fazla kiside anahtar bilgilerinin olmas1 gereklidir. Ornegin, ii¢
kisilik bir aile ¢oklu imza ciizdanini kullandiginda, aile tiyelerinden biri cilizdana erisimi
kaybederse diger iki kisi tarafindan cilizdana erisim saglanabilir. Bdylece kontrol yine
kullanicinin elinde kalmis olur. Bu nedenle birden fazla kaynaga ve olasiliga sahip olmak
daha iyidir. Coklu imzali ciizdanlarin galisabilmesi i¢in blok zincirde akilli s6zlesmenin
bulunmasi1 gerekmektedir. Coklu imzali bir ciizdan kullanilarak yapilacak her islem,

belirli akilli sézlesmeler gercevesinde gerceklestirilmelidir. Sisteme karmasiklik katar ve

17.05.05.2020 tarihli veriler https://blockchain.info/charts/blocks-size iizerinden alinmustir.
18 05.05.2020 tarihli veriler https://bitnodes.io iizerinden almmaigtir
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yanlis uygulama durumunda giivenlik agigina neden olabilir. Ancak bu sisteme
karmasiklik katar ve yanlis bir islem durumunda giivenlik a¢igina neden olabilir. Bu ise

tek kisilik ciizdanlara oranla islemlerin daha zor olmasi anlamina gelmektedir (Tsdganov,

2019: 13).

3.10. Kripto Para Birimleri

Kripto paralar, sanal ortamda, kiiresel anlamda alim-satim gibi her tiirlii finansal yatirim
faaliyetini yapabilmemize olanak taniyan ve geleneksel paralara alternatif olarak
gelistirilmis degerleri ifade ederler. Dolayisiyla sanal yapidaki bu kripto paralar diinya
capinda kabul goren paralardir. Kripto paralar, dagitik yapida olduklari i¢in iilke merkez
bankalarinin denetim prosediir ve kisitlamalarina ugramazlar (Dizkirici ve Gokgoz, 2018:

93).

3.10.1. Bitcoin (BTC)
3.10.1.1. Tanim ve Unsurlar

2008 y1l1 mali krizi, bir¢ok ekonomist tarafindan 1929 Diinya Ekonomik Bunalimiyla
(Biiyiik Buhran) kiyaslanacak kadar agir bir mali kriz olarak kabul edilmistir. 158 yillik
yatinm  bankast Lehmann  Brothers’in  batmasiyla  baglayan  kriz ile
ABD’deki gayrimenkul piyasasi dramatik bir sekilde deger kaybetmesi ve bunun sonucu
olarak tutulu satiglardaki (mortgage) kisisel iflaslarin artmasi bu krizi iyice tetiklemistir.
Krizi 6nlemeye yonelik finansal diizenleme ve denetim c¢abalari da biiyiik Olciide
sistematik basarisizliga ugradi. Elinde ¢ok miktarda “subprime mortgage” (yiiksek risk
ve yliksek faizli kredi) dayali kagit tutan Bear Stearns iflas ederek ABD hiikiimeti
tarafindan diger bir yatirim bankasi olan JPMorgan Chase'e satildi. Bu iflas1 diger bir
yatirim bankasi olan Lehman Brothers ve Merrill Lynch ve sigorta firmasi American
International Group (AIG) izledi. Washington Mutual ve Wachovia gibi bankalar iflas
ederek diger bankalara satildilar. Bu krizi durdurmak i¢in ABD Kongresi 700 milyar
dolarlik bir kurtarma paketini onaylamak durumunda kaldi. ABD'deki kriz kisa zamanda
Avrupa'ya da sigradi. Izlanda'nin 3 biiyiik bankasi iflas etti. 2008 yilinda izlanda Kronasi
Euroya kars1 % 40 deger kaybetti ve Izlanda'daki enflasyon oran1 % 15'e ulast1. Birlesik
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Krallik'taki tasinmaz mal piyasasi da aynen ABD gibi biiyiik bir diislise gecti (Marshall,
2009: 45).

Bitcoin fikri iste boyle bir ortamda 2008y1l1 mali krizi hakkindaki bir tartisma sirasinda
ortaya ¢ikti. Sonrasinda ise yeni bir bankacilik sisteminin, Bitcoin gibi kripto paralar ile
gelisebilmesinin miimkiin oldugu bir ortam olustu. Gelisen yillarda Bitcoin’e olan talep
ve Bitcoin madenciligini yapan Kisi sayis1 arttik¢a rekabet de artt1. Gliniimiizde bu rekabet

artmaya devam etmektedir (Dhillon vd., 2017: 7).

Baslangicta cogu kisi bu para birimi hakkinda bir bilgiye sahip degildi. Ancak
teknolojinin zamanla gelismesi ile birlikte toplum bu para birimi hakkinda daha ¢ok bilgi
sahibi oldu. Bitcoin, dagitik, merkezi ototritelere bagimli olmayan, bagimsiz bir para
birimi oldugundan dolay1 devletlerin heniiz bu para birimini tanimalari s6z konusu
degildir. Bitcoin alabilmek i¢in dncelikle sanal ortamda bir kripto para ciizdan hesabi
acilmasi gerekmektedir. Agilan bu hesap tlizerinden madencilik yaparak ve/veya kripto
para borsalarindan Bitcoin alimi yaparak sanal clizdanlar {izerinde Bitcoin
depolanmaktadir. Bitcoin piyasaya ilk ¢iktiginda toplam arzi 21 milyon BTC olacak
sekilde planlandi. Teorik olarak diisiiniildiigiinde Bitcoin para biriminin 2140 yilinda
bitecegi varsayilmaktadir (Asmazoglu, 2013: 50). Bitcoin ilk piyasaya siiriildiigiinde bir
blok bulmanin madenciye getirisi 50 BTC olarak belirlenmis ve bu 6diil, zamanla ikiye
boliine boliine azalmasi i¢in programlanmis, algoritmik bir degerdir. Dolayisiyla zaten 21
milyon BTC smirina ulagsmak matematiksel olarak da miimkiin degildir. Gliniimiiz itibari
ile Bitcoin’in piyasa degeri 177.380.403.698 dolar olup kripto para piyasasinda 1. Sirada

bulunmaktadir. Bitcoin’in birim fiyati ise 9652,25 dolardir!®,

Bitcoin tarafindan yapilan 6demelerin kimler tarafindan yapildigi, yapilan transferlerin
tutarinin ne kadar oldugu, nerelerde ve ne sekilde kullanildigi tamamen belirsizdir.
Bitcoin ile yapilan islemler hem izlenemedigi hem de kontrol edilemedigi igin herhangi
bir denetime de tabi tutulamamaktadir. Bitcoin ile yapilan alim-satim islemlerinde alici,
satict ve bu islem esnasinda alim-satim sirasinda kullanilan mallar gibi unsurlarin tespiti
oldukga ¢ok zordur. Bundan dolayr Devletler tarafindan bu islemler

engellenememektedir. Islemler telefon veya bilgisayar gibi ortamlardan uygulama

1914.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/ iizerinden alinmustr.
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araciligiyla ve online olarak gerceklesmekte ve bu programlari kullanan kisilerin

kimlikleri gizli kalmaktadir (Savas ve Danaci, 2014: 83-84).
3.10.1.2. Bitcoin Madenciligi

Kripto paranin elde edilmesinin iki temel yolu vardir. Bunlardan ilki 6nceden belirlenmis
olan kur dikkate alinarak eldeki paranin kripto paraya ¢evrilmesidir. Yani elimizdeki Tiirk
Liras1 ile Dolar ve Euro aldigimiz gibi gercek para ile kripto paranin (sanal paranin)
alinmasi yontemidir. Diger yontem ise, kripto para kullanan kullanicilarin ellerinde
bulundurduklari dijital para birimlerini veri madenciligi ile artirmalaridir (Kizil vd., 2019:

28).

Bitcoin madenciligi bloklar da gerceklestirilen islemleri dogrulayip bu islemleri
kaydeden kisilere denmektedir. Madenciler, kripto para biriminin giivenligini saglamanin
disinda, ayrica para transferlerinin de gergeklesebilmesini saglamaktadir. Yaptiklar: bu
islemler ise veri defterine kaydedilmektedir. Blok zincir teknolojisinde yapilan biitiin
islemler herkese acik oldugundan kullanicilar bu sekilde islemlerini kontrol
edebilmektedir. Madenciler bu islemleri gerceklestirebilmek icin yiiksek miktarlarda
elektrik enerjisi ve islemci (CPU) giicli kullanirlar. Bu gii¢ ile islemleri dogrulayarak
uirettikleri Bitcoin’leri dolasima sokarlar. Bu Bitcoin’ler ise islemleri gergeklestiren
madencilerin sanal para clizdanlarina aktarilir. Bu sayede madenciler harcadiklari zaman
fiziki enerji ve iglem glicii vasitasiyla sagladiklart hizmet karsiliginda Bitcoin dolagimin
saglar. Ayn1 zamanda belli bir kazan¢ da elde ederler. Bitcoin’in ¢ikmis oldugu ilk
zamanlarda madencilik yapan kisi sayisi ¢ok az oldugundan dolay: kisa siirede fazla
miktarda Bitcoin liretmek miimkiindii. Ayrica, Bitcoin madenciligi yapabilmek i¢in
Microsoft-Outlook programini indirip kullanmak yeterliydi. Ancak giiniimiizde Bitcoin
oldukga popiiler bir kripto para birimi haline geldiginden madenciligini yapan kisi sayisi
da ayni oranda artmistir. Bu durum ise gereken donanim islem giiciinii artirdigindan

madenciligi daha az karli bir duruma getirmistir (Dilek, 2018: 18).
3.10.1.3. Bitcoin Transfer Islemleri

Bitcoin transferinde, islem kayitlart blok adi verilen bir veri sistemi iginde tutulur.
Bloklar, birbirlerine blok zincir iizerinden baghdir. Ilk islemden son isleme kadar

gerceklesen tiim Bitcoin transferleri, Bitcoin agindaki biitiin bilgisayarlarda bulunur.

63



Kullanici kars: tarafa BTC gondermek istediginde ilk olarak BTC gonderimine iliskin
mesaj, biitiin aga gonderilir. Mesajin gondericiden geldiginin dogrulanmasi i¢in asimetrik
sifreleme teknikleri (sayisal imza) kullanilir. Sayisal imzanin ger¢eklesmesi i¢in taraflarin
ortak ve Ozel anahtar bilgilerine sahip olmasi gerekir. Bitcoin cilizdan yazilimlan
sayesinde kullanici kendisine 6zgii anahtar {iretebilir. Kullanicinin agik anahtar1 Bitcoin
adresi olarak isimlendirilir ve herkes tarafindan goriilebilir. Transfer iglemi igin alicinin
Bitcoin adresinden baska bir bilgiye ihtiyag duyulmamaktadir. Bundan dolay1 Bitcoin
islemlerinin takip edilmesi ¢ok zordur ve yasadisi islerde kullanilmaya da son derece
elverislidir. Ikinci olarak ise gondericinin yeterli miktarda BTC ye sahip olmas1 gerekir.
Gondericinin yeterli BTC’ye sahip oldugunu ispatlamasi i¢in 6nceden gerceklesmis
islemleri referans verilmesi gerekmektedir. Aliciya belli miktarda BTC gonderilmesi,
yaymlanan mesajin ¢iktist niteligini tasir. Ayrica, dnceden gondericiye gelen BTC
transfer islemleri, mesajin girdisi niteligindedir. Heniiz bir bloga girmemis islemler igin
“onaylanmamis" ifadesi kullanilir. Agdaki katilimeilar tarafindan bir grup onaylanmamis
islem alinarak bir blok olusturulabilir. Olusturulan bu blogun blok zincire dahil olmasi
i¢in islemlerin onaylanmasi gerekir. Bitcoin aginin optimal kararlilikta ¢alisabilmesi igin
bloklarin bulunmas arasinda gegen siire 10 dakika oldugun i¢in “Bitcoin Madencileri”
kriptografik hash fonksiyonuna bagl olarak ortalama 10 dakikada bir onaylanmis blogu
olusturmaktadirlar. Islemci giiciine dayanilarak yapilan Bitcoin madenciliginin asil

amacl, islemleri onaylayarak blok zincirinin devamliligin1 saglamaktir (Kogoglu vd.,

2016: 81)
3.10.1.4. Bitcoin Satin Alma ve Saklama Yontemleri

Bitcoin satin alimip kullanilmaya baslamadan o©nce bir cilizdan olusturulmasi
gerekmektedir. Bu ciizdan esasinda bir hesaptir ve banka hesabi agmaya benzetilebilir.
Ancak banka hesab1 ac¢tiginizda banka bilgileriniz bankanin veri tabaninda tutulur, yani
anonim olma (bilinmezlik) durumu banka hesab tiirii hesaplarda gegerli olmaz. Bitcoin
hesab1 acacaginiz zaman ismini dogru olarak vermenize dahi gerek duyulmamaktadir.
Hesap bilgilerinize gerek duyulmamasi ise kisisel verilerinizin gizli kalabilmesini
saglamaktadir. Bitcoin’de bulunan bir diger 6zellik ise gliniimiizde bankalar gibi tigiinci
bir kisiye yani bir aractya ihtiya¢c duyulmamasidir. Bitcoin alim-satim islemlerinde satici

ve alici arasinda gerceklesen tiim siireclerde herhangi bir araci kisi ya da kuruma gerek
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duyulmadan rahatlikla islem yapilabilmesi “izi siirlilememezIlik” agisindan benzersiz bir
avantajdir. Dolayistyla bu baglamda iki tarafin birbirine kars1 yaptig1 islemler tamamen
giiven unsuruna dayanarak yapilan islemler olmaktadir. Taraflarin, Bitcoin satin
alabilmeleri i¢in 6ncelikle bir Bitcoin hesabinin aktif olmasmi gerektirmektedir. Satin
alim iki yolla gergeklesebilir. ilk olarak Bitcoin, gergek para birimi ile Bitcoin banka
hesab: iizerinden havale yolu ile almabilir. Ayrica, drnegin Istanbul Nisantasi’nda
bulunan City’s Alisveris merkezinde agilan Bitcoin ATM’lerinden de bankaya ihtiyag
duyulmadan direkt olarak Bitcoin satin almabilmektedir. iki yontemden biri ile satin
alinan Bitcoin’ler, daha sonradan yapilacak aligveris islemlerinde kullanilabilir
(https://www.academia.edu/37061683/Sanal_Para Bitcoin_in Hukukumuz Agisindan
Incelenmesi; Erisim Tarihi: 01.06.2020).

Bitcoin {iiyeligi agtiktan sonra, Bitcoin satin alimi igin gerekli 6demeleri saglayan ve
kripto paraya sahip olan kisi, ciizdan1 da elde etmis olur. Bu ciizdan biiyiik ve kiigiik
harfler ile sayilardan ibaret olan, 34 adet karaktere sahip bir hesap bilgisi igerir. Sahip
oldugumuz bu hesap tiim kullanicilara agik olup, herkes tarafindan goriilebilir. Bu hesap
numarasi ile birlikte bir sifre de olusmus olur. Sifre, 51 adet karakterden olusmaktadir.
Bu sifre istenildiginde QR kod sekline getirilebilir veya mobil cihazlarda saklanabilir. Bu
sifreye sahip olan herhangi bir kisi bu hesaba ve igindeki biitiin paralara da sahip olacaktir.
Bundan dolay1 bu sifre kullanicinin 6zel anahtar1 olup, herhangi birinin erisemeyecegi bir
yere saklanmalidir. Bu yontem kredi kart1 yontemi ile benzerlik tagimaktadir. Kredi
kartinin tizerinde bulunan kart numarasi, kart1 géren herkes tarafindan goriilebilir. Ancak
banka karti ile sadece sifreyi bilen biri islem yapabilir. Bu kart {izerinden para ¢ekebilmek
icin kart ile birlikte sifrenin, hatta pek ¢ok uygulamada mobil cihaza gelen sifrenin,
bilinmesi gerekmektedir. Online veya bir magazadan alisveris yapilabilmek de yine
sifreyi bilen kisi ile miimkiin olmaktadir. Bunun yaninda banka kartlarimin belli bir son
kullanim tarihi vardir. Ayrica istenildiginde banka karti iptal edilebilir ya da bloke
edilebilir. Kisi, kart bilgilerini bir baskasina kaptirmigsa kart sahibi derhal bankay1
arayarak kartin iptal olmasimi isteyebilir. Ancak Bitcoin gibi kripto paralarin hesap
bilgilerini ele gegiren kisi bu hesapta bulunan biitiin paray1 kolayca ele gegirebilir. Kripto
paralarin merkezi ve muhatabi1 olmadig: i¢in bilgileri ¢alinan kisi herhangi bir yere
bagvuramaz. Bu durum kripto paralar i¢in banka uygulamalarina kiyasla 6nemli bir

dezavantaj olarak goriinmektedir (Alpago, 2018: 415).
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3.10.1.5. Bitcoin Piyasalari ve Isleyisi

Bilgisayar sistemi ilizerinden veya ag iizerinden olusturulan cilizdanlar araciligiyla para
havalesi gergeklestirilebilmektedir. Bitcoin, giinliik degeri lizerinden satin alinir ve bu
para satin alanin hesabina yazilir. Istenildigi zaman elde bulunan Bitcoin’ler satilabilir ve
yine o an ki ABD Dolar kuru baz alinarak ABD Dolar’ina ¢evrilebilir. Bitcoin’i aligveriste
kullanabilmek i¢in agtigimiz ciizdanlarda 6zel anahtar bilgileri saklamaktadir (S6nmez,
2014: 8).

Gliniimiiz de Bitcoin gibi bir¢ok kripto para birimi bulunmaktadir. Su an piyasada
Ethereum, Bitcoin Cash, Litecoin, Tether gibi toplam 2564 adet kripto para
bulunmaktadir.?® Bitcoin, ortaya ciktigi 2009 yilindan beri, bircok kisi ve kurulus
tarafindan mal ve hizmet alim satiminda bir 6deme arac1 olarak kullanilmaktadir. Bitcoin
piyasasinin su an ki degeri yaklasik olarak 166 milyar dolar degerinde ve son 24 saatlik
Bitcoin piyasa hacmi yaklasik olarak 42 milyar dolar degerindedir. Ayrica glinlimiizde
piyasada dolasimda olan yaklasik 18 milyon Bitcoin bulunmaktadir.?! Fiyat1 ugradig: arz
ve talep miktarina gore degiskenlik gosteren Bitcoin, nakit olarak alinabilmekle beraber
Paypal, banka havale islemleri ya da bankaya gerek duymadan Bitcoin ATM’leri
tizerinden alinabilmektedir. Piyasa da ki ilk Bitcoin alim-satimin1 gergeklestiren borsa
olan Bitcoin Market 6 Subat 2010 tarihinde kurulmustur. Ilerleyen tarihlerde Bitcoin
tanindik¢a Bitcoin piyasalarinin sayisi da zamanla artmistir. Bitcoin piyasalari, diger
bankalar ve piyasalardan farkli olarak, belli bir kural ¢er¢evesinde, resmi tatiller de dahil
olmak tizere araliksiz olarak calisir. Bu piyasalarda islem yapabilmek i¢in dncelikle bu
piyasalara liye olunmasi gereklidir. Bu liyelik sirasinda sizden kimlik belgesi pasaport
bilgileriniz ve hatta bu islemlerin gerceklestigi faturalar bile istenmektedir. Bu
piyasalarda, blok zincir sisteminde oldugu gibi, anonim olunamamaktadir. Clinkii bu
sistem igerisinde Bitcoin transferleri gergeklestirilirken, piyasalar iglemlere aracilik
gorevini yaptiklart i¢in islemlerin izlenmesi de kolaylagsmis olur. Piyasa iizerinden
yapilan islemlerin bedeli olarak belli bir {icret alinmaktadir. Bu iicret ise piyasadan

piyasaya degiskenlik gostermektedir (Kogoglu vd., 2016: 82).

2006.05.2020 tarihli veri https://coinmarketcap.com/tr/all/views/all/ iizerinden alinmustir.
21 06.05.2020 tarihli veriler https:/tr.investing.com/crypto/bitcoin iizerinden alinmustr.
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Bitcoin piyasasinda belli donemlerde inisler ve ¢ikislar yasanmaktadir. Kaydi/fiziki
paralardaki deger degisiklikleri ve politik konular bu inis cikislari tetikleyen ana
unsurlardir. Ayrica Cin gibi baz1 {lkeler Bitcoin’e sicak bakmayip, Bitcoin
kullanilmasmin engellenmesi amaciyla yaptig1 ¢esitli diizenlemeler de Bitcoin fiyat
oyakliklarinda onemli Ol¢iide etkili olmaktadir. Dolayisiyla Bitcoin ile ilgili ¢ikan
haberler, iilkelerin Bitcoin tutmlarindaki politika degisiklikleri, dolar, altin gibi temel
yatirim araglarinin degerlerinin oynaklastigi donemlerde Bitcoin’in piyasa degeri hzili

degisim gostermektedir (Cengiz, 2018: 95).
3.10.1.6. Giivenlik ve Sifreleme

Kripto para 6deme sistemlerinde islemi gerceklestiren kisinin mahremiyeti ile yapilan
islemlerin gizliligi kisinin ve paranin gilivenligi i¢in biiyiikk bir 6nem arz etmektedir.
Bitcoin ile 6deme ya da transfer islemlerinde taraflarin kimlik bilgileri bir 6nem
tasimamakta ve aralarinda belli bir iliski bulunmamaktadir. Bu durum kisilerin kimlik
bilgilerinin gizli kalmasini sagladig: icin taraflar anonim kalabilmektedir. Bitcoin ile
islem yapabilmek igin kisinin a¢ik bir anahtarinin olusturulmus olmasi gerekmektedir. Bu
temel sartlar saglandiktan sonra karsi tarafa istendigi kadar Bitcoin gonderilebilir. Bitcoin
ile yapilan islemlerin verileri tiim kullanicilar tarafindan goriilebilir. islemden sonra
kisilerin bilgileri anonim olarak kalir ve sadece islemin agik anahtar bilgileri ve para
aktarimi goriliir. Yine kullanicilarin gizliliginin saglanabilmesi i¢in islemlerin belirli bir
kullaniciya bagli olmas1 engellenerek her islem i¢in yeni bir anahtar ¢ifti kullanilmasi

uygun olur. (Kardas ve Kiraz, 2018: 2).

Bitcoin’i giivenli yapan bir diger unsur da sifreleme teknolojisi ile iiretilmis olmalaridir.
Bitcoin ile birlikte kullanilan diger kripto paralarin degeri, giiniimiizde onu kullanan kisi
sayisinin degisimi ile artmakta veya azalmaktadir. Kripto paralarin degeri arz ve talebe
gore islem goren piyasalarda olusmaktadir. Bugiin kripto paralarin geldigi noktaya
baktigimizda hem bir 6deme ve degisim araci olarak hem de spekiilatif bir yatirim araci
olarak da kullanildigini goriiyoruz. Bitcoin’in degeri, her meta da oldugu gibi, arz/talep
dengesinin degisimine gore degisiklik gosterdiginden Bitcoin islemi gercgeklestiren
kisilerin yogunluguna goére Bitcoin fiyatlar1 degiskenlik gdostermektedir (Dogan, 2018:
240).
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3.10.1.7. Bitcoin ile Geleneksel Para Sisteminin Karsilastirilmasi

Geleneksel anlayis yapisi ve iilkelerin merkez bankalar1 ve borsa gibi para ve sermaye
piyasalar1 kullanilarak yapilan finansal islemlerin her asamasi diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin denetim ve gozetimi altindadir. Tiim piyasalar etkileyebildigi i¢in Merkez
bankas1 bir nevi o lilkenin biitiin sayisal rakamlari ile kontrol mekanizmasi ve diizenleyici
kurulusu islevini gormektedir. Ancak 2008 yilinda ortaya ¢ikan kripto para
uygulamasinin merkezi bir otoritenin denetim ve gézetimi altinda olmadan dolasima
cikmasi ve alim-satima konu olmasi onu diger tiim finansal araglardan farkli bir yere
koymaktadir. Buna ilave olarak yasal diizenlemelerle diizenlenmemis olmasi da elde
edilen gelirlerin vergilendirilememesine neden olmaktadir. Kisacasi hi¢bir denetim ve
gbzetimi olmayan, izi siiriillemeyen, anonim, vergilendirilemeyen bir para birimi ile kars1
karsiyayiz (Glinceler ve Kesebir, 2019: 620). Kripto para birimleri ile geleneksel paranin

karsilastirilmast asagida yapilmistir:

- Geleneksel Paranin Aksine Bagmsizdir: Bitcoin agi, geleneksel para
sisteminin aksine merkezi bir otorite altinda olmadigi gibi herhangi bir aracisi,
yoneticisi veya belli bir denetleme ve gozetleme birimi de bulunmamaktadir.
Bitcoin ag1, ugtan uca birbirine bagli, goniillii katilim saglayan bilgisayarlardan
olusur. Bu aga baglanmis olan biitiin bilgisayarlar, acik kaynak kodlar araciligiyla
ayn1 programi ¢aligtirarak bu agin canli kalabilmesini saglar. Bu sistem {izerinde
gergeklesmis olan tiim islemler tim kullanicilar tarafindan goriilebilir. Bu
bilgisayarlar istediklerinde agdaki tiim islem ge¢misini saklayabilir ve
istediklerinde diger uglardan islem ge¢misine erigebilir ve data indirebilirler
(Carkacioglu, 2016: 15).

- Geleneksel Paranin Aksine Bitcoin Sahiplerinin Kimligi Gizlidir: Bitcoin ile
yapmakta oldugunuz islemler gizli tutulmaktadir. Yani kullanici bilgileri anonim
kalmaktadir. Kisinin kimlik bilgileri ise genel olarak 26-35 adet karakter arasi
rastgele sayilar ile biiyiik-kiiciik harflerden olusan bir koddan ibarettir. Kullanict
gizliligi, ayrica fiziksel bir clizdan (soguk cilizdan) ile daha da artirilabilmektedir.

Geleneksel veya kaydi para islemlerinde ise 6rnegin ABD Dolar1 cinsinden bir
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transferlerin mutlaka SWIFT?? kodlarinin olmas1 gereklidir. Bu transfer
yapilirken dogal olarak bu islemin takasi1 da Amerikan bankalarinca yapilir ve
hangi iilkeden yaparsaniz yapin bu kural degismez. Dolayisiyla yabanci para
cinsinden yapilan transferlerde, bu transferlerin farkli bankalar arasinda yapilmasi
durumunda (iilke degismese bile) gonderilen para, dnce ait oldugu iilkeye gider
(6rnegin ABD Dolar1 i¢in ABD) ve kendi merkez bankasi bu islemi kontrol
ederek, stipheli goriirse transferi bloke eder, degilse oradan valor alarak islem
tamamlanmis olur. Burada amag¢ uluslararasi para trafigini izlemek ve
diizenlemek, iilke giivenlik politikalarina aykir1 islemlere engel olmaktir.

- Geleneksel Paranin Aksine Bitcoin Simirhdir: Geleneksel paralar, iilkelerin
merkez bankalar1 tarafindan basildigi i¢in herhangi bir {ist s
bulunmamaktadir. Ulkelerin merkez bankalari, yipranan kagit ve madeni
paralarin yerine (fersude) yenilerini {ireterek dolagima sokar. Boylece paranin
dolasimi stirekli olarak devam eder. Ancak, Bitcoin’in piyasa degerinin
korunmas: amaciyla 21 milyonluk bir iist limiti bulunmaktadir. Giiniimiizde
toplam arzin yaklasik olarak %85°lik bir kismi tamamlanmis ve tamamlanmayan
%15°1ik bir kisim kalmistir. Geriye kalan bu arzin 2140 yilinda sonlanmasi

beklenmektedir (Agan ve Aydin, 2018: 805).
3.10.1.8. Bitcoin’in Avantaj ve Dezavantajlari

Bitcoin ilk ¢iktig1 andan giiniimiize kadar ki gegen siireg i¢erisinde olusturdugu ekonomik
etki ve teknolojik tasarimiyla pek cok yatirimeinin ilgisini ¢ekmistir. Bunun ¢esitli
sebepleri bulunmaktadir. Giiniimiizde kullanilan geleneksel para sistemine goére daha
kullanish ve temiz bir 6deme sistemine sahip olmasi, Cografi bir sinirinin olmamasi,
Merkez Bankasi gibi merkezi bir otorite altinda yer almamasi, yasal mevzuatinin

olmamasi nedeniyle vergiye konu olmamasi bu sebeplerin bazilar1 olarak sayilabilir.

22 1973 yilinda kurulan, fiilen ¢alismaya ise 1977 yilinda baslayan Society for Worldwide Interbank
Financial Telecommunication Code (SWIFT), tiim diinyadaki bankalar arasinda elektronik fon transferi
standard1 saglayan bir sistemdir. Bu sistem BIC (Bank Identifier Codes) kodu yani banka tanimlama kodu
sayesinde her bankay1 tanimlamaktadir. 8 veya 11 haneli olan swift kod sisteminde her bankanin farkl bir
swift kodu bulunmaktadir. Bankanin kisaltilmis ismi bu kodun ilk 4 hanesi, sonraki 2 hane bankanin
bulundugu iilkeyi, son iki hane ise bankanin yerel merkezini ifade eder.
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Bitcoin tizerinden yapilan islemlerde herhangi bir araci kuruma ihtiya¢ duyulmaz. EFT
ile para transfer islemlerinde gonderilen tutara gore belli bir hizmet bedeli tahsil edilirken,
Bitcoin ile yapilan transfer islemlerinde islem maliyeti bulunmamaktadir. EFT ile yapilan
para transfer igslemlerinde transfer siiresi, yogunluga gore degisebilirken, Bitcoin transfer
islemleri her sey birkag milisaniye icerisinde bitmektedir (Hepkorucu ve Geng, 2017: 49).
Bitcoin para arzi ile ilgili tiim bilgilerin dogrulanma ve kullanilma verilerine herkes
erisebilmektedir. Sifreli bir yapida oldugundan giivenlidir ve herhangi bir kisi ya da
kurulus tarafindan kontrol edilemez. Islemlerin seffaf olmas1 ve herhangi bir kisi ve
kurum tarafindan kontrol edilememesi, Bitcoin’in dikkat ¢ekici avantajlarindan biridir.
Bitcoin ile yapilan iglemler sonradan degistirilemedigi i¢in bu islemlerde herhangi bir
sahtekarlik veya kayip yasanmamaktadir. Konum fark etmeksizin Diinya {izerinde
herhangi bir yerden Bitcoin transferi ve alim1 miimkiindiir. Kullanicilar Bitcoin’lerini tam
olarak kontrol edebilmektedir. Yani kullanici sahip oldugu Bitcoin ile herhangi bir islemi

istedigi yontem ve sekilde yapabilir (Yardimcioglu ve Serbetei, 2018: 170).

Ancak, Bitcoin getirdigi bir¢ok avantajin yani sira ayrica bazi dezavantajlart da
biinyesinde barindirmaktadir. Sistemin merkezi bir otoritenin kontrol ve denetimi altinda
olmamasi bir a¢idan avantaj iken, taraflarin kimlik bilgileri gizli kaldig1 i¢in kara para
aklama, uyusturucu vs. gibi yasa digi para trafiklerinin de ger¢eklesmesine zemin
hazirlayabilmektedir. Dolayistyla bu yolla elde edilen kazanglarin mesrulagtirilmasi gibi
bir tehlike her zaman mevcut olmaktadir. Bitcoin her ne kadar degerli bir sanal para olsa
da 21 milyon BTC’lik sinirli bir arza sahiptir. Bu arz bitince Bitcoin madencileri sadece
blok zincirler de yapmis olduklari onaylardan alacagi komisyonlara kadar bir para
kazanabilecek ve buna bagl olarak karlar1 ciddi miktarda azalacaktir. Bitcoin, yapilan
islemlerin azalip artmasindan da oldukg¢a etkilenmektedir. Bu yiizden Bitcoin degeri
oldukg¢a oynaktir. Bu degiskenlik Bitcoin’in gelecekteki fiyatinin belirliligini olumsuz
etkilemektedir (Cetiner, 2018: 6). Bitcoin ile yapilan islemlerde yapilan herhangi bir hata
halinde bir muhatap olmadigi i¢in size bu konuda yardimci olabilecek bir kisi
bulunmamaktadir. Eger sistem {iizerinde bir sekilde hesap bilgileriniz ¢alinirsa, belli bir
merkezi birim olmadigindan muhatap alinacak bir yer yoktur. Bu yiizden hesap bilgilerini
hackerlerin erisemeyecegi bir yerde tutmak hayati bir konudur. Devlet denetiminin
yoklugu bircok kisinin Bitcoin gibi kripto para birimlerine, sliphe ile yaklagmasina ve

mesafeli durmasina da neden olmaktadir (Savas ve Danaci, 2014: 77).
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3.10.2. Ethereum (ETH)

Ethereum, 2015 yilinda ortaya ¢ikan ve ETH para birimi olarak adlandirilan bir kripto
para birimidir. Ethereum, aynen Bitcoin gibi sanal ve istenildigi zaman diinyanin
herhangi bir yerinde bulunan herhangi birine génderilebilmektedir. Bitcoin gibi herhangi
bir merkezi otorite, kurum ya da kurulus tarafindan kontrol edilemeyen bir yapidadir
(https://ethereum.org/tr/what-is-ethereum/; Erisim tarihi: 24.04.2020). Bir altcoin?® olan
Ethereum, Vitalik Buterin, Charles Hoskinson, Anthony Diorio ve Gawin Wood olmak
tizere dort kisilik bir ekipten olusmaktadir. Ethereum fikri Bitcoin diisiincesinden ortaya
¢ikmigtir. Ancak Bitcoin ile aralarinda bazi farkliliklar mevcuttur. Ethereum’un islemleri
dogrulama algoritmasi1 Bitcoin’den farklidir. Ethereum, Ethash isimli bir algoritma
kullanmaktadir. Hafiza-zorlu (memory-hard) bir algoritma olarak bilinen bu algoritma
Bitcoin’e gére daha gelismis bir algoritma olup, blok siiresi Bitcoine gore daha hizlidir.
Dolayisiyla Ethereum, bu noktada gelistiricileri destekleyerek, Bitcoin’den daha iistiin
olmaktadir (Kesebir ve Giinceler, 2018: 616-617). Ethereum’u olusturan ekip Bitcoin’in
blok zincir sistemini blok zincir 1.0 olarak nitelendirirken, kendi kripto para sistemleri
olan Ethereum’u blok zincir 2.0 olarak nitelendirmektedir. Ethereum sistemi Turing-
complate denilen bir yazilim dilini kullanmaktadir. Bu yazilim dili ile gelistiriciler
bagimsiz olarak program olusturabilir veya gelistirebilirler. Bu programlara akilli
sozlesmeler denmektedir (Usta ve Dogantekin, 2018: 70). Giinlimiiz itibari ile
Ethereum’un piyasa degeri 22.357.098.683 ABD Dolar1 ile kripto para piyasasinda 2.

Sirada yer almaktadir. Ethereum’un birim fiyati ise 201,55 dolardir®*.
3.10.2.1. Ethereum’un Ortaya Cikisi

Ethereum’un kurucusu Vitalik Buterin, Bitcoin’in adinin duyulmaya baslamasindan dort
yil sonra heniiz 19 yasinda iken internetin donistiiriilebilmesi adina yeni bir online
platform kurdu. Toronto da programcilik yapan Vitalik Buterin’in Bitcoin’e olan ilgisi ilk

olarak 2011’de basladi. Sonrasinda Bitcoin Magazine adinda online bir haber sitesi

23 Altcoin farkli algoritma yapilarina sahip Bitcoin disindaki kripto paralar olup “Bitcoin alternatifi”
kelimesinin kisaltmasidir. Giiniimiizde 2700’e yakin altcoin bulunmaktadir. Bitcoin hari¢ diger biitiin kripto
para birimlerini agiklar. Altcoinlerin, Bitcoin alternatifleri olarak adlandirilmasinin sebebi ise altcoinlerin
en az bir Bitcoin ile degistirilebilmesidir.

24 14.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com iizerinden alimustir.
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kurarak ylizlerce makale yazdi. Hemen ardindan gizlilik yoniinden {istiin olan Dark
Wallet ile Egora Pazaryeri girisimlerini agti. Buterin, bu zaman igerisinde altyapiy1
finansal olarak kullanmanin o6tesine gegirecek bir platform fikri gelistirdi. Bu fikrinin
gergeklesmesini saglayacak en onemli adimi da 2013’te atti. Buterin, her alandan
uygulama gelistiricisinin rahatlikla bagimsiz olarak kullanabilecegi herhangi bir merkezi
bulunmayan Ethereum adli bir platformu anlatan bir makale yayinladi. Buterin, bu
projenin ¢alisabilmesi adina 2014 yilinda Thiel Burs’dan 100 bin dolarlik bir burs
kazanarak sonrasinda basarili bir crowdsourcing adli bir kampanya ile 18 milyon dolar

toplamay1 basardi. Boylelikle Ethereum biiylimeye baslamis oldu (Nebil, 2018: 44-45).
3.10.2.2. Ethereum Madenciligi

Bitcoin’de de oldugu gibi Ethereum madenciligine baglamadan once oncelikle bir
Ethereum ciizdan hesabi agmaniz gerekmektedir. Ethereum hesabi agtiktan sonra sahip
olunan ETH’ler ile, glinlik hayatta bankadan yapilan islemler gibi, 6deme yapabilir
ve/veya para transferi yapilabilir. Ethereum’un iiretimi Ethereum madencileri tarafindan
yapilmaktadir. Madencilerin Ethereum kazanabilmeleri i¢in Ethereum {izerinde
gerceklesen  transfer  islemlerini  kayit  altima  almalarn  gerekmektedir
(https://www.bithesap.com/tr/c/ethereum/ethereum-madenciligi, Erisim Tarihi:
25.04.2020). Ethereum madenciligi, Bitcoin de oldugu gibi, gerekli enerji giiciinii, CPU
veya ASIC ile degil, bilgisayar grafik kartlar1 olan GPU’dan saglamaktadir. Giinlimiizde
Bitcoin madenciligi yapabilmek i¢in ciddi maliyetlere ve yiiksek miktarda donanimlara
ithtiya¢ duyuldugundan, artik evlerde Bitcoin iiretimi neredeyse imkansiz hale gelmistir.
Bu nedenle Bitcoin’e getirilen elestirilerden birisi de Bitcoin madenciligini yalnizca
birka¢ tane madencinin saglayabiliyor hale gelmis olmasidir. Ancak Ethereum
madenciliginde ev  bilgisayarlart  GPU’lar  ile  desteklenerek  rahatlikla
kullanilabilmektedir. Ethereum sisteminde bloklarin {iretimi yaklagik olarak 12 saniye
stirmektedir. Blok tiretimlerinde blogu dogrulayip dzet degerini en hizli sekilde bulabilen
kisiye 5 ETH degerinde 6diil verilir. Bu 6diil ile ETH’nin arzi olugsmus olmaktadir. Blok
tiretimiyle birlikte problemlerin zorluk degeri de yeniden sekillenmektedir. Bitcoin’in
toplam arzi1 21 milyon BTC ile sinirliyken Ethereum’un ne kadar ETH ile sinirl olacag:

konusu heniiz netlestirilmemistir (Giiven ve Sahinéz, 2018: 104-109).
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3.10.2.3. Ethereum Sanal Makinesi (EVM)

Ethereum Virtual Machine (EVM), Ethereum blok zincir sistemi tizerinde yazilimcilarin
bagimsiz olarak program gelistirip calistirabilmelerini saglamaktadir. Ayrica Java
programlama dilinde uzmanlagmis programecilar arasinda “Java Virtual Machine” olarak
da anilmaktadir. EVM, programcilarin olusturdugu ya da gelistirdigi yazilimlarin ag
tizerinde bagimsiz olarak calisabilmesi i¢in, bu programlar1 yorumlar ve agda bulunan
bilgisayarlara gonderir. Bu noktada EVM tek basina islem yapmaktadir. EVM bu
islemleri uygularken, akilli sozlesmeleri, token’ler ile gelen yan aglar1 ve bu sanal makine
tizerinde gelistirilen dagitik yapidaki uygulamalar1 denetler ve sonra ¢alistirir (Dedeoglu,
2019: 61). Ethereum’un olusturmus oldugu sanal makine, Ethereum blok zinciri ile
yapilan iglemler ile akilli s6zlesmelerde yapilan islemlerde blok zincirin biitlinliiglinii
saglar. Ayrica blok zincirin kopyasi olarak bilinen diigiim (node) islemlerini de ¢alistirir.
Programcilarin EVM araciligiyla olusturmus oldugu akilli sdzlesmeler, herhangi bir
miidahaleye gerek kalmadan calismaya devam eder. Ustelik akilli sozlesmelerin yasam
dongiisii sonsuza kadar devam eder. Sanal makineler kalic1 sunucular ile ¢alisirlar. Bu
sunuculara makine sahibi disinda disaridan herhangi bir miidahale de bulunulamaz. Sanal

makineler, icerilerinde bulunan verileri karistirmadan islem yapabilir (Ozcan, 2019: 38).

“Token” (jeton) kavrami ilk olarak Ethereum aginin hayata gegmesi ile ortaya ¢ikmustir.
Ethereum ag1 iizerinde akilli sdzlesmeler ile yeni kripto paralarin {iretilmesi “coin”
(madeni para) ile birlikte “token” kelimesinin de ortaya ¢ikmasina sebep olmustur.
Token, kendilerine 6zgii bir blok zincir sistemi olmamakla birlikte, Ethereum agi
tizerinden bir akilli sézlesme araciligi ile iretilir. “Coin” olarak adlandirilan kripto
paralarin kendine 6zgii blok zincir sistemleri bulunur. Ancak “token” denilen kripto
paralar, olusturulduklar1 modelden bagimsiz isleyememektedir. Bu ise kurulmus oldugu
ana agin disina ¢ikamamasina sebep olur. Bu kisitlamalarin olmadig: bir kripto para
olusturabilmek i¢in temeli Ethereum ag1 olan bir blok zincir sistemi olusturmak yerine
yalnizca kendine has olan bir blok zincir aginin olusturulmasi gerekmektedir (Dedeoglu,

2019: 59).
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3.10.2.4. Ethereum ile Bitcoin Arasindaki Farkhhklar

Ethereum her ne kadar Bitcoin’in agik defteri olan blok zincir teknolojisini kullansa da
yiizeysel olarak Bitcoin’e benzemektedir. Ayrica hem Bitcoin hem de diger kripto
paralara kars1 belirli farkliliklar icermektedir. Bu farkliliklar asagidaki gibidir (Yavuz,
2019: 20):

- Bitcoin’de bir blogun olusmasi i¢in gecen siire 10 dakika iken Ethereum’da bir
blogun olusmasi i¢in gegen siire yalnizca 15 saniyedir.

- Ethereum, Bitcoin sisteminin dogrulamasindan farkli olarak Ethash adli bir sistem
kullanir.

- Ethereum madenciliginde Bitcoin de bulunan islemci giicii olan CPU ya da
ASIC’in kullaniminin aksine ekran kart1 giicii olan GPU’yu kullanmaktadir.

- Bitcoin arz1 21 milyon BTC olarak belirlendiginden her dort yilda bir Bitcoin
tiretimi kesintiye ugratilir. Ethereum da ise maksimum ETH ¢ikarma miktar1 yillik

18 milyon olup toplam ETH sayisi igin belli bir sinirlandirma bulunmamaktadir.

Ethereum, Bitcoin’den farkli olarak, akilli sozlesmeler kullanmaktadir. Akilli sozlesmeler
arada herhangi bir arac1 kurum ya da kurulus olmaksizin para, mal, gayrimenkul gibi her
tiirli varligin degisimini saglayan bagimsiz bir bilgisayar protokoliidiir. Her tiirlii mal ya
da hizmet islemleri akilli sézlesmeler sayesinde bilgisayar koduna doniistiiriilerek

saklanir ve Ethereum blok zincir sistemi i¢inde denetlenir.

3.10.3. Bitcoin Cash (BCH)

2017’nin mart ayinda, Bitstamp, BTCC, Bitsquare, Shapelift, Kraken, Gemini, Coinbase,
Local Bitcoins gibi diinya genelinde olduk¢a tanina kripto para borsalari tarafindan,
“Hard Fork Contingency” yani Tiirk¢e anlamiyla “Catal kaldirma, isyan etme” baglikli
bir bildiri yayinlandi. Bu bildiride, Bitcoin’in yalnizca yatirimcr diizeyinde islem
gordiigiinii ve halka inmesi gerektigi ifade edilmistir. Bunun olmasi igin ise Bitcoin
madenciliginde gecerli olan islem siiresinin kisaltilmas1 gerektigi ve iist smirin
kaldirilmas: gerektigi belirtilmistir. Ancak belli bir kesim bu fikre karsi c¢ikinca
catallanma (forking) sonucu Bitcoin 1 Agustos 2017’de Bitcoin ve Bitcoin Cash olmak

tizere ikiye boliindii. Bu boliinmenin sonucunda madencilerin bir boliimii SegWit adi
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verilen Bitcoin bloklari tarafina yonelirken, diger boliimii ise Bitcoin Cash’in oldugu 8
MB kapasiteli daha biiyiik bloklara yoneldi. Bitcoin Cash farkli bir blok zincir altyapisi
kullanmaktadir. Bu béliinme ile birlikte Bitcoin’in fiyat1 degismemekle birlikte, Bitcoin
Cash, 300-400 dolar arasinda bir degere ulasmistir. Bitcoin Cash’in ¢ikis1 sonrasi, elinde
Bitcoin olan kullanicilara ayn1 miktarda Bitcoin Cash verilmistir. Bu sayede Bitcoin

Cash, kripto paralar arasinda ilk 10’a yerlesebilmeyi basarmistir (Nebil, 2018: 37-50).

Bitcoin Cash’in en 6nemli 6zelligi blok zincir tizerinde daha yiiksek bloklarla islem
yapilabilmesine izin vermesidir. Bu sayede madencilerin Bitcoin Cash iizerinde yaptigi,
islemler, Bitcoin ilizerinde yapilan islemlere oranla daha hizli ve daha az maliyetli
olmustur. Bu avantajin etkisiyle Bitcoin Cash’in degeri zamanla artmaya baslamistir
(Kizil vd., 2019: 53). Bitcoin Cash, Bitcoin de oldugu gibi PoW (Isin kanit1) sistemini
kullanmaktadir. Bitcoin’de blok kapasitesi 1 MB iken Bitcoin Cash de blok kapasitesi 8
MB’dir. Bu 6zelligi sayesinde Bitcoin’e oranla onay siiresi daha hizlidir. Dolayisiyla da
daha hizli islem yapilabilmektedir. Bitcoin Cash’in, Bitcoin’e oranla daha fazla blok
kapasitesine sahip olmasi1 Bitcoin Cash’in hem islem hizini artirmis hem de sanal para
cikarma maliyetlerini de asagiya ¢ekmistir. Bu ise Bitcoin Cash’in ayn1 sayidaki islemi
Bitcoin’e oranla daha hizli yapabilmesini saglamaktadir. Bitcoin Cash saniyede 60, giinde
ise 2 milyon igslem yapabilme kapasitesine sahiptir (https://kointimes.net/bitcoin-cash-3-
2/; Erisim Tarihi: 04.06.2020). Bitcoin Cash’in degeri baslangigta 12.5 BCH olarak
belirlenmesine ragmen, sinirli piyasa arzi olmasi nedeniyle, 8 Nisan 2020 de ger¢eklesen
yarilanma (harving) sonrasinda yeni Bitcoin Cash degeri 6.25 BCH oldu. Bu yarilanma
sonras1 artik yeni blok sayis1 18’e ¢ikmistir. Bu yarilanma, onaylanan blok sayisinin
630.000’e gelmesinden dolay1 olmustur. Bitcoin Cash madencileri ise bu tarihten itibaren
dort y1l boyunca onayladiklar1 her bir blok i¢in 6.25 BCH almiglardir. Yarilanma kavrami
Bitcoin ile diger kripto paralarin i¢cinde yer alan 6nemli bir kavramdir. Bitcoin gibi sinirl
arza sahip olan kripto paralar belli araliklarla yarilanir ve madencilerin alacagi para yariya
iner (https://www.bfmedia.io/haberler/bitcoin-cash-yarilandi-5977.html; Erisim Tarihi:
27.04.2020). Giiniimiiz itibari ile Bitcoin Cash’in piyasa degeri 4.443.480.264 dolar

olmakla birlikte kripto para piyasasinda 5. sirada bulunmaktadir?®.

2514.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/ iizerinden alinmustr.
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3.10.4. Ripple (XRP)

Ripple, 2012°de kiiresel para transferi yapan Ripple Labs adli bir sirket tarafindan
faaliyete gecirilen bir 6deme protokolii ve sanal para birimidir. Bu 6deme protokolii ve
sanal para birimi sirasiyla RippleNet ve XRP olarak hayatimiza girmistir. Ripple Labs
firmasi tarafindan gelistirilen, kontrol edilen ve yonetilen bu sanal paraya XRP jetonu
denmektedir. Bunun yaninda ayni firmanin faaliyete gegirdigi RippleNet uygulamasi da
O0deme ag1 olarak hayatimiza girmistir. Bu 6deme ag1 para transfer islemlerinde giivenli

olmasi ile bilinmektedir.

Ripple, bir kripto para birimi oldugu kadar ayni1 zamanda da bir 6deme sistemidir. Diger
kripto paralar gibi blok zincir tabanli defter kullanan bir sanal paradir. Ripple’in bir
merkezi sistemi olmasinin yani sira Londra, New York, Sidney, Liikksemburg, Singapur,
San Francisco ve Hindistan da subelerinin bulunmasimin etkisi ile Ripple, diger kripto
paralardan daha fazla giiven kazanmistir. Bu 6zelligiyle merkezi olan bir sanal para birimi
olma 6zelligini tasimaktadir. Dolayisiyla Ripple’in merkezi bir yapida olmast ile birlikte
birgok iilkede subeleri vasitasiyla bulunmasi Ripple’1 diger kripto paralara gére daha
cazip kilmaktadir (Sayin ve Mercan, 2018: 706). Ripple sanal para birimi, diger kripto
paralarin aksine madenciler tarafindan ¢ikarilan bir sanal para degildir. Ripple, biitliniiyle
sirket tarafindan kontrol edilmektedir. Bu farkliligiyla 6deme sistemi saglama imkani
tantyan sirketler ile bankalar belli bir muhatap bulabilmektedir. Bundan dolay: tercih
edilen bir sanal para ve ag olarak O6n  plana  c¢ikmaktadir
(https://www.ntv.com.tr/galeri/teknoloji/ripplenedir-nasil-alinir-ripplehakkinda-
bilmeniz-gereken-her-sey,Xb9jxHcénkuo _ngPWMTSyQ/KCwbY3ZNWU--
X6RYEOO0a9Q; Erisim Tarihi: 26.04.2020). Ripple, Ethereum’un ilerleyen zamanlarda
Serenity siiriimii ile kullanacagi, madencilerin olmadig1 ve hedeflenen kripto para arzinin
daha baslangigta yapilabilmesini saglayan Proof of Stake (PoS) sistemini kullanmaktadir.
Bu sistem elektrik ve donanim maliyetlerini igermediginden daha avantajlidir. Ripple arzi
100 milyar XRP’dir. Ripple, Bitcoin ile diger sanal paralara nazaran daha az transfer

maliyetine sahip oldugundan taraflara da kullanim kolaylig1 kazandirmaktadir (Kaya,
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2018: 8). Giiniimiiz de Ripple’in piyasa degeri 8.954.986.606 dolar olup kripto para
piyasasinda 3. sirada bulunmaktadir. Ripple’1n birim fiyati ise 0,203002 dolardir?.

3.10.5. Litecoin (LTC)

Litecoin, eski bir Google g¢alisan1 olan Charlie Lee tarafindan 13 Ekim 2011 yilinda
olusturulmustur. Litecoin, Bitcoin’in blok zincir sisteminde ki mecburi ¢atallanma (hard
fork) ile olusturulmustur. Bitcoin islemi yavas olmasina karsin, Litecoin blok zincir
aginda daha hizli islemler saglayarak yavaslik sorununu ¢ozmiistiir. Litecoin aginin bir
blogu islemesi sadece 2,5 dakika siirerken, Bitcoin agiin bir blogu islemesi 10 dakika
stirmektedir. Daha hizli blok olusturma ile Litecoin, Bitcoin'den {i¢ kat daha hizli islem
yayilimi saglar. Litecoin islemleri Bitcoin'den daha hizli dogrulanir. Litecoin, Bitcoin’in
kullanmakta oldugu Proof of Work (PoW) teknigini kullanir. Ancak SHA-256
algoritmasi yerine scrypt algoritmasi kullanmaktadir. Scrypt algoritmasi SHA-256 ya
gore daha fazla bellek gerektirir. Litecoin, Bitcoin gibi bir degisim araci olarak hareket
etmek tizere olusturulmustur (Singh, 2018: 47-48). Litecoin, Bitcoin’den farkli olarak
daha cok kripto para arzina ve hizli transfer islemine sahiptir. Bloklar, Bitcoin’e oranla
dort kat daha hizli olugsmakta ve bu sayede daha fazla transfer islemi ger¢eklesmektedir.
Litecoin, Bitcoin de oldugu iizere sinirli bir arza sahiptir ve arz miktar1 Bitcoin de oldugu
gibi degigsmeyecektir. Bitcoin de arz sinir1 21 milyon iken, Litecoin’in arz sinir1 bunun 4
kat1 yani 84 milyondur (Sayin ve Mercan, 2018: 706). Giiniimiiz itibari ile Litecoin kripto
para piyasasinda 7. siradadir. Piyasa fiyat1 2.827.086.771 ABD Dolar1 olmakla birlikte
birim fiyat: ise 43,68 ABD Dolaridir .

3.10.6. Monero (XMR)

Monero, diger kripto para birimlerine gore daha 6zel ve daha gizli bir kripto para
birimidir. Bitcoin ve Ethereum gibi kripto paralarin iglemleri Diinya’nin her yerinden
izlenebilirken, Monero {izerinde yapilan iglemleri hi¢ kimse izleyememektedir. Monero,

islem bilgilerini higbir sekilde paylasmadigindan, giivenli olup tam bir mahremiyet

26 14.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/ iizerinden alinmustr.
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saglamaktadir. Islem tutarlar;, génderen kisi ve alicin kimlik bilgileri blok zincirinde
gizlidir. Bu nedenle Monero’da depolama ve harcama faaliyetleriniz izlenebilir degildir.
Bu sayede Monero kullanicilari, seffaf bir sistem igerisinde giivenli ve gizli kalir. Bunun
disinda Monero diger kripto para birimleri gibi merkezi olmayan dagitik bir yapiya
sahiptir. Monero ag1 ve defteri kiiresel olarak dagitilir. Monero dagitik bir yapida
oldugundan dolay1 herhangi bir hitkiimet Monero’yu etkisiz hale getiremez. Monero’da
tim katilimcilarin  kendi islemlerini uygulayabilecegi bir blok zincir sistemi
bulunmaktadir. Monero gonderebilmek igin tek yapilmasi gereken, Monero
kullanabilmek i¢in agmis oldugunuz ciizdan bilgilerini karst taraftaki kisi ile
paylasmaktir. Ciizdanlar genellikle adresinizi iki sekilde gosterir. Bunlar, uzunca yazilmis
sayilar ve harflerden bir kod ve bu kodu kamera ile tarayabileceginiz bir QR kodudur.
Paylasilan bu adres Monero’nun gizliligi geregi blok zincir de tutulmaz. Monero’da para
transfer islemleri 10-20 dakikalik bir onay siirecinden gectikten sonra gergeklesmis olur.
Bu yaygin bir giivenlik uygulamasidir ve cilizdanlar genellikle bekleme siiresi boyunca
onaylanmamuis islemi gosterir (SerHack ve Monero Co., 2018: 25-48). Bugiin itibari ile
Monero’nun birim fiyatt 67,64 ABD Dolar1 olup kripto para piyasasinda 16. sirada
bulunmaktadir. Monero’nun piyasa degeri ise 1.189.426.650 ABD Dolardir?®,

3.10.7. Dash (DASH)

Dash, DASH adli sanal para birimi olan ve Bitcoin alternatifi bir altcoin’dir. Dash’in
onceki (eski) isimleri Xcoin ile Darkcoin’dir. Evan Duffield, Ocak 2014’de Dash kripto
para sistemini gelistiren kigidir. Dash’in arz1 miktar1 Bitcoin gibi sinirl tutulmustur ve
piyasada 18 milyon kadar DASH bulunmaktadir. Dash ismi Digital Cash den
gelmektedir. Bu paranin en 6nemli 6zelligi, islem giiciiniin hizl1 olmasinin yaninda islem
opsiyonlarinin anlik saglanabilmesidir. Ayrica 6zel islemlere imkan verecek sekilde
dizayn edilmistir. Islem maliyetleri Bitcoin’e nazaran oldukca diisiik kalmaktadir.
Bundan dolayi kiiresel anlamda Bitcoin ile rekabet edebilecek dnemli bir kripto para

olarak goriilmektedir (Kizil vd., 2019: 58). Birim fiyat1 74,41 ABD Dolar1 olan Dash,

28 04.06.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com {izerinden almmustir
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706.278.974 ABD Dolar1 piyasa degeri ile kripto para piyasasinda 21. sirada

bulunmaktadir®®.

3.10.8. IOTA (MIOTA)

Nesnelerin interneti olarak adlandirilan kripto para IOTA, IOTA vakfi tarafindan 2015
yilinda gelistirilmistir. Diger kripto para birimlerinin aksine, IOTA blok zincir altyapisini
kullanmamaktadir. IOTA’nin kurulus amaci, pek de uzak olmayan bir gelecekte,
nesnelerin interneti olarak adlandirilan tirtinlerini kripto parayla satmaktir (Sahin, 2020:
64). IOTA, sadece bir kripto para birimi olarak diisiiniilmemelidir. Makineler arasindaki
iletigsim, mikro 6demelerin gergeklestirilmesi, ag tabanli islem cihazlarmin iletigimi gibi
nesnelerin internetinde rol oynayacak bir iletisim protokolii olarak tanimlanmaktadir.
Kullanim1 kolay ve makineler arasi iletisim igin etkilidir. IOTA’nin “Tangle” yapisi
(arapsag1) adi verilen bir defter sistemi bulunmaktadir. Tangle yapisi, birbiriyle iliskili
siireglerden olusan bir diigiimdiir. Islemlerin sayisindaki artis, Tangle teknolojisi
yardimiyla, islemleri yavaslatacagina hizlandirilmakta ve sistemin biiyiitiilmesini
miimkiin kilmaktadir. Bu ag sisteminde kullanicilar, islemleri onaylayip dogrulugunu
belirler. Onaylanan islemler, blok zincirde oldugu gibi ayni sekilde degistirilemez ve iptal
edilemez (Yuva ve Kirbas, 2018: 93-95). Sisteme kendi isleminizi ekleyebilmek igin
oncelikle sistemde bulunan rastgele iki islem se¢ilir. Bu iki islemin anahtar ve bakiye
bilgileri onaylandiktan sonra bu islemler kendi islemlerimiz ile birlikte kaydedilir.
Devaminda gelecek olan islemlerin dogrulanmasi icin ise kaydedilen islemler sisteme
geri gonderilerek siire¢ tamamlanmis olur. Bu iglem siirecinde ise is ispati (PoW)
uygulanmaktadir. Bu is ispati Tangle agin1 spam saldirilarindan koruyabilmek ig¢in
yapilir. Bu saldirilar saldirganin yiiksek sayida is gondermesi ile gerceklesir. Is ispat:

sayesinde saldirganin ¢ok sayida islem gondermesi engellenmis olur (Giiven ve Sahindz,
2018: 123).

2914.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/ iizerinden alinmustr.
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Sekil 3.2. IOTA Tangle (Arapsaci) Sistemi

Sekilden de anlasilacagi gibi ag sistemi, sola dogru ilerlerken, onay siireci saga dogru
ilerlemektedir. Seklin en saginda bulunan gri renkli islemler aga en son eklenen
islemlerdir. Bu islemler sonrakileri degil 6ncekileri dogrular ve ag saga dogru ilerlemeye
devam eder. Buna bagli olarak sagda dogrulanan her islem dnceki islemi dogrular ve sekil
sola dogru ilerler. Dogrulanan her bir islemin iizerinde biriken dogrulama artar. Boylece
islemlerin saldirilara kars: giivenilirligi de arttirilmis olur (Giiven ve Sahintz, 2018: 123).
Gliniimiiz itibari ile IOTA’nin birim fiyati ise 0,193653 ABD Dolar1 olup, piyasa degeri
538.265.080 ABD Dolaridir. IOTA, kripto para piyasasinda 24. Sirada bulunmaktadir.

3.10.9. Tron (TRX)

Tron, ademi merkeziyet¢i bir anlayisla, kiiresel capta dijital igerikli eglence sistemi
olusturmay1 amaglayan iicretsiz veya diisiik maliyetli bir isletim sistemidir. Tron,
temelinde blok zincir sistemini kullanmaktadir. Tron, Ethereum’da oldugu gibi
programcilar ve gelistiricileri desteklemektedir. Programcilar, Tron araciligiyla bagimsiz
olarak uygulama olusturabilir veya gelistirebilirler. Bunun yani sira her tiirlii veri ve
icerigi depolayabilme imkanlar1 da bulunmaktadir (Kardes, 2019: 38). Tron para birimi
Tron Vakfi’nin Eyliil 2017 yilinda Justin Sun tarafindan kurulmasiyla ortaya ¢ikmustir.
Blok zincir tabanli olan Tron’un para birimi TRX olarak anilmaktadir. Tron merkezi
olmayan bir agik kaynak protokoliine sahiptir. Tron’un en biiyiik avantajlarindan birisi
islemleri diisiik maliyetle gerceklestirmesidir (Kizil vd., 2019: 65). Tron ile islem

yapabilmek i¢in a¢tigimiz clizdan hesabi Bitcoin de oldugu gibi 6zel bir anahtar ile ortak

30.08.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/ iizerinden alinmustir.
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anahtardan olugmaktadir. Bitcoin’in alt parasi olan Satoshi para birimine benzer olarak
Tron’da da kurucusu olan Justin Sun’in soyadini tasiyan SUN adli bir para birimi
bulunmaktadir. TRX’in 6 defa boliinmesiyle 1 SUN’in degeri, 0,000001 TRX olarak
belirlenmistir (Tron Foundation, 2018: 6-8). Giiniimiiz itibari ile Tron para biriminin
fiyat1 ise 0,015129 ABD Dolar1 olup, toplam piyasa degeri 1.008.860.331 ABD

Dolaridir®®. Tron, kripto para piyasasinda, 17. Sirada bulunmaktadir.

3.10.10. Tether (USDT)

Tether, Hong Kong da bulunan Tether Limited merkezli bir sirket tarafindan ¢ikartilan
bir kripto para birimidir. Tether ile ABD Dolari, Avro ve Yen’i temsil eden kripto paralar
alinabilir. Diger bir deyisle, Tether para birimlerinin degeri bu para birimleri ile ayn

diizeyde olacak sekilde ayarlanmistir (Bunge, 2017: 305).

Tether para birimi, Bitcoin de oldugu gibi dagitik bir yapida ve esler arasi ag sistemini
kullanmaktadir. Kullanicilar, Tether ihrag edebilmek i¢in herhangi bir ilave maliyete
katlanmak zorunda kalmazlar. Kullanicilar istedikleri sayida Tether’i ¢ok diisiik bir
licretle alabilir veya satabilir. Tether sistemini kullanmak icin belli bir kullanici
deneyimine sahip olmaya da gerek yoktur. Temel bir bilgi diizeyi olan kullanicilar bile
Tether’in sistemini kolaylikla anlayabilirler. Kullanicilar Tether alabilmek i¢in dncelikle
Tether Limited sirketine para yatirirlar. Tether, kullanicinin temel kredi hesabini
olusturur. Kullanicilar boylelikle Tether elde ederek islem yapabilirler. Kullanici istedigi
zaman elindeki Tether’i transfer edebilir, takas edebilir veya saklayabilir. Ayrica elinde
ki Tether’leri normal paraya da doniistiirebilir. Tether sirketi, kullanicinin Tether’lerini
alarak yerine normal para verir. Kullanicilar yukarida belirtilen islemin disinda bir
degisimle ya da bagka bir kisi aracihigiyla Tether alabilirler. Bir Tether dolagima
girdiginde, herhangi bir isletme veya birey arasinda serbestce alinip satilabilir. Ornegin
kullanicilar Bitfinex gibi Tether satan firmalardan Tether alabilir (Tether Limited, 2016:
4-8). Gliniimiiz itibari ile Tether’in birim fiyat1 ise 0,995286 ABD Dolar1 olup, piyasa
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degeri 8.756.598.348 ABD Dolardir.  Tether, kripto para piyasasinda 4. sirada

bulunmaktadir®?.

3.10.11. Stellar (XLM)

Stellar, para birimi XLM olan agik kaynak kodlu bir kripto paradir. 2014 yilinda Jed
McCaleb ve Joyce Kim tarafindan ortaya ¢ikarilmistir. Stellar, ortaya ¢iktig1 zaman ilk
olarak global bir 6deme sistemi olan Stripe tarafindan 3 milyon dolar fon destegi almistir.
Stellar kisaltmas1 XILM olmakla birlikte Lumens olarak da anilmaktadir (Kizil vd., 2019:
62).

Stellar, bankalari, 6deme sistemlerini ve insanlar1 birbirine baglayabilen bir platform
olmay1 ama¢ edinmistir. Burada esas amag, paranin hizli, gilivenilir ve neredeyse
maliyetsiz olarak aktarilabilmesini saglamaktir. Stellar firmas: kendisini bireylerin
potansiyelini en iist noktaya cikarabilmek igin olabildigince diisilk maliyeti bulunan
finansal hizmetler sunan bir firma olarak tanitir. Stellar, ayrica kendisini ellerinde ki
teknoloji ile uzun vadede yoksulluk ile miicadele etmek isteyen ve kar amaci giitmeyen
bir kurulus olarak tanimlamaktadir. Stellar, insanlarin, kurumlarin ve bankalarin blok
zincir sistemi ile ¢alismasi gerektigini iddia etmektedir. Stellar sisteminde madencilik
faaliyetine ihtiya¢ bulunmamaktadir. Bu durum madencilik i¢in gerekli cihazlarin ve bu
cihazlar1 calisirmak i¢in katlanilmasi gereken enerji maliyetlerinin bulunmamasi
anlamina gelmektedir. Stellar, madencilik yerine dogrudan dagitim (distribution)
yontemini kullanmaktadir. Her kesimden kullanici rahatlikla XLM alabilir. Bu noktada
kullanicilarin genel bir teknik bilgiye sahip olmasi yeterlidir. Stellar, cogu altcoin gibi
ekosisteminde giiven olusturma endisesinde degildir. Ciinkii Stellar’t Deloitte ve IBM
gibi 30’dan fazla banka kullanmaktadir. Bu da Stellar’1 halihazirda daha ¢ok giivenilir
kilmaktadir (Kardes, 2019: 148-153). Glinlimiiz itibari ile piyasa degeri 1.673.522.351

ABD Dolari olan Stellar’in kripto para piyasasinda 13. sirada bulunmaktadir®,
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3.10.12. Cardano (ADA)

Cardano, kendinden 6nce ¢ikmis olan altcoinlerin protokollerinden daha gelismis ve
merkezi olmayan bir kripto para olmay1 amaglamayan sanal bir para birimidir. Cardano
gelistirme ekibi, alanlarinda kiiresel olarak uzman olan miihendis ile arastirmacilardan
olusmaktadir. Cardano, merkezi olmayan bir akilli sézlesme platformudur (Kardes, 2019:
38). Ethereum gibi, Cardano da akilli s6zlesmelerin ve merkezi olmayan uygulamalarin
calistirllabilecegi bir platform olarak tasarlanmistir. Cardano projesi 2015 yilinda
baslamis ve Eyliil 2017'de resmi olarak kamuya agiklanmistir. Cardano platformu, agik
kaynakli merkezi olmayan kripto para birimi ADA’ya ev sahipligi yapmaktadir. ADA,
dijital para gondermek ve almak i¢in kullanilmaktadir. Cardano platformu, tipki “ether”
para biriminin Ethereum’un sistemini idame ettirebilmesi gibi ADA’da Cardano’nun
sisteminin isleyebilmesini saglamaktadir. Diger kripto para birimlerinin aksine
Cardano’nun sanal para birimi olan ADA, yalnizca Cardano’nun gelistirmis oldugu
Daedalus adli sanal ciizdanda saklanabilmektedir. ADA para birimi istenildigi vakitte
normal paraya doniistiiriilebilir. Ancak, ADA para biriminin yalmizca Euro’ya
cevrilebilmesine izin verilmektedir. Bununla birlikte bu islemi sadece LiteBit adinda bir
sirket yapabilmektedir. Ayrica bu sirket islem basina en fazla 500 Euro’ya kadar islem
yapabilmektedir (Houben ve Snyers, 2018: 40-41). Giinlimiiz itibari ile Cardano’nun
birim fiyati 0,051456 ABD Dolar1 olup, toplam piyasa degeri 1.334.113.581 ABD

Dolaridir. Cardano, kripto para piyasasinda 12. Sirada bulunmaktadir3,
3.11. Kripto Para Piyasalari

3.11.1. Mt. Gox

[k Bitcoin borsasi olma 6zelligini tastyan Japonya merkezli Mt. Gox, Mark Karpeles
tarafindan 2010 yilinda faaliyete gecirilmistir. Kuruldugu yildan 2012 yilinin bagina
kadar toplam Bitcoin ticaretinin %90’ imdan fazlasina hakimdi. Firmanin rakipleri olan

Bitstamp ile BTC-¢ borsalari ise 2011’in ortalarinda, BTC China ise 2011’in sonunda
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piyasaya girdi (Saggese ve Bohme, 2019: 5). 19 Haziran 2011°de Mt Gox da bir giivenlik

ihlali yagsandi ve bu durum, borsadaki Bitcoin degerinin 1 cent olmasina sebep oldu.

Bu durum, bir bilgisayar korsaninin, Mt. Gox denetgisinin bilgisayarmin ele gegirilmesi
ile meydana gelmistir. Ele gegirilen bilgisayar tizerinden ¢ok sayida Bitcoin’i yasadis1 bir
sekilde kendi cilizdanina aktarmistir. Bu saldiridan sonra Mt. Gox 2 yil boyunca
Diinya’nin en biiyiik Bitcoin borsasi olmustur (Ryan, 2019: 179). 2013 yilinda Bifinnex
borsasi faaliyete gectikten sonra Mt. Gox’un piyasadaki hakimiyeti %60’lara kadar diistii.
Ardindan Mt. Gox iizerinden yapilan para ¢ekim islemlerinde gecikmeler yasanmaya
basladi (Saggese ve Bohme, 2019: 5). 7 Subat 2014 de ise Mt. Gox tiim caligma
faaliyetlerini gecici olarak durdurdugunu agikladi. Aradan gecen birkac¢ haftadan sonra
ise 24 Subat 2014 tarihinde borsa da bulunan tiim ticaret islemleri askiya alinarak Mt.
Gox’un sitesi ¢evrimdist oldu. Ayni hafta iginde ise sizan kurumsal bir belge de Mt. Gox
da bulunan 744.408 Bitcoin’in Mt. Gox borsasina yapilan yasadisi erisim ile kaldirildigin
iddia etti. Daha sonra sirkete ait 100.000 Bitcoin daha calininca sirket iflas etti. 28 Subat
2014 tarihinde, Mt. Gox iki hafta sonra Japonya'da ve ABD'de iflas bagvurusunda
bulundu (Ryan, 2019: 179). 2015 yilinda Mt. Gox’un eski CEO’su cezai sahtekarlik ve
hesabina para gegirme suclarindan dolay1 tutuklandi. 2019 yilinda ise veri akigini tahrif
etmekten su¢lu bulundu (Saggese ve Bohme, 2019: 5). Toplamda 850.000 Bitcoin gizemli
bir sekilde kayboldugunda, kayiplar 450 milyon ABD dolarindan fazla olarak belirlendi.
Daha sonra Mt Gox’un kurucusu Mark Karpeles borsalarinin ele gegirildigi ve paralarin
calinmasindan dolay1 6ziir dileyerek paralarin ne olursa olsun geri 6denecegini sdyledi.
Ancak Karpeles daha sonra bu iddiasindan vazgecti. Cokiislin {izerinden 6 ay sonra
Karpeles, unuttugunu iddia ettigi bir miktar Bitcoin bularak bu Bitcoin’in bir kismu ile

magdur olan miisterilerine geri 6deme yapmstir (Ryan, 2019: 180).

3.11.2. Binance

Binance piyasasi 2017 yilinda Japonya’nin Tokyo sehrinde, Changpeng Zhao tarafindan
kurulmustur. 2018 yilindan beri kiiresel Kripto para ticaret hacminin biiyiik bir kismint
kaplayan Binance, 100’den fazla kripto para birimini destekleyen global bir kripto para
piyasasidir. Destekledigi kripto para birimleri, Dolar ve Bitcoin bazinda olup diger

altcoinleri de kapsamaktadir. Ornegin, Binance iizerinde Tiirk Lirast ile kripto para alarak
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alim-satim islemleri yapilabilmektedir. Ug yildan fazla bir siiredir hizmet vermekte olan
Binance, kripto para piyasasi kullanicilarina her zaman kaliteli bir hizmet verebilmeyi
ilke edinmistir (Demir, 2019).

Binance’da bulunan eslesme motoru sayesinde saniyede 1.400.000 adete kadar islem
yapilabilmektedir. Bu ise Binance piyasasini en hizli borsalardan birisi haline
getirmektedir. Bu eslesme motoru sayesinde kullanicilarin islemleri hi¢ aksamadan ve
hizli bir sekilde gergeklesmektedir. Binance piyasasi Bitcoin, Ethererum, Litecoin, Neo
ve Binance kripto para birimleri ile kendi sanal parasi olan Binance Coin para islemlerini
desteklemektedir (Binance Exchange, 2018: 4-5). Binance, giliniimiiz itibariyle 192 ¢esit
kripto para birimini desteklemektedir. 24 saatlik ticaret hacmi ise 1.719.276.003 ABD

Dolardir®.

3.11.3. Bitfinex

Merkezi Hong Kong olan Bitfinex, 2012 yilinda kurulan ve Ingiliz Virgin Adalarma
kayitli olan bir kripto para piyasasidir. Bitfinex’in sahibi iFinex Inc. adli sirkettir
(https://en.wikipedia.org/wiki/Bitfinex; Erisim Tarihi: 04.06.2020). Bitfinex giiniimiizde
bilinen bir kripto para borsasidir. Borsa da hedeflenen kullanic1 kitlesi kurumsal
kullanicilardan ziyade ortalama veya yiliksek derecede bilgi sahibi bireysel
yatirrmcilardir. Arayiizii siradan kullanicilar tarafindan karmagik bulundugu i¢in belli bir
bilgisi ve uzmanlig1 olan bireysel yatirimeilar agisindan Bitfinex iyi bir segenek haline
gelmektedir. Bitfinex, Agustos 2016’da, aynen Mt. Gox da oldugu gibi, sistemlerinin
hecklenmesi (siber saldir1) olayiyla kars1 karsiya kalmistir. Bu olayla birlikte piyasadan
72 milyon ABD Dolar1 tutarinda kripto para ¢alindi. Ancak, bu ciddi ve alaninda uzman
bireysel yatirimcilarin ¢ok azmnin fikrini degistirmis ve Bitfinex yine bu kullanici kitlesi
tarafindan kullanilmaya devam etmistir (Alptekin vd., 2018: 169). Bitfinex, giiniimiiz
itibari ile 138 farkli kripto para birimini desteklemektedir. 24 saatlik islem hacmi ise
91.738.711 ABD Dolardir®®.
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3.11.4. Kraken

Kraken borsasi, 2011 yilinda Jesse Powell tarafindan kurulmustur. Kraken borsasi kiiresel
bir Bitcoin borsasi olmakla beraber Amerika Birlesik Devletleri, Kanada, Japonya ve
Avrupa da hizmet vermektedir. Kraken borsasinda Bitcoin, Ethereum, Litecoin, Bitcoin
Cash gibi 33 farkli kripto para birimi ile islem yapmak miimkiindiir®’. Kraken, tiim kripto
para borsalarinda oldugu gibi, kripto para satin alinmadan 6nce kullanicilarindan kimlik
bilgileri ile kisisel bilgileri talep etmektedir. Talep edilen bilgiler ise kisinin adi, soyadi,
dogum tarihi, ikametgah bilgileri, yasadig: iilke, telefon numarasi ile adres bilgileri
seklindedir. Uzman kullanicilar i¢in ise daha ciddi bir dogrulama siireci uygulanmaktadir.
Bu tiir kullanicilar i¢in ek olarak resmi kimlik belgesi ile ikamet belgesi istenmektedir.
Dogrulama siireci sistemin yogunluguna bagli olarak bir giinden bir haftaya kadar
uzayabilmektedir. Kraken, ABD merkezli bir firmadir. Amerikali kullanicilar buradan
ellerindeki kripto paralarla veya ABD Dolar ile islem yapabilmektedirler. Kraken,
kullanicilarina global olarak da hizmet saglamaktadir. Ancak kiiresel gergevede yapilan
islemlerde transfer siireleri 1-1,5 giin arasina ¢ikabilmektedir (Alptekin vd., 2018: 172-
173).

Yatirimcilar tarafindan bilinen bir piyasa olan Kraken’in ge¢miste ufak tefek sikintilar
gecirmis olsa da bir siber saldir1 ile simdiye kadar Karsilasmamustir. ilk kez 2017 yilinda
bazi teknik problemlerle kars1 karsiya kalan Kraken, sonrasinda Ocak 2018’e kadar
isleyen piyasasinda bazi glincellemeler yapmak amaciyla bir haftaliina islemlerine ara
vermek zorunda kalmistir. Kullanicilarin bir kismi Kraken’in sorunlarini ciddiye aldigini
gorerek desteklerken, bazilar1 da bu sorunlarin devam edecegini diisiinmiistiir (King,
2019). Kraken giiniimiizde 34 farkli kripto para birimi tarafindan desteklenmektedir.
Kraken piyasasmnin giinliik islem hacmi ise 204.218.512 ABD Dolardir®,

3.11.5. OKEXx

OKEx, taninmis diger bir ¢ok kripto borsasi gibi kiiresel capta hizmet veren bir piyasa

olup, 2014 yilinda Cin’de kurulmustur. Kiiresel ¢apta iistiinligii 2017°den sonra ortaya

37.09.05.2020 tarihli veriler https://www.kraken.com/tr-tr/prices?quote=USD iizerinden alinmigtir
38.04.06.2020 tarihli veriler https://www.coingecko.com iizerinden almmustir.
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¢ikmaya baslamis ve sirket yeni merkezini Malta’ya tasiyarak orada hizmet vermeye
baglamistir. Ayrica tyelik yaptigimiz takdirde Visa ve Master Kartlar ile de islem
yapabilmek miimkiin olmaktadir. Binance’in kendi kripto parasi olan BNB gibi OKEx’in
de OKB adli bir sanal para birimi bulunmaktadir. OKEX, tiiketicilerin kendi aralarinda
ticaret yapabilme imkanin oldugu C2C%® islem yapabilme o6zelligi de tasimaktadur.
Kullanicilarina ¢ok katmanli giivenlik seviyeleri, soguk clizdanlar ve ¢ogu kripto para

borsasinin aksine 7/24 saat aktif destek merkezi hizmeti saglamaktadir (Demir, 2019).

OKEX, giiniimiizde yaklasik 145 farkli kripto para ile islem yapabilme olanagi saglayan
bir piyasa olup, giinliik islem hacmi 1.596.854.763 ABD Dolardir®®. Ayrica Bitcoin,
Ethererum, Litecoin, Ripple, Tether ve borsanin kendi kripto parasi olan OKB’yi
Amerikan Dolar1, Euro, Cin Yuani, Kanada Dolar1 ve Tiirk Liras1 gibi 31 farkli para

birimi ile satin alabilmek miimkiindiir*®.

3.11.6. Coinbase

2012 yilinda kurulan Brian Armstrong ve Fred Ehrsam tarafindan San Francisco,
Kaliforniya’da kurulan Coinbase, New York Menkul Kiymetler Borsasi da dahil olmak
lizere iist diizey yatirimcilar tarafindan fonlanmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri'nde
15'ten fazla eyalettte calisma lisansina sahiptir. ABD ve Avrupa'da yasayan kullanicilar
hesaplarint ABD dolar1 veya Euro ile finanse edebilirler (Caetano, 2015: 44). Coinbase
2015 yilinda New York Borsasindan 106 milyon Dolarlik yatirim destegi alarak faaliyete
gecmistir. Giiniimiizde ise yaklasik 100°den fazla iilkede faaliyet gdstermektedir (Ulger,
2020: 55). Coinbase Exchange'de islem yapmaya baslamak i¢in Coinbase'e kaydolmaniz
ve hesabinizi dogrulamaniz gerekir. Hesabinizdan para transferi yapmak amaciyla banka
hesab1 baglanabilmektedir. Sisteme kaydolduktan sonra Coinbase kullanicidan kimligin
dogrulanmasini istemektedir. Dogrulama siireci bilesenleri, bir kimlik belgesi ve yakin
zamanda ¢ekilmis bir fotograftan olusmaktadir. Coinbase sistemi iki faktorlii bir kimlik
dogrulama sunar. iki faktorlii kimlik dogrulamanin etkinlestirilmesi énemle tavsiye edilir.

Etkinlestirildigi takdirde hirsizlik veya kaybetme durumunda hesap sigortalanmis olur.

39 Consumer to consumer, internet iizerinden tiiketiciler arasinda yapilan aligverisi
40.04.06.2020 tarihli veriler https://www.coingecko.com iizerinden alinmustir.
41.09.05.2020 tarihli veriler https://www.okex.com iizerinden alinmustir.
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Coinbase piyasasinda Bitcoin ticareti, yalnizca Coinbase'in para iletimi i¢in lisanslandigi
ABD eyaletlerinde bulunan miisteriler tarafindan kullanilabilir (Caetano, 2015: 44).
Coinbase piyasasinda kullanicinin giivenligi, kurallara uygunluk ve islemde sahteciligin
olmamasi amaciyla sanal paralarin alim satimina dair bazi kisitlamalar mevcuttur. Bu
kisitlamalar kullanilan 6deme yontemine, piyasaki hesap gegmisi ve satinalma ge¢misine
gore degisiklik gostermektedir. Coinbase’in ticretlendirmeleri kullanicinin bulundugu
konum, 6deme sekli ve diger faaliyetlere gore degisiklik gosterebilir. Kullanici, piyasada
islem yaptiginda islem tamamlanmadan once kullanicilardan bir islem tcreti talep
edilmektedir. Ucretlendirme genel olarak kredi kart1 ile alim satim islemlerinde yaklasik
olarak %4, site iizerinde yapilan alim satimlar i¢in ise yaklasik %]1,5 olarak
uygulanmaktadir (Alptekin vd., 2018: 165). Coinbase piyasas: gliniimiizde 26 farkli
kripto para piyasasini desteklemektedir. Giinliik islem hacmi ise 290.429.456 ABD

Dolardir*.

3.11.7. Bitstamp

Bitstamp, insanlarin ABD dolar1 veya Euro gibi geleneksel bir para birimleri ile Bitcoin
gibi bir kripto para birimleriyle alim-satim yapabilmeleri amaciyla kullandiklar1 bir kripto
para piyasasidir (Valot ve Jorand, 2018: 294). Bitstamp, 2011 yilinda kurulmus olup
Londra, New York ve Liiksemburg da ofisleri bulunmaktadir. Bitstamp piyasasi, Bitcoin,
Litecoin, Ripple, Ethereum, Bitcoin Cash kripto paralarini desteklemektedir. Bitstamp ile
islem yapabilmek icin Oncelikle kisisel bir hesap veya sirket hesabi agilmasi
gerekmektedir. Uyelik asamasinda ad, soyad ve e-mail adesinin girilmesi yeterli
olmaktadir. Uye olduktan sonra kredi kartlari, banka havalesi veya kripto para transferi
ile Bitstamp hesabina para yatirilabilmektedir. SEPA*, banka havalesi ve kripto para
transferi yoluyla hesaptan para ¢ekilebilmektedir (Bitcoin Haberleri, 2020). Bitstamp,
misteri fonlarinin %90’indan fazlasimi fiziksel depolama alanlarinda saklamaktadir.
Bitstamp, ABD ordusu bilisim sistemlerinin siber giivenligi i¢in kullandigi Red HAT
Enterprise Linux’a yakin bir isletim sistemi olan CentOS'u kullanmaktadir. Kullanicilar

korumak i¢in Bitstamp, normal bilgisayarinizdan giris yapmadiginizi tespit ettiginde ana

42.04.06.2020 tarihli veriler https://www.coingecko.com iizerinden alinmustir.
43 Single Euro Payments Area
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sifrenizin yaninda girilmesi gereken tek kullanimlik sifreler olusturan bir Iphone veya
Android uygulamasi olan Google Authentictor ile iki faktorlii kimlik dogrulama secenegi

sunmaktadir (Guttmann, 2013: 174).

3.12. Kripto Paralarim Kiiresel Durumu ve Etkileri

2008’de yasanan kiiresel finans krizi diinya finans sisteminde pek ¢ok paradigmay1
kokiinden sarsmustir. Finans piyasalarinda yasanan ¢okiisler, insanlar1 her zaman daha
farkli ve alternatif 6deme araglarina yoneltmistir. Paranin elektronik ortama girmesi ile
birlikte degisik elektronik 6deme yontemleri ortaya cikmistir. Zaman igerisinde
elektronik para ve 6deme yontemleri hacim ve gesit olarak artmistir. Bunun sonucunda
da para giderek fiziksel niteligini yitirmis ve dijitallesmistir (Sanver ve Calisir, 2018:
203). Elektronik paralarin giin gectik¢e daha ¢ok kisi tarafindan kullanilmasiyla birlikte
giivenlik sorunu ve transfer islemlerinde yiiksek maliyetler olusmasi gibi yeni yeni
problemler ortaya ¢ikmaya baslamistir. Bu durum kullanicilari, islemlerin daha giivenli,
maliyet olarak daha ucuz ve iglem siirelerinin daha kisa oldugu sistemlere gereksinim
duymalarina neden olmustur. Sanal para uygulamasi Bitcoin, 6zellikle bu noktada, online
aligveris ve para transfer islemleri yapan kullanicilar agisindan oldukga yararli olmustur.
Kullanicilarin Bitcoin ile yaptiklar islemlerde, normalde yapilan transfer islemlerinde
zorunlu olan araci banka vb. kuruluslara gereksinimi ortadan kalkmustir. Ayrica, Bitcoin
ile yapilan islemlerin daha hizli, daha giivenli ve transfer maliyetlerinin de ¢ok diisiik
olmast kullanicilarina sagladigi diger faydalardir. Giiniimiizde bankalar elektronik
ortamdan yapilan uluslararasi transfer iglemlerinden %30’lara kadar ¢ikan komisyon
ticretleri talep edebilmektedirler Ancak Bitcoin uygulamasi ile herhangi bir bankaya
ihtiya¢ duymadan, miktar ve mesafe kosuluna bakilmaksizin, mevcut Bitcoin ciizdan ile
istenilen yere, istenilen miktarda para gonderebilir. Giiniimiizde uluslararasi havale
islemleri dort giine kadar siirebilirken kripto para transferleri saniyeler icinde
gerceklesebilmektedir. Bu ise konvansiyonel finansal piyasalarda gergeklesen islemlere
oranlara oldukga yiiksek bir igslem hizi anlamina gelmektedir (Dilek, 2018: 23). Bu
islemlerin dagitik bir yapida olmasi, merkezi bir otoritenin glidiimiinde olmamasi diger

bir 6nemli konudur.
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Kiiresel ¢apta en fazla kripto isleminin gerceklestigi ABD, 2013 yilinda kripto paralari
sanal para kategorisinde tanimlamis ve konvertibiliteye sahip oldugunu belirtmistir.
Japonya ise bu konuda bir adim ileriye gitmis ve “Sanal Para Birimi Kanunu” ile kripto
para birimlerini 6deme arac1 olarak kabul etmistir. Blok zinciri teknolojisinde olusturulan
bloklarin geriye dogru degistirilememesi nedeniyle yapilan islemleri, blok zincir
kayitlarin1 dikkate alarak, yasal delil olarak saymistir. Cin, baslangicta Bitcoin alim-
satimin1 bireysel yatirimcilar agisindan serbest birakip, finansal kurumlar agisindan
yasaklamistir. 2017 yilinda Cin Merkez Bankasi sanal para ticaretini durudurmus ve
pesinden Bitcoin madenciligi ile ilgili baz1 dnlemler almistir. AB de heniiz Bitcoin’le
ilgili bir dizenlemede bulunmadigi i¢in Bitcoin ile geleneksel (fiat) paralar aras1 islemler

vergiden muaf bulunmaktadir.

Mayis 2020 itibariyle kiiresel ¢apta kripto para islemlerinin iilkelere gére dagilimi asagida
goriilmektedir (https://twitter.com/ICO_Analytics/status/1258849909077352448; Erisim
tarihi:07.06.2020).
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Tablo 3.1. Kiiresel Kripto Para Islemlerinin Ulkelere Gore Dagilim Grafigi

Dolayisiyla kiiresel capta baktigimizda kripto paralarla ilgili yasal mevzuatin
olusmadigini, yasal diizenlemelerle kripto paranin gozetim ve denetim altina
alinamamasinin altinda yatan temel faktoriin, kiiresel ¢apta isleyen fakat hi¢bir merkezi

otoriteye bagli olmayan bir yapiya sahip olmasinda yattigini1 goriiyoruz. Buna ragmen
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bazi Asya llkeleri yatinmci ve madencilere yonelik yasaklama uygulamalarini
baglatarak, Ekvator, Kirgizistan, Banglades, Bolivya gibi bazi iilkeler kripto para
kullanimini yasadisi ilan etmislerdir (Dilek, 2018:23).

3.13. Kripto Para Agisindan Tiirkiye Icin Durum Degerlendirmesi

27.06.2013 tarihli Resmi Gazete yayimlanarak yiiriirliige giren 6493 sayili “Odeme ve
Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslart
Hakkinda Kanun” ile birlikte elektronik para iiretebilmek i¢in belirli sartlar belirlenerek,
elektronik para kurulusu agabilmek ve faaliyete gecirebilmek i¢in en diisiik 5 milyon TL

sermayeli anonim sirket kurulmasi zorunlu kilimmistir (Dizkiric1 ve Gokgoz, 2018: 99).

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), 25 Kasim 2013 tarihinde bazi
basin yayin kuruluslarinda ve internette “Bitcoin” hakkinda ¢esitli haberler ¢giktigindan
bahisle bir basin agiklamasi yapti. Bu basin agiklamasinda; Bitcoin’in 6493 sayili
“Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para
Kuruluglar1 Hakkinda Kanun” kapsaminda bir elektronik para olmadigi i¢in BDDK
gbzetim ve denetimi kapsamina girmedigi belirtilmistir. Ayrica, Bitcoin ve benzeri sanal
paralar araciligiyla yapilan islemlerde taraflarin kimliklerinin bilinememesinin sanal
paralart yasadis1 faaliyetlere elverisli bir hale getirdigi, asir1 oynak olabildikleri, dijital
clizdanlarin ¢alinmasi1 veya Kkaybolabilmesi ya da sahiplerinin rizast disinda
kullanilabilmesi gibi risklerin her zaman var oldugu, yapilan islemlerin geri
dondiiriilemedigi i¢in operasyonel hata veya kotii niyetli saticilardan kaynaklanan risklere
de son derece agik oldugu gibi hususlarda kamuoyu bilgilendirilmistir (BBDK Basin
Aciklamasi, 2013/32).

10 Aralik 2013’°de Atatiirk Havalimani igerisinde TravelersBox adli bir sirket tarafindan
Bitcoin ATM’si kuruldu. TravelersBox adli Bitcoin ATM’si ABD’li bir girisimci olan
Eric Zhivalyuk ile Bitcoin Haber tarafindan “Diinyanin ikinci Bitcoin ATM’si Istanbul
da hizmete girdi” seklinde bir haber ile tiim diinyaya duyuruldu. Bu ATM ile Bitcoin satin
alim islemlerinin yan sira kullanicilara hediye karti, sanal {iriin ve belli bagh kurumlara
bagis yapabilme gibi birgok segenek sunuyordu. Bu ATM’nin tek dezavantaji ise
Bitcoin’lerin kagit ya da madeni paraya c¢evrilememesiydi. Ancak, ayni yil igerisinde

sonra bu ATM’nin kullanimina son verildi (Akdil, 2013).
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07.02.2018 tarihinde Basbakan Yardimcist Mehmet Simsek, katildigi bir televizyon
programinda  kripto para ile ilgili olarak su agiklamalarda  bulundu
(https://www.ekopara.com/mehmet_simsek_ten_kripto_para_aciklamasi.html;  Erigim
Tarihi: 07.06.2020):

"Bitcoinle ilgili vatandaslarimizi uyardim, fakat blockchain bir teknoloji o apayrt
bir konu, onu ¢ok énemsiyoruz. En son Finansal Istikrar Komitesi toplantisinda
bu konuyu ele aldik, bir ¢alisma grubu olusturduk, kripto para konusunu
incelemeye aldik. Bahsedilen bu para birimleri Tiirkiye'de legal degil, legal
altyapisi yok. Ikincisi gelecekte bunlarin akibetine iliskin diinyada ortak bir fikir
yok, ciddi soru isaretleri var. Biz Tiirkiye'de kripto para anlaminda kendimize
ozgii bir ¢calisma yapmay: diigiiniiyoruz. Spesifik birtakim kripto para birimleri
noktasinda biz su anda mesafeliyiz, onu riskli goriiyoruz. Vatandaslarimiza bunun
getirdigi risklerle ilgili uyarilarda bulunduk. Nitekim bu tartismalar yaganirken,
¢ok hizli bir ¢ikig sonra da bir ¢okiis yasadi. Biz vatandaslarimizin bu noktada, bu

spekiilasyonlardan zarar gormesini istemeyiz."

Hazine ve Maliye Bakanligmin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programinda konuyla ilgili
dijital doniisiimiin tesvik edilerek yenilik¢i projelerin finansmani i¢in Kitlesel fonlama ve
IPO alternatifi olarak ICO gibi modern ve yeni nesil finansman yontemlerinin

yayginlastirilacagi belirtilmistir (www.bumko.gov.tr Erisim Tarihi 17 Ocak 2018).

6493 sayili kanun ile birlikte elektronik para iiretebilmek i¢in belirli sartlara belirlenerek
bu konuda karar TCMB’ye birakilmigtir. Bu kanunda belirtilen sartlar1 saglayan firmalar
BDDK’dan alabilecekleri lisans ile Tiirkiye de faaliyet gosterebilmektedir. Giinlimiizde
bu kapsamda faaliyet gosteren BDDK onayli 18 sirket bulunmaktadir. Bu kuruluslar
icerisinden en ¢ok bilinenler Papara*®, ininal, CMT, Tiirk Telekom, Turkcell, Vodafone
gibi kuruluslardir. Bu firmalar yeni bir elektronik para birimi sunmaktan ziyade, Paypal
benzeri, merkezi ve 6n 6demeli hizmet vermektedir. Dolayisiyla Bitcoin’de oldugu gibi
dagitik ve bagimsiz yapida olmanin ¢ok disinda kaldiklar1 gériilmektedir (Khalilov vd.,
2017: 6).

44 Papara, Bankalararas1 Kart Merkezi, MasterCard ve Visa iiye kurulusu olup, 6493 sayili yasa
kapsaminda kurulmus bir elektronik para ve 6deme hizmetleri kurulusudur.
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Tiirkiye, ICO Analytics'in Mayis 2020 verilerine gore diinya kripto para ticaretinin
%2,14"ine sahip olarak 14. sirada bulunmaktadir. Ulkemizde, Bitcoin kullanimu ile ilgili
herhangi bir yasa ya da kisitlama olmamasiyla beraber, Bitcoin ile yapilan 6demeler ve
Bitcoin araciligiyla yapilan tahsilatlar gibi islemlerin de tam olarak nasil
muhasebelestirilecegine dair herhangi bir diizenleme de bulunmamaktadir. Ancak
ilerleyen zamanlarda iilkemizde Bitcoin ile islem yapan firmalarin sayisi artarsa Bitcoin

islemleri ile ilgili yasal diizenlemeler getirilebilir (Ates, 2016: 362).

3.13.1. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 (TCMB)

TCMB, bugiine kadar kripto paralarla ilgili herhangi bir yasal diizenleme yapmamustir.
Ancak 2017 yilinda donemin TCMB baskam1 Murat Cetinkaya Istanbul da katilmus
oldugu bir toplantida, “kripto paralar igin finansal istikrara bir katkilarinin oldugunu ve
Bitcoin ile diger kripto paralarin TCMB olarak yakindan takip ettiklerini” ifade etmistir
(Giinen, 2017). Eyliil 2017°de TCMB, Bitcoin ve Blok zincir sistemlerinin tartisilacagi
bir ¢alisma grubu kurdu. Bu ¢alisma grubunun blok zincir sistemlerinin tartisilacagi,
Kripto para sisteminin esaslica incelenecegi ve bu sistemin tilkemizde kullanilabilecek bir
hale gelmesi yoniinde ¢alisacagi belirtilmistir. Olusturulan bu ¢alisma grubunda TCMB,
Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu (BDDK), Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
ve Hazine bulunmaktaydi. Bu caligma grubu daha sonra belirli araliklara toplanarak
Bitcoin ve Blok zincir yapisini, kripto paralar ile alakali tartigmalart ve gelismeleri
tartigmiglardir (Bayhan, 2017). Temmuz 2019 da ise yayinlanan 11. kalkinma plani ile
Tirkiye’nin  blok zincir tabanli kendi kripto parasii ¢ikaracagi, blok zincir
uygulamalarinin yayginlastirilabilmesi i¢in ulagtirma ve glimriikk hizmetlerinde hem
hukuki hem de fiziki olarak ¢alismalarin baslatilacagina yer verilmistir (SBB, 2019: 42).
Ayrica, kamu hizmetlerinin iyilestirilebilmesi adina biiyiik veri, bulut bilisim yapasi,
mobil platformlar, Internet Of Things (IOT) olarak bilinen nesnelerin interneti, yapay
zeka ve en onemlisi blok zincir gibi teknolojileri kullanabilmek i¢in hem siire¢ hem de
teknolojik bakimdan gerekli altyap: iyilestirmeleri yapilacagi da belirtilmistir (SBB,
2019: 199). Uluslararasi ticaret kapsaminda kabul goriilecek alternatif paralar ile 6deme
sistemlerinin gelistirilebilmesi adina iilke is birlikleri olusturulacagi ve bu konuda cesitli

calismalarin gergeklestirilebilecegi ve TCMB ve TUBITAK mn ortak ¢abalaryla blok
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zincir tabanl bir dijital merkez bankasi parasinin uygulamaya konulacagi 11. Kalkinma

Planinda belirtilmistir (SBB, 2019: 86).

3.13.2. Mali Suclar1 Arastirma Kurulu Baskanhg (MASAK)

09.01.2008 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan Su¢ Gelirlerinin Aklanmasi ve Teroriin
Finansmaninin Onlenmesine Dair Tedbirler Hakkinda Yénetmelik’in 3.maddesinin (e)

bendinde;

“Elektronik transfer, gonderen adina bir finansal kurulustan baska bir finansal
kurulustaki aliciya elektronik araglar kullaniimak suretiyle belli tutardaki para ve

menkul kryymetin gonderilmesi amaciyla yapilan islem”

olarak dilizenlenmistir. Ancak, kripto paralarla ilgili bir yasal diizenleme heniiz

olmadigindan MASAK i¢in bir gorev tanim1 da bu noktada s6z konusu degildir.

3.13.3. Sermaye Piyasasi1 Kurulu (SPK)

Sermaye Piyasasi Kurulu Biilteni’nde dijital varlik (Token) satislar1 (ICO) hakkinda
Kurul Karar Organi’nin 27/09/2018 tarih ve 47/1102 sayili karar1 uyarinca asagidaki
duyuruyu yaymlamistir (SPK, 2018: 4):

“Kripto Para Satisi” veya “Token Satisi” olarak da bilinen genellikle blok-zinciri
teknolojisi kullanarak para toplamaya yonelik uygulamalarin bir¢ogu Kurulumuzun
diizenleme ve gozetim alami disinda kalmaktadir. Dijital varlik saticilari, belirli (bir
proje veya sirketi finanse etmek gibi) ya da ¢ogu zaman belirsiz vaatlerle dijital varlik
satis1 gergeklestirmektedir. Soz konusu dijital varliklar itibari para ile alinabilecegi gibi
Bitcoin ve Ether gibi kripto paralar kullamilarak da alinabilmektedir. Tasarim
acisindan ¢ok farklh tiirlere ayrilabilmekle beraber dijital varliklar genellikle bir
sirketteki payi, bir hizmete erisim hakkini, ger¢ek hayattaki bir varligi, iiriin veya
hizmete iliskin kullanim hakkini temsil etmektedir. Satis siireci sonrasi toplanan paranin
kullanimina iliskin bilgiler izahnameye benzer bir dokiiman olan “white-paper ’da yer
almaktadir. ICO’lar ¢ok yiiksek riskli ve spekiilatif yatirimlardwr. Bu sebeple, dijital
varlik almay: diistinen yatirimcilarin asagida belirtilen risklerin bilincinde olmasi ve

alinacak dijital varlik karsiliginda ne vaat edildigini detayli incelemeleri gerekmektedir.
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Riskler

e [CO’larin bir¢ogu yapisi itibariyle diizenleyici kurumlarin yetki ve gorev alani
disinda kalmakta olup, herhangi bir diizenleme ve gozetime tabi olmamaktadir.

e Kripto paralara benzer sekilde, satin alinan tokenlarin degerlerinde de asir
oynaklik goriilebilmektedir.

e Toplanan paralar belirtilen amaglarla kullanilmayabilir.

e Saticilar tarafindan saglanan dokiimanlarda eksik ve yaniltici bilgiler olabilir.

e Bu tarz uygulamalarla fon toplanan projelerin ¢cogunlugu erken asama projeler
oldugu icin projenin basarisiz olmasi ve yapilan yatirtmin tamaminin kaybedilmesi

s0z konusu olabilir.
Diizenleme

Sermaye piyasast mevzuati ¢ergevesinde gerceklestirilecek kitle fonlamasi faaliyetlerine
iliskin usul ve esaslara dair Kurulumuz nezdinde yiiriitiilen ikincil diizenleme
calismalart devam etmektedir. Halka arz ve kitle fonlamasi faaliyetlerine benzer yonleri
ve farkhiliklart bulunan “token satisi” uygulamalarimin Kurulumuzun diizenleyici
simirlarina girip girmedigi durum bazinda farklilik gésterecektir. Ikincil diizenlemeler
yiirtirliige girmeden once kitle fonlamast adi altinda izinsiz olarak gercgeklestirilecek
faaliyetlerle ilgili olarak Kurulumuz tarafindan gerekli her tiirlii idari ve cezai tedbir
uygulanacaktir. Bu agsamada kitle fonlamas: adr altinda gerceklestirilmesi muhtemel

kripto varlik satiglarina yatirimcilar tarafindan itibar edilmemelidir.”

Bu duyuru ile SPK, kripto paralarla ilgili herhangi bir yasal mevzuat olusmadigi igin
kripto para ile ilgili tiim islemlerin sorumluluk alanina girmedigini agik bir sekilde ifade
etmis ve yatirimcilart da bu islemlerin asir1 riskli islemler oldugu ve yasal mevzuat

olusuncaya kadar uzak durmalar1 gerektigini belirtmistir.

3.13.4. Borsa Istanbul (BIST)

Borsa Istanbul (BIST) 05/09/2018 tarihli asagida yer alan duyurusu ile Tiirkiye’nin ilk
blok zincir uygulamasinin hayata gegirildigi agiklanmigtir (BIST, 2018):

“Blockchain teknolojisi kapsaminda diinyada bir¢ok farkli senaryo iizerinde

calisilirken, Tiirkiye'de finans kurumlart arasindaki is akislarinda kullanilan ilk
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Blockchain projesi Borsa Istanbul tarafindan hayata gecirildi. Borsa Istanbul bilisim
teknolojileri ekibince hazirlanan séz konusu Blockchain projesiyle Borsa Istanbul,
Takas Istanbul ve Merkezi Kayit Istanbul un elektronik basvuruya ait miisteri veri

tabaninda yer alan bilgiler senkronize hale getirildi.

Know Your Customer (KYC) konsepti ile hazirlanan projede, belirtilen veri tabanina
veni miisteri bilgisi eklenmesi, mevcut bilgilerin degistirilmesi ve dokiiman yonetimi
Blockchain ag iizerinden gergeklestirilecek. Boylece veri tabanmina bilgi girisindeki
olasi hatalarin oniine gegilerek hizli, giivenilir ve seffaf bir platformun olusmasi

saglandl.

Giivenlik altyapisi olarak Blockchain zinciri kullanilan uygulamanin teknik altyapist,
yiiksek sayida islem gerceklestirebilmekte olup gerektiginde diger projelerde de

kullanilabilecektir.”

Bu agiklama ile Tiirkiye’de ki finans kurumlar1 arasindaki is akislarinda kullanilacagi
hizli, giivenilir ve seffaf yap1 da bulunan bir platformun olusturuldugu aciklanmistir.
Subat 2020°de BIST genel miidiirii Hakan Atilla, su an icin Bitcoin ticaretinin BIST
tizerinden yapilmasinin olduk¢a zor oldugunu, sadece Bitcoin i¢in vadeli islem
sOzlesmelerinin miimkiin olabilecegini ifade etmistir. Atilla, vadeli islemlerin de direkt
olarak BTC ile yapilamayacagini belirtmigse de sonrasinda temelinde BTC’yi bulunduran
vadeli islem sozlesmeleri araciligiyla BTC ticaretinin yapilabilmesinin miimkiin

olabilecegini séylemistir (Balikesirli, 2020).

3.13.5. Bankalararasi Kart Merkezi (BKM)

2017 yilinda Bankalararasi Kart Merkezi (BKM), dijital kimlik, akilli s6zlesmeler (smart
contracts) ve dagitik kayit defteri (distributed ledger) konularinda blockchain temelli bazi
deneysel 6n ¢alismalardan sonra ‘keklik’ adli sifrelenmis para birimi projesini baslatt1.
200 ozel kullanictya erisim izni verilen projede, kullanicilar P2P keklik transferi ve
magazalardan {irlin alma gibi islemler yapabilmekteler. Bu sistem Android ve iOS

uygulamalariyla kapali devre olarak da galisabiliyor.

BKM, blockchain teknolojisi konusunda somut adimlar atmis ve Kurum calisanlari

tarafindan kullanilan kurum i¢i sadakat ve motivasyon uygulamasi olan BBN’yi
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Hyperledger Fabric platformunda gelistirmistir. Ayrica Blockchain tabanli ¢oziimlerde
basariya ulagsmak i¢in 2018 yilinda kurulan Blockchain Tiirkiye (BCTR) platformunun
kurucu tiyelerinden biri olmustur. Blockchain teknolojisinin Tiirkiye’de yayginlasmasi,
faydalariin arastirilmasi ve kullaniminin artirilmasi amaciyla kurulan BCTR kisa siirede
50’ye ulasmis olup; Ticaret Bakanligi, TUBITAK BILGEM, TUBISAD, MUSIAD, iTU,
Kadir Has Universitesi gibi farkli paydaslarla da is birligi anlagmalar1 yapmustir. BKM,
BCTR altinda yiirtitiilen dort farkli ¢alisma grubunda aktif rol almistir (BKM 2018
Faaliyet Raporu, 2019: 65).

3.13.6. Kripto Paralarin Tiirk Vergi Sistemindeki Yeri

Kripto paralar, yasal diizenleme yoklugu nedeniyle vergilendirmeye tabi
tutulamamaktadir. Merkezi otoriteden yoksun anonim yapilar1 ve kiiresel ¢apta islemlere
konu olmalar1 yasal diizenleme yoklugunun o6nemli sebepleridir. Yiiksek miktarda
Bitcoin sahibi olanlar birden fazla clizdan kullanarak ¢ok rahat bir sekilde kaynak

aktarimi yapabilmekte ve bu sirada higbir engelle de karsilagmamaktadirlar.

OECD, gittikge gelisen, yayginlasan ve karmasiklasan dijital ticari faaliyetlerin 6niine
gecgebilmek ve boylece uluslararasi vergi adaletini saglayabilmek i¢in BEPS Eylem Plani
adi altinda bir plan1 2013°de bagslatti. 15-16 Kasim 2015 tarihlerinde Antalya’da Tiirkiye
Basgkanliginda yapilan G20 Liderler Zirvesinde, G20/OECD Matrah Aginmasi ve Kar
Aktarimi (BEPS) projesi kapsaminda gelistirilen tedbirler paketi onaylandi. Tedbir
paketinin birinci eylem konusu dijital ekonominin giderek gelismesi nedeniyle olusan
vergisel sorunlarin tespiti ve ¢6ziim Onerileri gelistirilmesiydi. Ancak OECD tarafindan
BEPS ile ilgili olarak reaktif bir yasa tasarisi, teklifi veya bir taslak teblig caligmasi

bulunmamaktadir.

Tiirk Vergi Sisteminde kripto paralarla ilgili olarak yasal bir diizenleme yapilmamis
olmasi nedeniyle kripto paralarin vergilendirilmesine yonelik bir uygulama ve/veya

herhangi bir vergi mevzuati bulunmamaktadir.

Kripto paralar, ulusal mevzuatimiza gére ¢ikarilmadigi ya da yabanci bir iilke parasi da
olmadig i¢in mer’i mevzuatimiza gore para tanimi i¢ine de alinamamaktadir. Dolayisiyla
oncelikle, cikarilacak bir yasayla kripto paralarin, para ve varlik olarak degerlendirilmesi,

daha sonra vergi mevzuatinda yapilacak gilincellemelerle vergilendirmeye konu
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olmasimin saglanmasi gerekmektedir (Ser¢emeli, 2018: 55). Ancak bu sanal paralar,
kripto para birimi olarak degerlendirilirse Merkez bankasinin yetkisine girdiginde hangi
alanda ne sekilde degerlendirilebilecegi belirsiz kalmaktadir. Hali hazirda ytiriirliikte olan
6493 sayil1 yasa elektronik para ile ilgili diizenlemeleri kapsadig1 i¢in kripto paralar bu
kanun kapsina da giremedigi i¢in 6deme hizmetleri ve elektronik para kuruluslari igin

sayilan giivence kapsamina da girmemektedir.

Bunun yani sira kripto paralarin tam olarak nasil vergilendirilecegi incelenirken kimin ya
da kimlerin nasil ve ne sekilde bunlardan gelir kazanacagini da ayrica degerlendirmek
gereklidir. Buna gore kripto paralardan ii¢ farkli sekilde gelir elde edilebilir. Bunlar
(Celen, 2018: 161):

- Kripto Paranin ticaretini (alim-satim) yaparak bu alim satimdan gelen geliri elde
etmek

- Kripto para madenciliginden gelir elde etmek

- Kripto para ticaretinde araci olan kisi veya kurumlarin kazanacaklar1 komisyon

gelirlerini elde etmek

Bu noktada kripto para ticaretini yapmak biiylik 6nem tasimaktadir. Ciinkii kisi ve
kurumlarin elde edebilecegi gelir ya da kazanilan kripto para, menkul kiymet ya da mal
olarak degerlendirilebilir. Bu yiizden cesitli vergilendirme ve vergi matrah siireci

karsimiza ¢ikmaktadir (Celen, 2018: 161).

Kisi veya kuruluslarin kripto para araciligi ile yaptiklar her tiirli faaliyet ve alim-satim
islemlerinde kripto paralar, normal paraya ¢evrilmeden kripto para ciizdanlarinda tutulur.
Bundan dolay1 kripto paralara karsi herhangi bir vergilendirilme yapilamaz. Ancak
muhasebe degerlerinde goriilen deger {lizerinden bir degerlendirme yapabilmek
miimkiindiir. Sanal para alim-satim islemlerinde kullanilabilir ve bu gibi islemler belli bir
organizasyon dahilince gerceklesebilir. Bu durumda Gelir Vergisi Kanunu hiikiimlerine
gore elde edilen kazang ticari kazang olmaktadir. Aksi takdirde yalnizca kur farki

tizerinden bir gelir elde edilebilmektedir (Kiikrer, 2016: 594).

Giliniimiizde kripto paralarin takasi i¢in kullandigimiz ¢evrimigi hizmet platformlari bir
web sitesi seklinde islem gérmektedir. Bu tiirde ki araci platformlar bu islemlerden belli

bir gelir elde etmektedir. Dolayisiyla bu kuruluslarin takas iglemlerinden kazandiklar
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komisyonlar da gelir vergisi kapsamin da incelenmelidir. Ayrica bu aracilik islemleri
katma deger vergisinin konusuna girmektedir. Dolayisiyla komisyon tutarlar1 tizerinden

KDV ’nin hesaplanmasi gerekmektedir (Saym ve Mercan, 2018: 707).

Kripto paralar sanal para olarak bilinseler de finansal varlik olmalar1 nedeniyle, bir
menkul kiymet olarak da ele alinabilir. Buna bagli olarak kripto para ticaretinde yapilan
islemlerden gelir vergisi alinmasi gerekecektir. Kripto para borsalarinin elde ettigi gelir
komisyon kazanci olarak belirlenmektedir. Kripto paralar bir menkul kiymet olarak
degerlendirildiginden bu kiymetler, KDV’den muaf olarak gelir vergisi kapsamina
girmektedir. Gelirin hangi tilkeden elde edildigi, kripto paranin alim-satim iglemlerine
aracilik eden borsalarin hangi iilkede kurulu oldugu, vergileme islemlerinde uluslararasi

siirlarin ¢izilmesi konular1 karsilasilabilecek zorluklar arasindadir (Giinay ve Kargi,

2018: 69).

Vergilendirme konusuna madenciler agisindan bakacak olursak mevcut blok zincirlerini
muhafaza edip, gelistirdiklerini ve bu arada kripto para kazandiklarini, yani gelir elde
ettiklerini goriiyoruz. Bu arada katlanilan basta enerji maliyeti olmak iizere maliyetler
hizmet iiretim maliyeti oldugu icin kurum kazanci olarak gorilebilir. Kripto
piyasalarinda/borsalarinda ortaya ¢ikan kazancglarda da benzeri bir durum s6z konusudur.
Kripto para borsacilik faaliyetleri nedeniyle ortaya ¢ikan kazanglar kurum kazanci olarak

goriliip gelir ve kurumlar vergisine tabi tutulabilir.

Ancak konunun asir1 teknik olmasi, anonimligi ve kiireselligi gibi nedenlerle girift bir
yapida olmasi, higbir yasal diizenlemenin su an itibariyle mevcut olmamasi, bu konuda
ornek tilke uygulamasinin tam anlamiyla mevcut olmayis1 vergisel ¢oziimlerin yakin bir

gelecekte gelistirilmesini oldukga giiglestirmektedir.

3.13.7. Tiirkiye’deki Kripto Para Piyasalari

Kripto para uygulamasi, Bitcoin para birimi seklinde, ilk defa 2013 yilinda Tiirkiye’de
alinip satilmaya baslandi. Kisa bir siireligine olsa da Atatiirk Havalimaninda ilk Bitcoin
ATM’si acildi, devaminda Istanbul, Nisantas1 CITY s AVM’de bir Bitcoin ATM’si daha
acildi. Tiim diinyada oldugu gibi 2013 yilinda Tiirkiye’de de Bitcoin islemleri her agcidan

zirve noktasini gordii.
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Giincel durumda, Paribu: %48, BTCTurk: %35, Koineks: %9 ve Koinim %6, digerleri
%?2 olacak sekilde Tiirkiye’deki kripto para piyasasi dagilim gostermektedir.*
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Sekil 3.3. Giincel Tiirkiye Bitcoin Islem Grafigi

3.13.7.1. BtcTurk

1 Temmuz 2013 tarihinde, diinyadaki ilk Bitcoin/Tiirk Lirasi islemi ile faaliyetine
baslamis olan BtcTurk, Tirkiye merkezli hizmet veren, kullanici sayisi ve islem hacmi
acisindan Tiirkiye’'nin en biiylik Bitcoin ve kripto para alim satim platformudur.
BtcTurk, kurulus tarihi itibariyla Tiirkiye’nin ilk, diinyanin 4. Bitcoin ve kripto para alim
satim platformudur. BtcTurk, Tirkiye Cumhuriyeti Sanal Pazaryeri Hukuki
standartlarina uygun hizmet vermesinin yani sira 9 milyonluk bir sermayeye de sahip
olmaktadir. 2019 yilinda BtcTurk | PRO’yu hizmete sokarak bu platform tizerinde her
tiirden kullanicinin islem yapabilecegi ve kripto para ticareti ile ugrasanlar kullanicilara

gelismis araglar sunmustur. Ayrica Tirkiye Siiper Lig takimlarinda birisi olan

4 Veriler, https:/tr.tradingview.com/ ‘dan almmustir, erisim tarihi: 07.06.2020
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Malatyaspor’un sponsorlugunu yapmistir. 2020 yili itibariyle 750 bin den fazla

kullaniciy1 biinyesinde barmdirmaktadir (https://www.btcturk.com/btcturk/hakkimizda;

Erisim Tarihi: 11.05.2020).
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Tablo 3.2. BtcTurk Piyasasinda islem Goren Kripto Paralar
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BtcTurk ile Bitcoin alabilmek i¢in oncelikle btcturk.com tiizerinden bir hesap agmak
gereklidir. Ayrica BtcTurk | PRO iizerinden veya BtcTurk | PRO mobil uygulamasi
araciligiyla olusturulan tiyelikler ile BtcTurk kullanilabilmektedir. BtcTurk gilivenlik
onlemi olarak iki asamali dogrulamay1 kullanmaktadir. Iki asamali dogrulama kodunu
yazdiktan sonra kullanicilar islemlerini gergeklestirmeye baglayabilir. Giris yaptiktan
sonra Tirkiye de hizmet veren herhangi bir banka araciligiyla adiniza acilan vadesiz TL
hesabindan veya Papara tlizerinden BtcTurk hesabiniza 10 TL ve lizerinde para transfer
edebilirsiniz. BtcTurk TL Ciizdam1 sayfasindan, BtcTurk’un Akbank, Denizbank,
Fibabanka, Vakifbank veya Ziraat Bankasi hesaplarina, bu bankalardaki hesaplarinizdan
havale ile 7/24 Tiirk Liras1 yatirabilirsiniz. Ayrica Tiirkiye’deki diger bankalardan da
BtcTurk’un, Akbank, Fibabanka ve Ziraat Bankasi hesaplarina hafta i¢i saat 16:45’e
kadar EFT ile Tiirk liras1 transferi gerceklestirilebilmektedir. Papara cilizdani {izerinden
ise yine 7/24 transfer gergeklestirilebilir. Bu islemleri yaparak site iizerinden Bitcoin
alabilmek i¢in beli bir tutar girilir ve Bitcoin alma yerine tiklanir. Daha sonra 6dediginiz
tutara denk gelen Bitcoin miktar1 kullaniciya gosterilir. Kullanici bu islemi onaylar ve
satin alim islemi tamamlanmis olur (https://www.btcturk.com/btcturk/hakkimizda;
Erisim Tarihi: 11.05.2020). BtcTurk giiniimiiz itibari ile kripto para borsalar1 arasinda 15.
Sirada bulunmakta ve 33 kripto para birimini desteklemektedir®®.

BtcTurk’un komisyon oranlari ise asagidaki gibidir®’:

30 Giinliik Alig-Satis Piyasa Yapici Piyasa Alict
Hacmi (TL)
0- 1,000,000 %0.10 (0.0010) | %0.18 (0.0018)
1,000,000- 5,000,000 %0.08 (0.0008) | %0.16 (0.0016)
5,000,000- 10,000,000 | %0.06 (0.0006) | %0.12 (0.0012)
10,000,000- 50,000,000 | %0.04 (0.0004) | %0.10 (0.0010)
50,000,000 + %0.01 (0.0001) | %0.08 (0.0008)

Tablo 3.3. BtcTurk Komisyon Tablosu

46 15.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com sitesinden alinmustr.
47.15.05.2020 tarihli veriler https://pro.btcturk.com/yardim/komisyonlar {izerinden almmustr.
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3.13.7.2. Paribu

Tiirkiye’de ki kripto borsalarindan birisi olan Paribu, 2017 yilinda kurulmustur. Paribu

glinlimiiz itibariyle Bitcoin, Ethereum, Tether, Litecoin ve Ripple gibi toplamda 22 kripto

para birimini desteklemektedir.*® Paribu, diinya iizerinde bulunan kripto para borsalari

iginde 115. sirada, Tirkiye i¢inde ise 3. sirada yer almaktadir. (Poyrazoglu, 2017)
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$47.025

$43.587

Fiyat
$9.570,31
$0,012068
$0,202954
$237,44
$1,01
$0,084638
$1,13
$0,000623
$0,019941
$0,017725
$0,078287
$0,000316
$0,558346
$46,07
$11,58
$2,77
$249,92
$0,231905
$2,84
$4,31
$2,98
$0,002570

Hacim (%)
55,99%
7,35%
541%
4,50%
3,85%
3,78%
3,23%
2,10%
2,06%
1,87%
1,69%
1,21%
1,00%
0,90%
0,80%
0,74%
0,72%
0,69%
0,61%
0,51%
0,31%

0,29%

Tablo 3.4. Paribu Piyasasinda Islem Géren Kripto Paralar

Liquidity @
250
150
179
172
208
116
176
120
104

87
110
102

81
102
108

88

97

90

87
60
92

Paribu’ya giris sayfasi iizerinden iiye olunabilmektedir. Giris sayfasinda bulunan adi,

soyadi ve cep telefon numarast boliimlerini doldurduktan sonra son olarak sifrenizi

48 11.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/exchanges/paribu/ iizerinden alinmigtir.
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belirleyerek iiye olmus olursunuz. Paribu’nun telefon numaranizi, hesaba giris
yaptigiizda telefonunuza gelen sifreyi de yazmaniz icin istemektedir. Paribu’da da cift
dogrulama sistemi islemektedir. Uyelik icin temel bilgileri doldurduktan sonra Paribu
tizerinden kimlik dogrulamas1 yapilmasi gerekir. Dogrulama yapildiktan sonra hesabiniz
ile rahatlikla islem yapabilirsiniz. Hesaba giris yaptiginizda karsinizda alim/satim emri
yapabileceginiz, hesabinizda ki BTC miktarin1 goérebileceginiz bir boliim, haftalik Bitcoin
degisim grafiginin oldugu bir boliim ile bekleyen alis ve bekleyen satis emirlerinin oldugu
bir boliim gdérmekteyiz. Burada Bitcoin alim ve satim islemlerine 6zellikle haftalik
Bitcoin deger degisim grafigini inceleyerek ve Bitcoin alig ve satig emirlerini inceleyerek
karar verebiliriz. Haftalik degisim grafiginde Bitcoin degerini o hafta i¢inde ne kadar
diisiip ne kadar yiikseldigine gore degerlendirebiliriz. Ayrica bekleyen alig emirleri ve
bekleyen satis emirleri ilizerinde ki islemler de Bitcoin’in fiyat degisim oranini

etkilemektedir (Poyrazoglu, 2017). Paribu’nun komisyon tablosu asagidaki gibidir*°:

30 giinliik alis satis hacmi (TL) | Piyasa yapici (Maker) | Piyasa alici (Taker)

0—100,000

%0.25 (0.0025)

9%0.35 (0.0035)

100,000 — 1,000,000

9%0.15 (0.0015)

%0.15 (0.0015)

1,000,000 — 5,000,000

%0.10 (0.0010)

%0.15 (0.0015)

5,000,000 — 10,000,000

%0.05 (0.0005)

%0.10 (0.0010)

10,000,000 — 50,000,000

%0.02 (0.0002)

%0.10 (0.0010)

50,000,000 +

9%0.01 (0.0001)

9%0.05 (0.0005)

Tablo 3.5. Paribu Komisyon Tablosu

3.13.7.3. Bithesap

Bithesap borsast Kasim 2017°de kurulmustur. Segwit altyapisini kullanan Bithesap,
kullanicilarina Bithesap lizerinden Bitcoin yatirabilmeleri i¢in 3 ile baglayan yeni Bitcoin
adresleri vermektedir. Bunun disinda Segwit altyapist kullanicilarin hizli ¢ekim
yapabilmesini sagliyor. Bithesap iizerinden yapilan alim satim emirleri oldukc¢a hizli
islemektedir. 100.000 TL’den fazla olan biiyiikk tutarlar1 alim ve satim emirleri
milisaniyeler icinde gerceklestirilebilmektedir. Bu 6zelligi ile bir¢ok kullanici tarafindan

tercih edilmektedir. Kullanicilar hesap onaylari ile para aktarimlarini ¢ok kisa bir siirede

49 15.05.2020 tarihli veriler https://destek.paribu.com/hc/tr/articles/115001550829-Komisyonlar
lizerinden alinmistir.
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gerceklestirmektedirler. Kullanicilarin yaklasik olarak %901 islemlerini 15 dakika i¢inde
gerceklestirebilmektedirler. Bithesap, Google Authenticator araciligiyla c¢alisan, iki
asamali dogrulama sistemi ile c¢alismaktadir (Koin Biilteni, 2018). Bithesap borsasi
tizerinde yalnizca Bitcoin ve Litecoin ile islem yapilabilmektedir. Giiniimiiz itibari ile

diinyada kripto para borsalar1 arasinda ise 217. Sirada bulunmaktadir™°,

Rank  Para Birimi cift Hacim (24s) Fiyat Hacim (%) Liquidity @
1 @ Litecoin LTC/TRY $17.937 $47.,88 85,24%
2 Bitcoin BTC/TRY $3.105 $9.704,43 14,76%

Tablo 3.6. Bithesap Piyasasinda islem Goren Kripto Paralar

Bithesap komisyon oranlar1 asagidaki gibidir®®:

Son 30 Giinliik Islem Piyasa Yapict Emir | Piyasa Alict Emir
Hacminiz

0-49.999 TL %0.25 (0.0025) %0,4 (0.0040)
50.000 TL-249.999 TL %0,2 (0.0020) %0,3 (0.0030)
250.000 TL-499.999 TL | %0.15 (0.0015) %0.25 (0.0025)
500.000 TL-999.999 TL | %0,1 (0.0010) %0,2 (0.0020)
1.000.000 TL + %0.09 (0.0009) %0.19 (0.0019)

Tablo 3.7. Bithesap Komisyon Tablosu

3.13.7.4. Ovis

Ovis kripto para borsasi, Subat 2018 de kurulmustur. Ovis, piyasaya ilk olarak 15 adet
kripto paray1 destekleyerek ¢ikmis ve her hafta diizenli olarak 2-3 tane daha kripto paray1
desteklemeyi hedefledigi ifade etmisti. Ovis borsasinin kripto para teknolojisi ile altyapisi
tamamen Kkendilerine aittir. Ayrica bagka bir yazilim firmasinin da uygulamalarini
kullanmamakla birlikte sunuculularin1 da Tiirkiye de bulundurmaktadir. Ovis piyasaya
cikarken her zaman en giivenilir ve en biiyiik olmak hedefledigini belirtmistir. Ovis

tizerinde iki farkli ara yliz bulunmaktadir. Bu ara yiizlerden birisi basit kullanicilar igin

5011.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com iizerinden alinmustir.
51 15.05.2020 tarihli veriler https://destek.bithesap.com/hc/tr/articles/115003349151-Alim-Satim-
Komisyon-Ucretleri iizerinden alinmustir.
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birisi ise alaninda uzmanlagmis kullanicilar i¢in tasarlanmistir (Uzman Coin, 2018).

Ovis’de giinliik ve aylik para ¢ekme islemlerinde belirli kisitlamalar bulunmaktadir.

Onaysiz hesaplar ile yapilan islemlerde 150 TL smirlandirmasi bulunurken aylik sinir

3000 TL olmaktadir. Ancak onayli hesaplarin giinliik sinir1 150.000 TL ve aylik sinir ise

3.000.000 TL’dir. Hesabinizin onaylanabilmesi i¢in T.C. kimlik kartinizin 6n ve arka

yiizlerinin fotografin1 ¢ekerek Ovis’e gondermeniz gerekmektedir. Ovis’in diger kripto

para borsalarindan ayrilan bir baska 6zelligi ise hem alicilara hem de saticilara %0,2

komisyon uygulamasidir. Diger kripto para borsalarinda genellikle komisyon tutari

degistikce komisyon orani ona gore degismektedir. Bunun yani sira gizli emirlerde bu

komisyon %0,1 civarinda olmaktadir (Alptekin vd., 2018: 182). Ovis’in su an itibariyle

Diinya genelinde 201.

desteklemektedir®2.

Rank

15

Para Birimi
Bitcoin

() EOS

@ Litecoin

@ Litecoin

X XRP

¢ Ethereum Classic

) Dogecoin

4 Ethereum

7 TRON

& Stellar

4 Ethereum

@ Litecoin

X XRP

<) Dash

i Neo

sirada

Cift
BTC/TRY
EOS/TRY
LTC/BTC
LTC/TRY
XRP/TRY
ETC/TRY
DOGE/TRY
ETH/BTC
TRX/TRY
XLM/TRY
ETH/TRY
LTC/ETH
XRP/ETH
DSH/TRY

NEO/TRY

bulunmakta ve

Hacim (24s)
$860.697
$126.048

$67.115
$64.623
$45.229
$39.572
$37.428
$30.184
$17.418
$15.086
$14.597
$13.726
$11.759
$11.525

$9.123

15 adet kripto

Fiyat
$4.425,41
$3,83
$127,42
$59,38
$0,245199
$4,73
$0,002053
$278,53
$0,019055
$0,081241
$129,99
$106,47
$0,442433
$94,53

$7,98

Hacim (%)
63,09%
9.24%
4,92%
4,74%
3,32%
2,90%
2,74%
2.21%
1,28%
1,11%
1,07%
1,01%
0,86%
0,84%

0,67%

para birimini

Liquidity ©
12
20
14
17

24

19

13
12
14

Tablo 3.8. Ovis Piyasasinda Islem Goren Kripto Paralar

5212.05.2020 tarihli veriler https:/coinmarketcap.com/exchanges/ovis/ iizerinden alinmustr.
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3.13.7.5. Vebitcoin

Vebitcoin, Mugla merkezli bir kripto para borsasi olup ilker Bas tarafindan Agustos 2017
yilinda kurulmustur. Vebitcoin mimari yapisi ¢ok katmanli olmakla birlikte ayn1 zamanda
micro secure ile insa edilmistir. Vebitcoin ara yiiziinde 1 milyon islem yapabilme
kapasitesi bulunmaktadir. Vebitcoin iizerinde birden fazla dil secenegi bulunmaktadir.
Vebitcoin‘e kayit oldugunuzda sizden e-posta bilgilerinizi ister. Ayrica istege bagli olarak
kullanic1 adi bilgilerinizi istemektedir. Vebitcoin‘e kayit oldugunuzda sizden e-posta
bilgilerinizi ister. Ayrica istege baglh olarak kullanici adi bilgilerinizi istemektedir.
Vebitcoin bu noktada kullanicilardan adi soyadi bilgilerinizi istemeyerek kullanicilarin
daha giivende olabilmesini saglamaktadir. Vebitcoin giivenligin saglanmasi i¢in 2
asamal1 gilivenlik teknolojisini kullanmaktadir. Vebitcoin ayrica Tiirkiye’den diinyaya
acilan ve genel kabul goren partner ortaklari ile ilk borsa olma 6zeligini tagimaktadir.
Bitgo Partneri olan Vebitcoin tiim {irlinlerinin sigorta kapsaminda oldugu ilk Tiirk Bitcoin
borsasidir (https://vebitcoinsupport.com/hakkimizda/; Erisim Tarihi: 12.05.2020).
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Rank Para Birimi Cift Hacim (24s) Fiyat Hacim (%)

1 Bitcoin BTC/TRY $4.568.441 $9.088.48 60.81%
2 /X Algorand ALGOIMRY $350.286 $0.234860 4,66%
3 @ Litecoin LTCITRY $312.223 $46.68 4,16%
4 X XRP XRPITRY $305.491 $0.203840 4,07%
5 £F Stellar XLMITRY $276.410 $0.078582 3,68%
6 # Ethereum ETHTRY $226.164 £240,03 3,01%
T & Tether USDTITRY $200.977 $1.01 2.67%
8 =) Dash DASHITRY $164.083 E78.73 2.18%
9 0 Chainlink LINKITRY $93.577 $4.31 1.25%
10 @ Zcash ZEC/TRY 384.679 £52.44 1.13%
11 f{ EOS EOSITRY 381.132 $2.81 1.08%
12 A Basic Attention ... BAT/TRY 571.584 $0.233383 0,95%
13 g Golem GNT/TRY 565.148 $0.053619 0.87%
14 s aelf ELF/TRY $65.110 $0,093058 0.87%
15 3 0x ZRXMRY 564.260 $0,320532 0,86%
16 ) Populous PPTTRY 363.625 $0.394387 0.85%
17 2 Bitcoin Gold BTG/TRY $63.120 $9.17 0.84%
18 sz Dent DENTITRY 362.915 $0.000239 0.84%
19 ) OMG Network CMGITRY 362.496 $1.70 0.83%
20 @ FunFair FUN/TRY 362.302 $0.003279 0.83%
21 [21 Biteoin Cash BCH/TRY 559.588 $249,63 0,79%
22 7 TRON TRXTRY 554614 $0,018021 0,73%
23 @ Pundi X NPXSITRY 353.164 $0,000151 0.71%
24 = TenX PAYITRY $52.315 $0,050222 0,70%
25 ( Civic CVCITRY $51.900 $0.027326 0.69%
26 € Holo HOT/TRY $33.373 $0.000626 0.44%

Tablo 3.9. VeBitcoin Piyasasinda Islem Goren Kripto Paralar

VeBitcoin giintimiizde 28 kripto para birimini desteklemektedir. Vebitcoin borsasi, Rusca
Ingilizce ve Tiirkce olmak iizere 3 dili desteklemektedir. Piyasadaki mevcut tiim bilgilere
kayitli olunmadan erisilebilmektedir. Vebitcoin hesabiniza aktardiginiz kripto para
tizerinde herhangi bir komisyon ticreti alinmamaktadir. Bunun disinda banka iizerinden
100 TL ve iistii yatirma islemlerinden de herhangi bir komisyon iicreti alinmamaktadir.
Ancak Papara lizerinden yapilan KDV dahil 200 TL ve iizeri aktarimlardan %2+kdv

komisyonu alinmaktadir. Bununla birlikte alim satim islemleri iizerinden %0,2’lik bir
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komisyon {icreti alinmaktadir. Takas islem sinir1 10 TL olarak belirlenmekle birlikte
bankadan ¢ekilen paralardan %3 oraninda bir komisyon alinmaktadir. Son olarak Papara
ile yapilan para ¢ekim islemlerinde 200 TL sinir1 olup bu islemden %2’lik bir komisyon

tcreti  alinmaktadir  (https://vebitcoinsupport.com/vebitcoinde-komisyon-ucreti-ne-

kadar/: Erisim Tarihi: 12.05.2020). Vebitcoin, giinlimiiz itibari ile kripto para borsalari

arasinda 75. Sirada bulunmakta ve 28 adet kripto para birimini desteklemektedir®>.

53 15.05.2020 tarihli veriler https://coinmarketcap.com/tr/exchanges iizerinden alinmigtir.
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DORDUNCU BOLUM

KRIPTO PARA ILE GELENEKSEL FINANSAL ARACLAR
ARASINDAKI ILiSKi VE FINANSAL PIYASALARA ETKIiLERI

On yildan fazla bir siiredir alim-satima konu olan kripto paralar, ciddi bir finansal kriz
ortaminda finansal piyasalarda islem gormeye basladi ve ilk sinavini da bu kriz ortaminda
verdi. Dagitik yapisi, anonimligi, yasal mevzuat alt yapisinin yoklugu gibi finansal
araglarda simdiye kadar alisik olmadigimiz 6zelliklere sahip olmasina ragmen artan bir
trendle islem gérmeye devam etti. Ilk kripto para uygulamasi Bitcoin’i, 200’iin iizerinde

farkl1 kripto para birimi (altcoin) takip etti.

Bitcoin en yaygin ve en ¢ok kullanilan kripto birimi oldugu i¢in diger finansal araglarla
kripto para arasindaki iliski Bitcoin baglaminda ele alinacaktir. Calismada kullanilan
yatirim araglarinin son bes yillik getirilerine ait veriler ve bu verilere iliskin olusturulmus

tiim grafikler tradingview®* internet sitesinden alimastir.

4.1. Kripto Para Fiyat/Getiri Degisimi ve Kiiresel Piyasa Biiyiikliik Baskinhik Etki

Degerlendirmesi

Bitcoin, Ethereum, Litecoin, XRP ve diger kripto varliklarinin ABD Dolar1 cinsinden

toplam biiylikliigli ve hacmi agagidaki grafikte gosterilmektedir.

54 https://tr.tradingview.com/ ; Erisim tarihi:07.06.2020
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Sekil 4.1. Toplam Kripto Piyasasi Biiyiikliigii ve Hacmi, $ 2015-2020 Arasi Degisim
Grafigi

Toplam kripto para piyasasi bilyiikligiine baktigimizda son bes yilda 242,795 milyar
ABD Dolari’'ndan 271,324 milyar ABD Dolar1’na ¢iktigini1 gériiyoruz. Bu durum toplam
kripto para piyasasinin ABD Dolar1 bazinda son bes yilda %11,75’1lik bir biiyiime

gosterdigini ifade etmektedir.

Kripto para piyasasinda yer alan kripto para birimlerinin son bes yillik degisimi ve giincel

yilizdelik dagilimlar asagidaki grafikte goriillmektedir.

Bitcoin Ethereum Ripple Litecoin Tether EOS Binance Coin Bitcoin SV Cardano TRON
65.96 10.00 3.29 1.1 3.39 0.96 1.00 1.31 0.82 0.45 >

75.98
10.00
535

1.1
3.39
0.96
1.00
1.3

F110.00

100.00

90.00

80.00

70.00
65.96
6d 11h
58,82

2016 May Eq 2017 Eyl 2018 May Ev 2019 May B 2020 May Eyl 2021

Sekil 4.2. 2015-2020 Arasi Toplam Piyasa Biiyiikliik Baskinhk Grafigi
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Yukaridaki grafikten anlasilacagi iizere toplam kripto para piyasasinin %65,96’s1 Bitcoin,
%10’u Ethereum, %3,39’u Tether, %3,29’u Ripple, %1,73’i Bitcoin Cash, %1,11’i

Litecoin, %1°1 Binance Coin, kalan %13,52°si ise diger altcoinlerden olusmaktadir.

Kripto para piyasasinin yaklasik iicte ikisi, ilk kripto para uygulamasi olan Bitcoin’den
olugmaktadir. Arz miktar1 21 milyon adet ile sinirlandirilan toplam Bitcoin’in 18,398
milyon adedi kullanilabilir durumda olup giincel piyasa degeri 178,4 milyar ABD Dolar1
olup, tamamen seyreltilmis piyasa biiyiikliigii®® ise 203,4 milyar ABD Dolaridur.

Bitcoin’in isleme girdigi 2011 yilindan itibaren bugiine kadar ABD Dolar1 bazli yilsonu
kapanis fiyatlar1 ve yiizde degisimlerine baktigimizda ortaya asagidaki gibi bir tablo
cikmaktadir:

Fiyatan ) |7 Degisim
2011 5
2012 13 160%
2013 903 6846%
2014 264 -11%
2015 431 63%
2016 978 127%
2017 1388 42%
2018 4041 191%
2019 7357 82%
2020 9747 32%

Tablo 4.1. Bitcoin Yilsonu Kapams Fiyatlar: ve % Degisim Tablosu

Tablodan da goriildiigii gibi Bitcoin en yiiksek getiriyi 2013 yilinda saglamistir. 28 Subat
2014’de donemin en biiyiikk Bitcoin borsast Mt. Gox’un iflas etmesi ve borsa
yatirimeilarin paralarini gekmelerini kisitlamasi, 17 Nisan 2014°de ise OKCoin ve Huobi
gibi Bitcoin borsalarinin, Cin’in Bitcoin kullanimmi yasaklamamasima kargin banka
hesaplarinin biitiiniiyle kapatmasi 2014 yilinin, 6nceki yila gore, %71 zararla kapanarak

Bitcoin fiyatinin 264.- ABD Dolar1 seviyesine gerilemesine neden oldu.

% Biitiin opsiyonlarin kullanilmasi halinde piyasa degeri

112



[ ccowoy
Bitcoin / Dolar - 1H - BITSTAMP 9754.26 +308.07 (+3.26%)
- 20000.00
I 18000.00
 16000.00

r 14000.00

r 12000.00

NA M\'\ AR EITSTANP | 9754.25 |
r 6000.00
r 4000.00
r 2000.00

r 0.00

Tem 2016 Tem 2017 Tem 2018 Tem 2019 Tem 2020 Tem

1G 5G 1A 3A 6A Busene 1Y 5Y Tumu % log

Sekil 4.3. BTCUSD 2015-2020 Arasi Degisim Grafigi

Yukaridaki grafikten de anlasildig1 gibi Bitcoin (BTC) son bes yil igerisinde 200 ABD
Dolar1 seviyesinden 9.747 ABD Dolarina ¢ikarak ABD Dolar1 bazinda %4.774 artis
gostermigtir. TL cinsinden Bitcoin degerindeki degisimi analiz edersek, son bes yil
igerisinde Bitcoin’in degerinin 660.-TL’den 66.085.-TL’ye ¢ikarak, %9.913’liik bir artis

gosterdigini goriiyoruz.

4.2. Faiz ile Arasidaki Iliski ve Etkisi

Merkez bankalar1 faiz oranlarini degistirerek piyasadaki para miktarini (emisyon) daraltir
veya genisletir. Faiz oranindaki degisimler, finansal piyasalardaki tiim araglar tizerinde
etkili olur. Merkez bankalarinin piyasalara temel miidahale araci olan faiz, Bitcoin’e
yatirim yapmanin alternatif olarak yatirimcilarin karsina ¢ikabilecegi gibi, tam tersi de
s6z konusu olabilir. Faiz artis kararlar1 Bitcoin’e olan yonelimi olumsuz etkilerken,
faizlerde yasanacak diisiisler yatirnmcilar1 Bitcoin’e yoneltecektir. Bu noktada sunu da
unutmamak gerekir ki gelismis tilkelerin gogunda negatif reel faiz s6z konusudur ve yakin
gelecekte de bu durumun degismesi de pek miimkiin goriinmemektedir. 7/24 devamli agik
olan kripto para piyasalar1 negatif faiz oranlarindan etkilenerek kagan yatirimery1

cekebilecek bir piyasa alternatifidir.
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10 yillik Tiirkiye tahvillerinin getiri oranlar1 {izerinden referans faiz getirisinin son bes
yillik degisimine baktigimizda %9,25’den %11,5’a ¢ikan faiz oranlarinin %24,33’liik bir

art1s gosterdigini goriiyoruz.

 24.000
11.500 -0.001 (-0.01%) o
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r 18.000

r 16.000
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T
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Sekil 4.4. TRY10 2015-2020 Arasi1 Degisim Grafigi

Bitcoin kullanicilarinin, elde ettikleri servetin tamami kendi kontrollerinde olup, banka
gibi bir finansal kuruma emanet edilmis degildir. Bu nedenle Bitcoin kullanicilart
birikimlerini kripto para borsalarinda agilan kullanici hesaplarinda degerlendirmeleri
halinde yiiksek faiz getirisi elde edilebilmektedir. Béylece kullanicilar sahip olduklari
Bitcoin'leri, BlockFi, Bitleague gibi sistemlerde degerlendirerek, baska bir Bitcoin
adresine gonderip yiiksek faiz oranlari {izerinden faiz kazanci elde ederler (Carkacioglu,
2016: 35). Bu kapsamda BlockFi, kripto para kullanicilarina yillik %8,6’ya varan faiz
kazanci sunarken, Bitleague ise kripto para kullanicilarinin hesap agtirmasi karsiliginda

%9’lara varan faiz getirisi teklif etmektedir.

4.3. Altin ile Arasindaki Iliski ve Etkisi

Her ne kadar Bitcoin’de altin gibi madencilik yoluyla ¢ikartiliyorsa da iki madencilik

faaliyetinin arasinda higbir benzerlik bulunmamaktadir. Belki Bitcoin madenciligini
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dijital madencilik olarak adlandirabiliriz. Bitcoin ile altin arasindaki ortak noktalara

bakacak olursak sunlar1 sdyleyebiliriz:

e Bitcoin ve altinin degerini belirleyen temel faktoér miktarlarin kit olmasi ve iiretim
maliyetlerinin siirekli artmasidir.

e Bitcoin ve altin, merkez bankasi1 ya da benzeri bir merkezi para otoritesi tarafindan
kontrol edilememektedir.

e Bitcoin ve altin, her ikisinin de dayaniklilig1 yiiksektir.

¢ Bitcoin ve altin, her ikisi de taklit edilemezdir.

e Bitcoin ve altin, her ikisi de boliinebilir bir yapida oldugu icin degerleri arz talep

dengesine gore olugsmakta ve fiyat dalgalanmalar1 yogun yasanmaktadir.

Altin’1n ons fiyat1 1181,24 ABD Dolarindan 1684,50 ABD Dolarina yiikselerek son bes
yilda %42,52’lik bir yiikselme gdstermistir.
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Sekil 4.5. XAUUSD 2015-2020 Arasi Degisim Grafigi

2017 yilinda kripto para birimleri fiyatlarindaki ytlikselme, yatirimlarin altindan kripto
paraya kaymasina neden olmussa da yapilan ¢aligmalar, son 10 y1l igerisinde Bitcoin ve

altin fiyatlarindaki degismelerde herhangi bir sabit korelasyon olmadigini géstermistir.
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4.4, Déviz Kurlar ile Arasindaki Iliski ve Etkisi

Klasik kur taniminda oldugu gibi Bitcoin’in de diger ulusal para birimleri ile arasinda,
dogrudan olmasa da dolayli olarak, aliman Bitcoin’in fiat paraya (geleneksel para)
doniistimii ag¢isindan bir iligski ve bir yatirim alternatifi olmasi agisindan da bir iliski ve
etkisi bulunmaktadir. Bugiin pek ¢ok kripto para borsasinda, dnde gelen fiat para birimleri
olan Euro, ABD Dolar1 basta olmak iizere, konvertibl fiat para birimlerinin goguyla takas
olanag1 bulunmakta ise de doviz kuru bazinda Bitcoin verileri agirlikli olarak ABD Dolari
(USD), Cin Yuan’1 (CNY), Euro (EUR) ve Japon Yeni (JPY) para birimleri ile temsil

edilmektedir.

Bitcoin takaslarinda kullanilan fiat para birimlerinin agirlikli olarak ABD dolar1 (USD)
ve Euro (EUR) para birimleri oldugundan hareketle, bu para birimlerindeki son bes yillik

degisim grafikleri asagida goriilmektedir.
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Sekil 4.6. USDTRY Forex 2015-2020 Arasi Degisim Grafigi

Son bes yillik ABD Dolar1 /TL fiyat degisimine baktigimizda, ABD Dolarinin degerinin
2,716.-TL’den 6,783.-TL’ye ¢ikarak yaklasik %150’lik bir artis gdsterdigi

anlasilmaktadir.
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Euro / Tirk Lirasi - 1H - IDC 7.66826 +0.04106 (+0.54%)
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Sekil 4.7. EURTRY Forex 2015-2020 Arasi1 Degisim Grafigi

Son bes yillik Euro /TL fiyat degisimine bakildiginda Euro degerinin 3,056.-TL’den
7,663.-TL’ye ¢ikarak yaklasik %151°lik bir artis gosterdigi goriilmektedir. Bu arada
EUR/USD agisindan capraz kur degisimi agisindan kur hareketini degerlendirecek
olursak, capraz kur degerinin son bes yilda 1,257°den 1,129’a gerileyerek %10,2’lik bir
deger kayb1 yasadigi anlagilmaktadir. Bu durum ABD Dolarinin gegen bes yil igerisinde
Euro’ya kars1 %10,2 deger kazandigin1 géstermektedir. AB’de yasanan uyumsuzluklar
ve BREXIT siireci gibi olumsuzluklar Euro’nun rezerv para ABD Dolarina kars1 giiciinii

yitirmesinin temel sebepleri olarak sayilabilir.

Bitcoin fiyat oynaklig1 (volatilitesi) yiiksek bir iiriindiir. Ulkelerin Bitcoin agiklamalari,
ulusal politikalarindaki degisiklikler, teknolojinin hizla gelismesi ve madenci sayisinin
artmasi Bitcoin talebini hizli bir sekilde etkilemekte ve bu durum da Bitcoin fiyatlarina
degisim seklinde yansimaktadir. Ancak dagitik yapi, anonimlik, mevzuat alt yapisinin
olusmamasi ve arkasinda merkezi otorite olmamas1 gibi nedenlerle devletlerin Bitcoin’e
mesafeli yaklagsmalari ve vatandaslarini da uzak durmalar seklinde uyarmalart ile sinirh
arz gibi nedenler Bitcoin’in fiat para doviz kurlari iizerinde belirgin bir etkisi olmasini
onlemektedir. Ancak fiat para doviz kurlarinda meydana gelen ani degisimlerin Bitcion

piyast1 lizerinde belirgin etkisi olmaktadir (Chu ve digerleri, 2015: 16).
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4.5. Hisse Senedi ile Arasindaki Iliski ve Etkisi

Bitcoin kullanim1 yayginlastik¢a borsalarda islem goren bir varliga donlismeye baslamis
ve geleneksel borsalarda, hisse senetlerine karsilik teminat olarak kullanilmaya
baslamistir. Finansal piyasalarda Bitcoin karsiliginda hisse senedi, altin gibi degerli
madenler ve basta ABD Dolari ve Euro olmak tizere ¢esitli para birimleri (Dolar, Euro,
TL vb.) takas edilebilmektedir. Hisse senedi fiyatlariin diisiisii, klasik bir tepki olarak,
yatirrmcinin elindeki finansal varliklar ile finansal gostergeler (6rnegin faiz orani)
arasinda negatif bir iliskiye neden olmaktadir. Hisse senedi fiyatlarindaki diisiis,
yatirimcinin elindeki finansal varliklar1 satmasina neden olarak, fiat para biriminin
degerini diisiirmektedir. Yatirimci, hisse senedi fiyat diisiislerinde fiat para yerine sinirl
arz1 olan Bitcoin’e yoneldigi takdirde Bitcoin’e talep artmakta ve Bitcoin fiyati
yiikselmektedir. Diger taraftan Bitcoin fiyat artisi odakli Bitcoin yatirimlarinda ise
yatirimei, getiri kiyasini borsa endeks getirilerini dikkate alarak yapacaktir. Heniiz on
yillik bir ge¢misi oldugu i¢in Bitcoin fiyatlarindaki degisimler borsa endekslerine kisa

vadede yansimasa bile orta ve uzun vadede birbirlerini etkileyecekleri agiktir.

BIST 100 (X100) endeksinin son bes yillik verilerine baktigimizda 80.532 olan BIST 100
endeksinin bes yilda %36,7’lik bir artigla 110.021°e yiikseldigini goriiyoruz.
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Geleneksel borsalarda belirli islem saat ve giinlerinin olmasi, tatil ve bayram giinlerinde
islem yapilamamasina karsilik kripto para piyasalariin 7/24 c¢alismasi ¢ok 6nemli bir
avantajdir. Her ne kadar Newyork Exchange gibi bazi borsalarda resmi islem saati
haricinde islem yapabilme olanagi olsa da bu tip islemlerin komisyon oranlarinin
yiiksekligi nedeniyle islem maliyetleri de yiiksek olmaktadir. Kripto para piyasalarinda
islem yapmak i¢in bir kimlik ve fotografin yeterli olmasi, yapilan islemlerin tamamen
gizli kalmasi kripto para piyasalarini cazip kilmaktadir. Borsalarin yiiksek denetim ve
gbzetim standartlar1 uygulamasi, araci ile islem yapma mecburiyeti yatirimcilart kripto

para piyasalarina yonelten bir diger sebeptir.

4.6. COVID-19 Pandemisinin Yatirnm Araglarma EtKisi

Heniiz devam eden kiiresel bir salgin oldugu i¢cin COVID-19 pandemisinin finansal
etkilerini tam olarak bugiinden 6ngérebilmek zor, ancak TCMB Beklenti Anketine gore
%4’lik, IMF’in tahminlerine gore de %10’luk kisi basina diisen milli gelirde bir azalma
beklenmektedir. Kiiresel bir salginda sadece Tiirkiye’nin normale dénmesi de yeterli
olmayacaktir. Ticaret karsilikli bir iliski oldugu igin iliskide bulunulan iilkelerin de bu
siireci atlatmalar1 6nemlidir. Thracatin devam edebilmesi ihracat yapilan iilkelerin de

tiretime devam edebilmelerine baglidir.

Petrol fiyatlarinda meydana gelen sert diisiisler 20 Nisan 2020 itibariyle petroliin varil
degerini 0 (sifir) ABD Dolarinin altina diisiirdii ve diinya piyasalarini alt {ist etti. Petrol
fiyatlar1 hizl bir sekilde toparlanarak yeniden 18 ABD Dolari seviyelerine ulasti. Ancak
petrol fiyatlarindaki bu dramatik diisiisler kaynaklarin ABD Dolarina yonelmesine neden
oldu ve ABD Dolar1 endeksi yiikselirken ABD’de faizler diistii. Bu sirada altina olan talep
artt1 ve altin fiyatlar1 yiikseldi. Son yedi yilda ilk defa altinin ons fiyat1 1.700 ABD Dolar:
seviyelerini gordii. Boylece, son bir yillik degisim dikkate alindiginda, en karli yatirim

araci altin haline geldi.

Corona pandemisi, ABD hisse senedi piyasalarinda da ciddi bir gerilemeye yol agt1. S&P
500 Endeksi %3,35, Dow Jones Sanayi endeksi %3,56, Nasdaq %3,71 geriledi. ABD’nin
10 yillik Hazine tahvili %0,69 ile ¢ok diisiik bir seviyeye geriledi. Isvigre’de 10 yillik

tahvil faizi ylizde -0,94 ‘e diiserken, Tiirk tahvillerinin faizleri %11’e ¢ikarak zirve yapti.
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Merkez Bankalarmin pandemiye ilk tepkisi, dogal olarak politika faizinde indirim ve
emisyon hacmini arttirmak oldu. FED, politika faizini 50 baz puan indirerek 1-1,25
araligina ¢ekti. FED’in ardindan Hong Kong, Macau, Katara, Bahreyn, Suudi Arabistan,
Letonya, Moldova’da faiz indirimine gitti. Danimarka, Isvigre ve Japonya ise negatif faiz

uygulamaya devam etti.

FED, 2020 ilk geyregi itibariyle 1 trilyon ABD Dolarini (bilango etkisi yaklasik 6 kati,
yani 5,7 trilyon ABD Dolar1) daha piyasaya siirdii. Ancak, gerek rezerv para olmasi
(senyoraj etkisi), gerekse finansal plasmanlarini terk edenlerin ve iilke parasi ABD
Dolarina kars1 deger kaybedenlerin dolar pozisyonuna ge¢meleri gibi nedenlerle ABD

Dolar1 bu siiregte diger ana para birimlerine kars1 daha da degerlendi.

Nisan 2020 verileriyle TL emisyon hacminde, yani dolasimdaki para miktarinda,
%55,5’1uk bir artis olustu. Merkez Bankas1 Para Politikas1 Kurulu 22 Nisan 2020 tarihli
toplantida politika faizini 8,75'e ¢ekti.

2019 yili i¢in en karli yatirim araci olan altin, 2020°de de bu yiikselisini korudu ve devam
ettirecek gibi de goriinmekte. Son bir yillik siire dikkate alindiginda altinin gram
fiyatindaki ytikselis %57’y1 bulmus durumda, Yukarida belirttigimiz nedenlerle ABD
Dolar1 da yiikselis seyrini devam ettirecegi acikca goriinmektedir. Piyasalarda ve saglik
alaninda yasanan endiseler yatirimcilarin giivenli yatirim kaynaklarina yonelmesine ve

boylece altin ve ABD Dolarinin yiikselmesine neden olmustur.

2 Ocak 2020°de 115.932 seviyesinden agilan BIST 100 Endeksi, 08.06.2020 itibariyle
110.882 seviyesine gerilemistir. Dolayistyla, 01.01.2020°den 08.06.2020°ye kadar, BIST
100 %4,4 oraninda deger kaybetti. 2019 yilinda %23 artis gdsteren BIST 100, 2020 nin

ilk yarisinda iyi bir performans gostermedi.

01.01.2020°den 08.06.2020’ye kadar ABD Dolarindaki artis %17,65 olurken, Euro’daki
artis %14’ler seviyesinde kalmistir. Euro/Dolar paritesi de Dolar lehine 1,127’ler
seviyesine geriledi. Altinin gram fiyati ise yilbasindan 08.06.2020’ye kadar %28’lik bir

artis gostermistir.

Gosterge faiz orani ise 01.01.2020°de %11,72 iken, 08.06.2020 itibariyle %8,81
seviyesine geriledi. Dolayisiyla mevduat faizleri/kar-zarar katilim paylarmin getirileri de

ayni oranda gerilemis oldu.
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01.01.2020 itibariyle 7.179,96.-ABD Dolarindan islem gore Bitcoin, tiim varliklarda
goriilen riskten kagisa paralel olarak, 17 Mart 2020 giin i¢i islemlerde yiizde 18 deger
kaybederek yaklasik 4,442.-ABD Dolarina kadar geriledi. Boylece, Bitcoin 10,500.-ABD
Dolar seviyesindeki 13 Subat 2020 zirvesinden yaklasik yiizde 47 eksiye diistii. Diger
kripto paralar da bu disiise eslik etti. Ethereum yiizde 18,9, Litecoin yiizde 15,8, XRP
yiizde 13,8 deger kaybetti. Haziran 2020 itibariyle ise yilbasindan bugiine Bitcoin’in
performansina baktigimizda, ABD Dolar1 bazinda %35,65’lik bir deger artisi
gozlemliyoruz. Bitcoin/TL takas degeri agisindan baktigimizda ise %54,34’°1iik bir deger
artis1 goriiyoruz. Her ne kadar %54,34’lik TL bazindaki kazang, altinin gram/TL
degerindeki artig oranina ¢ok yakin bir deger olarak diisiiniilse de hem Onceki yillar
performanst hem de ¢ok riskli ve volatilitesi asir1 fazla bir yatirim araci olarak 2020
yilinda Bitcoin basta olmak {izere kripto paralar oldukga diisiik bir getiri oraninda

kalmistir.
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SONUC

Para, her zaman insanligin kullandig1 bir 6deme araci olmustur. Ge¢gmisten giiniimiize
kadar para, alim-satim islemlerinde ve ticarette bir 6deme araci olarak kullanilmustir.
Paranin kesfinden 6nce takas sistemi ile aligveris yapan insanlik, paranin kesfi ile istedigi
mal ve hizmeti daha rahat elde etmeye basladi. Zaman ilerledik¢e altin ve giimiis
madenleri kesfedilmis ve bu madenler 6deme araci olarak para formunda kullanilmaya
baslamistir. Daha sonra madeni para olan sikkeler kullanilmaya baslanmis ve Cinlilerin
kesfi ile birlikte ilk defa kagit para ortaya ¢ikmistir. Giliniimiizde ise kagit ve madeni
paralar hala kullanilmakta olan 6deme araglar olarak varliklarin1 devam ettirmektedirler.
Giiniimiiz kagit paralar1 (banknote) giiciinii ve itibarini1 devletten alan 6deme araglaridir.
1990’11 yillarla birlikte elektronik para ve elektronik 6deme yontemleri hayatimiza girdi.
Elektronik para fikrini ilk ortaya atan David Chaum tarafindan DigiCash firmasini
kuruldu ve eCash adli ilk elektronik para piyasaya ¢ikti. Bilgisayar depolama birimlerinde
veya ¢ipli kartlar da tutulan bu elektronik paralar araciligi ile anlasmali sirketlerden veya
internet tizerinden aligveris yapilabiliyordu. Ancak, 2008 yilinda ortaya ¢gikan agir kiiresel
kriz, finansal kuruluslara biiyiik bir zarar verdi ve Lehman Brothers, Merrill Lynch, AIG

gibi finansal kurumlar iflas etti.

Kiiresel finansal kriz, yatirimcilari alternatif bir para birimi arayigina soktu. Boyle bir
ortamda Satoshi Nakamoto tarafindan Bitcoin ve édeme sistemini anlatan bir makale
(whitepaper) yayimlandi ve 6ncii kripto para uygulamasi olarak Bitcoin, finans diinyasina
girmis oldu. Bitcoin, kriptografi ile sifrelenmis bir sanal paradir. Arkasinda herhangi bir
merkezi bir otoritenin bulunmadigi, dagitik bir yapida olan anonim bir kripto para
sistemidir. Bu nedenle herhangi bir iilke merkez bankasina da bagli degildir. Bu dagitik
yap1 ve islemlerin kiiresel ortamda gerceklesmesi, iilkelerin kripto paralarla ilgili yasal
mevzuat gelistirmelerini engelledigi i¢in kripto paralardan ve madencilik faaliyetlerinden
elde edilen kazanglar herhangi bir vergiye de tabi tutulmamaktadirlar. Bitcoin ve benzeri
kripto paralar algoritmik diizene gore ¢alisan sanal bir para birimleri olduklarindan
enflasyondan ve konjonktiirel degisikliklerden de etkilenmezler. Sistemde yapilan tiim
islemler blok zincirlerde depolanir. Kripto para sisteminde hesap olusturmak ¢ok kolay
olup, bu hesaplar herhangi bir isme, adrese veya kimligi ortaya ¢ikaran baska bir bilgiye

bagl degildir. Bitcoin transferi ve takasi, hizli, masrafsiz bir sekilde 7/24
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yapilabilmektedir. Normal kosullar altinda tilkeleraras1 para transferleri 3-4 giine kadar
uzarken, kripto para transferi on dakika igerisinde tamamlanmaktadir. Kripto para
piyasalarinda ¢aligma saati, tatil giinii diye bir sey yoktur. 7/24 islem yapilabilmektedir.
Halbuki konvansiyonel piyasalarda seans harici islem yapilamamakta, bazi iilkelerde ise

yapilsa dahi yiiksek islem maliyetleri ile kars1 karsiya kalinmaktadir.

Kripto paralar tamamen spekiilatif degerlerdir. Degerinde ani diismeler ve yiikselmeler
yasanabilir. Nitekim, Bitcoin’in on yillik ge¢misine bakildiginda ne kadar dramatik
yiikselis ve diistisler yasandig1 goriilmektedir. Bu nedenle Bitcoin diger yatirim araglarina

gore daha riskli bir goriintii sergilemektedir.

Bitcoin’in itibari para (fiat para) karsilig1 bulunmadigindan, yasal olarak arkasinda hicbir
kurum bulunmamaktadir. Ayrica, kripto paralarin merkezi bir otoriteye bagli olmayan
dagitik yapilart ve anonimlikleri, devletlerin kripto paraya mesafeli durmalarina neden
olmaktadir. Hesap sahiplerinin kimlikleri, transfer edilen meblaglarin nereden geldigi ve
nereye gittiginin bilinememesi devletleri {iirkiitmektedir. Bitcoin islemlerinin izinin
stirilemez olmasi, suglarin rahat rahat islenebilmesi anlamina da gelmektedir. Kullanici
kimlikleri ve kripto para islemlerin gizliligi, kara paranin aklanmasi ile ilgili uluslararasi
protokoller ve ulusal giivenlik gibi nedenlerle devletlerin kripto paraya soguk durmasina
neden olmaktadir. Kripto paralarin ulusal ekonomiye bagli olmamasi ve devlet
kontroliinden gegmemesi, bu para birimlerine karsi siiphe ile yaklasilmasina neden

olmaktadir.

Kripto para islemlerinin belli bir merkezi olmadig1 i¢in herhangi bir kullanici hesabini
caldirirsa veya hesap bilgilerini unutursa ya da kendi hesab1 {izerinden yanlig bir islem
yaparsa, ortada bir mubatap olmadigindan, basina gelen bu sorunlari ¢oziime
kavusturacak bir mekanizma bulunmamaktadir. Yanlislikla birisine havale yaptiginmizda
konvansiyonel bankacilik sisteminde iglemi geriye dondiirmeniz miimkiin iken, kripto

para sisteminde boyle bir sey miimkiin degildir.

Giiniimiizde birgok iilkede ve iilkemizde kripto para borsalar1 araciligiyla kripto para
alim-satim ve transfer islemleri yapilabilmektedir. Diger ilkelerde oldugu gibi tilkemizde
de kripto paralarla ilgili, vergisel konular da dahil olmak {iizere, herhangi bir yasal
diizenleme bulunmamaktadir. Yaklasik iki y1l énce Borsa Istanbul (BIST) ilk blok zincir

projesini hayata ge¢irdigini agiklamigtir.
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Kripto para sistemine devletler, yukarida ifade ettigimiz nedenlerle soguk durup, sisteme
ilgisiz kalsalar da basta ABD ve Cin olmak iizere, Israil, Ispanya, Nordik iilkeleri gibi
tilkelerin merkez bankalar1 yakin zaman igerisinde kendi kripto paralarini ¢ikaracaklarini
beyan etmislerdir. Nitekim, blok zincir tabanli ulusal kripto paranin ¢ikarilacagi, blok
zincir uygulamalarinin yayginlastirilmasi igin ulagtirma ve glimriik hizmetlerinde hukuki
ve fiziki caligmalarin baslatilacagi, biiylik veri, bulut bilisim yapisi, mobil platformlar,
nesnelerin interneti ve blok zincir teknolojileri ig¢in gerekli altyapi iyilestirmelerinin
yapilacagi 11. Kalkinma Planinda agikca belirtilmistir. Bu durum yakin gelecekte kripto
paralarla ilgili ulusal ve uluslararasi mevzuat altyapisinin da olusturulacagi anlamina
gelmektedir. Mevcut haliyle asirt oynak olan kripto para piyasasi, boylelikle daha stabil

bir hale gelecektir.

Geleneksel paranin (fiat para) giivenlik, tasima ve transfer maliyetleri icermesi, pek ¢cok
gelismis iilkenin mevduata negatif faiz 6nerir hale gelmesi insanlar1 geleneksel paradan

yavas yavas uzaklagtirmaktadir.

Sonug olarak; yasal mevzuati olmayan, diizenleyici denetimlerinden yoksun, devletlerin
tanimadigi, asir1 spekiilatif ve sadece on yillik bir gegmisi olsa da kripto paranin
kullanislilig, pratikligi, gelecege ve teknolojik gelismelere uyumlulugu gibi nedenlerle
giin gectikce daha fazla ragbet gorecegini ve finansal sistemin merkezine oturacagini
sOyleyebiliriz. Ancak bu konunun Akademiyada daha fazla tartisilarak, sistemin daha

saglikli ve verimli ¢alismasina katki saglanmasi gerekmektedir.
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