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TESEKKUR

Yiiksek lisans tezimin olusmasinda akademik bilgi birikimi yanmi sira g¢alismanin
hazirlanmasinda yol gosterici tecriibeleriyle yardimci olan, yakinligini ve destegini
hicbir zaman esirgemeyen bu ¢aligmanin hazirlanmasinda biiylik emegi gecen danigsman
hocam sayin Dr.Ogr. Uyesi Tayfun YILMAZ a, yogun ¢alisma temposu i¢inde bilgisini
esirgemeyen zaman ayirma nezaketinde bulunan Dog. Dr. Ismail CELIK’e ve Dr. Ogr.
Uyesi Bayram KILIC’a tesekkiirlerimi sunarim. Ayni zamanda ¢alismam esnasinda
katkilar1 olan fikirlerini esirgemeyen diger hocalarima, tezim esnasinda maddi manevi
olarak desteklerini esirgemeyen, gdstermis olduklar1 sabir ve giivenleri igin sevgili

aileme ve dostlarima siikranlarimi sunarim.



(ATA, Biinyamin, Google Trends Verileri Ile Kripto Para Iliskisi: Bitcoin Ornegi,
Yiiksek Lisans Tezi, Burdur, 2019)

OZET

Teknolojinin gelismesiyle birlikte toplumlar 6deme yapma, para transferleri ve ticaret
yapmak i¢in interneti kullanmaya baglamistir. Bununla birlikte de dijital para kavrami
toplumlar tarafindan benimsenmis ve hayatimizin 6nemli bir noktasina yerlesmistir. Bu
dijital para kavraminin, kriptografik yapilar ile birlesmesi sonucunda sifreler ile korunan
paralar ortaya ¢ikmistir. Bu paralara en iyi 6rnek, 2008 yilinda ortaya ¢ikan Bitcoin
olmustur. Baslangicta biiyiilk oranda online oyunlarda kullanilan Bitcoin zamanla
popiilerligini artirmis ve pek ¢ok satici tarafindan 6deme birimi olarak kabul gormiistiir.
Son yillarda fiyatlarindaki ¢ok yiiksek artis ve azaliglar ile yatirnmcilarin son derece

ilgisini cekmektedir.

Bu calismada, Bitcoin fiyatinin ve Google Trends verilerinin 2010-2019 yillar
arasindaki aylik verilerinden yararlanilarak, ARDL simir testi ile Bitcoin fiyati ile
Google Trends verileri arasindaki kisa ve uzun donemli etkilesim, Toda-Yamamoto
nedensellik testi ile de bu degiskenler arasindaki nedenselligin hangi yoénde oldugu

tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Yapilan ekonometrik analizlerin sonuglarina gore; Bitcoin fiyati ile Google Trends
verileri arasinda kisa ve uzun donemli etkilesim oldugu ve bu degiskenler arasinda iki
yonlii bir nedenselligin oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla Bitcoin fiyati arttikga
Google iizerinden Bitcoin kelimesi aranmasi veya tiklanmasi artmakta, aranma veya

tiklanma arttik¢a da Bitcoin fiyati artis gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Bitcoin, Google Trends, ARDL Simir Testi, Toda- Yamamoto
Nedesellik Testi



(Ata, Biinyamin, Crypto Para Relationship with Google Trends Data: Bitcoin Example,
Master’s Thesis, Burdur, 2019).

ABSTRACT

With the development of technology, societies began to use Internet for payments,
money transfers and trade. However, the concept of digital money has been adopted by
societies and has become an essential part of our lives. As a result of the combination of
this digital currency concept with cryptographic structures, the currencies protected by
passwords has emerged. The best example of this money was the Bitcoin, which
emerged in 2008. Bitcoin, which was initially used in online games, has increased its
popularity over time and has been accepted as a payment unit by many sellers. In recent
years, with significant increases and decreases in the price, investors have given close
attention to them.

In this study, by using the Bitcoin price and the monthly data of the Google Trends data
between the years 2010-2019, short and long-term interaction is tried to be revealed by
using the ARDL boundary test and the direction of causality between these variables by

using Toda-Yamamoto causality test is tried to be determined

According to the results of the econometric analyses; it is found that there is a short and
long-term interaction between Bitcoin price and Google Trends data, and a two-way
causality between these variables. Therefore, as Bitcoin price increases, searching or
clicking on Bitcoin on Google increases, as well as the bitcoin price increases as search

or click increases.

Key Words: Bitcoin, Google Trends, ARDL Bound Test, Toda- Yamamoto Causality
Test.
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GIRIS

Para tarih boyunca insanlar tarafindan deger Olciisii ve Odeme aract olarak
kullanilmigtir. Para ile yapilan islemler ve bu islemlerdeki yontemler de zamanla
degisime ugramistir. Teknoloji gelistikge paranin evrimlesmesi de hizlanmais,
giintimiizde kullanilmakta olan elektronik para, bunun ardindan dijital paralar ve sanal

paralar ortaya ¢ikmistir.

Sanal paralardan birisi de kripto paralardir. Kripto paralar, kriptografiye dayali islemler
ve yeni para birimlerinin giivenli bir sekilde olusturulmasina dayanan islemleri kontrol
etmek, arzi artirmak ve sahtekarligi 6nlemek amaciyla sifreleme kullanan bir sistemdir.
Bu sistemin kontrolii Blok-Zincir (Block-Chain) adi verilen islem veritabanlari yoluyla
gerceklestirilmektedir. Sayilar1 hizla artan kripto para birimleri, bugiin itibartyla 2530
sayisina ulasmis, giinliik hayatta ve ticari faaliyetlerde, gercek ve sanal mal ve hizmet
alimlarinda bir 6deme araci olarak kullanilmaktadir. Diinya capinda ¢ogu biiyiik sirket
tarafindan kabul edildikleri, yiizlerce takas ve borsa merkezinde islem gordikleri,
dolasimdaki birgok iilke parast ile alim-satim yapilabildikleri ve toplamda
146.102.090.580 ABD dolarina sahip pazar payina ulastiklar1 diistiniildiigiinde, kripto
paralarin var olan finansal sistemde gelecekte yeni bir para sistemi olarak

kullanilabilecegini gostermektedir.

Kripto paralardan en ¢ok ragbet goren ve Kripto para diinyasinin basinda gelen Bitcoin
calismamizin ana konusunu olusturmaktadir. Bunun sebebi ise Bitcoin’in diger kripto
paralarin arasindan popiilerligi ve bunun sagladig1 fiyat hareketliligi ile siyrilmis

olmasidir.

Bitcoin 2008 yilinda Satoshi Nakamoto adinda, kimligi belli olmayan bir kisi veya bir
grup tarafindan olusturulmus kripto para birimidir. Bu para birimi o yildan giiniimiize
kadar varligin1 siirdiirmiis, giinden giine popiilaritesini artirmustir. Ozellikle uluslararasi
borsalarda, 2017°nin son g¢eyreginde, 1 milyar dolarin iizerinde islem hacmine
ulagmistir. Ayrica 2017 yilinin son aylarinda, gordiigii en yiiksek fiyat olan 19.065,7
dolar seviyesine ulasarak, tiim diinyanimn ilgisini {izerine ¢ekmeyi basarmistir. Ayni
zamanda Bitcoin’in alt yapisini olusturan Blok-Zinciri de, sahip oldugu sistem ile
insanlarin gozlerini {izerine ¢ekmis ve birgok alanda gelecegin teknolojisi olarak

gosterilmektedir.



Calisma dort bolimden olugmaktadir. Birinci boliimde, paranin tarihi gelisimi ele
alimmistir. Bu ¢ercevede paranin tarihsel siiregte ne gibi evrimler gecirdigi anlatilmig

ayrica toplumlar arasinda degismez bir yer edinmesi hakkinda bilgi verilmistir.

Bitcoin’in agirlikta oldugu ikinci boliimde, Ethereum ve Ripple’a da kisaca
deginilmistir. Bu bdliimde Bitcoin’in 0Ozellikleri ve alt yapist derinlemesine

incelenmistir.

Calismamizin {iglincti bolimiinde konu ile ilgili olarak diinyada yapilmis ¢alismalardan

bahsedilerek boliim sonlandirilmistir.

Calismanin dordiincii boliimiinde ise kullanilacak ekonometrik yontemler ile ilgili bilgi
verilmistir. Sonrasinda Bitcoin fiyati1 ile Google Trends verileri elde edilerek 2010-2019
yillar1 i¢in hazirlanan veri seti ekonometrik yontemler ile analiz edilmistir. Elde edilen
sonuglara gore, Bitcoin fiyati1 ile Google tiklanma sayis1 arasinda kisa ve uzun donemli
bir etkilesimin oldugu ve yapilan nedensellik testlerinin sonuglarina gore ise fiyat ile
tiklanma arasinda ¢ift yonlii bir etkilesim oldugu goriilmiistiir. Yani fiyattaki artis ve
azalislar insanlar1 Bitcoin konusunda arastirmaya tesvik etmekte, yapilan arastirmalar

neticesinde de fiyat etkilenmektedir.



BIiRINCi BOLUM

GENEL KAVRAMLAR

1.1. Paranin Tanim ve Gelisimi

Para bir toplumun deger 6l¢iisii ve ddeme araci olarak kullandigi aragtir (Aren, 2009:
13). Para, hem ulusal hem de uluslararas1 seviyede, ticaret veyatirim faaliyetlerine

aracilik eden ve ideolojik yonden nétr (yansiz) olan bir aragtir (Savasg, 2004: 50).

Giiniimiize kadar gesitli evrimler gegiren ve ticari hayatimiz1 kolaylastiran para, M.O.
600 yillarinda Lidyalilarin altin madeninden bastiklart paralart aligverislerinde
kullanmaya baslamasiyla ortaya ¢cikmistir. Lidya krali II. Alyattes tarafindan basilan
metelikler, paranin biitlin yonleriyle bir degisim, deger saklama ve hesap birimi
olmasint saglamistir. Yani paraya giiniimiizdeki anlamiyla ana fonksiyonlar
kazandirmistir. Zaman ilerledik¢e yayginlasan bu para sistemi, altin madeninin az ve
islenmesinin masrafli olmasi, giivenlik kaygilar1 ve tasinma sorunlarindan dolay1 cesitli
sembol degerlerin kullanilmaya baslanmasina zemin hazirlamistir. En nihayetinde dnce
Cinliler ve daha sonra batili toplumlar altin paralar yerine kagit paralar1 kullanmay1
baslamislardir. Boylelikle batili toplumlar tarafindan da kagit para sistemi benimsenmis

ve gelistirilmistir (Alpago, 2018: 412).

Paranin tarih boyunca evrimlesmesiyle birlikte yapilan islemler ve bu islemlerdeki
yontemlerde zamanla degisime ugramistir. Giiniimiizde her iilke kendi para birimini
basmaktadir. Su anki donemde yaklasik 160 ¢esit para birimi kullanilmaktadir (Sahin,
2018: 76).

Bir maddenin para olarak kabul gormesi igin su ¢ fonksiyonu tanimlamasi

gerekmektedir (Milnes, 1919: 55°den aktaran, Uzer, 2017: 4).

Degisim araci: Piyasada yapilan tim islemlerde degisim araci olarak para
kullanilmaktadir. Para, kagit ve madeni olarak kullanilabilmesinin yani sira vadesiz
mevduat ya da bu hesaplar tizerine keside edilen gekler tiiriinden olabilmektedir (Giinal,
2010: 9).

Hesap birimi: Para, iiretim ve degis tokus konusu olan her tiirlii mal ve hizmetin

hesaplanmasinda ortak bir 6l¢ii birimidir (Kamalak, 1980: 74). Hesap birimi mal ve



hizmetlerin degerini belirlemede, mal varligini ve borglar1 hesaplamada faydali olmakta

bununla birlikte mal ve hizmetlerin fiyatlarin1 6lgmektedir (Parasiz, 1994: 9).

Deger saklama araci: Paranin miibadele araci olarak herhangi bir mal ya da hizmet
satin alabilmesi, paranin dolayisiyla bir deger tasimasi anlamina gelmektedir (Eroglu,

2004: 5).
1.2. Emtia Para

Eski c¢aglardaki toplumlarin kullandig1 paranin bir tiiriidiir. Kisiler i¢in degerli olan,
tiitlin, midye kabuklari, av aletleri gibi esyalar parasal deger olarak kullanilmistir.
Insanlarin niifusu arttikca dogada az bulunan madenler (altin, giimiis gibi) parasal deger

olarak kullanilmaya baglanmistir (Altay, 2015: 2).
1.2.1. Altin ve Giimiis

M.O 3bin yilinda, Misir’in firavunlar zamaminda para yerine biitiin madenler (altin,
gimiis, bakir, kursun vs.) kullanilirdi (Ildiz, 2015: 30). Devletlerin para yaratma
asamasini ele alarak para arzinda tekeller olusturmalart ise, sikke bi¢iminde ilk kez
M.O. 7. Yiizyilda, antikgagin ticaret yollari iizerinde kurulan Lidya’da ortaya ¢ikmustir.
Biiyiik Iskender’in fetihleri ile onceleri Ege ve Akdeniz’de tedaviilde olan sikkeler,
M.O. 4. Yiizyillda Misir, Pers Imparatorlugu ve Kuzey Hindistan’a kadar ulasmustir.
Fakat para ve para diizenlemelerinin Akdeniz’deki binlerce yillik gelisme siirecindeki
en onemli asama, Roma Imparatorlugu zamaninda gerceklesti ve siyasi-iktisadi olarak
biitiinlesmeler, bu genis topraklar iizerinde altin, giimiis ve bakir sikkelerden meydana
gelen bir para diizeninin kurulmasmi saglamigtir. Altin sikkeler bilyiik islemlerde ve
servet saklama araci olarak kullanilirken, giinliik islemlerde bronz ve sonralarda bakir
sikkeler kullanilmis, hiyerarsinin orta siniflari ise glimiis sikkeler kullanmistir (Pamuk,

2003: 2-3).

Glimiis ve altin paranin standart deger 6l¢iisii oldugu sisteme; cift maden sistemi ya da
bimentalizm denir. Bu sistemde, her iki para birimi de hem degisim araci, hem de deger

Olctistidiir (Baltaoglu, 2008: 14).



Sekil 1: Lidyalilara ait olan ilk altin-gimiis karigim1 paralar

Kaynak: Baytak, https://www.dicle.edu.tr/Contents/47365032-35ce-49ab-be38-
24dfObd84eda.pdf ( 07.06.2018).

1.3. Temsili Para

Temsili paralar, lizerinde yazili degerin altin ya da giimiis karsilifi odenecegini

gosteren, altin ve giimiis karsilikli banknotlardir (Giinal, 2010: 11).

Temsili para, talep edildiginde mal veya paraya doniistiiriilen bir senet niteligindedir.
Fakat biitiin banknotlarin mal veya paraya g¢evrildiginde halkin bunu istemesi olasilik
disidir. Bu sebeple ¢ikarilan banknot miktar1 yani emisyon, altin ve giimiis
rezervlerinden fazladir. 17. yiizyilda ingiltere’de rastlanan goldsmiths’notes en eski
temsili para orneklerinden biridir. Goldsmiths’notes, kuyumculuk ve sarrafliktan
bankerlige gegmis firmalarin mevduat sahiplerine verdikleri makbuzlardir (Ergin, 1983:

23).
1.4. Kagit Para

Orta Cag ticareti sadece sikkelere dayanmamistir. Bu bakimdan, sadece perakende
alimlarin nakitle yapildigi modern ticarete benzemektedir. Orta Cag’da yapilan
ticaretlerinde kendine ait parast bulunmaktaydi. Orta Cag, uzak yerler ya da uzak
tarihlerdeki odemeleri kapatmak ig¢in, fazla para hareketine sebep olmayan g¢esitli
metotlar bulmus ya da Antik donemden miras edinmistir. Bu metotlar tiiccarlar,
sarraflar ve bankerler tarafindan gelistirilmis ve 13. Yiizyil belgeleri, bircok engele
ragmen (zaman ve mekan) bir koprii gorevi gorerek bir 6deme emri ya da 6deme sozii
kapsayacak sekilde bir miibadele araci yaratmislar ve bununla birlikte hem kredi
kullaniminin hem de bankaciligin yayginlagsmasini olasi hale getirmislerdir (Heaton,

2005; Ceviren, Kiligbay, 2005; 163).
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Kagit paralar, kagittan yapilan ve {izerinde bulunan yazili degeri ile piyasada dolasimda

bulunan 6deme araglaridir (Bayindir, 2000: 20).

Sanayi devrimi ile baslayan ekonomik kalkinma ve ticaret hacmindeki biiyiik artig, para
sisteminde Onemli degisiklikleri de beraberinde getirmistir. Bu baglamda gozlenen ilk
varyasyon, degisim araci olarak islev goren kagit pargalarmin (kagit para) ortaya
cikmasidir. Kagit paranin ilk ortaya ¢ikisi, bankalarda mevcut olan giimiis veya altin
karsiliginda alinan makbuzlarin bir degisim araci olarak kullanilmasidir. 1700’1 yillarin
ikinci yarisindan itibaren, bati diinyasinda, devletin ve ticari bankalarin ¢ikardigi
kagitlardan olusan para, mal paranin yerini almaya baslamistir. Altin veya giimiis gibi
degerli madenlere doniistiiriilebilen kagit paranin gegirdigi 6nemli degisimlerden biri de
itibari paraya gegistir ( Siklar, 2004: 11).

Sekil 2: Cin’de basilan ilk kagit para “Jiaozi”

Kaynak: Smithfield, 2017 https://www.thevintagenews.com/2017/05/18/the-first-
chinese-paper-money-jiaozi-was-stamped-with-six-different-inks-and-multiple-
banknote-seals/ (07.06.2018).

1.4.1. Altin Standardi Donemi

19. yiizyilm ilk ¢eyreginde kagit para kullanimmin artmastyla birlikte ingiltere altin
standardina gegmistir. Ingiltere ulusal para birimi olan Ingiliz sterlini, altina bagl para
oldugu i¢in genel kabul gérmiis ve diger lilkelere tarafindan en 6nemli rezerv para halini

almistir. Bu sistem, iilkelerin, ulusal paralarmi belirli bir agirlikta saf altin olarak
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tanimlamasiyla ortaya ¢ikmis bir sistemdir. Kagit paranin altina, altinin da kagit paraya

sorunsuz cevrilebilmesini saglamaktadir (Egilmez, 2018).

19. Yiizyilin sonlarina dogru altin standardi kiiresel olarak yayginlagsmis ve 1914’te
meydana gelen 1.Diinya Savasi baslayana kadar sorunsuz olarak uygulanmistir. Savasin
oncesinde hiikiimetler kagit para basimini tekel haline getirmis ve ¢ogu hiikiimet de bu
yetkiyi Merkez Bankasi’na vermistir. Basilan kagit paralarin karsiliginda, kagit getirene
s6z verildigi gibi altin verilmistir. Bu donemde Ingiliz sterlini, altina bagh ilk para
olmanin sagladigi avantajin yaninda ekonomik olarak diinya ticaretindeki agirligi
sebebiyle de en itibarli para olmayr devam ettirmistir. Savas boyunca merkez
bankalarina olan altin talebi artmig fakat karsiligi alinamayinca, altin meselesinden
vazgecilmis ve kagit para sadece yasal bir zorunluluk olarak kullanilmistir. Savas
sonunda altin standardi oturtulmaya baslanmis fakat basarili olunamamustir. Ingiliz
sterlini de birkag siire direndikten sonra bu sistemden vazgegilmistir. Bu dénemde
parasini altina dayali olarak siirdiiren tek devlet ABD olmustur. Bundan dolay1 da dolar,

Ingiliz sterlininin yerini almis ve diinya paras1 olma yoluna girmistir (Egilmez, 2018).
1.4.2. Bretton Woods Sistemi

Ikinci Diinya Savasi1 bitiminde diinya para sistemi ¢okmiis ve iilkeler arasinda ticari
iliskiler tikanma asamasina gelmistir. ABD’nin Onciiliik ettigi 45 iilke (aralarinda
Tiirkiye yok) ABD’nin Bretton Woods sehrinde bir araya gelmis ve ‘Uluslararas: Para
Anlasmast’yapilarak yeni bir sistem olusturulmustur. Bu anlagma ile ‘Uluslararas1 Para
Fonu (IMF)’ve ‘Diinya Bankasi (WB)’kurulmustur. 1945 yilinda 27 iilke tarafindan
(Turkiye 1947°de katildi) imzalanmis ve kabul edilmistir. Bu anlasmay1 kabul eden
iilkeler parasini altina dontstiirebilir ve ulusal paralarin degerleri de dolara gore
belirlenmistir. Dolarin degeri, 1 ons (31.10 gr) altin = 35 dolar veya 1 dolar 0,88867 gr
altin degerindedir. ABD hazinesi 1 dolar karsiliginda 0,88867 gr altin verecegini ilan
etmistir (Uras, 2013). Boylece diinyada bir tiir altin kambiyo sistemi olusturulmustur.
Belirlenen sabit kurlar, cari islemler agiklarinin veya fazlaliklarinin biiyiik rakamlara
ulagmasi ve uzun siireli olmasi kosuluyla IMF tarafindan degistirilip, revaliie ve devaliie
edilmistir. Sistem rekabet¢i fiyat ayarlamalarini, rekabet¢i devaliiasyonlari, korumacilik
politikalarin1 engelleyerek istikrar saglamay1 amaclamistir. Fakat 1970’11 yillara dogru,

ABD’nin cari islem agiklar1 sorunu, yurt dist yatirimlari, Vietnam savasinin getirdigi



harcamalar dolar kitligini, bir yerde dolar bolluguna doniistiirmiistiir. ABD, dolar1 altina
kars1 devaliie etmek, dolarin degerini altina kars1 diisiirmek geregini duymustur. Dolarin
devaliie edilmesi, elinde dolar birikmis olan tilkelerin dolarlarini altina ¢evirme talebini
durduramamistir. Bunun sonucu olarak da 1971 yilinin sonlarina dogru altin déviz

standardi sistemi Nixon yonetimi tarafindan kaldirilmigtir (Akgiic, 2008).
1.5. itibari Para

Baslangicta, metal paralara ya da belirli miktardaki degerli metale cevrilebilen
banknotlar, daha sonralar1 altin paraya ya da herhangi bir degerli metale
donistiirilemeyen kagit para (itibari para) seklini almistir. Bu donem merkez

bankalarinin paranin kontroliinii ele gegirmeleriyle baslamistir (Aslan, 2009: 68).

Devlet tarafindan yasal 6deme araci olarak c¢ikarilmis ve degerli bir madene
dontistiiriilemeyen kagit paralardir. Hi¢ kuskusuz kagit paray: tasimak oldukga kolaydir
fakat bu kagitlarin bir 6deme arac1 olarak kullanilabilmesi i¢in, ¢ikaran yetkililere gliven
duyulmasi sarttir. Diger yandan bu kagit paranin taklit edilmeyecek sekilde basilmasi da
zorunludur (Siklar, 2004: 11). Gegmiste ve gliniimiizde, baz1 zamanlarda belirli sinirlar
icerisinde kalmak suretiyle itibari paranin yaratildigi para kurulu sistemlerini gérmek
olasidir (Yamak ve Akyazi, 1998: 4). Bugiinkii sistem budur. Bu sistem, devlet
tarafindan yasal 6deme araci olarak ¢ikartilmis ve degerli bir madene doniistiiriilemeyen
kagit paralar ile gerceklesir. Bu sistemde dolasimdaki kagit paranin taahhiit edilmis bir
karsilig1 yoktur ve kagit paranin sinirsiz dolagim hakki vardir (Bulut ve Demirel, 2012:
1).

1.6. Alternatif Para

Alternatif para birimi ya da 0zel para birimi ulusal ya da ¢ok uluslu para sistemlerine
alternatif olarak kullanilan baska herhangi bir para birimine verilen isimlerdir. Ulkelerin
uyguladiklart resmi para birimlerini yok sayarak, kismen iilkelerin merkez bankalar
tarafindan ‘isyanci’olarak kabul edilen alternatif para birimleri, bazi iilkelerin kimi
bolgelerinde hala kullanilmaya devam ediyor. Diinya’da bir¢ok kisi tarafindan bilinen

belki de en yaygin alternatif para birimi Bitcoin’dir (Bozan, 2017).



Ote yandan yerel para birimi, belirli bir yerel topluluk icinde yaratilan bir para birimi
olarak anlagilabilir. Bagka bir ifadeyle, yerel para birimi yalnmizca belirli bir alanda
harcanabilecek bir para birimidir. Bu tiir yerel para birimleri, her iki parasal islevi de
yerine getirmektedir: sadece bu toplulugun bulundugu alandaki degisim ve hesap
birimidir. Yerel para birimleri belirli bir bdlgedeki ekonomiyi korumayi ve

giiclendirmeyi amaglamaktadir (Marszatek, 2016: 7).
1.6.1. Isyanc1 Para Birimi “Tumin”

Yerel bir tamamlayict para olarak ¢ikarilan Tumin, 2010 yilinda Espinal, Veracruz
toplulugunda ortaya ¢ikmistir. Sadece degisimi kolaylastirmak ve niifusun satin alma
giiciinii artirmak icin bir ara¢ olarak degil, ayn1 zamanda toplumu giiclendirmek ve
sakinleri arasindaki iligkileri belirleyen degerleri yeniden tanimlamak ic¢in sosyal ve
politik bir bahis olarak ortaya ¢ikmistir. Gegen iki yillik siirede Tumin toplumda
ekonomik bir etkiye sahip olmak i¢in etkisiz gériinmesine ragmen, toplumu ve iligkileri
giiclendirmek, halk arasinda isbirligini ve karsilikli yardimi desteklemek igin bir arag
olarak potansiyelini ortaya koymustur. Bu deneyim, Espinal'in ekonomik problemini
¢ozmek i¢in bu aracin etkililiginin sinirli olmasina ragmen, alternatif sistemler aramak
igin giiclii bir ara¢ olarak potansiyelini korudu ve dogrudan sosyal faydanin Gtesine
gectigini gostermistir. “Tumin”, Totonaco'da, Espinal’de ikamet eden yerli halkin dili
anlamma gelmektedir. Bu yerel tamamlayic1 para, halkin cektigi para sikintist ve
cogunlugunun diisiik alim giicti karsisinda ortaya ¢ikarildi. Amaci, toplumdaki insanlar
arasinda ekonomik faaliyet ve dayanismayi tesvik etmekti (Orraca ve Orraca, 2013: 1-
2).

1.7. Elektronik Para

Elektronik para (e-para), elektronik para ihra¢ edenler disindaki kuruluslara 6deme
yapmak icin yaygin olarak kullanilan, teknik bir cihazda bulunan parasal degerin
elektronik bir magaza olarak tanimlanmasidir. Cihaz, yapilan islemlerde banka
hesaplarini igermeyen, 6n 6demeli bir 6deme araci olarak hareket eder. E-para iiriinleri,
parasal degeri depolamak i¢in kullanilan teknolojiye bagli olarak donanim tabanli veya

yazilim tabanli olabilir (ECB, 2018).



Elektronik para iki sekilde algilanmaktadir. Ilki, merkez bankalar tarafindan ¢ikarilan
banknotlarin elektronik bigimlere doniistiiriilerek 6demelerin yapilmasi seklinde ortaya
cikan 6deme aracidir. Aligverislerde kolaylik saglamak amaciyla kullanilan, karsilig
onceden Odenen elektronik para, bu anlamiyla paranin degisim fonksiyonunu yerine
getirmektedir. Bu sistemde elektronik para finansal ya da finansal olmayan kurumlarca
ihra¢ edilmektedir. Elektronik paranin diger sekilde algilanisi ise merkez bankasinin
sahip oldugu kagit paraya alternatif olarak gelisen, yine merkez bankasinin sahip oldugu
kagit para yerine biitiinliyle elektronik para ihrag ettigi ve dolasima siirdiigii, bu paranin
hem halk hem de bankalar tarafindan degisim, hesap birimi ve bir tasarruf araci olarak
kabul edildigi, kisaca kagit paranin tamamiyla yerini elektronik paraya biraktigi bir
sistemdir. Burada ise paranin degisim siirecinde kagit paradan sonra gelen asamanin

elektronik para oldugu anlasilmaktadir (Oztiirk ve Kog, 2006: 209).
1.8. Dijital Para

Elektronik paranin gelismesiyle birlikte farkli elektronik paralar ortaya ¢ikmis bu
baglamda elektronik 6deme sistemleri kullanimi da yayginlagsmistir. Bunlar arasinda
Bitcoin, Ripple ve Litecoin en ¢ok kullanim alani bulmus dijital para birimleridir.
Bugiin dolasimda bulunan dijital para birimleri, kisiler ve devletlerle bagi bulunmayan
sirketler tarafindan {iiretilmektedir. Bahsi gecen dijital para birimleri, transfer edilebilir
varliklar olup giivenlikleri kriptolojik sistemler ile saglanmaktadir (Bilir ve Cay, 2016:
23-24).

Amerikal1 sifreleme yazilimi uzmani1 David Chaum tarafindan gelistirilen Digicash, ilk
merkezi olarak yonetilen kriptografik elektronik 6deme sistemidir. Tam olarak bir para
birimi olmayan Digicash, taraflar arasi transfer islemlerinin gizli ve giivenilir
yaptlmasini saglayan bir aragtir. Fakat sirket aldigi yanlis kararlar sonucunda 1998
yilinda iflas etmistir. Digicash’in iflas etmesinden hemen sonra, 6deme sistemi olarak
olusturulan First Visual ve Paypal boslugu doldurdu. Paypal, Digicash’in aksine gercek
para birimine dayali, kisith ve devletlerin yasal yiikiimliiliiklerini yerine getiren dijital

para olarak kullanilmaktadir (Altay, 2017: 35-36).

Bir varligin ¢esitli para rollerine ne dl¢lide hizmet ettigi, kisiden kisiye ve zaman i¢inde
degisir. Teorik olarak dijital para birimleri, internet 6zellikli bir bilgisayar veya cihaz

kullanan herkes igin para gorevi gorebilir. Bununla birlikte giliniimiizde dijital para
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birimleri paranin rollerini sadece bir dereceye kadar ve sadece az sayida insan igin
yerine getirmektedir. Dijital para birimleri olan ve kullanan kisilerin sayisini1 tahmin
etmek zordur. En biiyiik ve en yaygin kullanilan1 Bitcoin’dir (Ali vd., 2014: 279). Eyliil
2018 itibariyla (https://bitinfocharts.com/bitcoin/) adresinden alinan veriler 1s18inda
toplam 23.238.927 adet adres bulunmaktadir.

1.9. Sanal Para

Avrupa Merkez Bankasi’nin Subat 2015’de yayinladigi raporuna gore sanal para “Bir
merkez bankasi, kredi kurulusu veya e-para kurulusu tarafindan piyasaya ¢ikarilamayan,
baz1 durumlarda paraya alternatif olarak kullanilabilen, dijital bir deger temsilidir”

(ECB, 2015: 4).

Sanal para herhangi bir merkeze ya da iilkeye bagli degildir. Yani higbir hukuki
diizenlemeye tabi degildir. A¢ik kaynakli, uluslararasi ve anonim olan sanal para,
giincel para birimleri ile baglantili olmayip, piyasa degerleri arz ve talebe gore
degismektedir. Kullanicilarin bir islem yaparken sadece ciizdan kimlik numaralarinin
yer almast, kullanicinin herhangi bir kisisel verisini saklamasi anlamina gelmektedir. Bu
sebeple islemler, istenmeyen bir ti¢iincii kisi tarafindan takip edilemez. Sanal paranin bu
ozelligi de yasadisi islerde tercih edilmesine neden olmaktadir. Sanal para kullanan kisi
sayisinin giinden giine artmasi, bazi iilkelerin ¢esitli hukuki 6nlemler almasina neden

olmustur (Erdag, 2017).
Ug tip sanal para birimi vardir (ECB, 2012: 13-14).

Kapali sanal para diizenleri: Bu programlarin reel ekonomiyle neredeyse higbir
baglantis1 yoktur ve bazen “oyun i¢i” semalar olarak adlandirilmaktadir.
Kullanicilar genellikle bir abonelik iicreti 6der ve daha sonra ¢evrimigi yani
oyundaki performanslarma goére sanal para kazanirlar. Bu oyun i¢indeki sanal
paralar, yalnizca sanal topluluk i¢inde sunulan sanal iiriin ve hizmetlerin satin
alinmasiyla harcanabilir ve en azindan teoride, sanal toplulugun disinda islem
yapamaz. Ornegin Blizzard Entertainment adli bilgisayar oyunlari iireten sirket,
World Of Warcraft (WoW) adl1 bir oyun iiretmistir. Bu oyunda oyuncular Wow
Gold adli bir sanal para birimini kullanmaktadir. Oyuncularin yeterince

donanimli olmalar1 i¢in, oyunda bir degisim araci olarak WoW Gold’a

11


https://bitinfocharts.com/bitcoin/

ihtiyaglar1 vardir. WoW Gold’u gergek diinyada satin almak ve satmak, Blizzard
Entartainment tarafindan belirlenen sartlar ve kosullar altinda kesinlikle yasaktir.
Tek yonlii akisa sahip sanal para diizenleri: Sanal para, belirli doviz kuru
tizerinden ger¢ek para birimi kullanilarak dogrudan satin alinabilir, ancak
orijinal para birimine geri gonderilemez. Donilisiim kosullart belirli diizene gore
belirlenir. Baz1 diizenler, para biriminin sanal iiriin ve hizmet satin almak i¢in
kullanilmasina izin verir. Baz1 diizenler ise sanal paralar ile ger¢cek mal ve
hizmet satin almak i¢in kullanilmasmi miimkiin kilar. Ornegin Nintendo
tarafindan olusturulan Nintendo adli para birimi, Nintendo’nun magazalarinda
ve oyunlarinda kullanilabilir. Tiketiciler, bir “Nintendo Points Card” satin
alarak, bir kredi kart1 kullanarak veya perakende satis magazalarinda puan satin
alabilirler. Puanlar gercek paraya doniistiiriilemez.

Cift yonlii akish sanal para diizenleri: Kullanicilar, doviz kurlarina gore sanal
paray1 kendi paralar ile alabilir ve satabilirler. Sanal para, gercek diinya ile
birlikte ¢alisabilirligi agisindan diger herhangi bir doniistiiriilebilir para birimine
benzer. Bu diizen hem sanal hem de ger¢ek mal ve hizmet alimlarina izin verir.
Bu gruba Second Life (Ikinci Hayat) adli oyunda kullanilan Linden dolar1 6rnek
verilebilir. Linden dolar1 kullanicilarin “avatarlar”, yani 6zellestirilebilen dijital
karakterlerin olusturdugu sanal bir diinya olan Second Life’da verilen sanal para

birimidir.

Ikinci Hayat kullanicilarinin mal ve hizmet satin alip sattiklar1 kendi ekonomisi vardir.

Bu ekonomide ihtiya¢ duyulan Linden dolari, ABD dolar1 ve diger para birimleri ile

satin almabilir. Bunun i¢in bir Paypal hesab1 gereklidir. Kullanicilar dolarlarina karsi

olarak yedek Linden dolarini satabilirler (ECB, 2012: 13-14).

1.10. Kripto Para

Paranin kullanilmadig1 zamanlarda insanlar istedikleri nesneleri almak i¢in daha yiiksek

degerde baska bir nesne vermek zorunda kalmislar ve sonrasinda ise dnce metal paralar

daha sonrasinda kagit paralar kullanilmaya baglanmistir. Glinlimiizde ise, teknolojinin

gelismesiyle birlikte finansal sistemde degisiklikler meydana gelmis ve para yeni bir

sekil alarak “kripto para birimi” adiyla iiretilmeye baslanmistir (Hepkorucu ve Geng,

2017: 48).
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Bitcoin ve diger dijital para birimleri merkezi olmayan sistemlerdir. Yani merkezi bir
otoritesi yoktur. Islemleri kontrol etmek, arzi artirmak ve sahtekarhigi &nlemek igin
sifreleme kullanirlar. Bu sekildeki sifreleme sistemi ile olusturulan para birimlerine
kripto para birimleri denir (Gandal ve Halaburda, 2014: 4). Yapilan islemlerin
giivenligini saglama ve yeni para birimleri yaratimi siirecini kontrol altina almada
kriptografi kullanilir. Genel anlamda alternatif para birimlerinin, daha dar anlamda ise
dijital para birimlerinin bir alt kiimesi olarak degerlendirilen kripto para birimleri,
kendine 6zgiin bir sekilde kontrol mekanizmasinin merkezilesmesinden ¢ok dagitilmasi

ve kamuya agik bir hesap tutma 6zelliklerini tasir (Giiltekin, 2017: 97).

Kripto paralar, bankacilik sistemlerinin ve merkezi elektronik paralarin tam tersine,
merkezi olmayan yapidadir. Merkezi olmayan bu yapilarin kontrolii Blok-Zincir
(BlockChain) islem veritabanlar1 yoluyla gerceklestirilir. Kripto paralar, merkezi
olmayan kripto sistemlerde, bu sistemin kurulus asamasinda belirlenen oranlarda
tiretilir. Geleneksel para sistemlerinde hiikiimetler, ihtiya¢ duyduklarinda ulusal merkez
bankalar tarafindan ek para ihrag¢ edebilir. Halbuki, hiikiimetler ya da sirketler kripto
paralar iiretmez, baskalarinin sahip olduklar1 kripto paralara onlarin izni olmadan el
koyamazlar. Kripto sistemin kurulug asamasinda, kripto para miktari, para arzinin sekli

ve zamanlamasi dolasima sunulmadan belirlenir (Carkacioglu, 2016: 8-9).

Kripto para sektoriinde en onemli islemler, alim satim, de§isim, depolama, ddeme
islemleri ve madenciliktir. Hileman ve Rauchs’un 38 iilkeden yaklasik 150 kripto para
birimi sirketiyle yaptig1 goriismeler sayesinde hazirladiklar rapor su sekildedir (Yager,
2018; 22):

Kripto para birimleri ile ilgili sirketlerde alt sinir olarak 1.876 calisan sayisi
tahmin ediliyor.

Bankacilik ve 6deme sistemleriyle iliskisi bulunan 6deme odakli firmalarin %79
oldugu goriiliiyor ve sektoriin en biiyilik zorlugunun bu iliskileri saglamak ve
stirdiirmek oldugu belirtiliyor.

Odeme sirketleri islemlerinin yaklasik %66’s1 ulusal paralar ile kripto paralar
arasinda, %?27°si ulusal para birimleri arasinda ve %6°‘s1 kripto para birimleri

arasinda gerceklesiyor.
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2017’nin ilk aylar itibartyla giinde ortalama en fazla islem goren kripto paralar
Bitcoin (286,419), Ethereum (47,792), Litecoin (3,244), Monero (2,611) ve
Dash (1,800) olarak siralaniyor.

Kripto para islemlerinde 42 ulusal para birimi kullaniliyor. Bu kripto para
birimlerinden en fazla islem yapilan ulusal para birimleri sirastyla Amerikan

dolar1, avro, Japon yeni ve Cin yuani olarak belirtiliyor.
1.10.1. Kriptoloji

Kriptoloji, haberlesen iki ya da daha fazla tarafin bilgi aligverisini emniyetli bir sekilde
gerceklesmesini saglayan, gizli bilgiyi istenmeyen iiciincii kisilerin anlayamayacagi hale
doniistiiren, temeli matematiksel islemlere dayali tekniklerin tiimiidiir. Bilinen ilk
sifreleme yontemi, metinde harf ve yer degistirme esasina dayanmaktadir. Bahsedilen
yontemden ilkinde yazilarin harflerinin yeri degistirilir, sonrasinda ise harfler baska
harflerle degistirilerek gergeklestirilir. Bu sifreleme teknigini kullanan en {inlii
yontemlerden biri de Sezar Sifresi’dir. Bu sifreleme yonteminde, her harf kendinden
birkag sonraki harf ile kullanilarak yazilir (Yalman ve Ertiirk, 2009: 218-219).

lletisimde gizlilik bilimi olarak degerlendirilen kriptoloji, Yunanca krypto’s (sakl) ve
logo’s (kelime) kelimelerinin birlestirilmesinden meydana gelmistir. Devlet ve askeri
isler basta olmak lizere ticari ve personel iliskilerinde giivenlik 6nlemlerini almak son
derece hayatidir. Sistemler arasi1 baglantilarda veya herhangi iki nokta arasindaki
haberlesmede verinin giivenli bir sekilde gittiginden emin olmak igin Vverinin
sifrelenmesi gerekir. Bu sekilde agik haberlesme kanali kullanildiginda verinin giivenli
bir sekilde istenilen ellere ulastirilmasi saglanmis olur. Iletisimde ve haberlesmede gizli
tutulmak istenen bilginin istenmeyen kisiler tarafindan dinlenebilecegi ya da
haberlesilen kanala girip veriyi bozabilecegi veya degistirebilecegi diislincesi biiyiik bir
sorun teskil eder. Sifreleme sisteminin kullanilmasinin en biiyiik sebebi, bilgilerin belirli

kisilerden saklanmas1 amacidir (Yayik, 2013: 18).
Kriptoloji biliminin iki 6nemli unsuru kriptografi ve kriptanalizidir. Kriptografinin
temel hedefi, mesajlarin sifrelenmesi suretiyle, istenmeyen ellerde anlagilmasini

engellemektir. Kriptanalizi ¢alismalarinin hedefi ise sifrelenmis metnin kirilmasi ile

mesajin gizli igeriginin anlasilabilir hale getirilmesidir (Y1lmaz, 2007: 137-138).
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1.10.1.1. Kriptografi

Kriptografi, bilgiyi gizli tutma sanati ve bilimi olarak adlandirilabilir. Kriptografi,
oldukca onemli, zekice ve gii¢lii matematiksel teknikler kullanarak bilgi giivenligini
garantilemeyi amaclar. Bu amaglar dogrultusunda tasarlanmis algoritmalar ve

protokollerden meydana gelir (Toyran vd., 2011: 101).

Kriptografinin genel amaglar1 gizlilik, biitlinliik, kimlik denetimi, inkar edememe gibi
bilgi giivenligini saglamaktir (Akleylek vd., 2011: 713).
Gizlilik: Bilginin istenmeyen kisiler tarafindan ele gegirilse bile anlagilmamasini
saglamaktir.
Biitiinliik: Bilginin iletilmesi sirasinda herhangi kisi veya kisiler tarafindan
degistirilmedigini dogrulamaktir.
Kimlik Denetimi: Gonderen ve alici arasinda birbirlerinin  kimliklerinin
dogrulanmasidir.

Inkar Edememe: Gonderen, bilgiyi gonderdiginde ve alici tarafindan bilginin
alindiginda inkar edilememesidir.

1.10.1.2 Kriptanaliz

Kriptanaliz, sifreli metinden diiz metni yani orijinal metni elde etme islemine denir. Bu
151 yapan kisilere kriptoanalist denir. Kriptograflarin sifreli hale getirdigi metinlerin

analizi ve sifrelerin ¢oziimii ile ilgilenir (Coskun ve Ulker, 2013: 33).
1.11. En Yiiksek Hacimli Kripto Paralar

Ocak 2019 itibartyla https://coinmarketcap.com/all/views/all/ adresinden alinan veriler

1s18inda uluslararasi piyasadaki tiim kripto para sayist 2530°dur. Bu kripto paralarin
toplam hacmi 146.102.090.580 milyar $ degerindedir. Bunlardan en yiiksek hacimli ilk
3 kripto para ve toplam degerleri asagida verilmistir. ilerleyen béliimlerde bu 3 Kripto
paradan Bitcoin derinlemesine, Ethereum ve Ripple para birimleri ise kisaca

incelenecektir.
Bitcoin (BTC): 69.994.500.158 $
Ethereum (ETH): 13.657.875.566 $

Ripple (XRP): 15.127.499.359 $
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IKiINCIi BOLUM
KRiPTO PARA

2.1. Bitcoin ve Tarihgesi

Bitcoin 2008’de ortaya ¢ikan bir makale ile hayatimiza girmis olan popiiler bir kripto
para birimidir. Satoshi Nakamoto (2008) adiyla, isminin gercek bir kisiye ait oldugu
konusunda siiphe duyulan, bilinmeyen bir kisinin “Bitcoin: A Peer- to- Peer Electronic
Cash System” adli makalesi ile merak konusu uyandiran Bitcoin’in 6deme araci olarak
kullanilmast piyasalarda ilk kez 2009 yilinda gergeklesmistir. Herhangi bir araci
olmaksizin taraflar arasinda dogrudan ag tlizerinden kullanilan Bitcoin’in, yaklasik 10
senedir popiilaritesi ve kullanim alani artmaktadir. Bitcoin ile ilgili gerek tilkemizde
gerekse diger birgok tilkede, ¢esitli degisiklikler ve diizenlemeler yapilmasi s6z konusu
olmustur (Dizkiric1 ve Gokgoz, 2018: 93).

Bitcoin’in diger finansal sistemlerden ayirict niteligi, iiretim merkezinin olmayisidir.
Diger bir ifadeyle iiretiminin herhangi bir kisi, grup ya da iilkenin kontroliinde degildir.
(Atik vd., 2015: 249). Bitcoin’ler, Peer-to-peer veya P2P olarak da bilinen bir sistem ile
caligmaktadir. Bu sistem iki ya da daha fazla istemci arasinda veri paylasmak amaciyla
kullanilan bir ag protokoliidiir. Bu protokolde esler, sunucular ya da sabit bilgisayarlar
vasitastyla merkezi koordinasyona ihtiyag duymadan, islem giicii, disk depolama ya da
ag bant genisligi gibi kendi kaynaklarinin bir kismini, dogrudan ag katilimcilart i¢in
kullanilabilir hale getirebilir. Sunucularin tedarik¢i ve istemcilerin tiiketici oldugu
sunucu-istemci modelinin aksine esler, merkezi bir otoriteye ihtiyag duymadan hem

tedarik¢i hem de tiiketici roliindedir (Wikipedia, 2018).

Bitcoin iiretimi toplamda 21 milyon adetten fazla olamayacak sekilde tasarlanmistir.
Bitcoin elde etmek isteyenler Bitcoin madenciligi denilen, sistemdeki sifreleri ¢dzerek
Bitcoin elde edebilirler. Bitcoin’ler sanal clizdan ad1 verilen bir sistem ile koruma altina
alinmaktadir. Bitcoin sadece bir yatirim araci olarak degil ayn1 zamanda 6deme sistemi
ve para birimi olarak tasarlanmistir. Odeme araci olarak kullanilan Bitcoin sanal bir
para gorevi gormekte ve Bitcoin’in degeri yapilan islemler ve talebe gore
degisebilmektedir. Genel itibariyla Bitcoin, sayisi giderek artan diger sanal para

birimlerine sadece bir 6rnektir (Yagci, 2018: 21).
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Bitcoin’in ilk kez ger¢ek ekonomiyle tanismasi, Laszlo Hanyecz’in 22 Mayis 2010
yilinda yaptig1 pizza siparisidir. Laszlo, aldig: iki adet pizzaya 10,000 BTC o6deyerek,
Bitcoin ile yapildig1 bilinen ilk alisverisi ger¢cek ekonomiyle tanistirmigtir. O tarihte 25
Amerikan Dolar1 tutan pizza, sonradan diinyanin en pahali pizzasi olarak tarihe

geemistir (Kogoglu vd., 2016: 79).

Kasim 2012°de 1 dolar 1,8 TL iken, 1 Bitcoin 13 dolar, Kasim 2017°de 1 dolar 3,87
TL’ye, 1 Bitcoin ise 7.447 dolar seviyesine kadar ulasmistir. Bitcoin 15 giinde degerini
4,000 dolardan 5,000 dolara ¢ikartmis, 5,000 dolardan da ilk defa 6,000 dolar seviyesine
¢ikmasi 8 giin siirmiistiir. 6,000 dolardan 7,000 dolar seviyesine ¢ikmasi ise 13 giin
stirmiistiir (Alptekin, 2017: 7).

Ocak 2019 tarihi itibariyla dolasimda toplam 17.439.462 Bitcoin bulunmaktadir. Piyasa
degeri 4.013,57 USD’dir. Toplam piyasa degeri 69.994.500.158 USD’dir. Bitcoin,

kripto  paralarin  toplam  piyasa  degerinin = %52’sini  olusturmaktadir

(https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/).

Bitcoin para biriminin en kiigiik degerli para birimi ise, Bitcoin’in yiiz milyonda birine
(0.00000001 BTC) denk gelen satoshidir. Satoshi, Bitcoin agindaki en kiigiik boliinmez
elektronik para birimidir (Bitcoinwiki, 2018). Bitcoin’de yapilan islemlerin anonim
olmasi, Bitcoin kullanimini ve hakkindaki endiseleri artirmigtir. 2012 yilinda Silk Road
(Ipek Yolu) adli e-ticaret sitesi iizerinden, bilyiik bir kismi Bitcoin olmak iizere
uyusturucu ticaretinin yapildigi tahmin edilmektedir (Kogoglu vd., 2016: 79). New
York Giiney Bolgesi bagsavcisi Preet Bharara’ya gore Silk Road adli e-ticaret
sunucusundan 30 Eyliil 2013 tarihinde 29.655 Bitcoin ele gecirilmistir. Silk Road sitesi,
kullanicilarina yasadist uyusturucu ve diger yasadist mal hizmetleri sagladigi ve illegal
olarak satin alma ve satmalarini saglayacak sekilde tasarlanmistir. Bu Bitcoin’ler s6z
konusu varliklarin para aklamayi kolaylastirmak ve kara para aklamaya karisan milkleri
olusturmak i¢in kullanildig1 iddia edilmistir. Ayrica Ulbricht adindaki su¢lunun
bilgisayar donanimindan 144.336 Bitcoin ele gegirilmistir (USA Adalet Bakanligi,
2014). Site, toplamda 9.5 milyondan fazla Bitcoin satis1 elde etmis ve bu satiglardan
toplamda 600.000 Bitcoin komisyon geliri elde etmistir. Silk Road web sitesinin ele

gecirildigi donemde Bitcoin’in o zamanki degeri ile yapilan ticarette kabaca 1.2 milyar
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dolar satis ve bu satigtan 80 milyon dolar komisyon elde edilmistir ( Ron ve Shamir,
2014: 2).

Bitcoin, Silk Road gibi yasal olmayan e-ticaret sitelerinin yaninda, popiiler olan internet
sitelerinde de 6deme ve bagis olarak kabul edilmektedir. Bu sitelere Onciilik eden
WordPress.com adli internet sitesi, 15 Kasim 2012’de BTC olarak yapilan édemeleri
kabul etmeye baslamistir. Cin’in Google’1 olarak bilinen “Baidu.com” sitesi, 14 Ekim
2013 tarihinde Bitcoin kabul etmeye baslayacagini duyurmus ve BTC bu haberle
yaklasik 70 dolar deger kazanarak 220 dolara yiikselmistir. Fakat Cin Merkez Bankasi,
Bitcoin’in yasal 6deme araci olarak kabul edilmemesi gerektigini duyurmus, bunun
akabinde 7 Aralik 2013 tarihinde “Baidu.com” bu tutumundan vazge¢mistir (GTUD,
2018).

Diinya genelinde en cok kullanilan elektronik ticaret sitelerinden eBay, yasal altyapinin
olusmas1 kosuluyla Bitcoin kullanimimna yesil 151k yakmis bunun aksine diger bir e-
ticaret devi Amazon.com Bitcoin kullanimina sicak bakmadigini belirtmistir. Bitcoin’in
ticarette daha yaygin olarak kullanilacagmi diisinmemize neden olan Orneklerde
mevcuttur. Bunlardan, Giiney Kibris Rum Kesimi’ndeki 6zel Lefkosa Universitesi kayit
ticreti olarak Bitcoin kabul edilecegini duyurmustur. Diger bir ornekte ise Amerikan
Tesla Motors sirketinin sahip oldugu Model S otomobilinin satig1 103.000 $ degerindeki
91.4 BTC karsiliginda gerceklesmistir (GTUD, 2018)

Japonya, Kanada, Amerikan Birlesik Devletleri, Ingiltere gibi gelismis iilkelerde Bitcoin
kullanan kisi sayis1 oldukga fazladir. Hatta Japonya ve irlanda’da Bitcoin saglayan
Bitcoin ATM’leri mevcuttur. ilk Bitcoin ATM’si Kanada’da kullanima agilmistir.
(Gtirden, 2014). Tirkiye’deki ilk Bitcoin ATM’si ise TravelersBox adli bir sirket

tarafindan Istanbul Atatiirk Havalimani’nda kullanima sunulmustur (Akdil, 2013).
2.1.1. Bitcoin’in Geleneksel Para Sistemlerinden Farklari

Dijital paralar, fiziksel paralardan ayr1 olarak anlik islemlere olanak saglar. Bitcoin gibi
dijital paralar, geleneksel paralar gibi fiziksel mal ve hizmet alimlarinda kullanilabilir
(Yigenoglu, 2018: 64). Fakat Bitcoin’in, geleneksel para birimlerinden farkli yonleri

vardir. Bunlar su sekilde siralanabilir (Investopedia Staff, 2013) :
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Bitcoin, merkezi bir yetki olmadan P2P teknolojisini kullanir.
Bitcoin, tam olarak dijitaldir.

Bitcoin maksimum 21 milyon limitine sahiptir.

Bitcoin karmasik bir tirtindiir.

Bitcoin’in kabulii sinirlidir.

Bitcoin islemlerinde sinirlamalar vardir.

Bitcoin bakiyeleri sigortalanamaz.
2.1.2. Bitcoin Borsalari

Bitcoin borsasi, yatirimcilarin farkli itibari para birimleri veya altkoinler kullanarak
Bitcoin satin alip, satabilecekleri dijital bir pazardir. Bitcoin borsasi, kripto para
biriminin alicilar1 ve saticilar1 arasinda araci olarak hareket eden c¢evrimigi bir
platformdur. Geleneksel bir borsada oldugu gibi, yatirimcilar bir piyasa emri veya limit
emri girerek Bitcoin almayi ve satmayi tercih edebilirler. Piyasa emri secildiginde,
yatirimel, online piyasanin en uygun fiyati i¢in paralarini takas etmek iizere borsaya
emir vermektedir. Limit emri ile birlikte yatirimei, alim satim yapip veya yapmamasina
bagli olarak borsadaki mevcut talebin altinda ya da iistiinde bir fiyat karsiliginda takas

islemine yonlendirilmektedir.

Limit emri ile yatirimci, alip satma veya satmadigina bagl olarak borsaya, mevcut
teklifin altinda veya o anki teklifin altinda bir fiyat karsiliginda ticari madeni paralara
yonlendirilmektedir (Frankenfield, 2017).

Bitcoin borsalarinda, Bitcoin ile islem yapabilmek i¢in mevcut bir hesap olmasi gerekir.
Bu hesaplardaki Bitcoin’ler kisinin ciizdanina gonderilir ve uygun goriildigiinde
kullanilir. Yasal diizenlemelere gore, diinyada tiim iilkelere hizmet veren bir Bitcoin
borsas1 yoktur. Bitcoin.org ve Coindesk gibi sitelerden diinyadaki tiim borsalara bakmak
miimkiindiir. Bu borsalarda alinan komisyon iicretleri birbirinden farklidir. Herhangi bir
Bitcoin degisim platformunun ana hedefi, Bitcoin gibi dijital para birimlerini fiziksel
para birimlerine doniistirmek ve havale islemlerini kolaylastirmaktir. Cevrimici bir

Bitcoin borsasinin isleyis sekli asagidaki gibidir (Brand, 2016: 22-23):

Temel bilgileri saglayarak bir kullanict hesabi i¢in kayit olusturmak,

Hesabi etkinlestirmek igin posta kutusuna bir e-posta almak,
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Hesab1 etkinlestirdikten sonra, gercek kayit islemlerini baglatmak.

Aralik 2018’in son giinlerinde, Coinmarketcap.com sitesinden alinan bilgilere gore

diinyadaki en biiyiik 10 dijital para birimi borsalari, bu borsalarin piyasa degerleri ve

islem yapilan Bitcoin miktarlar1 su sekildedir:

Borsa Adi Piyasa Degeri Islem Yapilan BTC Miktar1
EXX $277.856.996 65.537
BitMex $1.946.997.930 459.341
Binance $1.247.818.003 294.257
OKEx $1.128.273.599 266.376
OEX $168.308.565 39.690
Huobi $898.856.330 211.898
HitBTC $364.084.044 85.889
DigiFinex $790.619.216 186.490
CoinBene $498.781.022 117.639
Binance $1.250.592.475 294.952

Kaynak: https://coinmarketcap.com/rankings/exchanges/reported/ (24.12.2018).

Aralik 2018’in son giinleri itibariyla Tirkiye’de bulunan onemli dijital para birimi

borsalari, piyasa degerleri ve islem yapilan Bitcoin miktarlari su sekildedir:

Borsa Adi Piyasa Degeri islem Yapilan BTC Miktar
BtcTurk $13.659.484 3.205

Paribu $5.274.045 1.237

Koineks $2.557.318 599,76

Koinim $252.860 59,31

Kaynak: https://coinmarketcap.com/rankings/exchanges/reported/ (24.12.2018).
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2.1.3. Bitcoin Kullaninminin Dogurdugu Avantaj ve Dezavantajlar

Yukarida verilen bilgilerden sonra Bitcoin ile ilgili kullanimlarda nasil bir avantaj
saglanabilecegi ve ne tir bir dezavantaj ile karsi karsiya kalinabilecegi konusunu
anlatmak 6nem arz etmektedir. Bitcoin kullaniminin sagladigi avantajlar su sekilde

siralanabilir;

1. Herhangi bir merkez bankasina ya da bir devlete bagli olmadigindan
enflasyon gibi durumlardan etkilenme, vergilendirilme ya da izlenilme
imkan1 bulunamaz (Hepkorucu ve Geng, 2017: 49).

2. Azaltilmis islem maliyetleri, uluslararasi islemlerde onemli bir avantaj
saglar (Kumar ve Smith, 2017:25).

3. Kayitlarin tamamu blok zincirler halinde olmasindan dolay1 herhangi bir
degisiklik yapilamaz ve ash ile degistirilemez. Bu yoniiyle siber
saldirilarin 6niine gegebilir. (Kaya, 2018: 3).

4. Bitcoin transferleri 1 ile 30 dakika gibi kisa siire i¢erisinde saglanabilir
(Seaman, 2014).

5. Bitcoin iglemleri, normal banka islemleri gibi, iki kisinin fiziksel
varligini ve islem i¢in bir alacakliy1 gerektirmez (Churilov, 2016: 131).

6. Bitcoin hesaplari durdurulamaz ve islemler askiya alinamaz (Churilov,
2016: 131).

7. Banka ve hiikiimetlerin, banka hesaplar {izerinde kontrol giicleri varken,
Bitcoin ve diger kripto paralarda banka ya da hiikiimet kontrolii s6z
konusu degildir. Bu yiizden hi¢bir banka veya hiikiimet Bitcoin ile
yapilan islemleri engelleyemez ve yapilan islemler geri alinamaz
(Kaplanhan, 2018: 112).

8. Bitcoin ile kullanict ddeme oOzgiirliigiine sahiptir. Kullanict istedigi
zaman para transferi yapabilir. Banka tatilleri ve paray: transfer etmesi

gereken yer gibi bir sinirlama yoktur (Naware, 2016: 1733).
Bitcoin kullaniminin dezavantajlari ise su sekilde siralanabilir:

1. Bitcoin fiyati, yaratildigindan bu yana yiiksek oynakliga (volatility)
sahiptir yani ani fiyat degisiklikleri, Bitcoin sahiplerinin panik yapip

ellerindeki Bitcoin’leri satmasina neden olabilir. Ornek olarak, 2013 yili
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Eyliil ile Aralik aylar1 arasinda Bitcoin’in 20 kattan fazla degerlenmesi
ancak sonraki li¢ ayda degerinin yaklasik %60 ‘in1 kaybetmesi verilebilir
(Szcepanski, 2014: 5).

2. Kiiresel ticarette Bitcoin veya baska bir 6zel para birimi kullanilacaksa,
spekiilatif saldirilar karsisinda, IMF gibi uluslararast bir organin
miidahalede bulunmamasi nedeniyle biiyiik olumsuz etkiler olusabilir.
Cinkii bu alanla ilgili yasal cer¢evenin ana hatlar1 ¢izilmemistir
(Rogojanu ve Badea, 2014: 111).

3. Sanal para sisteminin ¢okiis tehlikesi vardir (Richter vd., 2015: 577).

4. Bitcoin’lerin saklandigi dijital clizdanlarin kaybolma riski vardir
(Kostakis ve Giotitsas, 2014: 435).

5. Diizenleyiciler, verimine ve nakde karsi seffafliga ragmen Bitcoin
kullanim1 i¢in islem maliyetlerini artiracak kontrolleri uygulamaya
calisabilirler (Woo vd., 2013: 5).

6. Herhangi bir {iriin Bitcoin’ler tarafindan satin alindiginda ve satict s6z
verilen triinleri gondermediginde islem iptal edilemez (Naware, 2016b:
1733).

7. Bitcoin ile merkezi bir otoritenin olmamasi sebebiyle, terdrizm ve diger

yasadisi faaliyetlere finansman saglanabilir (Bunjaku vd., 2017: 38).
2.1.4. Bitcoin Isleyis Mekanizmasi

Bitcoin, hiikkiimetlerden, bankalardan ve diger kurumlardan bagimsiz olarak tasarlanmis,
cift yonlii akisa sahip bir sanal para birimidir. Bitcoin herhangi bir para birimi
kullanilarak 6zel web sitelerinden satin alinabilir. Bitcoin i¢in Kur, arz ve talebin bir
fonksiyonu olarak piyasa tarafindan belirlenir. Bitcoin 6demeleri, bilgisayarlarinda,
akill1 telefonlarinda ve tabletlerinde gerekli yazilima sahip olan herkes tarafindan
yapilabilir. Bu yazilima cilizdan denir. Bir 6deme yapildiginda, 6deme yapan kisi aliciya
dijital not veya madeni para gondermez; Bunun yerine 6deme alicinin hesabina yatirilir

ve gonderenin hesabi borglandirilarak gerceklesir (Segendorf, 2014: 73).

Bitcoin adreslerine sahip olan kullanicilar, Bitcoin agina dahil olan diger kullanicilar ile
para transfer islemlerini yapabilmektedir. Para transferi yapabilmek i¢in, kullanicinin bu

transferi belirli bir mesaj biciminde aga bildirmesi gerekir; istenen sartlar saglaniyorsa
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islem onaylanarak kabul edilir. Kullanicilar gercek kimliklerini saklayabilir; yapilan
transferlerde hangi adresin kime ait oldugu bilinmemektedir. Bu yapisi ile kisisel
gizliligi bir olglide saglayan bir yapiya sahiptir ve bu da Bitcoin’e yatirimi cezbeden
Ozelliklerden biridir. Merkezi bir yapiya sahip olmamasiyla birlikte islemlerin
yonetilmesi ve onaylanmasi Bitcoin kullanicilari tarafindan ortaklasa gergeklestirilir

(Khalilov vd., 2017: 2-3).
2.1.4.1. Cifte Harcama (Double Spending)

Dijital para biriminin iki kez harcanmasi riskine cifte harcama (double spending)
denmektedir. Cifte harcama, dijital para birimlerine 6zgii bir sorundur ¢iinki dijital
bilgiler nispeten daha kolay bir sekilde yeniden firetilebilir. Fiziksel para birimleri bu
sorunu kolay kolay icermez ¢iinkii kopyalanamazlar ve bir islemde yer alan taraflar
fiziksel paranin iyi niyetli bir sekilde kullanilabilecegini dogrulayabilir. Dijital bir
paraya sahip olan kisinin, bu dijital paranin bir kopyasini olusturarak karsi tarafa
gdnderebilme riski olabilir (Investopedia, 2018). Ornegin, bilgisayara kaydedilen bir
dosya kolayca kopyalanabilir ve baska bir kisiye génderilebilir. Bu dosyanin birgok kez
kopyalanmasin1 ve ayni dosyanin birden ¢ok kisiyle paylasilmasini engelleyen higbir
sey yoktur. Fakat dijital para birimlerinin tekrar tekrar kopyalanmasina engel olunan bir
sistem mevcuttur. Ciinki dijital para kopyalanirsa bir degeri kalmaz. Bu ¢ifte harcama
problemidir ve Satoshi Nakamoto tarafindan gelistirilen Bitcoin, sorunu ¢6zen ilk

protokoldiir ( Bitcoin.com, 2017).

Bitcoin, merkezi bir tarafa olan ihtiyaci ortadan kaldirmak i¢in is kanit1 (proof-of-work)
olarak bilinen bir konsensus mekanizmasi kullanir. Ayni islemin iki kez yapilmadigini
dogrulamak i¢in giivenilir bir ti¢lincii tarafa ihtiya¢ duymak yerine, madenciler olarak
bilinen, merkezi olmayan bir grup birey bu goérevi yerine getirir. Bitcoin islemlerinin
tamami, bir blok zincir (blockchain) olarak bilinen ortak bir acik defterde yer alir; bu,
Bitcoin’leri harcamak isteyen tarafin, gercekte bu Bitcoin’lere sahip oldugunu kanitlasi
gerekir. Bir iglem, bir blok halinde gruplandirildiginda ve blok zincirine dahil
edildiginde gecerli sayilir. Blok zincirine daha fazla blok eklendikge, geri donmek ve
islemi iki katina ¢ikarmak gittikce daha zor hale gelir. Bunun nedeni blok tasina

eklenecek bir blok i¢in muazzam bir hesaplama giiciine ihtiya¢ duyulmasidir. Boylece,
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bir islemi ¢ift harcayabilmek i¢in dnceki bir bloga geri donmek, aynt muazzam miktarda

hesaplama giiciiniin kullanilmasini gerektirecektir (Asolo, 2018).
2.1.5. Ag yapisi: Uctan Uca (Peer-to-Peer, P2P)

Ugtan uca veya esler arasi (Peer-to-peer) iletisim, herhangi bir sunucuya gerek
kalmadan dogrudan iletisimi saglayan bir ag sistemidir. Bu sistem bize sinirsiz
kaynaktan veri sunumu yapabilmektedir. Bir baska ifadeyle, uctan uca iletisim, bir¢ok
bilgisayar1 birlestirip veri paylasimina agiyor denilebilir. P2P sisteminin ¢alisma kosulu
su sekilde anlatilabilir. Bilgisayarlarindaki dosyalar1 ugtan uca sisteminin veri tabanina
yiikleyen kullanicilar, milyonlarca kisiden saglanan veriler arasinda birbirlerini bulup
dosya transferini gergeklestirebilir. Boylelikle sunucu/istemci olarak bilinen geleneksel

modelin aksine, her kullanici tedarikgei, iiretici hem de tiiketici olabilir (Cay1r, 2017).

Ag yapilarinda sunucu/istemci modeli yaygin olmakla birlikte, bu modelin avantaji:
yonetim agisindan tek bir sunucuya miidahale edilme kolayligi saglamasi yaninda,
biitiin ag yapisi ile ilgili bilgi edinmeyi saglamasidir. Bunun aksine dezavantaji; ag
trafiginin tek sunucu iizerinde birikmesi ile sunucudaki bir problemin biitiin bir aga
zarar vermesidir. Sunucu/istemci modelinin yerine ugtan uca (peer to peer, P2P) modeli
de tercih edilebilir. Bu modelde, agdaki bilgisayarlar tek bir sunucuya baglanmaz,
bunun yerine her bilgisayarda agdaki diger bilgisayarlarin adresleri bulunur. Bu agdaki
bilgisayar kendinde adresi bulunan bilgisayarlar1 dolasir ve bir sunucuya ihtiyag
duymadan islemini tamamlar. Bu sekilde iletisim iki ag arasinda meydana gelir. Ama bu
modelin en biyiik dezavantaji; sistemdeki islemlerin takip edilmesinin neredeyse

imkansiz olmasidir (Seker, 2009).
2.1.5.1. Tam Diigiimler (Full Nodes)

Tam diiglimler, tiim iglemleri ile tam bir blok zincirini siirdiiren diigiimlerdir. Daha
dogru bir sekilde “tam blok zincir diiglimleri” olarak adlandirilabilir. Tam blok zincir
diigtimleri, Bitcoin blok zincirinin eksiksiz ve giincel bir kopyasini, bagimsiz olarak
insa ettikleri ve dogruladiklari tiim islemler ile korurlar. Ik blok (baslangi¢ blogu) ile
baglar ve agdaki en son bilinen bloga kadar insa edilir. Tam bir blok zincir diigiimi,
herhangi bir bagka diigim veya bilgi kaynagma bagvurmadan ya da bunlara

giivenmeden, herhangi bir islemi bagimsiz ve yetkili olarak dogrulayabilir. Tam blok
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zincir diigiimii, daha sonra blok tasitin yerel kopyasini onayladigi ve birlestirdigi, yeni
islem bloklar1 hakkinda gilincellemeleri almak i¢in aga giivenmektedir (Antonopoulos,

2014:147-148).

Tam diigiim, islemleri ve bloklar1 tam olarak dogrulayan bir programdir. Hemen, hemen
tiim tam diigiimler, diger tam diigiimlerden islem ve bloklar1 kabul ederek, bu islemleri
ve bloklar1 onaylayarak ve daha sonra tam diiglimlere gegirerek aga yardimei olur. Cogu
tam diiglim, ayn1 zamanda islemlerini aga aktarmalarina ve bir islemin ciizdanlarini
etkilediginde onlara bildirerek, hafif istemciler denilen daha kiiclik miisterilere hizmet
eder. Yeterli diigiimler bu islevi yerine getirmezse, istemciler esler arasi ag tizerinden
baglanamayacaklardir; bunun yerine merkezi servisleri kullanmalar1 gerekecektir

(BitcoinCore, 2018).

Bitcoin islemlerinin ag iizerinde dogrulanmasi ve korunmasi icin sadece madenciler
yeterli olmayacaktir. Tam diigiimler (Full nodes), Bitcoin agi iginde ikinci bir giivenlik
seridini olusturur ve bu diigiimler bugiine kadar ki tiim transfer islemlerini biinyesinde

barmndirir ve bu da c¢ifte harcamalarin biiyiik 6l¢lide onlenmesini saglar (CoinTiirk,

2018).

Madencilik ile ugrasmayan giinliik kullanicilarin tiim blok zincirini depolamasi
gerekmez. Isik diigiimleri olarak da bilinen Basitlestirilmis Protokol Dogrulama
Istemcileri (SPV), kullanicilarin aga baglanmasina ve sadece ihtiya¢ duyduklar bilgileri
indirmelerine izin verir. Bu diigiimler, mobil cihazlarda calisacak kadar hafiftir ve
kiiciik kullanicilar i¢in depolama maliyetlerini onemli 6lgiide azaltir. Tam diigtimleri
calistiran madenciler ve digerleri, blok zincirin tam bir kopyasini tutma ihtiyaci
duyanlardir (Zohar, 2015: 112). Ayrica bu diigiimler 6nemli miktarda maliyete sahip,
biiyiik bir trafik ve diger kaynaklar1 gerektirmektedir. Zaman gectikge, ag daha fazla
kullanildigindan, daha fazla bant genisligi yaratacak ve operatore daha fazla para
harcayarak, tam diigiimii ¢alistirma maliyetleri artacaktir (Duffield ve Diaz, 2015: 2).
Sekil 3, Agustos 2018 tarihi itibartyla diinya tizerinde bulunan, Bitcoin agi tizerindeki

tam uclar1 gostermektedir.
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Sekil 3: Diinya’da Bulunan Bitcoin Tam Diiglimleri
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Kaynak: https://bitnodes.earn.com/ (28.08.2018).

2.1.5.2. Hafif Diigiimler (Lightweight Nodes)

Hafif diiglimler veya diger adiyla kismi diigiimler blok zincirindeki tiim islemleri
saklamaz. Bunun yerine, sadece blok zincirinin bir pargasini indirmelerini gerektiren
basitlestirilmis bir 6deme dogrulama (SPV) modunu kullanirlar (Blockchain Semantics,
2018). Bu modda blok zincirin kiigiik bir kismi indirildigi i¢in, Bitcoin’i akilli telefonlar
veya ucuz sanal 6zel sunucular gibi kisith cihazlarda kullanim i¢in uygun hale getirir
(Bitcoinj, 2018). SPV (Simplified Payment Verification) ile tam digiimler, islemlerini
aga baglayip iletmelerini saglayarak hafif diiglimlere hizmet eder ve bir islem onlar
etkilediginde bunlar1 bilgilendirir. Ayrica SPV diigiimlerinin, bloklarin ve islemlerin,
konsensus kurallarma karst dogrulanmasini saglayarak, tam diigiimlere olan giiveni,

etkin bir sekilde sagladiklarin1 da unutmamak gerekir (Asolo, 2018).
2.1.6. Blok-Zinciri (Blockchain)

Blok zinciri, finansal islemlerin onaylanmasini, paylasilmasini, izlenilebilmesini ve
kaydimin tutulmasini saglayan degistirilemez ve ortadan kaldirilamaz seffaf bir hesap
defteridir. Blok zinciri, ortaya ¢ikarildigi 2008 yilindan beridir gelisimine devam
etmektedir. Sadece finansal verilerin degil, diger tim degerlerin kaydedilmesi i¢in
programlanabilen blok zinciri, ticaretten, sagliga kadar pek ¢ok sektorde kullanim

alanlarini gelistirmektedir (Koylii ve Koyli, 2017: 360).
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Bir blok zinciri esasen, katilimci taraflar arasinda olusturulmus ve paylasilmis olan tiim
islemlerin veya dijital olaylarin kayitlarinin ya da halka agik defterlerinin dagitilmis bir
veritabanidir. Halka agik defterdeki her islem, sistemdeki katilimcilarin ¢ogunlugu ile
mutabik kalinarak dogrulanir ve girildikten sonra, bilgiler asla silinemez. Bu sekilde
blok zinciri, yapilan her islemin kesin ve dogrulanabilir bir kaydini igermektedir.

(Crosby vd., 2016: 8).

Sekil 4: Bitcoin islem Semasi

Islem Islem Islem
FKullamcy 1 Kullanscy 2 Fullanscy 3
Crenel Anahtar Gienel Anahtar Grenel Anahtas
Birum Burum Hurm
Oragyy, iy,

Kullanicy O Kullansca 1 Fullansca 2
Imzas imzasa Imzasa
S* id

. & i e
Fullanicy | . FKullapeca: 2 | > Fullanscs 3

Cazhi Amnahtas Gzl Anahta Chzlh Analhitar

Kaynak: Giiltekin ve Bulut, 2016: 85

Blok zincirindeki bir islem bir blokta yazildiginda, islem verilerinin sistemdeki diger
tim diiglimler tarafindan anlasilmasi gerekir ve veriler herhangi bir diigiim tarafindan
degistirilemez. Bahsi gecen diiglimlerin antlagmas1 akilli kontrat sistemi ile
gergeklestirilir. Zincirdeki herhangi bir blogun verileri yasa dis1 olarak degistirilirse,
ardindan tiim zincir etkilenir ve diger diigiimler zincirdeki verilerin gegerliligini kabul
etmez. Sistemde olan katilimcilarin ya da diigiimlerin birbirine giivenmelerine gerek
yoktur. Sistemde ki tiim kurallar seffaf ve herkes i¢in aymidir. Bu kurallar1 tim
diigiimler kabul etmek zorundadir. Tiim diigiimler, bloktaki zincirde saklanan biitiin

verilerin kaydini tutmaktadir (Ayberkin vd., 2018: 77).

Baslangigta kripto para birimlerinin temeli olarak tasarlanan blok zincir teknolojisinin

diger pek ¢ok alanda genis kapsamli potansiyeli vardir. Bu potansiyeli anlamak igin, iki
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temel blok zincir bilesenini ayirt etmek onemlidir. Bunlar; dagitilmig defter teknigi

(DLT) ve akilli sozlesmelerdir (Treleaven vd., 2017: 15).
2.1.6.1. Dagitilms Defter Teknigi (DLT)

Tam anlamiyla dagitilmis bir defter, bir agdaki diigiimler arasinda paylasilan bir

veritabani tiiriidiir. (Mills vd., 2016:10).

Glinlimiizlin sermaye piyasalarinda, iki taraf arasinda deger aktarimi genellikle bankalar
veya kredi kart1 aglar1 gibi merkezi islemcileri gerektirmektedir. Bu islemciler her iki
tarafa da araci olarak risklerini azaltmaktadir. Bu merkezi islemcilerin her biri kendi
defterlerini korur; islem yapan taraflar, islemleri dogru ve giivenli bir sekilde yiiriitmek
icin bu islemcilere giivenmektedir. Bu hizmeti saglamak iginde belirli bir {icret
odenmektedir. Aksine, blok zinciri, taraflarin tek bir dagitilmis defter ile dogrudan
birbirleriyle islem yapmasina izin verir ve bdylece merkezi islemcilerin ihtiyaglarini

gidermektedir (Deloitte, 2017: 4).

Dagitik defter teknolojisinin, merkezi islemcilerinden farkli isleyisi sekil 5 {izerinde

gosterilmektedir.

Sekil 5: Islemcilerin 3 Farkli Isleyisi

Merkezi Sorumlulugun Dagitik
Dagitilmasa
(Decentralized)

Kaynak: Tubitak Blokzincir Arastirma Laboratuvari, 2018.

Dagitilmis bir defter (DL), her bir diiglim verilerinin senkronize bir kopyasina sahip
olmast anlaminda dagitilmis bir veritabanmidir, ancak geleneksel dagitik veritabani

mimarilerinden ti¢ 6nemli sekilde ayrilir (Benos vd., 2017: 4):

1. Yerellesme: Veritabanin kontrolii (okuma-yazma erisimi) merkezi degildir; Yani,

coklu (veya tiim) ag katilimcilar tarafindan gergeklestirilir. Verilerin biitiinliigiinii veya
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diigiimlerdeki tutarliligini saglamak icin merkezi bir yoneticiye gerek yoktur. Bunun

yerine, bir konsensiis mekanizmasi veya dogrulama protokolii ile elde edilmektedir.

2. Az givenli ortamlara nazaran daha giivenilirdir: Uzlasma mekanizmasi, ilgili
taraflar birbirlerine tam olarak giivenmese bile, veri tabanmin tutarhiligim ve

biitiinliiglini saglamaktadir.

3. Kriptografik Sifreleme: Dagitilmis defter, bahsedilen 1 ve 2. maddeleri saglamak igin

sifreleme araclarini kullanmaktadir.
2.1.6.2. Akilh Sozlesmeler (Smart Contracts)

Blok zincir teknolojisinin 6nemli gelismelerinden birisi de akilli sdzlesmelerdir. Akilli
sozlesmeler, belirli kosullar altinda eylemleri yiiriiten, blok zincir iizerinde saklanan
bilgisayar kodudur. Taraflar arasinda istenilen gorevlerin, tgiincii bir kisiye (araci)
ihtiyag duymadan otomatik olarak yerine getirilmesini saglamaktadir. Akilli s6zlesme
teknolojisi, is slireglerini hizlandirabilir, operasyonel hatalar1 azaltabilir ve maliyet
verimliligini iyilestirebilir. Ornegin, iki taraf yil sonunda petrol fiyatin1 korumak, ortak
bir tiirev sozlesmeye girmek i¢in akilli s6zlesmeyi kullanabilir. S6zlesmenin sartlari
kabul edildiginde, blok zincirine eklenir, bahsedilen fonlar giivende tutulur ve bir blok
zincir tzerine kaydedilmektedir. Yil sonunda akilli sozlesme, akilli sbézlesmede
(“oracle” olarak bilinir) tanimlanan gilivenilir bir kaynagi, referans olarak petroliin
fiyatin1 okuyacaktir, uzlasma miktarin1 hesaplayacak ve daha sonra blok zincirinde

kazanan tarafa para transfer edilecektir (Deloitte, 2017: 6-7).

Akilli sozlesme tasariminin genel hedefleri; ortak sozlesme kosullarini (6deme
kosullari, borglar, gizlilik ve hatta uygulama gibi) karsilamak, kotii niyetli ve tesadiifi
istisnalar1 ve ayni zamanda giivenilmek istenen aracilara olan ihtiyaci en aza
indirmektir. Ilgili ekonomik hedefler arasinda dolandiricilik kaybimi, tahkim ve icra
maliyetlerini ve diger islem maliyetlerini diistirmek bulunmaktadir. Bugiin var olan bazi
teknolojiler, akilli sozlesmelere 6rnek olarak diistiniilebilir. Bunlara POS (Point of Sale)
cihazlari, kredi kartlar1 ve Elektronik Veri Degisimi (EDI- Electronic Data Interchange)

formati1 6rnek olarak verilebilir (Szabo, 1994).
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2.1.6.3. Blok Zinciri Hash (Ozet) Fonksiyonlar

Hash fonksiyonlar1 ile biiylik tanim bolgeleri kiigiik deger bdlgelerine
doniistiriilmektedir (Kutlu ve Yayik, 2013: 257).Yani farkli uzunluklardaki verilerin
sabit bir uzunluga doniistiiriilmesini saglayan ve aym girdi ile her zaman ayni ¢iktiy1
veren tek yonlii fonksiyonlardir. Bir metinde yapilan ufak bir degisiklik, metnin 6zetini
biitiinliyle degistirmektedir. Veri biitiinliigii kontroliinii saglayan 6zet fonksiyonlari,
blok zincir veri tabani i¢in son derece 6nemlidir. Bloklar 6zetleri alinirken kendinden
bir 6nceki blogun 6zet degeri de girdi olarak eklenir ve n’inci blok igerisinde n-1’inci
blok 6zet degeri bulunmasi sebebiyle bir blok kendisinden onceki tiim bloklara ait
bilgiyi saglamaktadir. Bu da herhangi bir blogun kendisinden 6nceki ve sonraki bloklara
Ozet algoritmasi ile baglanmasi demektir. Bu ylizden teknolojinin adi zincirle baglh

anlamina gelen blok zincir olmustur (Tubitak, 2018).

Bilgi giivenligini saglamada &zet fonksiyonlari 6nemli bir yere sahiptir. Ozetleme
fonksiyonlari, veri bitiinligiiniin  kontrol edilmesi nedeniyle hata bulma
fonksiyonlarinda ve elektronik ticaret uygulamalarinda sayisal imza planlarinin
gerceklestirilmesi ve benzeri uygulamalarda kullanilabilmektedir. Bir 06zetleme
fonksiyonu keyfi uzunluklu bir mesaji giris olarak alir ve sabit uzunluklu 6zet degerini
tiretir. Ozetleme fonksiyonlar1 anahtarli ve anahtarsiz olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
Ozet degeri, hash degeri ya da mesaj dzeti olarak da bilinmektedir. Bunun nedeni, 6zet
degerin mesajin tiim girig bitlerini kullanarak iretilmesidir. Mesajda meydana gelecek
bir bitlik degisim son 6zet degerinde bliylik degisimlere neden olmalidir (Kirkil vd.,
2012: 209).

Sekil 6: Baz1 Hash Fonksiyonlarinin Karmasikligint Gosteren Tablo

Algoritma Cikt1 boyutu (bit) (T(;]:-ﬁ::;]]:]f;??[l}:;m Pratlktek(lblﬁl}rmaslkhk
MD35 128 <64 128
SHA-1 160 <80 160
SHA-224 224 112 224
SHA-256 256 128 256

Kaynak: Giiltekin ve Bulut., 2016: 86

Ozet bilgi sabit uzunluktadir. Ozet fonksiyonlari, tek yonlii fonksiyonlar kullandig i¢in

0zet degerinden giris verisine ulasilmasi ya da giris verisi lizerinden bilgi edinilmesi
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teorik olarak olanaksizdir. Ciinkii 6zet degeri, anlam biitiinliigli icermeyen ve rastgele
secilmig sayilar gibi goriindiigii i¢in veri ile iliski kurulmasi olanaksizdir (Tuncer ve
Avci, 2017: 2). Ornegin SHA-256 &zetleme uygulamasi ile “merhaba” ifadesi
Ozetlendiginde*“7fdc9f4717c5fe66df286¢700fab969b4d6209d03aa84624c5f8f58c17¢c9c
058” seklinde bir c¢ikt1 tretilirken giris ifadesine yalnizca bir nokta ilave edilip
“merhaba.” sekline doniistiirdiiglimiizde oOnceki ifadeye pek de benzer olmayan
“dfd9dad4ed172b61cf303165caac7135e9e66bb69d6¢c52¢383a8728cf8360108”  ifadesi
elde edilmektedir (Kirbas, 2018: 78).

2.1.6.3.1. Yetim Bloklar

Hemen hemen ayni anda iki blok yaymnlanirsa, zincirde bir ¢atal olusabilir. Diigiimler,
toplam is kanit1 zorlugu en biiyiik olan ve diger catallardan gelen bloklar1 engelleyen
blok zinciri takip edecek sekilde programlanmistir. Ayrilan dal tizerindeki islemler, en
nihayetinde mevcut olan dal iizerindeki bloklara toplanacaktir. Bu mekanizma, tek bir
islem emrinin herkes tarafindan kabul edilmesini (her ne kadar netlesmesi birkag
blokluk zaman alabilse de) saglar ve dolayisiyla da bu iki kat problemi ¢ozebilmektedir
( Barber vd., 2012: 5).

Bir blok bagligini, hedef esigin altinda bir degere basariyla isleyen herhangi bir Bitcoin
madencisi, tim blogu blok zincirine ekleyebilmektedir (blogun baska sekilde gegerli
oldugu varsayilarak). Bu bloklar genel olarak blok yiiksekliklerine gore ele
alinmaktadir. Bunlar ile ilk Bitcoin blogu arasindaki blok sayisi en ¢ok genesis blogu
olarak bilinen blok 0°dir. 1ki veya daha fazla madencinin her birinin kabaca ayni
zamanda bir blok firettigi durumlarda yaygin oldugu gibi, ¢coklu bloklarin hepsi ayni
blok yiiksekligine sahip olabilmektedir. Bu Sekil 8’de gosterildigi gibi blok zincirinde
belirgin bir ¢atal olusturmaktadir. Madenciler blok zincirinin sonunda eszamanli bloklar
tirettiklerinde, her bir diigim ayr1 olarak hangi blogun kabul edilecegini se¢gmektedir.
Diger durumlarin yoklugunda, diigiimler genellikle gordiikleri ilk blogu kullanirlar

(Bitcoin.org, 2018).
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Sekil 7: Bitcoin Catallanma
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Kaynak: Carkacioglu, 2016: 44

Bitcoin’de is ispat1 yapip buldugu blogu blok zincire ekleten madenci 6diili hak
etmektedir. Madenciye verilen 6diil, blok igerisindeki ilk islemdir. Fakat 6diilii hak eden
madenci, en az 100 blok (yaklasik 10 dakika’dan 17 saate denk gelir) Bitcoin’ini
harcayamamaktadir. Nedeni ise, madencinin iirettigi blogun, ayn1 zamanda baska bir
madenci tarafindan da tretilmis olabilmesidir. Yalnizca, blogunu blok zincire ekleten
madenci 6diilii alabilmektedir (Carkacioglu, 2016: 45).

2.1.6.4. Dijital imza

Dijital imzalar, el yazisiyla atilmis imzalara (ve daha fazlasina) dijital karsilig1 saglamak
icin tasarlanmugtir. Dijital imzalar, sadece imzalayan kisiye (imza sahibinin 06zel
anahtar1) ve ayrica imzalanan mesajin igerigine iliskin olarak bilinen, gizlilige bagl bir

sayidir (Johnson ve Menezes, 2000: 3).

Siber suclularin verilere ulagmasini engellemek icin RSA sifreleme algoritmasi
kullanilir. Bu algoritma adini yaraticilarinin bas harflerinden alan, Ron Rivest, Adi
Shamir ve Len Adleman tarafindan 1977 yilinda bulunmustur. Asimetrik bir
algoritmaya sahip olan RSA; asal sayr tabanli bir algoritmadir. Algoritma yaptigi
matematiksel islemlerden sonra birbirinden farkli iki anahtar iiretmektedir. Bu
anahtarlardan bir tanesi herkesin rahatlikla erisebilecegi acik anahtar, digeri ise gizli
anahtardir (Sar1 vd., 2014: 3). A¢ik anahtar alic1 tarafina yollanir. Burada gelen verinin
sahibinin ve dogrulugunun tespit edilmesi saglanir. Ozel anahtar ise verinin
sifrelenmesinde kullanilir. Bu iki anahtarin birbirinden ayrilarak gilivenlik sorununun
kesin bir sekilde ¢oziildiigli ongoriilebilir (Ermis, 2006: 124). Asimetrik anahtarlar
sayesinde su islemler gergeklestirilebilir (Kardas ve Kiraz, 2018: 3):
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Sifreleme: Bir veri kisiye gonderilmeden once gonderilecek olan kisinin acik anahtari

ile sifrelenir. Alici, gelen sifreli verinin 6zel anahtarina sahip ise mesaji ¢ozer.

Imzalama: Bir veriye elektronik imza atmak i¢in o verinin Ozeti, 6zel anahtar ile

sifrelenir. Veri ile imza degeri paylasilir. Sistemdeki herhangi bir kisi agik anahtar ile

imzanin dogrulugunu denetler. Sekil 8’de imzalama teknigi gosterilmektedir.

Sekil 8: imzalama Teknigi
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Kaynak: Carkacioglu, 2016: 22
2.1.7. Bitcoin Ciizdam

Iletisim teknolojilerindeki gelismelerle birlikte alternatif dagitim kanallar1 olusmaya
baglamistir. Buna bagl olarak finansal iirlinler yeniliklere ayak uydurabilmek igin
dijitallesmeye dogru gerekli adimlari atmustir. Elektronik para (Bitcoin), elektronik
clizdan (digital wallet, e- ciizdan) gibi uygulamalar ortaya ¢ikmistir (Yavuz ve Babuscu,

2018: 25).

Bitcoin, biinyesinde bulundurdugu blok zincir teknolojisi ile kriptografik algoritmalar
kullanarak para transferi yapan kisilerin kimligini gizli tutmaktadir. Cilizdan (wallet)

olarak bilinen, rakam ve harflerden meydana gelen karmagsik dizelerde tutulan
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Bitcoin’ler, transfer edilmek istendiginde bir baska kisinin cilizdanina
gonderilebilmektedir. Yapilan transferlerin hepsi bir kayit altinda tutulmakta ve bu
kayitlar halka acik bir sekilde paylasilmaktadir. Bu haliyle Bitcoin’in sagladig: gizlilik
ve anonimlik belirli bir seviyededir. Bitcoin adresini bildigimiz bir kisinin kayit
defterinde (blockchain), su ana kadar yapmis oldugu tiim transfer miktarlarini

gdrebilmek miimkiindiir (Ugiincii, 2018: 71).

Bitcoin’ler, acik ve gizli anahtar sifrelemesi kombinasyonu kullanilarak diger kullanici
ciizdanlarina iletilebilir. Islem, kesirler dahil olmak iizere Bitcoin miktarin1 ve 6zel bir
anahtarla korunan, isleme 6zgii bir dijital imzay1 igermektedir (Hurlburt ve Bojanova,
2014: 10). Ayrica, kripto paralarda banka gibi bir kurum olmadigindan sahip oldugu
clizdanindan bir bagkasina yapilan transferler, aracisiz, tim giin ve bankalara gore ¢ok

daha hizli ¢alismaktadir (Polat, 2018: 12; Edt: Demiryiirek).

Sanal para aligveriginin yapilabilecegi ¢ok sayida platform bulunmaktadir. Kullanict
hesabina para gonderilip hesap onaylandiktan hemen sonra, bu piyasalarda islem goren
her tiirlii sanal para, bu hesaplar iizerinden alim satimi yapilabilmektedir. Acilan
hesaplarin yani her sanal clizdanin bir kodu bulunmaktadir (Karaaga¢ ve Altinirmak,

2018: 128). Sekil 9’da islem yapilmis bir Bitcoin ciizdani gosterilmektedir.

Sekil 9: Bitcoin Ciizdani
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Kaynak: https://bitcoin.org/tr/wallets/mobile/android/bitcoinwallet/ (04.08.2018)
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Bitcoin cilizdanlari donanim ciizdanlar1 (hardware wallet) ve kagit ciizdan (paper wallet)
olarak da kullanilabilmektedir. Donanim cilizdanlar, yiiksek gilivenlik ve kullanim
kolaylig1 saglamaktadir. Yalmizca bir ciizdan olmak amaciyla tasarlanmis kiiciik
aygitlardir. Bu ciizdanlara herhangi bir yazilim yiiklenemez, bu da bilgisayar aciklarina
ve c¢evrimi¢i hirsizlara karsi son derece giivenlidir. Ayrica yedeklemeye izin
verebildiklerinden, cihaz kaybolsa bile mevcut para geri alinabilmektedir (Bitcoin.org,
2018).

Sekil 10: Bitcoin Donanim Ciizdan1 (Hardware wallet)

Kaynak:http://www.bitcointurk.co/ledger-nano-s-bitcoin-cuzdani-inceleme/
(04.08.2018).

Kagit clizdanlar ise ¢evrimdisi anahtar depolamanin ilging bir drnegi, 6zel anahtarlarin
tipik olarak bir 2D barkod (6rnegin QR kodu) ya da uzun bir karakter dizisi seklinde
kagida basildig1 clizdandir. Barkodlar, 6rnegin bir akilli telefon kamerasi yardimiyla
kodun taranmasi ile anahtarin bir Bitcoin alicist tarafindan okunmasini
kolaylagtirmaktadir. Cogu kullanic1 kagit cilizdan ile Bitcoin’lerini giiven altina
almaktadir. Ancak, fiziki parayla miimkiin olmayan QR kodunu gézlemleyerek para bir
clizdandan rahatlikla ¢alinabilmektedir (Eskandari vd., 2018: 3).
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Sekil 11: Bitcoin Kagit Clizdan1 (paper wallet)

Kaynak: https://bitcoinpaperwallet.com/#main (04.08.2018).

Son olarak dijital clizdan hizmetleri yiiksek sabit maliyetler, diisiik marjinal maliyetler
ve kullanicilarin ihtiyaglarindaki sinirli gesitlilik nedeniyle arti bir servis ekleyerek

merkezilesmeyi artirma egilimindedir (Béhme vd., 2015: 221).
2.1.7.1. Fiziksel Bitcoin

Finlandiya merkezli Bitcoin girisim sirketi Denarium, igerisinde 1/10 ve 1/100
oranlarinda Bitcoin bulunan madeni para seklinde Bitcoin tasarlamigtir. Denarium
tarafindan iretilen bu fiziki paralar bos olarak da satilabilmekte ve istenildiginde
igerisine Bitcoin yiiklenebilmektedir. Bos olarak satilanlarin fiyatt 0.0427 BTC olarak
belirlenmistir. Fakat almak istenilen 1/10 ya da 1/100 Bitcoin yiiklii madeni paraya ise,
0.1427 veya 0.0527 BTC 6denmesi gerekmektedir. Fiziksel paralara olan ilk girisimi
2011 yilinda Casascius adli sirket gergeklestirmistir (Hiirriyet/bigpara, 2015).

Casascius Bitcoin, igine yerlestirilmis gercek bir Bitcoin tarafindan desteklenen madeni
bir paradir. Her paranin kendi Bitcoin adresi ve hologramin altinda i¢ kisimda bir “6zel
anahtar”1 mevcuttur. Paranin dis kisminda goriilen 8 karakterli kod, o paraya 6zel olarak
verilmis Bitcoin adresinin ilk sekiz karakteridir (Casascius, 2013). Sekil 12°de fiziksel

Bitcoin gorsel olarak verilmistir.
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Sekil 12: Fiziksel Bitcoin

Kaynak: https://en.bitcoinwiki.org/wiki/Casascius_physical bitcoins (25.07.2018).

2.1.8. Madencilik

Blok zinciri, islemleri blok birimi cinsinden kaydeder. Her blok benzersiz bir kimlik ve
onceki blogun kimligini igermektedir. Genesis blogu olarak adlandirilan ilk blok,
protokoliin bir pargasi olarak tanimlanmaktadir. Gegerli bir blok, dnceki blogun 6zetini
iceren bir sifreleme bulmacasina, mevcut bloktaki islemlerin 6zet degerine ve kripto
bulmacasini ¢ézmek i¢in ddiillendirilecek bir Bitcoin adresine ¢éziim igermektedir. Bu
slirece Bitcoin madenciligi denmektedir (Eyal ve Sirer: 2018: 96). Daha basit anlamiyla,
bilgisayar sistemleri ile bu isi yapan firmalara kayit olarak yapilabilen ve bilgisayarlarin
giiciine gore matematiksel algoritmalar1 ¢ozerek yapilan, para ¢ikartma veya klasik
olarak para basma islemine madencilik denmektedir (Sahin, 2018: 80). Yani Bitcoin
madencileri bir takim problemlerin ¢6ziimi ile Bitcoin iireterek veya Bitcoin islem
transferlerinde bir nevi iglemin dogruluk onayini noter gibi onaylayarak komisyon
almaktadir (Sercemeli, 2018: 50).

Bitcoin  zincirinin  ortasina  veri  eklenebilmesi  sadece  bilgisayarlar ile
gerceklestirilmekte, diger bir ifade ile s6z konusu algoritmanin (rakamlar zincirinin)
“mining” adindaki madencilik faaliyeti ile yani giiclii islemcilere sahip bilgisayarlar
tarafindan (miner) ¢Ozlimlenmesi ve bunun diger tim kullanicilarin oy birligi
(consensus) onayi ile ger¢eklesmesi gerekmektedir (proof of work) (Altunbasak, 2018:
362).
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Sekil 13: Madencilik Faaliyeti

consensus consensus consensus
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Kaynak: Kroll vd., 2013: 5.

Bitcoin madenciligi karmasik bir islemdir. Oncesinde islem giicii oldukea yiiksek bir
islemci ve olabildigince hizli bir internet baglantisina ihtiyag vardir. En sonki Bitcoin
islemlerini gercek zamanli olarak listeleyen birgok ag vardir. Bir sonraki adimda Bitcoin
istemcisi ile sistem {izerinde oturum a¢mak ve “hash” olarak bilinen veri bloklarini
degerlendirerek bu islemlerin dogrulanmasi gerekmektedir. Uzerinde galigilan bilgi
kodlanmis oldugundan madencinin getirdigi ¢oziimiin dogrulugunu kontrol etmesi
gerekmektedir. Coziim agdaki diger madenciler tarafindan onaylandiginda transfer
islemi gerceklesir ve ¢Oziime wulasan ilk madenci belirli bir miktar Bitcoin
kazanmaktadir (Dulupgu vd., 2017: 2246). Bu madencilige girilmesi icin bir tesvik
niteligindedir. Bu sekilde yaratilan Bitcoin’lerin sayisi, her bir kez 210.000 daha fazla
blogun ¢ikarildigi zaman 6diilin yariya inildigi 6nceden belirlenmis bir program ile
ayarlanmistir (Kroll vd., 2013: 5). Blok 6diilii 50 Bitcoin ile baglamis, her 210.000 blok
olusumundan sonra, yaklasik 4 yilda bir yariya diismektedir. Toplam iiretilecek Bitcoin
sayisinin 21 milyon ile smirlandirildigi disiiniildiigiinde, Bitcoin arzinin 2140 yilinda
son bulacagi soylenebilir (Kogoglu vd., 2016: 82). Tim Bitcoin’lerin yiizde 80’i
madencilik faaliyetleri ile yaratilmis durumdadir. Blockchain.info sitesine gore 17
milyonuncu Bitcoin’de kazilmistir. Yine blockchain.info sitesine gore 1 milyon
Bitcoin’in madencilikte iiretilmesi i¢in 200 giin gegmesi gerekirken, 16 milyondan 17
milyona ulagmak i¢in 500 giin harcanmistir. Bunun nedeni ise Bitcoin madenciliginin
kademeli olarak daha yiiksek bilgi islem giicii istemesidir. Buna goére geride kalan 4
milyon Bitcoin’in 122 yil igerisinde iretilebilecegi tahmin edilmektedir (Bloomberg
HT, 2018). Ayrica Nakamoto’ya gore madencilik, giivenlik agisindan da oldukga
elveriglidir. Ciinkii diiriist davranmay1 tesvik edici bir yapisi bulunmaktadir. Ornegin

cok giiclii bir bilgisayara sahip olan dolandiricinin, baskalarinin Bitcoin’ini ele
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gecirmeyle ugrasmaktansa kendisi Bitcoin tiretmeyi tercih edecektir. Boylelikle de daha
fazla Bitcoin iiretilmis olacaktir (Yiiksel, 2015: 201).

Bitcoin madenciligine detayli olarak baktigimizda, bir blok ¢ikarmak i¢in, yeni
islemlerin bir blok halinde toplanmasi gerekmektedir. Sonra 256-bit blok hash degeri
olusturmak i¢in blok bir araya getirilmelidir. Eger hash degeri yeterli sifirlarla baslarsa,
blok basarili bir sekilde ¢ikarilir ve Bitcoin agma gonderilir ve hash blok igin
tamimlayict olmaktadir. Cogu zaman hash basarili olmaz ve blok bir dereceye kadar
degistirilir ve bu islem milyarlarca kez siirebilmektedir. Her 10 dakikada bir kisi bir
blogu basarili bir sekilde ¢ikarir ve prosediir bastan baslamaktadir. Sekil 5°te hassas bir
blogun yapisini ve nasil karmasik bir hal aldigin1 gostermektedir. Sar1 kisim blok
basligidir ve bunu bloga giren islemler takip eder. Buradaki Merkle kokii bloktaki tiim
islemlerin 6zel bir karmasidir. Ayrica Bitcoin giivenliginin 6nemli bir pargasidir, ¢linkii
bir blogun pargasi olduklarinda islemlerin degistirilmemesini saglamaktadir. flk islem
madenciye madencilik 6diiliinii veren 6zel para tabani islemidir. Kalan islemler Bitcoin

hareketli islemlerdir (Ankalkoti ve Santhosh, 2017: 1758).

Sekil 14: Bitcoin Blok Yapisi

version
previous block hash 17975b97¢18ed1£7e255adf297599b5S

(reversed) 330edabB87803c£17010000000
Merkie root 82972952274 Tb4f1a0b3948d£3950344
(reversed) c0el5%fatb2b32b3al9cBeébadcld178

Block hash

fimestamp 358b0553
bits 535£0119
nonce 4875

transaction count 63

coinbase transaction

transachon

Kaynak: (Ankalkoti ve Santhosh, 2017: 1758).
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2.1.8.1. Is Ispat1 (Proof of Work)

Bitcoin (Nakamoto 2008)’in kurulusundan bu yana, is ispati, esler arasi kripto para
biriminin baskin tasarimi olmustur. Is ispat1 kavrami, Nakamoto’nun tasariminin para

basma ve giivenlik modelinin bel kemigi olmustur (King ve Nadal, 2012).

“Proof of Work™ yani * Is Ispat1” genel anlamda; istek sahiplerinin ne kadar hevesli
olduklarini anlayabilmek i¢in onlardan istenilen fedakarlig ispat etme eylemidir. “Proof
of Work” yani kisaca PoW, Bitcoin bulunmadan 6nce Cynthia Dwork ve Moni Naor
tarafindan bahsedilmis bir kavramdir. 2008 yilinda Nakamoto tarafindan kesfedilen
Bitcoin’in altyapisinda kullanilmistir. Boylece PoW adiyla bilinen kavram daha popiiler
hale gelmistir. Merkezi bir otorite olmayan bir sistem kurmayi hedefleyen Nakamoto,
bu sistemin kendini korumasin1 saglayacak bir kurala ihtiyact oldugu bilincindeydi.
Ornegin bir banka miidiiriiniin “para gonderimini onaylamak™ igin imzasmi atmasi
yeterlidir. Fakat higbir otoriteye sahip olmayan bir ortamda bu o kadar da kolay
degildir. iste PoW buna imkan saglamaktadir (Akbas, 2017).

Sekil 15: Is Ispat1 Algoritmas:

is isPATI

Sabit Mesaj

\.. g + A -‘ SHA-256 ‘ S2571 CCZaB1TTE: TADZEATZ

_,71 - ﬁnkam K-r'jllg; -, - -
Aranan N (" is isPATLANDI )
Ek Mesaj _— < > BT | )
~ say )  EORLUK HEDEFT - S -

Kaynak: Carkacioglu, 2016: 26.

Is ispati igin cogunlukla SHA-256 ozet (hash) fonksiyonu kullanilmaktadir. Bu
fonksiyonu, 256 adet ardisik, neredeyse rastgele 0 ve 1’den meydana gelen bir ¢ikti
tretmektedir. 256 bitlik bu dizi, tam say1 olarak ifade edilebilir. Bu durumda, SHA-
256, 0,1,2,3,..,(2256-1) arasinda rastgele bir say: iiretilecektir. Is ispat1 yapmak isteyen
bilgisayardan, Sekil 15°te goriildiigii lizere, sabit bir mesaja ek mesaj ekleyerek, SHA-
256 ile ozetlendikten itibaren, elde edilen 6zetin rakam karsiliginin, dnceden belirlenen
bir rakamdan (zorluk hedefinden) kiigiik olmasi beklenmektedir. SHA-256 06zet

fonksiyonu, kriptografik olarak giivenli bir algoritmaya sahip oldugundan, sistem ¢ok
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sayida deneme yapmadan, aranan ek mesaji bulma imkanina sahip degildir. Bu nedenle
ek mesaj1 bulmak zor, ancak ek mesajin bulunup bulunmadiginin kontroliinii saglamak
oldukca kolaydir. Calistigin1 ispatlayan bilgisayar, mesaj ve buldugu ek mesaji
sunucuya gonderir ve sunucu mesaja ek mesaj ilave ederek 6zetleme algoritmasindan
gecirmektedir. Elde ettigi 256 bitlik 6zetin rakam karsiliginin zorluk hedefinden kii¢iik
olup olmadigmna bakarak, is ispatinin olup olmadigini kontrol etmektedir. Bitcoin
madencilerinin, transfer islemlerinde bir blok olusturmasi ve bunu yaparken rakipleri ile
yarismalart is ispat1 yoluyla gergeklestirilir. Bu konu madencilik bolimiinde de

anlatilmaktadir (Carkacioglu, 2016: 26-27).
2.1.9. Blok Zinciri’nin Yakin Gelecekteki Uygulama Alanlari

Bitcoin ve blok zincir teknolojisi bir dijital para biriminden ¢ok daha fazlasi olabilir.

Blok zincir, bir bilgi teknolojisidir ve potansiyel olarak daha da yaygin kullanilabilir ve
hizl1 bir sekilde yapilandirilabilir (Swan, 2014).

[lk bilinen uygulamasi olan Bitcoin ile giindeme gelen blok zincir teknolojisinin birgcok
farkli alanda kullanilabilecegi tartisiilmaya baslanmistir. Teknolojinin zaman gectikce
gelistirilmesi ile paralel olarak blok zincir teknolojisi uygulama alanlarinin
cesitlendirilecegi sdylenebilir (Avunduk ve Asan, 2018: 378-379). Bu uygulama alanlari
olarak blok zinciri teknolojisinin, saglik, posta hizmetleri ile bankacilik sektoriinde
kullanilabilecegi, bununla kalmayip referandumlar ve secimler i¢in herhangi bir yerden

oy kullanilabilecegi bile sdylenmektedir (Dizkirict ve Gokgoz, 2018: 98).

Finansal hizmetler endiistrisinde blok zincirleme igin gesitli 6rnekler bulunmaktadir.
Ornegin; IBM Global Financing (IGF), global ortaklarma finansman saglayarak, IBM
tarafindan onaylanan kredi ile tedarikgilerin mal ve hizmetlerini satin almalarini
saglamaktadir. IBM, farkli ve ¢ogu zaman uyumsuz sistemler kullanan 4.000°den fazla
ortak ve tedarik¢iye, tiim bilgileri blok zincirine tagimis ve kullanicilara dagitilmis
defter olarak sunmustur. Ayrica blok zinciri, isletmelerin, sinir 6tesindeki mallarin
hareketi icin birden fazla tiizel kisilikten (glimriik, liman otoriteleri, kamyon veya
demiryolu tasimacilik sirketleri vb.) onay alma siirecini kolaylastirabilir. Burada blok
zinciri, tlizel kisiler tarafindan tim onaylari imzalamak i¢in kullanilabilir ve mallar
alindiginda, ithalat¢idan, ihracat¢inin bankasina 6deme yapildigina dair tiim taraflari

bilgilendirebilir (Gupta, 2017: 25-26). Fakat bu konudaki endiistri uzmanlari, yapilan
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anketlere gore teknolojinin yaygin bir sekilde benimsenmesi i¢in ortalama 5 ila 9 yili

gegecegini ongormektedir (Cheng, 2018).

Gelecekte sigorta sektorii de blok zinciri teknolojisinden yararlanabilir. Séyle ki; imha
etmesi veya ¢ogaltilmasi zor olan bir ya da daha fazla tanimlayici tarafindan benzersiz
olarak tanimlanabilen varliklar blok zincirine kaydedilebilir. Bu, bir varligin sahipligini
dogrulamak ve islem ge¢misini izlemek i¢in kullanilabilir. Herhangi bir miilkiyet
(gayrimenkul, otomobil, fiziki varliklar, diziistii bilgisayarlar, diger degerli varliklar
gibi) potansiyel olarak blok zincir ve miilkiyete kaydedilebilir, islem ge¢misi herkes

tarafindan, 6zellikle sigortacilar tarafindan dogrulanabilir (Crosby vd., 2016: 14).

Blok zincirindeki akilli s6zlesmeler gayrimenkul sektoriinde kullanilabilir. Akilli bir
sOzlesmede taraflar, belirli kosullar altinda anlasabilirler. Bu fikir, gayrimenkul gibi
sektorlerde blok zincirinin kullanilmasina yol agmustir. Aslinda, akilli kontratlar satici
ve alic1 arasinda bir sozlesme igeren herhangi bir sistem icin kullanilabilir (Andoni,

2018).

Nesnelerin Interneti (Internet Of Things-IoT) olarak bilinen sistem, nesneler arasinda
etkilesimleri kaydedebilen, isleyen ve paylasabilen bir sistemdir. Bu sistem daha akill
sehirlerin ingasinda ve otonom ara¢ devriminin desteklenmesinde etkili olacaktir. Blok
zinciri yapisindaki dagitilmis defter teknolojisi, IoT sistemleri tarafindan iiretilen
muazzam miktarda veriyi kaydedebilir ve degerli bakis agilar1 elde etmek i¢in veri
noktalarin seffaf bir sekilde analiz edebilir. Kimlik saptama, dogrulama ve veri aktarma
yetenekleri sayesinde blok zinciri, hem kamu hem de 6zel sektér kullanim durumlari
icin IoT cihazlarma ev sahiplii yapma konusunda olduk¢ca uygundur. Kamu
sektoriinde, IoT cihazlar1 altyapt yonetimini gelistirmek ve vergi gibi belediye
hizmetlerini iyilestirmek icin kullanilabilir. Ozel isletmeler i¢in, blok zincir tabanli IoT,
daha iyi lojistik ve depolama takibi, ayrica performans ve verimlilik hakkinda gelismis

veriler sunabilir (Vilner, 2018).

Saglik sektoriine geldigimizde, bu sektérde de blok zincirinden yararlanmak
miimkiindiir. Blok zincirindeki tiim saglik kaydiin saklanmasi saglik hizmetleri igin bir
kullanim durumu olarak diisiiniilebilir. Estonya hiikiimeti ile Hollanda merkezli bir veri
giivenligi firmasi1 olan Guardtime, hasta kimliklerini dogrulamak i¢in blok zincir tabanli

bir ¢ergeve olusturmak tizere ortaklik yapmistir (Mettler, 2016°den aktaran, Angraal,
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vd., 2018: 2). Tim vatandaslara, EHR (Electronic Health Record) verilerini blok
zincire dayali kimlikleriyle baglayan bir akilli kart verilmistir. Buradaki veriler blok
zincirine kaydedilmektedir. Degismez, zaman damgali veri kayitlari, mevcut saglik veri
tabanlarinin bilgi durumunu da arsivleyebilir. Saglik bakimi veritabaninda herhangi bir
giincelleme yapildiginda 6rnegin randevu planlamasi gibi, bloga bir zaman damgasi
verilir ve blok kriptografik olarak imzalanir (Angraal, vd., 2018: 2). Ayrica blok zinciri
ilag firmalariyla calismalar ylriitmektedir. Buradaki amag, sadece ilacin kendisi degil,

farmasotik bir tirtine giren tiim bilesenlerin kaynagini takip etmektir (Baum, 2017).

Blok zincir gelistirtirildiginde, hiikiimetler i¢in faydali olanaklar saglayabilir.
Hiiktimetler, kayit islemlerini ve varliklarin miilkiyetlerini takip etmek ister. Bunlarin
hepsi blok zincir kullanimiyla daha verimli ve seffaf hale getirilebilir. Diinya ¢apindaki
milyonlarca insan Kimlik bilgilerindeki kisi olmayabilir. Bunu 6nlemek igin belirli
orgiitler, diinyadaki herkes i¢in uygun, zaman damgali ve erisilebilir olan, dijital olarak
onaylanmis dogum sertifikalar1 gondererek blok zincirini bu islem ig¢in kullanabilir.
Boylelikle kimlik dogrulamasinda daha diisiik maliyetler ve zaman ile insan ticaretinde

azalma gibi faydalar saglanabilir (Gupta, 2017: 27-28).

Blok zincir teknolojisi yazilim mimarilerinin tasarim ve degerlendirilmesinde
kullanilabilir. Yapilan siniflandirmalar ile, blok zincir tabanli sistemlerinin, performans
ve kalite 6zellikleri (6rnegin; kullanilabilirlik, giivenlik ve performans) ile ilgili dnemli

mimari hususlara yardimeir olmasi amaglanmaktadir (Xu vd., 2017).

Enerji sektoriinde nesnelerin interneti ile uyumlu, blok zinciriyle uyum saglayan
makinelerin, Onceden tanmimlanmis akilli sozlesmeler ile enerji satisi ve alimi
yapabilmesi miimkiin olabilir. Ayrica blok zinciri teknolojisi ile arazi ve benzeri alan
ad1 yonetiminde taraflar arasinda devir islemleri gergeklestirilebilir. Birden fazla tarafin
isbirligini gerektiren, yazilim gelistirme sektoriinde de taraflar arasinda yapilacak
islemler, oylama sistemi otomatiklestirilerek takip ve idare edilmesi de saglanabilir
(Kirbas, 2018: 81).

Radyo Frekansli Tanimlama (RFID) sistemi, tedarik zinciri i¢indeki bilgi akisinin
yonetimini ve tarim-gida sektoriinde glivenligi iyilestirmek i¢in cazip firsatlar sunan bir
teknolojidir. Giiniimiizde gida giivenligi, bazi iilkelerde, 6zellikle yasalarca zorunlu olan

gida triinlerinin izlenebilirligi acisindan biiylik bir zorunluluk olarak goriilmektedir.
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Boylece, tarim-gida sektoriinde izlenebilirligin giiclenmesine yol acan teknolojik
uygulama hayati 6nem tagimaktadir (Costa vd., 2012). Artan gida giivenligi sorunlarina
yanit olarak, RFID, kablosuz algilayic1 ag tabanli mimariler ve nesnelerin interneti gibi
teknolojiler, blok zincir teknolojisi ile uygulanabilir. Ayrica verileri depolamak yerine,
blok zincir teknolojisi ile gida iiriinlerinin tim bilgileri, tedarik zinciri boyunca tiim
tiyeler i¢in paylasilabilir ve seffaf bir sistemde saklanabilir (Tian, 2017).

Bitcoin teknolojilerinin diger bir kullanim alan1 da, bolgesel ya da iilke capinda
demokratik se¢imler, referandumlar yapilabilmesidir. Se¢im ya da oylama seffaf olmak,
fakat katilanlarin kimlikleri anonim kalmak zorundadir. Boylelikle insanlarin, evlerde
veya disarida herhangi bir yerde cep telefonlarindan oy kullanacaklari giinlerin gelmesi
hicte zor gdziikmemektedir. Ayrica tapu, noter, borsalar gibi gilivenilir aracilar ile
yapilan islemler, blok zinciri teknolojisi ile gergeklestirilebilcektir (Carkacioglu, 2016:
65).

Gelecekte blok zinciri teknolojisi daha da gelistirilecek ve farkli sektorlerde yaygin bir
sekilde kullanilacak gibi goziikkmektedir.

2.1.10. Bitcoin’in Yasal Statiisii

Bitcoin Tiirkiye’de oldugu gibi diinyada da tartigmaya agik bir konudur. Bu tartigmalar
genellikle Bitcoin kullanimini diizenleme ve Bitcoin ile yapilan igslemleri takip etme gibi
konular1 kapsamaktadir. Goriilen o ki devletler, Bitcoin’i yasal bir zemine ¢ekmek
istemektedir. Ornegin Almanya Bitcoin’i “6zel bir para” olarak kabul etmekte ve
Federal Maliye Denetim Otoritesi’nin (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht)
resmi belgelerinde, yasal bir 6deme arac1 olmadigi fakat yabanci paralar ile ayni statiiye
sahip oldugu belirtilmektedir (Nuroglu, 2018). Dolayisiyla Bitcoin’e iliskin uluslararasi
arenada ortak bir yaklagim bulunmamaktadir (Giinay ve Kargi, 2018: 69).

Bir tiir gelir ya da iicret olarak degerlendirilen Bitcoin, vergiye tabi tutuldugunda,
hiikiimetlerin bu yeni para birimine engel olmalar1 da beklenmez. Kanada, Bulgaristan,
Brezilya, Finlandiya ve Danimarka, Bitcoin kullaniminin vergilendirilmesi konusunda
diizenlemeler getirmiglerdir. Hatta Singapur Bitcoin’i bir varlik olarak goriip
vergilendirmekte, Bitcoin kullanilarak yapilan yerel aligverislerden katma deger vergisi
almaktadir (Carkacioglu, 2016: 56).
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Kiiresel Hukuk Arastirma Midiirliigii Kongre Kiitliphanesi’nin yayinladigi raporda, 40
farkl1 iilkedeki merkez bankalarinin veya devlet dairelerinin Bitcoin’lerin kullanimi ile
ilgili diizenlemeleri bulunmaktadir. Bu diizenlemelerde Bitcoin’in yasal ihale olarak
kabul edilip edilmeyecegi, ulusal para biriminde olumsuz etkilenme olasilig,
sahtecilikle ilgili kaygilar ve Bitcoin sistemini kullanan islemlerin vergi makamlari

tarafindan nasil goriildiigli yer almaktadir (The Law Library of Congress, 2014).
2.1.10.1. Bitcoin Dostu 10 Ulke

Amerika Birlesik Devletleri’nde Bitcoin ile ilgili tutum eyaletlere gore farklilik
gostermektedir. Ornegin, Bitcoin dostu eyaletler; Teksas, Kansas, Tennessee, Giiney
Carolina ve Montana eyaletleridir. Bitcoin diismani eyaletler ise Wisconsin, Kuzey

Carolina, Kaliforniya, Pennsylvania ve Florida eyaletleridir (Botos, 2017: 499).

Estonya, kripto para kullanimina engel olmamaktadir. Hiikiimet saglik hizmetleri,
bankacilik hizmetleri ve diger uygun kamu alanlar1 i¢in blok zincir teknolojisini

kullanmay1 diistiinmektedir (Dumitrescu, 2017: 65).

Danimarka para biriminin  %100’tni dijitallestirmeyi amaglayan bir {lkedir.
Danimarka Merkez Bankasi, Bitcoin’in bir para birimi olmadigini ve tilkede kullanimin
diizenleyecegini belirtmistir. Ayrica Danimarka Finansal Denetim Otoritesi, Bitcoin’in
elektronik bir hizmet oldugunu ve kullanimindan elde edilecek kazanclarin vergiye tabi

olacagini ileri stirmiistiir (Dumitrescu, 2017: 65)

Isve¢, genel olarak AB igindeki diger iilkeler ve diinyann geri kalaniyla
karsilastinildiginda Bitcoin islemleri ve kullanicilari igin oldukca elverislidir. Isvec
Vergi Dairesi, Bitcoin ile yapilan ticaretin Isve¢ KDV’sine tabi olmadigii, bunun
yerine Finansinspektionen (Mali Denetim Otoritesi) diizenlemelerine tabi oldugunu ve
para olarak muamele edildigini belirterek, Bitcoin iizerindeki Katma Deger Vergisi
(KDV) hakkinda bir 6n karar vermistir. Fakat karar, Isve¢ Vergi Dairesi tarafindan
temyiz edilmistir. Kurum, Gelir Vergisi Yasasi’nin, Bitcoin kaynakli potansiyel
sermaye kazanclari ile ilgili uygulanabilirligini belitlemistir. Isve¢ Mali Otoritesi,
Bitcoin’lerin bir ticaret (yani, Bitcoin’lerin bir borsaya benzer sekilde satin alinabilecegi
ve satilabildigi bir site sunan) olarak yapilabilecegini belirtmektedir. Bu, zorunlu bir

raporlama sartina tabi olan bir finansal hizmettir. Ayrica Stockholm’de bir ATM’ye
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para yatirilarak, Bitcoin satin alinmasini saglayan bir Bitcoin ATM’si bulunmaktadir
(The Law Library of Congress, 2014).

Giiney Kore hiikiimeti, Bitcoin’i resmi bir para birimi olarak kabul etmemekte, fakat
Kore’deki bazi insanlar Bitcoin’i, tirlin satin almak i¢in kullanmaya devam etmektedir.
(Korea Herald, 2014). Diizenleyiciler tarafindan 23 Ocak 2018’de yayinlanan bir belge
ile, sadece 30 Ocak 2018’de baslayan ger¢ek banka hesaplarindan kripto para ticaretine

izin verilecegi sdylenmistir (Ming, 2018).

Hollanda’nin bir sehri olan Arnhem’de Bitcoin kullanimi oldukg¢a yaygindir. Fakat
Bitcoin ve diger kripto paralar Hollanda’nin Mali Denetim Yasasi kapsaminda
diizenlenmemistir. Fakat yaygin olarak kullanilan Bitcoin’ler sayesinde, Amsterdam’in
kalbinde ¢ok sayida sirket Bitcoin kullanmakta, Bitcoin ATM’leri hatta bir Bitcoin
elciligi bulunmaktadir. Buna ek olarak, ABN Amro ve ING dahil olmak iizere
bankacilik sektorii, giderek kendi teknolojilerini gelistirmenin ve maliyetleri
diistirmenin bir yolu olarak Bitcoin ve blok zinciri teknolojisini iyilestirmenin yollarini

aramaktadir (Scott, 2016).

Finlandiya Vergi Dairesi, sanal para birimleri ile ilgili diizenledigi yayminda; Bitcoin
ve diger sanal para birimlerini bir degisim araci olarak goérdiiglinii belirtmistir. Fakat bu
para birimi ger¢gek ve resmi bir para birimi olarak kabul edilmemistir. Sanal paralarin
para olmadigindan dolayi, gelir vergisi anlaminda menkul kiymet degeri tasimadigi ve

vergiden diisiilemeyecegi belirtilmistir (Skatt, 2013).

Kanada’daki sanal para birimleriyle ilgilenen sirketler, Kanada’daki Mali Islemler ve
Raporlar Analiz Merkezi’ne (Fintrac) kayit yaptirmak, uyum programlarini uygulamak,
gerekli kayitlar1 tutmak, siipheli veya terorizm ile ilgili islemleri raporlamak ve
misterilerinin  “politik agidan maruz kalan kisiler” olup olmadigim1 belirlemek
durumundadir. Bankalar, Fintrac’a kayitli degilse, Bitcoin hesabi agamamakta ya da
sanal para birimleriyle calisan muhabir banka iliskilerine sahip olamamaktadir

(Wikipedia, 2018).

Birlesik Krallik Bitcoin’i “0zel para” olarak degerlendirmektedir. Bitcoin veya diger
kripto para karsilifinda, satilan herhangi bir mal veya hizmetten katma deger vergisi
alinmaktadir. Ayrica kripto paralar iizerindeki kar ve zararlar ABD ile benzer sekilde

sermaye kazang vergisine tabidir (Scott, 2016).
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Avustralya 1 Temmuz 2017°den itibaren Bitcoin’e uygulanan ¢ifte vergilendirmeyi
kaldiracagint duyurmustur (Suberg, 2017). Ayrica Avustralya Menkul Kiymetler
Borsasi (ASX), dagitilmis defter teknolojisini test etmektedir. Dahasi, Avustralya
Postas1 da, hizmetlerin iyilestirilmesi, diisen gelirlerin tersine ¢evrilmesi ve dijital
kimliklerin depolanmasi amaciyla dagitilmis defter teknolojisini kullanmay1

amaglamaktadir (Scott, 2016).
2.1.10.2. Bitcoin Diismam 5 Ulke

Tayland Merkez Bankasi Bitcoin’lerin yasa dist oldugu hakkinda bir 6n karar
yayinlamistir. Yayimladigi kararda Bitcoin’lerin satin alinip satilmasinin, mal veya
hizmet satin almak ya da satmak i¢in kullanilmasinin ve Tayland’a girip Bitcoin’leri

transfer etmenin yasadist oldugu vurgulanmistir (Forexsq, 2017).

Izlanda Merkez Bankasi 2013 yilinda yaptigi aciklamada; Izlanda Doviz Islemleri
Yasasi kapsaminda elektronik para Bitcoin ile doviz islemleri yapmay1 yasaklamistir

(mbl.is, 2013).

Malezya Merkez Bankasi (BNM) 4 Kasim 2013 yilinda Bitcoin’in yasal olmadigini
bildirmistir (Forexsq, 2017).

Bolivya Merkez Bankasi, hiikiimet tarafindan diizenlenmeyen Bitcoin veya diger sifreli

paralarin kullanimini resmi olarak yasaklamistir (Cuthbertson, 2014).

Ekvator hiikiimeti ise devlet destekli bir kripto para iiretmek istedigi igin Bitcoin’leri ve

diger kripto paralar1 yasaklamigtir (Dumitrescu, 2017: 65).
2.1.10.3. Tiirkiye’de Bitcoin Yasal Statiisii

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Bitcoin ile ilgili 25 Kasim 2013
tarthinde bir basin aciklamasi yapmistir. Bu ac¢iklamaya gore Bitcoin ile yapilan yurtici
ve yurtdisi iglemler i¢in herhangi bir yasak getirilmedigi, fakat vatandaglarimizin dikkat

etmesi konusunda gerekli uyarilarda bulunuldugu bildirilmektedir.
2.2. Ethereum ve Tarihsel Gelisimi

Ethereum akilli s6zlesmeleri ¢alistiran, merkezi olmayan bir platformdur (ethereum.org,

2018). Ethereum halka agik, acik kaynakli, zincirleme modelli merkezli hesaplama
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platformu ve akilli sézlesme protokolii 6zelligini saglayan isletim sistemidir. Ethereum,
kripto para arastirmacist ve programcist Vitalik Buterin tarafindan, 2013 yilinin son
zamanlarinda kullanima sunulmustur. Ethereum para kaynagini, 2014 senesinin temmuz
ve agustos aylarinda online bir fon bulma sitesinden almistir. Bu sistem, 30 Temmuz
2015te, 11.9 milyon coin degerindeki ‘6n madencilik’ile ¢alisma hayatina baslamistir.
Bu deger, toplam dolasim kaynagimin yaklasik %13’iinii olusturmaktadir (Wikipedia,
2018).

Ethereum’un kurucusu Vitalik Buterin ayn1 zamanda ¢ogu kisi tarafindan takip edilen
Bitcoin ve kripto para portali Bitcoin Magazine sitesinin kurucularindan birisidir.
Buterin Bitcoin ile 2011 senesinde tanigsmis, bu yildan itibaren tiim hayatini, fikirlerini,
hayal giiciinii, ¢ok¢a konusulan bu yeni teknolojiye endeksledigi igin {iniversitesini
yarim birakmistir. Bu donemde Bitcoin topluluklarina, diizenlenen kripto para
bulusmalarina katilarak bu diinyanin g¢ekirdeginde yer almistir. Bu teknolojiye olan
meraki ile Ethereum projesini tasarlayan 4 kisiden biri (diger kisiler; Mihai Alisie,
Anthony Di Lorio ve Charles Hoskinson) olmay1 basarmigtir. 2 ay gibi kisa bir siire
icerisinde 32 kisilik bir gelistirici ekip kurmus ve bu projeyi titizlilikle yiirlitmeye
caligmistir. Kripto para borsasina ¢ikmadan 6nce 4 bin kisilik bir topluluk tarafindan
desteklenmis, bu da yavas ama saglam bir temelle biiyiimesini saglamis ve sonucunda

yatirimcilarin biiylik miktarlarda Ethereum ile kar etmesini saglamistir (Hiirriyet, 2017).

Ethereum ile Bitcoin karsilagtirildiginda, Vitalik Buterin’e yoneltilen “Ethereum,
Bitcoin’in tahtin1 devirecek mi?” sorusuna su sekilde cevap vermektedir: “Eger dijital
paralar ile Diinya’daki degerli kaynaklar: karsilastiracaksak Bitcoin’i en popiiler
maden altin, Litecoin’i ise ondan sonra gelen giimiis olarak kabul edebiliriz. Bu
durumda Ethereum digerlerinden tamamen farkili olarak petroldiir. Ciinkii Ethereum un
arkasindaki teknoloji gelecegin internetinin enerji kaynagi olacaktir. Bu nedenle biz
etheri ‘kripto yakit’olarak adlandwrvyoruz. Ethereum platformunun ihtiya¢ duydugu
enerji ether (ETH) ile saglanacak” (Hiirriyet, 2017).

Ethereum temel olarak Bitcoin ile ayni teknolojik temelle ¢aligmaktadir. Bitcoin gibi
merkezi olmayan, sifreli ve giivenli islemleri miimkiin kilan blok zinciri teknolojisi ile
gelistirilen Ethereum, Bitcoin’de oldugu gibi aga katilan kullanicilarin, bilgisayarlarin

sahip oldugu donanimlar1 kullanarak iiretilebilen bir sistem olarak gelistirilmistir. Fakat
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Bitcoin’den farkli olarak Ethereum, CPU yani bilgisayarlarin islemcisini kullanmak
yerine GPU yani ¢ok daha seri ¢alisan ekran kart1 kullanilarak iiretilmektedir. Bu da
Ethereum’un, biiyiik donanim gerekmeksizin Ethereum mining algoritmasi sayesinde,
evinde bile madencilik yaparak aga katilacak kitle sayisinda bir artisa neden olmustur.
Madencilik agindaki katilimcilarin sayisi, agin ¢ok daha stabil ve giiglii olmasina,

islemlerin hizli olmasina imkan saglamaktadir (Hiirriyet, 2017).

Ethereum, merkezi olmayan turing biitiinliiklii kamuya ag¢ik uluslararas1 ag diiglimii
kullanarak komutlarin ¢alismasini saglayan Ethereum Virtual Machine (Ethereum Sanal
Makinesi) denilen bir sanal makine kullanilmasina olanak verir. Ethereum ayrica
‘ether’ad1 verilen ve hesaplar arasinda transfer edilebilen ve hesaplamalar i¢in katilimct
diigiimlerini karsilamaya yarayan bir kripto para birimini saglar. Dahili islem fiyatlama
mekanizmasi olan ‘Gas’ise yi1gin mesaj1 azaltmak ve agdaki kaynaklari paylagtirmak

icin kullanilmaktadir (Kémiircii, 2017).

Bahsedilen Ethereum Sanal Makinesi’ni (EVM) teknik olarak bir diinya bilgisayarina
benzetebiliriz. Bu makine bu diinyadaki hesaplama, veri depolama islemlerini
icermektedir. Yapilan bir islem, diinya bilgisayarinda tek bir oturumu temsil etmektedir.
‘Gas’ise, diinya bilgisayarinin kullanim igin O6l¢iim birimidir. Bir benzetme ile
aciklanacak olursa; elektrik kilovat saat cinsinden olgiiliir. Ethereum’da daha fazla
hesaplama ve depolama kullanilmasi, daha fazla ‘gas’in kullanilmasi anlamina
gelmektedir. Olgmenin temel nedenlerinden biri, madencilere diinya bilgisayarini
isletmek i¢in bir tesvik saglamasidir. Bu madenciler, ‘gas’tarafindan belirlenen islemleri

yaptikca licret almaktadir (Chow, 2016).

Bitcoin ile Ethereum arasinda 6nemli teknik farkliliklar vardir. Bitcoin, online Bitcoin
O0demelerine olanak saglayan esdiizeyli elektronik nakit sistemine 6zel bir blok zincir
teknolojisi sunmaktadir. Bitcoin blok zinciri, dijital paranin (Bitcoinlerin) sahipligini
izlemek i¢in kullanirken, Ethereum blok zinciri, herhangi bir merkezi olmayan

uygulamanin programlama kodunu ¢alistirmaya odaklanmaktadir (Blockgeeks, 2018).
2.2.1. Turing Tamamlama (Turing Complete)

Bir makinenin diger programlanabilir bilgisayarlarin yapabilecegi hesaplamalari

yapabilme kabiliyeti, turing tamamlamayi ifade etmektedir. Bunun bir 6rnegi de
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Ethereum Sanal Makinesi (EVM)’dir. (BTC Akademi, 2018). Ethereum platformu,
Bitcoin’den islevsel olarak farkli bir turing tamamlama dili insa etmistir (Wang, 2017).
Bitcoinin turing tamamlamalarina ihtiyact yoktur, ¢linkii sadece islemleri istemesi
istenir. Ote yandan Ethereum’un, islemlerin gerceklesmesi gereken temel sdzlesmeleri
anlamas1 istenmektedir ve sozlesmenin ne anlamina geldigini bilmek icin zamana
ihtiya¢ vardir. Bu nedenle, herhangi bir seyi potansiyel olarak anlayabilecek sekilde

kodlanmalidir. Bu da turing tamamlama olmalidir (Allen, 2017).
2.2.2. Ethereum Sanal Makinesi (EVM)

Ethereum ile program kullanildiginda, binlerce bilgisayardan olusan ag Ethereum Sanal
Makinesi (EVM)’de islenmektedir. Sozlesmeye Ozgii akilli programlama dillerinde
yazilmis s6zlesmeler, Ethereum Sanal Makinesi sistemi ile bu sézlesmelerin okunmasi
ve ylrlitiilmesi saglanmaktadir. Tiim diiglimler EVM’lerini kullanarak bu sdzlesmelerin
yiirlitiilmesini saglamaktadir. Agdaki her diiglim, mevcut durumlar takip etmenin yani
sira, islemin bir kopyasini ve agin akilli sézlesme ge¢misini de igermektedir. Bir iglem
gerceklestirildiginde, agdaki tiim diigimlerin bu degisikligin gerceklestigi konusunda
anlagmaya varmasi gerekmektedir. EVM’deki amag, madencilerin ve diigiimlerin agin,
bir otoriteye ihtiyag duymadan transferi aktarma sorumlulugunu iistlenmesidir

(Hepsipay, 2018).
2.2.3. Ethereum ittifaki (Enterprise Ethereum Alliance-EEA)

Enterprise Ethereum Alliance adi verilen Ethereum Ittifaki 2017 yilinin Mart ayinda
bir¢ok blok zincir kurulusu, aragtirma gruplar1 ve Fortune 500 sirketleri, 30 kurucu iiye
ile birlikte kurulmustur. Bu kurumlar arasinda ConsenSys, Cornell Universitesi
arastirma grubu, Toyota Research Institute, Samsung SDS, Microsoft, Intel, J.P.
Morgan, Merck KGaA, DTCC, Deloitte, Accenture, Banco Santander, BNY Mellon,
ING ve National Bank of Canada gibi kurumlar bulunmaktadir. Bu ittifakin amaci
bankacilik, isletmecilik, danigma, otomotiv, saglik, teknoloji ve diger endiistrilerin ortak
cikarlarma hitap edebilecek Ethereum blok zinciri versiyonlarini, Ethereum
ekosistemindeki gelistiriciler ile birlikte calisarak diizenlemektir (Komiircii, 2017).

Ethereum’u ve Ethereum ile ilgili gelismeleri destekleyen bu ittifaka 34 yeni liye daha
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eklenmistir. Hali hazirda Microsoft, J.P Morgan, ING ve Scotiabank gibi kurumlarla
birlikte 150°den fazla tiyesi bulunmaktadir (Evans, 2017).

2.2.4. Ethereum ve Akillh Kontratlar

2.1.6.2 bolimiinde ‘Akilli Sozlesmeler’ veya diger bir adiyla ‘Akilli Kontratlara’
deginilmistir. Fakat Ethereum ile akilli kontrat arasindaki iliskiye de deginmekte fayda

goriilmektedir.

Bitcoin ve gelistiricileri, bu dijital paray:1 transfer araci olarak kullanmis ve sadece
Bitcoin’in dijital para 6zelligine odaklanmayi tercih etmislerdir. Ethereum’un kurucusu
Vitalik Buterin ise blok zincir sistemlerini yalnizca para degil daha bir¢ok fonksiyonel
islem igin kullanmak istemektedir. Bu fonksiyonlar dijital bir varligin transferinden
tutunda bu hizmetin farkli bilgisayarlar araciligi ile verilmesine kadar uzanan genis bir
alan1 vardir. Bu tip hizmetlerin verilebilmesi i¢in de makineler arasinda ortak kabul
edilen bir s6zlesme olmasi gerekmektedir. Iste Ethereum’un asil ortaya ¢ikma amaci, bu
makineler arasinda yapilacak islemler ve bu islemlerin bagli olacag: akilli kontratlarin
alt yapist olmasidir. Aslinda belirtmek gerekirse; Bitcoin, yaygin olarak kullanicilar
arasinda parasal bir deger olarak kullanilirken, Ethereum, bilgisayarlar ve kullanicilar

arasinda bilginin ve hizmetlerin génderilmesi amaciyla kurulmustur (Sert, 2018).

Onceki boliimde de sdylendigi gibi, bir diinya bilgisayarina benzetilen Ethereum,
yazilimcilar tarafindan, bu diinyanin en biiylik dagilmis bilgisayarlarinda calisacak
programlar gelistirmektedir. Makineler ise bu islemi yaptiklarinda karsilik olarak ether
adindaki para birimine sahip olabilmekte; buna da yakit denmektedir. Yazilimcilar da
bu sistemi kullandigi siirece ether 6demektedir. Aslinda yazilimcilart basit ve verimli
kod yazmaya iten bir sistemdir. Oyle ki kullanici, ne kadar verimli olursa, sisteme 0
Olgiide az para Odeyecektir. Bu sekilde Ethereum iizerine kurulmus olan yiizlerce

yazilim mevcuttur fakat cogu uygulama hala gelistirilme asamasindadir (Sert, 2018).
2.2.5. Ethereum Madenciligi

Ethereum madenciligi, Bitcoin ve diger alt coinlerin tam aksine ASIC ve CPU yerine,
GPU madenciligi yapmaktadir. Ciinkii zorlu bloklar1 ¢6zmede GPU yani ekran kartlari
daha etkili ve efektiftir. Ethereum madenciligi yapilirken ¢ok iyi bir ekran kartina ve
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bazi yazilimlara ihtiya¢ vardir. Bu yazilimlara ise ‘Github’iizerinden erisilebilir.
Ethereum madenciligi, ‘Ethash’algoritmasi ile ¢alismaktadir. Bununla beraber
‘pool’olarak bilinen ve havuz olarak adlandirilan, ¢6ziilen blok basina hediye veren
sistemlere de katilim saglanmaktadir. Madencilik yapilirken ya da ether alinip satilirken
bir ciizdana ihtiya¢ duyulmaktadir. Bunun i¢in de online olarak kolayca Ethereum
clizdani elde edilebilmektedir (Yesilyurt, 2018).

Ethereum madencileri, her islem i¢in, bir kisi galip gelene kadar bulmacanin cevaplarini
cok hizl1 ve tekrar eden bir sekilde tahmin etmeye calismaktadir. Ornegin; madenci A
bulmacay1 ¢6zerse, B mevcut blokta ¢alismayr durdurur ve sonraki blok i¢in islemi
tekrar etmektedir. Madencilerin bu sistemde hile yapmasi olduk¢a zor bir durumdur.
Bundan dolay1 bulmaca ¢6zme metodu ‘is ispati’olarak adlandirilir. Madenci bir blogu
yaklagik 12-15 saniye arasinda bulmaktadir. Ethereum madencileri, bulmacalar1 daha
hizli ya da daha yavas ¢6zmeye baslarsa algoritma, otomatik olarak programin zorluk
derecesinde bir oynama yapmaktadir. Boylelikle madenciler, farkli ¢oziim siirelerine
ulagsmaktadir. Ethereum madencilerinin, kazanma sanslarini artirma ihtimalleri

bilgisayarlarina yani bilgi islem gii¢lerine baghdir (Hepsipay, 2018).
2.2.5.1. Ethereum Ciizdani

Ethereum cilizdani, Ethereum blok zincirinde merkezi olmayan uygulamalarin bir ag
kapisidir. Ethereum iizerine kurulu eter veya diger kripto varliklarini tutmaya ve giiven
altina almaya, akilli sézlesmelerin yazilmasina, dagitilmasina ve kullanilmasina izin

vermektedir (Ethereum.org, 2018).

Tim giivenli dijital ciizdanlarmin oldugu gibi Ethereum cilizdaninda sahip olmasi
gereken kriterler vardir. Bunlar; uyumluluk, yedekleme ve giivenlik, gelisim toplulugu,
kullanim kolaylig1 ve 6zel anahtarlara sahip olmasidir. Bu 6zelliklere sahip olan Ledger
Nano S, Trezor (Donanim Ciizdani), Exodus, Mist, MetaMask (Masaiistii Ciizdani),
Jaxx (Mobile-Masaiistii Ciizdani), MyETherWallet (Web Ciizdan1i) ve ETHadress
(Paper Wallet) gibi clizdanlar bulunmaktadir (ethereumcomtr, 2017).
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2.2.6. Ethereum ile Bitcoin Arasindaki Farklar

Ethereum ile Bitcoin arasindaki farklar su sekilde siralanabilir:

Bitcoinin blok ekleme siiresi 10 dakikadir fakat Ethereum’da bu siire 12-
15 saniye arasindadir. Bu da islemlerin daha hizli gerceklesecegi
anlamina gelmektedir (Kiling, 2018).

Ethereum algoritmas1 ‘Ethash’adi ile bilenen bir algoritma, ‘Memory-
hard’olarak siniflandirilmaktadir. Yani bu algoritma yiiksek miktarda
bellek kullanimini gerekli goérmektedir. Bundan dolayr Ethereum
madenciligi i¢in GPU madenciligi daha uygundur (Milliyet, 2017).
Bitcoin 6deme ve deger toplama araci olarak kullanilirken, Ethereum,
sahip oldugu para birimi vasitasiyla esler arasi sozlesmeleri ve
uygulamalar1 kolaylastiran bir uygulama olarak gelistirilmistir. Yani
Bitcoin’den farkli olarak Ethereum’un temel amaci, kendisini 6deme
alternatifi olarak gérmek degil, gelistiricilerin dagitilmis uygulamalarini
olusturup, calistirmalarini gergeklestirmek i¢in, Ethereum’un ¢aligsmasini
kolaylastirmak ve para kazanmaktir (Umut, 2017).

Bitcoin’de islemler esit kabul edilmektedir. Oysa Ethereum’da islem
maliyetleri depolama ihtiyaclarina, islemin karmagikligina ve bant
genigligine gore degiskenlik gostermektedir (Milliyet, 2017).

Toplam piyasaya sunulacak Bitcoin miktar1 21 milyona geldiginde
duracaktir. Ayrica madencilik yoluyla kazanilan Bitcoin miktart her dort
yilda bir yariya diismektedir. Fakat Ethereum ebedi degil yilliktir ve bu
rakam 18 milyondur. Dolayisiyla farkli yerlerde isleme girmesini ve
alim-satimlarda kullanilmasini kolaylagtirmaktadir (Kiling, 2018).
Bitcoin’de madencilik sistemleri, islemci giicline veya sistem sayisina
bagl olarak degistigi icin ireticiler arasinda adaletsiz bir durum ortaya
cikarmaktadir. Ethereum’da ise ekran kartlariyla, esitlik¢i bir sistem ile

dengenin korunmasi saglanmaktadir (Kiling, 2018).

Ethereum konusunun sonuna gelindiginde, Aralik 2018’in son aylari itibariyla

(https://coinmarketcap.com/currencies/ethereum/) adresinden alinan veriler 1s18inda
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Ethereum’un toplam piyasa degeri $13.616.411.147 USD ve dolagimdaki Ethereum
sayist ise 103.970.133 adettir.

2.3. Ripple ve Tarihsel Gelisimi

Ripple projesi aslinda Bitcoin’den daha eskidir. Bu uygulama, 2004 yilinda Ryan
Fugger tarafindan yaratilmigtir. Amaci, merkezi olmayan bir parasal sistem yaratmak,
bireyleri ve topluluklart kendi paralarint yaratma konusunda etkili bir sekilde

giiclendirmektir. Fakat bu sistem yerini yeni versiyona birakmistir (Buterin, 2013).

Ripple, finansal islemler i¢in hem kripto para birimi hem de dijital 6deme ag1 goren bir
teknolojidir. Chris Larsen ve Jed McCaleb tarafindan kurulan Ripple, 2012 yilinda
piyasaya siiriilmiistiir (Investopedia, 2018).

Ripple, 2012 yilinda bir 6deme ag1 (RippleNet) ve ayni zamanda da bir kripto para
(Ripple XRP) olarak ortaya ¢ikmistir. Bitcoin ve Ethereum’un tam aksine Ripple,
madenciligi yapilamayan ve ledger (defteri kebir) adi verilen blok zincir tabanli

defterlerin biitiiniiyle bir sirket tarafindan yonetildigi kripto para birimidir (NTV, 2018).

Islem kayitlarini siirekli karsilastiran, bagimsiz olarak sunucularin onaylandigi bir ag
tarafindan yonetilen ve ortak bir defter kullanan Ripple, Bitcoin tarafindan yogun enerji
kullanimina ve is ispati kavramina dayanmamaktadir. Ripple, paylasilan bir ortak
veritabanina dayanir. Bu veritabani biitiinliigii saglamak i¢in, sunucular1 dogrulayanlar
arasinda fikir birligini kullanir. Dogrulayan sunucular, bireylerden bankalara kadar
herkese ait olabilir. Ripple protokolii (XRP olarak ifade edilen jeton), iki taraf arasinda
paranin aninda ve dogrudan transferini miimkiin kilmak icin olusturulmustur. Ripple,

itibari paradan altina kadar her tiirlii doviz tiirii ile degistirilebilir (Gordon, 2018).

Ripple jetonu XRP, Bitcoin, Ethereum ve diger pek ¢ok kripto para gibi madencilik
islemleri ile ¢ikarilamaz. Bunun yerine, baslangicta bir sirketin hisse senedi ihra¢ etmesi
seklinde yorumlanabilir. Ripple sirketi tarafindan ihra¢ edilen bu sayi, 100 milyar
Ripple jetonu (XRP) kadardir. Simdilik, sirket bunun yani XRP’nin toplam sayisi
olacagimi soylemektedir. Fakat teknik olarak bakildiginda, sirketin gelecekte daha fazla
jeton ¢ikarmasini engelleyecek higbir sey bulunmamaktadir (Gordon, 2018).

Ripple platformunun temel amaci, diinya ¢apinda bir¢ok paray: olabildigince hizli bir

sekilde tagimaktir. Simdiye kadar, Ripple piyasaya siiriildiigiinden beri 35 milyondan
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fazla islemle, sorunsuz bir sekilde caligmaktadir. Saniyede 1500 islem yapabilen ve
50.000 islemle Visa seviyelerine dlgeklendirilebilecek sekilde gilincellenmistir. Ripple,
XRP jetonu ile 3.5 saniyede bir 6deme yapabilme kabiliyetine sahiptir. Bu da bankalarin
Ripple jetonu XRP’ye olumlu sekilde yaklasmasi anlamina gelmektedir. Bununla
birlikte XRP kullanimi1 genel olarak Ripple agindan tamamen bagimsizdir. Yani,
bankalar aslinda dolar, avro vb. paralari transfer etmek icin XRP’ye ihtiyag
duymamaktadir. Oyle ki bankalar, farkli yabanci para birimleri arasindaki, para
degisimlerinde Ripple yazilimini kullanabilmektedir. Ripple, American Express dahil
olmak tizere 100°den fazla bankanin bu sisteme kaydoldugunu sdylemektedir. Ayrica
CNBC’de belirtilene gore Ripple 6.57 dolara ulagtiginda, piyasa degeri Bitcoin’den
daha biiyiik olacaktir (Gordon, 2018).

Ripple sistemi sayesinde bankalar hem zaman hem de maliyet avantaj1 saglamaktadir.
Akbank’in da aralarinda bulundugu 100’4 askin banka, Ripple firmasinin altyapisi
sayesinde yurtdisina para gonderme islemini 3 ginden 4 saniyeye kadar
diigiirebilmektedir. Bu da Ripple ile yapilan iglemlerde bankalarin saglayacag: avantajin
milyonlarca dolar1 bulmasi anlamina gelmektedir. Ornegin yilda 1 milyon islem yapan
ve toplamda 5 milyar dolar1 yurtdigina transfer eden ii¢ banka, bu islemlerden islem
basina 6.86 dolarlik tasarruf yapabilmekte yani yillik tasarruf miktart 7 milyon dolari
bulabilmektedir. Ayrica islem sayis1 arttik¢a bankalarin maliyet avantaji da artmaktadir.
Soyle ki; Yine 1 milyon islem ile 100 milyar transfer yapan bankalar yil sonunda 71.5
milyon dolarlik tasarruf saglamaktadir. Bunlarin yaninda bir de zamanin azalmasi
nedeniyle kur riskinden de bankalar1 korumaktadir (Polat, 2018: 12; Edt: Demiryiirek).

Daha iyi anlagilmasi yoniinden bankalar arasi transfer Sekil 16’da gosterilmektedir.

Sekil 16: Ripple Bankalar Aras1 Transfer
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Kaynak: Polat, 2018: 12; Edt: Demiryiirek.
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2.3.1. RippleNet

RippleNet, diinya ¢apinda para gondermek icin Ripple tarafindan gelistirilmis, bankalar
ve isletmeler i¢in 6deme saglayici gorevini iistlenmis, kurumsal bir agdir. RippleNet
platformu, Bitcoin dahil olmak iizere herhangi bir para biriminde 6deme yapilmasina
izin vermekte ve minimum 0.00001 dolarlik islem komisyonu kesmektedir

(Cointelegraph, 2018).
2.3.2. Ripple Protokolii Konsensiis Algoritmasi (RPCA)

Bitcoin ve Ethereum’un aksine, Ripple blok zinciri kullanmaz. Bu durumda islemlerin
dogrulanmasi ve her seyin yolunda gitmesinin saglanmasi gerekmektedir. Bu amag
dogrultusunda Ripple, kendi patentli teknolojisi olan RPCA’y1 gelistirmistir. Icerisinde
gecen konsensus yani fikir birligi sézciigli, RPCA’nin kullanilis amacini agiklamaktadir.
Bu dogrultuda RPCA, her diigiimiin digerleriyle uzlasmaya varmasi durumunda sorun

olmadigini1 gosteren bir teknolojidir (Cata, 2018).
2.3.3. Ripple Calisma Sistemi

Ripple, farkli defter ve aglarda bulunan 6demeleri kiiresel olarak giiclendirmek igin
acik, tarafsiz bir protokol (Interledger Protokolii ya da ILP) etrafinda olusturulmustur.
Tim bankalar ve 6deme saglayicilari, para birimi kapsamina alinan protokolden
faydalanarak capraz para birimini giivenli ve etkili bir sekilde kullanmaktadir. ILP,
temel teknolojisine bakilmaksizin, yeni olusturulan bir ag veya sistemle uyumludur. Bu
sistem miisteriler ve bankalar icin diisiik maliyetli ve karli olmasinin yaninda, 6deme

hiz ve kesinligini saglamaktadir (Oztiirk, 2017).

Blok zincir tabanli ¢aligmakta olan Ripple, ECDSA ve ED25519 gibi kriptografik imza
algoritmalarin1  kullanmaktadir. Bu algoritmalar, bankacilik ve elektronik bilet
sistemlerinde kullanilan giiglii sifreleme sistemleridir. Bu sayede Ripple diger kripto
paralara gore daha gilivenli hale gelmektedir. Transfer yapildikga XRP’ler sistemden
silinmekte ve bu Ripple degerini giin gectikge artirmaktadir. Ayrica Ripple’n icerdigi
merkeziyet¢i ag1 sayesinde giivenli bir sekilde islemler gergeklesir. P2P verileri,
bankada kalirken, islem ve kimlik gizliligi algoritmalarla iyi bir sekilde korunmaktadir

(Bayhan, 2017).
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2.3.4. Ripple Borsalari

Ripple tokenleri yani XRP, Bittrex, Poloniex, Bitstamp, Shapeshift gibi yabanci
borsalardan tedarik edilebilir. Ayrica Ripple’in kendi sitesinden de almabilir.
Tirkiye’de ise BtcTiirk ve Koineks gibi borsalardan Ripple alinmaktadir. Paribu ve
Koinim gibi borsalar iizerinden Bitcoin alinip, yabanci borsalarda XRP ile doniisiim
yapilmasi da en sik kullanilan yontemlerden birisidir. Bazilar1 ise Bitcoin alip XRP’ye

¢evirmeyi tercih etmektedir (Haber7.com, 2018).
2.3.5. Ripple Ciizdan Uygulamalari

Ripple ciizdanlari, {icretsiz olan Bitcoin clizdanlarindan farkli olarak clizdani
kullanabilmeniz icin 20 XRP’ye sahip olmanmizi gerektirir. Dolayisiyla, Ripple
clizdanina 100 XRP alindiginda, 20 XRP ciizdan adresini ayirmak i¢in kullanilacaktir.
Bu, XRP kullanicilar1 i¢in birden fazla ciizdan istememelerine neden olmaktadir. Ledger
Nano S gibi donanim ciizdanlarinin yaninda Toast, Exarpy, Gatehub, Gate.io gibi
uygulamalar indirilerek veya internet adreslerine kayit yapilarak da XRP’ler

saklanmaktadir (Agrawal, 2018).

Ozetle Aralik 2018 son giinleri itibariyla https://coinmarketcap.com/currencies/ripple/

adresinden alinan veriler 1g1g3inda XRP’nin toplam piyasa degeri $15.137.475.273 USD
ve piyasadaki XRP sayis1 40.794.121.066 adettir.
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UCUNCU BOLUM
LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu bolimiinde Bitcoin ile ilgili diinyada yapilmis ¢alismalar ele alinmistir.
3.1. Yapilmus Calismalar

Kristoufek (2013), yaptig1 ¢alismada Bitcoin’in, Google Trends ve Wikipedia aramalari
ile aralarindaki iliskiyi incelemistir. Bunun i¢in 2011-2013 yillar1 arasindaki haftalik
veriler ele alinmistir. Calismada ADF ve KPSS Birim kok testlerinden yararlanilmistir.
Elde edilen sonuglara gore Bitcoin fiyatinin Google ve Wikipedia kaynaklarindaki
aranma sayis1 ile birlikte uzun dénem iliskisi oldugu ortaya ¢ikarilmistir. Yani Bitcoin
fiyatlar1 yiiksek iken, artan aranmalar ile fiyatlar1 daha da hizli artmakta tam dersi
durumunda ise, Bitcoin fiyati diisiik iken, azalan aranmadan dolay1 fiyatlarin daha da

hizl1 diismekte oldugu sonucuna varmistir.

Phillips, Shi ve Yun (2014), calismalarinda, Bitcoin pazarinda balonlarin varligini
incelemisglerdir. Bunun i¢in 2010-2014 donemi arasindaki giinliik fiyatlar elde edilerek
toplamda 1307 tane veriye ulasilmistir. Calismada Bitcoin serisine sag kuyruklu birim
kok analizi uygulamiglardir. Elde edilen sonuglara goére fiyat balonu varligi tespit

edilmistir.

Wilson ve Yelowitz (2014), ¢alismalarinda Bitcoin’le ilgili dort olas1 kullanict modeli
(bilgisayar programlama heveslileri, borsa yatirimcilari, oOzgirlik yanhs1 Kkisiler,
suclular) ile Google Trends verileri arasindaki iliski incelenmistir. Bunun i¢in 2011 ve
2013 yillart arasindaki giinliik verilerden yararlanilmistir. Elde edilen sonuglara gore,
yasa dis1 etkinlik ve bilgisayar programciligi arama terimleri, Bitcoin ilgisi ile pozitif
iliskili iken, diger iki degisken pozitif iliski icerisinde degildir.

Hencic ve Gourieroux (2015), calismalarinda Bitcoin fiyatlar1 {izerine bir arastirma
yapmiglardir. Bunun i¢in 2013 yilimin Subat ve Temmuz aylarini se¢mislerdir.
Calismada nedensel-nedensel olmayan otoregressive modelden faydalanilmistir. Elde
edilen sonuglara gore, fiyatlar tizerinde spekiilatif balon bulundugu ortaya c¢ikarilmis ve
gelismekte olan Bitcoin piyasasinin yiiksek derecede spekiilatif islemlere maruz kaldigi

saptanmuistir.
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Garcia ve Schweitzer (2015), sosyal sinyaller ile Bitcoin arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Bunun i¢in 2011-2014 arasindaki verilerden faydalanilmistir.
Calismada vektor otoregresyon (VAR) ve nedensellik analizleri kullanilmistir. Elde
edilen sonuglara gore, sosyal medya sinyalleri ile Bitcoin ekosistemi arasinda pozitif

yonde bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir.

Dyhberg (2015), ¢calismasinda Bitcoin’in finansal varlik yetenegini incelemis, altin ve
dolar ile karsilagtirmistir. Bunun igin, 2010-2015 yillar1 arasindaki giinliik verilerden
faydalanilmistir. Calismada GARCH modelleri kullanilmistir. Elde edilen sonuglara
bakildiginda Bitcoin’in hem altin hem de dolar ile birgok benzerligi oldugunu
gostermistir. Analiz Bitcoin ‘in de altin ve dolar gibi benzer degiskenlere tepki
verdikleri, benzer riskten korunma yeteneklerine sahip olduklar1 ve iyi veya koti

haberlere simetrik olarak tepki gosterdiklerini gostermektedir.

Mai vd. (2015), calismalarinda sosyal medya ve Bitcoin performansi arasindaki dinamik
iligkileri incelemislerdir. Bunun i¢in 2009 ile 2014 tarihleri arasindaki veriler
kullanilmistir. Bu yillar arasinda Bitcoin ile ilgili 119.847 mesaj ve 51.269 konu ayrica
Twitter platformundan da 3.348.965 tweet toplanmistir. Calismada vektdr otoregresyon
(VAR) ve vektor hata diizeltme (VECM) modelleri kullanilmistir. Elde edilen sonuglara

gore sosyal medyanin gelecekteki Bitcoin fiyatlarini etkiledigi sonucuna varilmastir.

Atik vd. (2015), calismalarinda Bitcoin giinliik fiyatlar1 ile diinyada en ¢ok kullanilan 10
capraz kur fiyatlar1 arasindaki iligkiyi incelemistir. Bunun i¢in 2009-2015 arasindaki
verilerden yararlanilmistir. Calismada Granger nedensellik analizi kullanilmistir. Elde
edilen bulgulara gére ise Bitcoin ile Japon Yeni arasinda bir iliski bulunmustur. Iliskinin
de Japon Yen’inden Bitcoin’e dogru tek yonli bir nedensellik iliskisi oldugu

belirtilmistir.

Georgoula ve dig. (2015), calismalarinda Bitcoin fiyatlar1 ile temel ekonomik
degiskenler, teknolojik faktorler, Twitter feed uygulamalarindan elde edilen kollektif
duygudurum olglimleri arasindaki iliskiyi incelemistir. Bunun i¢in 2014-2015 yillar
arasindaki giinliik verilerden yararlamilmistir. Calismada duygusal analiz i¢in destek
vektor makineleri (SVM) modeli, ekonometrik analiz i¢in de birimkok ve esbiitiinlesme
testleri ile vektor hata diizeltme (VECM) modeli kullanilmistir. Elde edilen sonuglara

gore, uzun donem iliskiler incelendiginde dolasimdaki Bitcoin miktarinin artmasiyla,
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fiyatinin arttig1 sonucuna varilmistir. Fakat S&P 500 borsa endeksiyle negatif iligkide
oldugu da elde edilen sonuglar arasindadir. Bu durum kiiresel ekonomi verileri
daralirken fiyatin da arttigim1 gostermistir. Kisa donem iliskilerine bakildiginda ise
Twitter trendleri, baslik etiketi (hashtag) ve Wikipedia aranmasi ile dogru orantili

oldugu tespit edilmistir.

Matta, Lunesu ve Marchesi (2015), calismalarinda Bitcoin fiyatinin, Twitter ve Google
Trends aranma sonuglartyla iliskisi olup olmadigini incelemislerdir. Bunun igin 2015
yilt igerisinde Ocak ve Mart aylar1 arasindaki 60 gilinliik veri kullanilmistir. Calismada
Duygu (sentiment) ve ¢apraz korelasyon analizleri uygulanmistir. Elde edilen sonuglara
gore Twitter’da Bitcoin lehine atilan twitler ile Bitcoin fiyat tahmini arasinda pozitif bir
iliski elde edilmistir. Ayrica Google’da ki Bitcoin aranmalar1 ile de aralarinda bir

korelasyon tespit edilmistir.

Cheung, Roca ve Su (2015), calismalarinda biiytik bir satis hacmine sahip olan Mt. Gox
adindaki platformun Bitcoin fiyatlarin1 incelemisler ve fiyat balonu saptamaya
caligmiglardir. Bunun ig¢in 2010-2014 donemi arasindaki giinliik fiyatlar elde edilerek
toplamda 1307 adet veriye ulasilmigtir. Calismalarinda PSY metodundan
yararlanilmistir. Elde edilen sonuglara gore inceledikleri donem olan 2010-2014 yillar

arasinda ii¢ adet biiyiik balon tespit edilmistir.

Ciaian, Rajcaniova ve Kancs (2016), ¢alismalarinda Bitcoin 06zelliklerini arastirip
standart para birimleri ile karsilastirmislardir. Bunun i¢in 2009-2014 yillar1 arasindaki
giinliik veriler kullanilmistir. Calismada birimkok ve esbiitiinlesme testleri ile vektor
hata diizeltme modelinden yararlanilmistir. Elde edilen bulgulara gére Bitcoin fiyatinin
en Onemli itici giiciiniin Bitcoin ¢ekiciligi oldugu sonucuna varilmistir. Buna karsin
makro-finansal gelismelerin uzun vadede Bitcoin fiyatini etkilemedigi sonucu tespit

edilmistir.

Frascaroli ve Pinto (2016), ¢alismalarinda Bitcoin piyasasinin giinliik getiri oynakligini
incelemislerdir. Bunun i¢in 2011 ve 2015 yillar1 arasindaki verilerden yararlanilmistir.
Calismada GARCH modelinden yardim alinmistir. Elde edilen sonuglara gore Bitcoin,
siber saldirilara maruz kaldiginda, karaborsa e-ticaret yapan kurumlarin da varligiyla,

siber saldirilarin Bitcoin fiyatini etkiledigini, bu etkinin olumsuz yonde oldugunu tespit
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etmigslerdir. Ayrica fiyatlarin, siyasi ve ekonomik krizlerden etkilendigi ve bu sayede

ekonomik krizlerin 6nceden tahmin edilebilecegi sonucuna varmiglardir.

Puri (2016), yaptig1 ¢alismada Google’daki Bitcoin aranmalarinin insanlar tarafindan
benimsenmesini ve dolayisiyla fiyatlar1 tahmin etmede kullanilabilecegini gostermek
istemistir. Bunun i¢in, 2011-2016 yillar1 arasinda, 12 iilke genelinde toplanmis veriler
incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore enflasyon haricinde, geleneksel olarak
kullanilan makroekonomik belirleyicilerin, doviz kuru fiyatlarmin giinlimiize ait

degerlerinin, Bitcoin fiyatlari izerinde 6nemli bir etkisi olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Pieters ve Vivanco (2016), ¢alismalarinda kiiresel Bitcoin ticaret hacminin % 26’sin1
temsil eden 11 farkli pazarda Bitcoin fiyatlarindaki sistematik farkliliklar incelenmistir.
Bu sebeple tek fiyat yasasi ile yerel kur degeri {lizerinden farkli piyasalardaki Bitcoin
fiyatlar1 uzun ve kisa dénemli olarak karsilastirilmistir. Bunun i¢in 2014-2015 yillari
arasindaki gilinliik veriler alinmistir. Calismada birimkdok ve esbiitiinlesme testleri ile
vektor hata diizeltme modeli (VECM) kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore
incelenen 11 market tizerinde % 26°lik bir degisim oldugu gozlemlenmistir. Bu farkin
sebebi arastirilmig ve islem yapan miisterilerin islem maliyetlerinin farka neden oldugu
gorilmiistir. Bu durumda yer arbitraji olarak adlandirilan olgunun piyasada
gozlemlendigi belirlenmistir. Ancak fiyat sapmalarinin zamanlamasinda bu sekilde bir
ayrisma belirlenememistir. Bu durum Bitcoin piyasasi i¢in islem {icreti {izerine finansal

ayarlama zorunluluguna dikkat ¢ekmektedir.

Koc¢oglu, Cevik ve Tanrioven (2016), calismalarinda Bitcoin borsalarin isleyisi ile
Bitcoin fiyatlarinin olusumu kapsaminda, Bitcoin piyasasi analiz edilmistir. Bunun i¢in
2014-2015 willar1 arasindaki verilerden yararlanilmistir. Calismada birim kdk ve
esbiitiinlesme testleri yapilmistir. Egbiitiinlesme gosteren veriler i¢in VECM modeli
kullanilirken, gdstermeyen veriler icinde VAR modeli kullanilmigtir. Ayrica Bitcoin
piyasasindaki ¢esitli borsalarin likitide azligin1 tespit etmek amaciyla ILLIQ
yonteminden faydalanilmistir. Elde edilen sonuclar neticesinde, Bitcoin’in popiilerligini
artirmasina ragmen, fiyatlarindaki oynaklik sebebiyle giivenilir bir ara¢ olmadig: tespit

edilmistir.

Katsiampa (2017), c¢alismasinda, finansal bir varlik olarak bitcoin varliginin fiyat

oynakligi modellemesini hedeflemistir. Bunun i¢in 2010-2016 arasindaki giinliik
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kapanis fiyatlart olan toplam 2267 veri ele alinmistir. Calismada GARCH modeli
kullanilmigtir. Elde edilen sonuglara bakildiginda, Bitcoin piyasasinda uzun donemli
varyansin sabit kalmadigi, kisa donemli varyansin ise zaman i¢inde farklilik gosterdigi
Ongoriilmistiir. Bunun yaninda portfoy ve risk yoneticileri i¢in makroekonomik bir
gosterge olarak kullanilabilecegi ve gosterge degerinin faydali bir enstriiman oldugu

belirtilmistir.

Hepkorucu ve Geng ( 2017), ¢alismalarinda, finansal bir varlik olarak Bitcoin incelemek
ve duraganligi hakkinda bilgi sahibi olmak istenmistir. Bunun igin 2011 ve 2017 yillar
arasinda giinliik olarak alinan 2135 veri incelenmistir. Calismada birim kok testleri
kullanilmistir. Elde edilen bulgulara gore, serinin birim koke sahip oldugu ve bu haliyle

iriiniin fiyatinin piyasaya giren soklar tarafindan belirlendigi ifade edilmistir.

Dulupgu, Yiyit ve Geng¢ (2017), g¢alismalarinda Bitcoin’in degeri ile bilinirligi
arasindaki iligki incelenmistir. Bunun i¢in 2010-2017 yillar1 arasindaki aylik verilerden
yararlanilmigtir. Calismada VAR modeli ve Granger nedensellik testi kullanilmistir.
Yapilan testler neticesinde nedenselligin yonii popiilariteden Bitcoin fiyatina dogru
oldugu anlagilmistir. Yani Bitcoin’in bilinirligi arttikga fiyatinin da arttig1 tespit

edilmistir.

Kutlu, Sezer ve Gilimiis (2017), calismalarinda Google Bitcoin aramalarina bakarak
bitcoin fiyatlarinin tahmin edilebilirligini ve geg¢mis Bitcoin fiyatlarinin giiniimiiz
Bitcoin fiyatlan {izerine etkisini arastirmislardir. Calisma kapsaminda 2011 ve 2016
yillart arasinda haftalik Bitcoin fiyatlar1 ve Tiirkiye ile Amerika’daki Google “Bitcoin”
aramalarina ait verilerden faydalanilmistir. Calismada ARIMA yonteminden ve en
kiiciik kareler metodundan yararlanilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore ise
Tiirkiye’de ge¢misteki Bitcoin fiyatlar1 degerlendirilerek bugiiniin Bitcoin fiyatlari
tahmin edilemedigi ayrica; Amerika’daki Bitcoin aramalar1 arttigit zaman Bitcoin
fiyatlar1 diisiis gostermekte, Tiirkiye’de ise Bitcoin aramalar1 ile Bitcoin fiyatlar

herhangi bir degisiklige ugramadig tespit edilmistir.

Xie, Chen ve Hu (2018), calismalarinda sosyal medya ile Bitcoin piyasast gelecek
fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bunun i¢in 2012-2017 arasindaki giinliik

verilerden yararlanilmigtir. Calismada LDA modelinden faydalanilmistir. Elde edilen
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bulgular, sosyal medya ile gelecekteki Bitcoin fiyatlari i¢in tahmin giicii arasinda

negatif bir iligski oldugunu gostermistir.

Polat (2018) calismasinda Twitter iizerinden Bitcoin ile ilgili yapilan paylagimlarin,
Bitcoin fiyatlar ile arasindaki iliskiyi incelemistir. Bunun i¢in 6-30 Mart 2018 giinleri
arasindaki veriler kullanilmistir. Calismada Duygu (sentiment) analizi ve Granger
nedensellik analizi kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore Bitcoin fiyatlarindan

Twitter yorumlarina dogru tek yonlii bir iliski oldugu ifade edilmistir.

Jain vd. (2018), calismalarinda Bitcoin fiyatlarindaki dalgalanmalar ile Google Trends
ve Twitter arasindaki capraz korelasyonu incelemislerdir. Bunun i¢in 2017 yil
icerisinde hem Twitter verilerine hem de Google Trends verilerinden yararlanilmistir.
Calismada ARIMA modeline ve Granger nedensellik analizine bagvurulmustur. Elde
edilen sonuglara gore ise hem Google Trends hem de Twitter, Bitcoin fiyat
dalgalanmalar1 ile korelasyon igerisindedir. Korelasyon, Bitcoin’in Google ve

Twitter’daki aranma hacmi arttik¢a fiyatinin da arttig1 yoniindedir.

Mensi, Al-Yahyae ve Kang (2018), ¢alismalarinda Bitcoin ve Etherum fiyatlarinin ikili
uzun bellek seviyeleri iizerine yapisal kirilmalarin1 incelemislerdir. Bitcoin igin 2011-
2018, Etherum i¢in ise 2015-2018 yillar1 arasindaki giinliik verilerden yararlanilmistir.
Calismada GARCH modeli kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore Bitcoin ve
Etherum fiyat oynakliklarinin asir1 olmasi sebebiyle gelecekte Bitcoin ve Etherum

fiyatlarini tahmin etmenin zor oldugu disiiniilmektedir.

Sahin (2018), calismasinda Bitcoin’in gelecekteki fiyatin1 tahmin etmeye calismistir.
Bunun i¢in Bitcoin’in 2012-2018 yillar1 arasindaki kapanig fiyatlar1 kullanilmistir.
Calismada tahmin yontemlerinden biri olan Yapay Sinir Aglar (YSA) yonteminden
faydalanilmis ve geleneksel tahmin yontemlerinden ARIMA yontemi ile karsilagtirma
yapilmistir. Elde edilen sonuglara gore Yapay Sinir Aglari Modeli’nin ARIMA

modeline gore daha basarili oldugu sonucuna varilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

ARASTIRMADA UYGULANAN FiNANSAL ANALIZLER: ZAMAN
SERIiSi ANALIZLERI

Calismanin bu boliimiinde Diinya genelindeki “Bitcoin Fiyat1” ile “Bitcoin Tiklanma
Sayis1” arasindaki etkilesim incelenmistir. Bu etkilesim 2010 ile 2019 tarihleri
arasindaki aylik veriler alinarak ekonometrik analizler ile incelenmistir. Bu sebeple bu
boliimde oOncelikle ampirik ¢alismada kullanilan veri seti ve ekonometrik yontem

sunulmaktadir. Boliim analiz bulgularinin degerlendirmesi ile sonlandirilacaktir.

4.1. Veri Seti

Bu calisma diinya genelinde, 2010 ile 2019 tarihleri arasinda aylik olarak “Bitcoin
Fiyat1” ile “Bitcoin Tiklanma Sayis1” arasindaki etkilesimi incelemek i¢in yapilmistir.
Yapilan ¢alismada 102 aydan olusan bir veri seti kullanilmistir. Kullanilan verilerden
“Bitcoin Fiyat1” “Investing.com” sitesinden, veriyi olusturan diger bir degisken olan
“Bitcoin Tiklanma Sayisi” ise “Google Trends” sitesinden elde edilmistir. Calismada

kullanilan veri seti 25.02. 2019 tarihinde saglanmistir.
4.2. Zaman Serisi Modellerine Genel Bakis

Zaman serileri, gelecegin tahmininde kullanilan bir bilgi kaynagi ve yontemdir. Zaman
serilerinde dikkat edilmesi gereken en dnemli nokta, bunun bir sebep-sonug baglantisi
olmaktan ¢ok, serinin ileriye dogru, giivenilir bir uzantisinin bulunmasidir. Zaman
serileri verilerine dayali ekonometrik modellerde serilerin zaman serisi 6zelliklerinin
bilinmesi gerekmektedir. Bunlar, deterministik ve stokastik ozellikler olarak ikiye
ayrilmaktadir. Deterministik 6zellikler, genelde serilerin sabit, trend ve mevsimsellik
bilesenlerini incelemektedir. Serilerin stokastik 6zellikleri ise cogunlukla degiskenlerin
duraganligi ile ilgilidir (Tar1, 2015: 374).

Zaman serilerinde 6nemli noktalardan birisi, bu serilerin duragan veya duragan olmama
durumlarini incelemesidir. Ekonometrik analizlerde anlamli iliskiler elde edilebilmesi
icin analizi yapilan serilerin duragan seriler olmasi1 gerekmektedir. Degiskenlere ait
zaman serilerinde yukar1 veya asag1 dogru kalici hareketler (trend) var ise, iliski gercek

olmaktan ziyade, “sahte regresyon” (spurious regression) seklinde meydana gelebilir.
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Bu sebeple, regresyonun gercek veya yaniltict bir iligkiyi mi ifade ettigi, serilerin
duragan olup olmamalari ile ilgilidir (Tar1, 2015: 374). Bundan dolay1 birden ¢ok zaman
serisi arasindaki kisa ve uzun donemli birlesik yapilarin tahmin edilebilmesi ve
aralarindaki nedensellik iliskilerinin ortaya c¢ikarilabilmesi ig¢in, duraganlastirma,

esbiitiinlesme ve nedensellik testleri tek tek gerceklestirilmelidir (Celik, 2012: 69).
4.2.1. Zaman Serilerinde Duraganhk

Duraganlik stireci, herhangi bir trend etkisi tasimayan, varyansi ve ortalamasi zaman
icinde degismeyen, kovaryansi ise donem arasindaki farka bagli olan bir siiregtir. Zay1f

duraganlik kosullar1 olarak da bilinen bu kosullar su sekildedir (Ugurlu, 2009:2).
Sabit aritmetik ortalama: E(Y;) = u 1)
Sabit varyans: Var(Y,) = E(Y, — u)? )
Gecikme mesafesine bagl kovaryans: vy, = E[(Y; — ) (Ye-x — W] (3)

Tiim t degerleri i¢in, k = gecikme mesafesidir. Bu sartlar saglandiginda, siire¢ duragan

olmamaktadir (Tari, 2015: 375).

Bilinen bu kosullara ek olarak: incelenen zaman serisinin n birimlik gézlem setinin
ortak dagilimu, Y (t,),Y(¢t,), ..., Y(t,) tim n ve k igin, Y (t; + k), Y(t, + k), ..., Y (t, +
k) setinin ortak dagilimi ile benzer dagilima sahip ise bu siire¢ gii¢lii duragan olasilikli

stire¢ olarak bilinmektedir (Ugurlu, 2009:2).

Ekonometrik analizlerde serilerin duraganligi énem arz ettigi i¢in, analiz yapilmadan
once duraganligin var olup olmadigimin test edilmesi gerekmektedir. Duraganligin test
edilmesinde kullanilan yontemler bulunmaktadir. Bunlardan biri birim kok testleridir.
Bu testler, serilerin duraganligini 6lgen testlerdir. Serilerin duragan olmadiklar1 birim
kok igerdikleri anlamina gelmektedir. Bu birim kok sorunun ¢oziilebilmesi icin serilerin

farklar1 alinmasi yoluna gidilebilmektedir (Celik, 2012: 70).
4.3. Birim Kok Testleri

Zaman serisi verilerinin kullaniminda tahmin edilen regresyon denklemlerinde
duraganlik sartinin yerine getirilmis olmasi gereklidir. Duraganlik genel anlamda sabit

ortalama, sabit varyans ve seriye ait iki zaman degeri arasindaki farka bagli olmasi
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seklinde tanimlanmaktadir. Zaman serileri, deterministik ya da stokastik bir trendin
varlig1 sebebiyle duraganlik 6zelligine sahip olmayabilirler. Duragan olmayan serilerin
ortalamasi ve varyansi zamana gore degismektedir. Zaman sonsuza gittik¢e varyans da

sonsuza dogru ilerlemektedir (Berber ve Artan, 2004:8).
4.3.1. Dickey-Fuller (DF) Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979) Monte-Carlo simiilasyon ¢aligmalarina dayanarak, bos hipotez
altinda zaman serisinin olusum siirecinde birim kokiin varligini tgistatistikleri i¢in kritik
degerleri bir tablo halinde olusturmuslardir. Yaptiklar1 caligmalarin nihayetinde t-
istatistigi ile yapilan denemede standart t-tablosu yerine diizeltilmis t-tablosunu
kullanmiglardir. Diizeltilmis olan bu tabloya da Dickey-Fuller t (tau) tablosu adi
verilmigtir. Bu durum literatiire t (tau) istatistigi ya da testi, bir baska deyisle de

Dickey-Fuller testi olarak eklenmistir (Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2007: 313).

Eger 1 (tau) istatistiginin mutlak c¢esitli anlamlilik diizeylerine gore belirtilen
MacKinnon kritik degerlerin mutlak degerinden biiyiikse serinin duragan oldugu,
kiiciikkse serinin duragan olmadigi anlamina gelmektedir. Teori ve uygulama ile ilgili

cesitli nedenlerle, Dickey-Fuller testi su regresyonlarla uygulanmaktadir:
AY; = 8Yq +u; 4
bi¢imindeki sabit terimsiz ve trendsiz,

AY; = by + 6Y_1 +u (5)

sabit terimli ve trendsiz ile,

AY; = by + byt + 8Y,_1 +u; (6)

Sabit terimli ve trendli regresyonlar bulunarak, bunlar ile beraber t ya da Dickey-Fuller
istatistikleri ile MacKinnon kritik degerlerine ulagilmaktadir (Tar1, 2015: 389-390).
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Tablo 1: Dickey- Fuller t Istatistigi Icin Kritik Tablo Degerleri

ﬁ'“""'“:‘ Hacmi Daha Kiiiik Bir Degerin Olasihgi
001 [ 0025 | 005 | 01 [ o9 [ 095 [o0975 [ 099
Kesmesiz ve Trendsiz Model icin 1 istatistigi
25 -2, 66 -2, 26 -1,95 -1,6 0,92 1,33 1.7 216
50 262 | 225 | 195 | 181 | 0@ | 131 | 186 | 208
100 -2.6 -2,24 -1.95 -1.61 0.9 1.28 1.64 2,03
250 -2,58 2,23 -1,95 -1,62 0,89 1.29 1.63 2,01
500 258 | 223 | -195 | -162 | 088 | 128 | 1,62 2
= 258 | -223 | -195 | -162 | 088 | 1,28 | 1,62 2
Kesmeli ve Trendsiz Model icin Ty -istatistigi
25 -3.75 -3,33 -3 -2,62 -0.37 0 0.34 0,72
50 -3.58 -3,22 -2,93 -2.6 -0.4 =-0,03 0,29 0,66
100 -3.51 -3,17 -2.89 -2,58 -0.42 =005 0.26 0,63
250 -3.46 -3.14 -2.88 -2,57 -0.42 -0,06 0.24 0,62
500 -3,44 -3,13 -2.87 -2.57 -0.43 -0,07 -0,24 0,61
=2 -3,43 -3,12 -2,86 -2.57 -0.44 -0.07 0,23 0,6
Kesmeli ve Trendli Model igin 17 istatistigi
25 438 | 395 | 36 | 324 | 114 | 08 | 05 | -015
50 -4,15 -3.8 -3,5 -3,18 -1.19 -0.87 -0,58 -0.24
100 404 | 373 | -345 | 315 | 122 | -09 | -062 | -028
250 399 | 369 | -343 | 313 | 123 | 092 | -064 | -0.31
500 -3,98 -3,68 -3.42 -3,13 -1.24 -0.93 -0.65 -0,32
Ll -3.96 -3.66 -3.41 -3,12 -1.25 -0.94 -0,66 -0,33
Kaynak: Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2007: 314
Eger u, hata terimi otokorelasyonlu ise 6 nolu denklem,
AY, = by + bt + 6V, +a; D2 AY +u 7

bi¢ciminde diizenlenmektedir. Burada gecikmeli fark terimleri kullanilmadir. Gecikmeli
fark terimlerinin sayisi, genellikle ampirik olarak belirlenmektedir. Buradaki ana fikir,
diizenlenen denklemin, hata teriminin otokorelasyonsuz olmasini saglayacak kadar
terimi denkleme ilave etmektir. Burada da sifir hipotezi P=1 veya 6=0 dir. Yani Y
duragan degildir. 7 nolu denklemdeki gibi modellere DF testi uygulanirsa, buna
genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller) ya da kisaca ADF testi
denmektedir. Her iki test istatistiginin kritik degerleri ayni olmaktadir (Tari, 2015: 390).

4.3.2. Philips-Perron Testi

Dickey Fuller testinde seriler lizerinde trendin etkisini ve bu trende bagli olarak hata

terimlerinin standart hatasiin farkli olmasina bagli etkiler yoktur. Philips-Perron
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tarafindan elestirilen bu eksiklik ile yazarlar Philips-Perron (PP) testi olarak bilinen
birim kok testini literatiire kazandirmislardir. Philips-Perron testi, Dickey Fuller ve
Genisletilmis Dickey-Fuller testlerinin hata terimine iliskin varsayimlarina goére daha
esnek davranmaktadir. DF ve ADF testleri hata teriminin bagimsiz ve sabit varyansl
oldugunu kabul etmektedir. Bu yontem bilimi kullanilirken hata terimlerinin sabit
varyansa sahip olduklarina ve aralarinda korelasyon olmadigina dikkat edilmelidir.
Philips-Perron (1988) DF’nin hata terimleri ile ilgili olan bu varsayimini

genisletmislerdir. Bu durumda 8 ve 9 nolu denklemler dikkate alinir.
Yi=ao+a1ye—1 +u; (8)
Yi=ag+yiq +a(t—T/2) +u, )

Burada T gozlem sayisini, u; hata terimlerinin dagilimmi gostermektedir. Bu hata
teriminin beklenen ortalamasi sifira esit olmaktadir. Ancak bu durumda hata terimleri
arasinda igsel baglantinin (serial correlation) olmasi gerekli degildir. DF testinde yer
alan bagimsizlik ve homojenlik varsayimlart Philips-Perron testinde yer almamis, hata
terimlerinin zayif bagimlilig1 ve heterojen dagilimi kabul edilmistir. Bundan dolay1 PP
testi, DF t istatistikleri gelistirilmesinde hata terimlerinin varsayimlar1 konusunda

siirlamalari dikkate almamistir (Tar1, 2015: 400).
4.4. Zaman serilerinde Var (Vektor Otoregresif Model) Analizi

Vektor otoregresif veya daha kisa adiyla VAR modeli sistemde bulunan her degiskenin
kendi ve diger biitiin degiskenlerin gecikmeli degerleri lizerine tanimlandig1 ¢cok boyutlu
dogrusal modellerdir. Bu modeller Sims’e (1980) ait olan calismanin sonrasinda,
uygulamali  ekonometri  arastirmalarinda ve ¢ogunlukla Ongdrii  yapmada

kullanilmaktadir (Timurlenk, 1998: 56).

X ve Y gibi iki degisken i¢in basit bir VAR modeli su sekildedir (Tar1, 2016: 452).
Yi=a0+ Zlig:l a1 Vi + 21;1 Aq12iX¢i—; + Ugt (10)

Xe =ay + Zle A1iYeoi + Xy A2 X + Use (11)

Burada u,; ve u,, hata terimidir. X’in gecikmeli degerleri Y degiskenini, Y’nin

gecikmeli degerleri X degiskenini etkilemektedir. Bu modelde denklemlerin sag
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kisminda sadece gecikmeli degiskenler yer aldigindan en kiiclik kareler yontemi ile

bulunacak degerleri tutarli olmaktadir (Akytliz, 2018: 185).
4.4.1. ARDL Sinir Testi

Esbiitiinlesme kavrami, seviyelerinde duragan olmayan en az iki serinin duragan bir
bilesimi oldugunu ifade etmektedir. Engle-Granger ve Johansen gibi testler, bu kavrami
test etmek amaciyla yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. En az iki serinin aralarindaki
esbiitiinlesme iliskisini inceleyen bu testler, serilerin ayni dereceden duragan olmalarini
varsaymaktadir. Peseran ve Pesaran (1997) ve Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen
esbiitiinlesme analizine sinir testi yaklasimi, bu varsayima alternatif olarak literatiire

kazandirilmigtir. Literatiire kazandirilan bu testin avantajlart su sekildedir:

1. Sinir testi yaklasimi, modelde yer alan degiskenlerin 1(0) veya 1(1) olup
olmamasina bakmadan uygulanabilmektedir. Bundan dolay1 degiskenlerin
duraganlik derecelerine bakmaya gerek olmadan sinir testi yapilabilir. Ancak,
Pesaran vd. (2001) tarafindan olusturulan kritik degerler, degiskenlerin I(0) veya
I(1) olmasina gore tablolastirilmistir. Bundan dolayr degiskenlerin I(2) olma
thtimaline kars1 stnanmasi gerekmektedir.

2. ARDL yaklasiminda kisitsiz hata diizeltme modeli kullanilmaktadir. Bu sebeple,
Engle-Granger testinden daha iyi istatiksel Ozellikler barindirmaktadir. Ayni
zamanda kiigiik Orneklerde Johansen ve Engle-Granger testlerinden daha

giivenilir sonuglar ortaya koymaktadir (Narayan ve Narayan, 2005: 429). ARDL

siir testi temel olarak 3 adimdan olugsmaktadir. Birinci adimda ilgili degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigina bakilmaktadir. Esbiitiinlesme
iliskisinin olmasi durumunda, ikinci ve f{iglinci adima gecilmektedir. Bu
adimlarda ise sirasiyla uzun ve kisa donem esneklikler elde edilmektedir

(Narayan ve Smyth, 2006: 337).

ARDL metodunda seride esbiitiinlesme olmadigi durumlarda bos hipotez, esbiitiinlesme
oldugu durumlarda ise alternatif hipotez kurularak test edilmektedir. Bu hipotezlere
gore; Hy = 1 = B2 = 3 = B4 = Bs = 0 ve H;#0 en az bir f olarak gosterilmektedir.

Model dncesinde kurulan hipotezde, tiim degiskenlerin kisitsiz 1(0) veya diger durumda

kisith I(1) olarak, alternatif hipotez adi altinda kabul edilmektedir. Sayet degiskenler
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arasinda esbiitiinlesme s6z konusu ise degiskenler seviye diizeylerinde regresyona tabi

olabilmektedir (Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2010: 379-381).

Modele uygulanan sinir testi, esbiitiinlesmenin olup olmadigini analiz edebilmek igin
yapilmaktadir. Burada elde edilen F istatistigi alt ve iist sinir bant degerleri agisindan
yorumlanmaktadir. Bu teste gore, F istatistik degeri, list sinir degerinin {izerine ¢ikiyor
ise H, hipotezi reddedilmektedir. Fakat F istatistik degeri, alt sinir degerinin altinda
kaliyor ise H hipotezi kabul edilmektedir. Sayet F istatistik degeri, alt ve list degerler
arasinda bir deger aliyor ise, esbiitiinlesmenin varligi hakkinda yorum
yapilamamaktadir. Yani esbiitiinlesmenin olmasi i¢in, F istatistik degerinin {ist sinir

degerinin iizerinde olmas1 gerekmektedir (Kaya vd., 2017: 376).
4.5. Nedensellik Testi

Nedensellik testi iki degisken arasindaki sebep- sonug iligkisine bakan, eger bir iligki
var ise bunun hangi yonde oldugunu test etmek nedeniyle kullanilan bir analiz
yontemidir. Nedenselligin yonii, degiskenlerin bagimli ya da bagimsiz oldugunu
belirleme acisindan 6nemlidir. Nedenselligin yonii, birden ¢ok degisken arasindaki
iligkinin tek yonlii mii yoksa iki yonliimii ya da anlik olup olmadigini, belirlemek i¢in
kullanilmaktadir. (Isigicok, 1994: 93; Sahbaz, 2007: 54). Nedensellik testi
uygulamalarinda en fazla kullanilan yontem Granger (1969) tarafindan gelistirilen VAR
temelli Granger nedensellik analizidir (Berber ve Artan, 2004: 11). Iki degisken
arasinda nedensel iliskiler asagidaki gibidir (Kiling, 2013: 106):

* X—=Y (X, Y’nin Granger Nedenidir)
* Y—-X (Y, X’in Granger Nedenidir)

* XY (X ve Y arasinda iki yonlii Nedensellik vardir)

m m
Yt = 2 ath_i + Z B]Xt_] + ult (12)
i=1 j=1
m m
Xt = Z Aixt_i + Z 8]Yt—] + u2t (13)
i=1 =
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Granger nedensellik testi, 12 ve 13 nolu denklemler yardimiyla yapilmaktadir. Bu
denklemlerde; m gecikme uzunlugunu gostermekte, u;; Ve u,; hata terimlerinin

birbirinden bagimsiz olduklar1 (white noise) varsayilmaktadir (Granger, 1969:431).
4.5.1. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

Toda ve Yamamoto (1995) (TY), Granger nedenselligi arastirmak istemeleri sebebiyle,
diizeltilmis VAR modelinin tahminine dayali bir metod gelistirmislerdir. Serilerin
aralarinda olabilecek esbiitiinlesme iligskisi ya da biitiinlesme mertebeleri bu testin
gecerliligini etkilememektedir. TY testi i¢in 6nemli olan VAR modelinin gecikme
uzunlugu (k) ve soz konusu serilerdeki maksimum biitiinlesme derecesidir (d,,4,). BU
iki deger belirlendikten sonra k+d,,,, gecikme uzunlugunda bir VAR modeli tahmin
edilmektedir ve bu modeldeki parametre sinirlamalarinin test edilmesi yardimi ile

nedensellik analizi yapilmaktadir (Yilanci ve Ozcan, 2010: 28).

Toda ve Yamamoto (1995), d=1 i¢in gecikme uzunlugu se¢me isleminin en azindan
asimptotik olarak gegerli olacagini (k>d=1 oldugu i¢in) belirtmislerdir. Bundan dolayz,
bu islem k#1 oldugu zamanlarda gegerli olmaktadir (Bhattacharya ve Mukherjee 2002:
14). Her iki serinin de 1(0) olmasi durumunda ise VAR modeline herhangi bir gecikme
ilave edilmemekte ve bu sebeple de Toda-Yamamoto testi Granger nedensellik testi ile
benzerlik gostermektedir (Yilanci ve Ozcan, 2010: 28).

Toda-Yamamoto testi 14. ve 15. modellerde gosterilmektedir. Burada gosterilen VAR

modeli goriiniirde iliskisiz regresyon yontemi ile tahmin edilmektedir:

k+dmax k+dmax
Ye=vo+ Z a1 Ye-1 t+ Z Bii + Xe1 €1t (14)
i=1 i=1
k+dmax k+dmax
Yi =Yoo+ Z az; Ye-1 t Z Bai + X1+ ez (15)
i=1 i=1

14. modelde x degiskeninin, y degiskeninin Granger nedeni olmadigini gosteren temel
hipotez Hy: B;; = 0, Granger nedeni oldugunu gosteren H;:B;; # 0 alternatif
hipotezine karsin (i < k) olmak iizere k serbestlik dereceli x? dagilima uygunluk

gosteren Wald testiyle sinanmaktadir. 15. model i¢inde ayni seyleri sdylemek olasidir.
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Bu denkleme ilave edilen ek terimler (d,,,q,) simirlamaya dahil edilmemektedir (Yilanci
ve Ozcan, 2010: 28).

4.6. Ampirik Bulgular

Calismanin bu béliimiinde, arastirmanin amaci olan Bitcoin degeri (fiyati) ile tiklanmast
arasinda bir nedensellik var midir? Var ise bu hangi yondedir? sorusuna cevap

aranacaktir.

Caliysmanmin temel hipotezi: Bitcoin fiyati ile tiklanma arasinda kisa ve uzun

donemli etkilesim yoktur.

Alternatif hipotez: Bitcoin fiyati ile tiklanma arasinda kisa ve uzun donemli

etkilesim vardir seklinde kurulmustur.

Bu amagla Bitcoin fiyati ile tiklanma sayis1 arasindaki etkilesimi arastirmak iizere 2010
ile 2019 yillar1 arasindaki Google’ da “Bitcoin” kelimesini i¢eren tiklanma sayilari ile
Bitcoin fiyat verileri kullanilmistir. Serilerin frekansi ayliktir. Bitcoin’in fiyat verileri
“Investing.com” sitesinden, Bitcoin tiklanma sayis1 ise “Google Trends” sitesinden elde
edilmistir. Analiz kapsamindaki veri setine iligkin tanimlayici istatistiklere, analize
uygun modelin secilmesi i¢in yapilmis olan testlere, varsayimlarin sinanmasi igin
yapilan testlere ve en uygun direngli tahmincinin kullanilmasi sonrasi elde edilen sonug

ve bulgulara deginilmistir. Sonuglar E-views programi araciligiyla elde edilmistir.
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Degiskenler Grafik olarak analiz 6ncesi gorsel olarak sunulmustur.

Bitcoin Fiyati ile Tiklanma Sayis1 Arasindaki Tliski
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Grafikten de agikca goriilecegi lizere Bitcoin fiyati ile Google lizerinden yapilan Bitcoin

tiklanma sayis1 arasinda giiclii bir korelasyon goriilmektedir.

Bitcoin’in fiyati ile tiklanmasi arasindaki etkilesime bakmadan 6nce yapilmasi gereken
ilk iglem serilerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesidir. Duraganlik seviyelerinin
belirlenmesinden hemen sonraki asamada esbiitiinlesme ve nedensellik testlerine karar
verilecektir. Dolayisiyla ilk asamada serilerin duraganlina bakan birim kok testlerini

yapmak gerekmektedir.

S6z konusu degiskenlerde birim kokiin varligini tespit etmek i¢in ADF ve PP birim kok
testleri birlikte kullanilmistir. (ADF) ve (PP) testleri i¢in kurulan sifir hipotezi birim kok
varligii yani serilerin duragan olmadigini alternatif hipotez ise birim kok yoktur yani
serilerin duragan oldugu anlamina gelmektedir (Aslan, 2008: 5). Her iki testte de test
istatistikleri kritik degerlerden mutlak degerce biiyiik oldugu durumlarda sifir hipotezi
reddedilmektedir.
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Yapilan testlerin sonuglar1 Tablo 2’ de gosterilmektedir.

Tablo 2: ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclar:

DEGISKENLER SABIT SABIT VE TRENDLI
ADF TEST PP TEST KRIiTiK DEGERLER ADF TEST PP TEST KRIiTiK DEGERLER
ISTATISTIGI | ISTATISTIGI ISTATISTIGI | ISTATISTIGI
%1 %5 %10 %1 %5 %10
FIYAT 1(0) -1.51 -1.57 -3.50 | -2.89 | -2.58 -2.19 -2.31 -4.05 | -3.45 | -3.15
FIYAT I(1) -10.58 -10.57 -3.50 | -2.89 | -2.58 -10.52 -10.52 -4.05 | -3.46 | -3.15
TIKLANMA 1(0) -3.25 -3.31 -3.50 | -2.89 | -2.58 -3.77 -3.89 -4.05 | -3.45 | -3.15

Bu testlerin sonuglarina gore; Bitcoin fiyatinin 1(0) seviyesinde birim koklii oldugu

goriilmiistiir. Bu durumda Bitcoin fiyatinin birinci farki almarak birim kdk
probleminden kurtulmak i¢in yeni durum test edilmistir. Yapilan testlerin sonucuna gore
Bitcoin fiyati birinci farkinda duraganlasmistir. Bitcoin tiklanmasinin ise 1(0) halinde
%1 kritik seviyesi hari¢ duragan oldugu goriilmistiir. Analizlerde verilerin hem sabit
hem de sabit ve trendli modelleri ele alinmistir. Schwarz bilgi kriteri kullanilmis olup,
maksimum gecikme sayist verilerin yapisi geregi 12 olarak belirlenmistir. Literatiirde
gecikme degerleri aylik veriler kullanilan ¢aligmalarda 12 veya 24, mevsimsel veriler

kullanilan ¢alismalarda ise 4, 8 veya 12 olarak alinmaktadir (Kadilar, 2000:54).

Birim kok testi sonuglarina gore seriler farkli dereceden duragandir. Bu sebeple ARDL
yontemi kullanilacaktir. 1(0), I(1) veya her ikisinin birlesimi seklinde, farkli derecede
kullanilan bu model, hem kisa donem hem de uzun donem analizi yapmaya imkan
vermektedir (Nkoro ve Uko, 2016: 63-91). Bu nedenle arastirmada ARDL y6nteminin
kullanilmasimin kisa ve uzun donem iliskilerinin yorumlanabilmesi acisindan daha

yararli olacag diistintilmektedir.

Kritik degerler i¢in soz konusu g¢alismalarda degiskenlerin tiimiiyle 1(0) ya da 1(1)
olmalarina gore smirlar verilmistir. Egbiitiinlesme iligkisi olmadigin1 gosteren temel
hipotez, hesaplanan F istatistiginin kritik degerlerin iist smirindan biiylik olmasi
durumunda reddedilmektedir. Eger F istatistik degeri kritik degerlerin alt sinirindan
kiiciik 1ise egbiitiinlesme iliskisinin olmadigin1 gosteren temel hipotez kabul
edilmektedir. Simir testine gore, bu degerin iki sinirin arasinda olmasi durumunda ise

esbiitiinlesmenin varligina yonelik herhangi bir aciklama yapilamamaktadir. Bunun
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icinde diger esbiitiinlesme testlerine basvurulmasi &nerilmektedir (Yilanci ve Ozcan,
2010: 21-33). Degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi bunmasi halinde, ARDL
sinir testi yaklasimimin bir sonraki asamasma gec¢ilmektedir. Burada degiskenler
arasindaki kisa ve uzun donemli iliski analiz edilmektedir. Bunun igin gecikme
uzunlugu daha once s6z edilen bilgi kriterleriyle tespit edilebilen, kisa ve uzun dénem
icin gecikmesi dagitilmis otoregresif model (ARDL) kurulmalidir (Glilmez, 2015:147).
Degiskenlerin 1(0) ve I(1) olmasindan dolayi, degiskenler arasindaki kisa ve uzun
donemli iliski ARDL Sinir Testi Yaklasimu ile tespit edilecektir. Degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi ise duraganligi dnemsemeyen Granger nedensellik analizine dayali
Toda-Yamamoto yontemi ile tespit edilecektir. HO hipotezini test etmek amaciyla
hesaplanan F test istatistik degeri ile simiilasyonla elde edilmis olan alt ve iist sinir
kritik degerler sekilde sunulmustur. Parantez icinde gosterilen deger F test istatistik

degeridir.

ESBUTUNLESME YOK KARARSIZLIK BOLGESI ESBUTUNLESME VAR

3.02 (10) 5.58(1(1) (5.620171)

Not: Kritik degerler “ Bound Test” sonucu Ewiews programi tarafindan belirlenmistir.

Sekilden de anlasilacag: lizere hesaplanan F test istatistik degeri (5.620171), tist kritik
degerden (5,58) daha biiyiiktiir. Dolayisiyla degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
olmadigimi gosteren temel hipotez reddedilecektir. Degiskenler arasindaki kisa ve uzun
donem iligkinin analizi i¢in ARDL kisa ve uzun donem modeli kurulacaktir. Bu etapta,
Akaike bilgi kriterinden faydalanilmis ve ARDL(4,4) modeli uygun model olarak
secilmistir. Bitcoin fiyatinin bagimli degisken, tiklanmasinin ise bagimsiz degisken

oldugu modele iligkin secim grafigi Sekil 17°de yer almaktadir.
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Sekil 17: Uygun Model Se¢imi

Akaike Information Criteria
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Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmasindan dolayi, O6ncelikle

degiskenlerin kisa ve uzun donem tahmini gerceklestirilecektir. Modelin ARDL

yontemi ile belirlenen genel tahmin sonuglar1 Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 3: ARDL (4,4) Modeli Tahmin Sonuglar1 (Bagimli Degisken Fiyat)

Degiskenler Katsay1 T degeri P degeri
FIYAT (-1) 1.735773 2.851530 0.0054
FIYAT (-2) -0.086361 | -0.359032 | 0.7204
FIYAT (-3) -0.004313 | -0.013016 | 0.9896
FIYAT (-4) -0.441510 | -1.092724 | 0.2775
TIKLANMA -112.1329 | -1.491851 | 0.1393
TIKLANMA (-1) 46.43846 1.815177 0.0729
TIKLANMA (-2) -66.53653 | -2.972426 | 0.0038
TIKLANMA (-3) 103.9689 2.697689 0.0084
TIKLANMA (-4) -50.38697 | -1.961132 | 0.0530
SABIT 241.7666 2.081100 0.0403

ARCH testi: F-statistic= 56.69793, Prob. F(1,95)= 0.0000
Breusch-Godfrey LM Testi: F- Statistic= 1.854049, Prob. F(2,86)= 0.1628
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Tablo 3’den goriildiigli iizere degisen varyans sorunu gozlemlendigi i¢in ve daha
direngli bir tahmin gergeklestirmek igin t istatistikleri Newey-West ile tekrar tahmin
edilmistir. Breusch-Godfrey LM testine baktigimizda otokoroleasyon sorunu olmadigi
anlasilmaktadir. Kisa ve uzun donem iligkilerini belirlemek tizere ARDL modeli

kurulabilecegi belirlenmistir.

ARDL modelinin, kii¢iik 6rneklemlerde giivenilir sonuglar vermesi ayrica hata diizeltme
modeli ile uzun donem bilgisi kaybedilmeden kisa ve uzun donem dengesi
biitiinlesebilmesi 6nemli avantajlar1 arasindadir (Sagik ve Karagayir, 2015: 162). ARDL

(4,4) modeli uzun ve kisa donem iligkileri Tablo 4’de gosterilmektedir.

Tablo 4: ARDL (4,4) Uzun ve Kisa Dénem Iliskileri (Bagimli Degisken: Fiyat)

Degiskenler Katsay1 priusteyy P degeri
degeri
D(FIYAT(-1)) 0.532184 3.631828 0.0005
D(FIYAT(-2)) 0.445822 2.660947 0.0093
D(FIYAT(-3)) 0.441510 2.759207 0.0070
D(TIKLANMA) -112.1328 -5.468775 0.0000
D(TIKLANMA(-1)) 12.954569 0.709148 0.4801
D(TIKLANMAC(-2)) -53.581957 -3.502848 0.0007
D(TIKLANMA(-3)) 50.386968 4.069955 0.0001
COINTEQ(-1) 0.203589 4.152554 0.0001

Not: Degisenlerden COINTEQ (-1) uzun donem, diger degiskenler kisa donem iliskilerini

gostermektedir.

Elde edilen istatistiki sonuclar neticesinde kisa donemlik bir iliskide Bitcoin fiyatini,
fiyatin bir, iki ve {i¢ ay Oncesi (P degerleri < 0.05) etkiledigi sonucu goriilmektedir.
Ayrica Bitcoin fiyatini, tiklanmanin bir ay Oncesi etkilemeyip iki ve ii¢ ay Oncesi
etkiledigi sonucuna varilmaktadir. Uzun donem iliskisine bakildiginda ise cointeq (-1)
degerinin 1°den kiigiik olmas1 sistemin dengeli oldugunu, negatif isaretli olmasi da

dengeden sapmanin olmas: halinde tekrar dengeye dogru hareketin oldugunu
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gostermektedir. Diger bir ifadeyle hata diizeltme mekanizmasi ¢alismaktadir (Bozkurt,
2007: 166). Fakat bizim cointeq (-1) degerimiz istatiksel olarak anlamli olmasina karsin
pozitif ¢ikmistir. Bu da uzun donemdeki dengede sapmanin olmasi halinde tekrar
dengeye dogru hareketin olmadig1 anlamina gelmektedir. Yani, kisa donemli
dengesizliklerin dengeye dogru yonelme yerine dengeden uzaklagsma egiliminde

oldugunu gostermektedir (Bozdaglioglu, 2007: 222).

Diizeyde duragan bulunan seriler i¢in, diizey verilerle standart VAR (vector
autoregressive) analizi uygulanabilirken, “serilerin birinci dereceden duragan olmasi ve
aralarinda es-biitiinlesme bulunmamasi halinde, birinci farklari ile standart VAR

analizi yapilabilmektedir” (Enders, 2004:287)

Sims ve digerlerine (1990) gore, eger seriler birim kok igeriyor ve aralarinda
esbiitiinlesme iliskisi bulunuyorsa serilerin diizey degerleriyle standart VAR modelinin
tahmin edilmesi etkin sonuglar vermektedir (Yardimci ve Ay, 2008: 46-47). Bu
calismada degiskenler arasindaki dinamik iligkilerin analiz edilmesi amaglandigindan

standart VAR modeline dayali sonuglar Tablo 5’de incelenecektir.
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Tablo 5: VAR Modelinin Gecikme Uzunlugunun Se¢imi

Gecikme LR FPE AlIC SC HQ

Uzunlugu
1 139.4511 36256496 23.08182 23.25918 23.15298
2 33.95768 25605800 22.73377 23.02938 22.85237
3 16.32996 22679451 22.61186 23.02571 22.77790
4 25.75424 17522839 22.35293 22.88503 22.56641
5 9.514946 16909522 22.31576 22.96611 22.57669
6 8.604962 16482922 22.28799 23.05658 22.59636
7 43.48305 9443280. 21.72792 22.61475 22.08373
8 5.628655 9584408. 21.73874 22.74382 22.14199
9 49.20840 4808362. 21.04382 22.16714 21.49451
10 27.64608 3369531. 20.68182 21.92338* | 21.17995
11 9.565400 3178763. 20.61566 21.97547 21.16124
12 11.90240* 2864026. 20.50189 21.97994 21.09490*
13 4.257252 2955033. 20.52181 22.11811 21.16227
14 8.365670 2814573. 20.45970 22.17424 21.14760
15 6.235563 2785919.* 20.43375* | 22.26654 21.16909
16 4.714352 2838867. 20.43430 22.38534 21.21708
17 1.888940 3071739. 20.49201 22.56128 21.32223
18 5.001219 3100838. 20.47711 22.66463 21.35477
19 5.855845 3061490. 20.43645 22.74221 21.36155
20 1.869703 3329420. 20.48847 22.91248 21.46102

Not: “*” uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir.
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Tablo 5’ den goriildiigii gibi 20 gecikme uzunluguna kadar bakilmis; Schwarz bilgi
kriteri (SIC) gecikme uzunlugunu 10, Hannan-Quinn bilgi kriteri (HQ) 12 ve Akaike
bilgi kriteri (AIC) 15 olarak 6nermislerdir.

Calismada Bitcoin fiyati ve Bitcoin tiklanma degiskenleri arasindaki nedensellik

iligkisini test etmek i¢cin Toda-Yamamoto (1995)’nun nedensellik testi kullanilmistir.

VAR tahmininden elde edilen Toda- Yamamoto Nedensellik analizine iliskin bulgular

Tablo 6’da gosterilmektedir. Degiskenler arasindaki gecikme uzunlugu 15 ve Bitcoin

fiyat serisi I(1) oldugu i¢in, bir dissal degisken olarak VAR modeline, serilerin 16.

gecikmeleride ilave edilip VAR tahminine dayali nedensellik analizi tekrar ¢aligtirilmis

ve fiyat serisinin tiklanma, tiklanma serisinin de fiyat serisinin nedeni oldugu tespit

edilmistir.

Tablo 6: Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuglari

Nedenselligin Yonii Gecikme Uzunlugu P Degeri
DFiyat = Tiklanma 10 0,0000
Tiklanma = DFiyat 10 0,0000
DFiyat =>Tiklanma 12 0,0000
Tiklanma =>DFiyat 12 0,0000
DFiyat=Tiklanma 15 0,0000
Tiklanma = DFiyat 15 0,0000

Tablo 6’ dann goriilecegi iizere prob degerinin 0.05° den kiigiik olmasi, Bitcoin fiyati ile

tiklanmas1 arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi oldugunu gdstermektedir. Bunun

anlami ise tiklanmanin Bitcoin fiyatinin nedeni, fiyatinda tiklanmanin nedeni oldugu

anlamina gelmektedir.
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SONUC

Diinyanin ilk merkezi olmayan elektronik para sistemi olarak ¢ikan Bitcoin biiyiik
basarilar elde etmistir ve finansal sistemlerde koklii bir degisimi temsil etmektedir.
Ayrica Bitcoin’in arkasinda yatan teknoloji olan Blok-Zincir teknolojisi, ihtiya¢ duyulan
tim hizmetler i¢in kullanilabilecek teknolojik bir ¢oziim olma yolunda hizla
ilerlemektedir. Bitcoin’e olumsuz yonde bakan iilkeler bile Blok-Zincir teknolojisinin
gelecekte birgok sektérde kullanilabilecegini kabul etmis ve bunun igin bu teknolojiyi
gelistirmeye ¢aligsmaktadir. Ayrica, Blok-Zincir, Bitcoin’in basarisina bagl bir sistem
degildir. Bitcoin sayist 21 milyona ulastiginda yani en son kazilacak Bitcoin’in 2140
yilinda son bulacagini bilsek de, bu yillar itibariyla Blok-Zincir teknolojisi daha da

gelistirilecek ve tiim diinya tarafindan kullanilabilecektir.

Bitcoin’in benzersiz Ozelliklerinin basinda, fiyat dalgalanmalarinin g¢ogunlukla
merkezilesmis para diizenlemesi yerine, insanlarin ilgi ve gorlislerine dayanmasi
gelmektedir. Ayrica Bitcoin islemlerinin, bankalar arasi islemlerden daha hizli ve
tasarruflu olmasi, Blok-Zincir teknolojisi ile bu alim-satimlarin kayit altina alinmasi,

insanlar1 Bitcoin’e yonelten bagka etmenlerdir.

Son yillarda yatirimcilarin ilgisini ¢ekmeyi basaran Bitcoin, 6zellikle 2017 nin son
ceyreginde fiyatlarindaki yliksek artis ile insanlardaki kazanma igtahini kabartmistir. Bu
artiglar ile diinya ¢apinda Bitcoin’ e olan ilgi dahada artmustir. 2017 den sonraki
donemde diisiise gegen Bitcoin, 20.000 Amerikan Dolari’na dayanmasindan dolayi hala
daha insanlar arasinda ““acaba tekrar bu fiyatlara yiikselir mi?”” sorusu ile kendisine olan
ilgiyli tamamen yitirmemistir. Bu sebeple de Google {iizerinden yapilan Bitcoin
aranmalar1 devam etmektedir. Goriinen bu ilgiden dolayr Bitcoin fiyati ile Google
tizerinden yapilan tiklanma arasindaki etkilesim, ekonometrik analizlerle ortaya
konulmaya ¢alisilmistir. Bunun i¢in 2010-2019 yillar1 arasinda seyreden Bitcoin fiyat ve
tiklanma verilerinden yararlanilmistir. Bitcoin fiyatt bagimli degisken, Bitcoin
tiklanmas1 ise bagimsiz degisken olarak analize dahil edilmistir. Calismada Bitcoin

fiyat1 fark alma islemine tabi tutularak duraganlastirilmistir.

Calismamiz da Bitcoin fiyati1 ile Google Trends arasindaki etkilesim ele alinmistir.
Bitcoin fiyat1 ile Google Trends’in birbirini kisa ve uzun donemde nasil etkiledigi

sorusuna yanit aranmistir. Ayrica Bitcoin fiyat degiskeninin Google Trends degiskenini
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hangi yonde etkiledigi incelenmistir. Ele alinan denklemde Bitcoin fiyat degiskeni
birinci farkinda, Google Trends degiskeni ise diizey degerinde duraganlasmistir. Bu
nedenle sinir testi yaklasimi kullanilmis ve ARDL modeli olusturulmustur. Model 2010-

2019 yillarma ait aylik verilerden olusmaktadir.

Genisletilmis Dickey Fuller (ADF), Philips-Perron (PP) birim kok testlerinin tiimiinde
Bitcoin fiyatinin birinci farki alindiktan sonra duraganlastigi, Google Trends
degiskeninin ise diizey seviyede duraganlastig tespit edilmistir.

ARDL esbiitiinlesme sonucuna gore degiskenler arasinda kisa ve uzun donemde bir
iligki vardir. Fakat 2017’ de yiiksek rakamlara ulasan Bitcoin fiyat1 son zamanlarda
oldukga deger kaybetmistir. Bu da kisa donemli dengesizliklerin dengeye dogru
yonelmesi yerine giderek dengeden uzaklagsma egilimine sebep olmus olabilir. Bunun
sonucuna kesin olarak varilabilmesi i¢in gelecek yillarda Bitcoin fiyat hareketliligi ile

tiklanma sayisini takip etmek gerekmektedir.

Toda-Yomamoto nedensellik testi sonuglarina geldigimizde ise Bitcoin fiyati ile Google
tizerinden Bitcoin tiklanmasi arasinda iki yonlii bir nedensellik oldugu yoniinde bir
sonug¢ elde edilmistir. Yani 2010 yilindan bu yana Bitcoin fiyatinin, 6zellikle 2017
yilina kadar yiiksek rakamlara ulagmasi insanlarda kazanma diirtiisiine sebep olmustur.
Gerek internet iizerinden yapilan yaymlarda gerekse televizyon ve 6zellikle diinyada
cokca izlenen TV dizilerinde Bitcoin’den bahsedilmistir. Bu sebeple insanlarin Bitcoin
hakkinda bilgi edinme istegi artmistir. Bunun yaninda teknolojinin gelismesi ile birlikte
yiiksek performansli bilgisayarlar yapilmaya baslanmis ve bu da Bitcoin madenciliginin
artmasia sebep olmustur. Kisaca deginmek gerekirse Bitcoin fiyatinin artmasi ile
insanlar Bitcoin hakkinda daha fazla aragtirma yapmaktadir. Dolayisiyla Google motoru

tizerinden Bitcoin hakkinda yapilan aramalar ile de Bitcoin fiyatlar1 etkilenmektedir.

Literatiirde konu ile ilgili yapilan diger ¢aligmalar ile kiyasladigimizda ise; Kristoufek
(2013), Garcia ve Schweitzer (2015), Mai vd. (2015), Georgoula vd. (2015), Matta vd.
(2015), Dulupcu vd. (2017), Polat (2018), Jain vd. (2018), ¢alismalarinda elde ettikleri
sonuclar ile ayni dogrultuda sonuglara ulasilmistir. Yani Bitcoin fiyati ile sanal
platformlarda (Google trends, Wikipedia, Twitter vb.) Bitcoin aranma sayilar1 arasinda

pozitif bir iliski oldugu yapilan bu calismalarda da goriilmektedir.

Elde edilen sonuglarin, bundan sonra yapilacak ¢aligmalara katki saglamasini temenni

ederim.

82



KAYNAKCA

Agrawal, H., (2018) “Ripple (XRP) Wallet- Best Wallets For Ripple” Coinsutra
https://coinsutra.com/best-ripple-xrp-wallets/ (01.10.2018)

Akbas, Y., (2017) “Proof Work Nedir? ” http://lwww.bitcoinakademi.org/proof-of-work-
nedir/ (25.07.2018).

Akdil, K., (2013) “Istanbul  Atatirk Havalimaminda  Bitcoin ~ ATM’si”
http://www.coinkolik.com/istanbul-ataturk-havalimaninda-bitcoin-atmsi/

(29.06.2018).

Akgiig, 0., (2008) “Dolarin Cokiisii” Cumhuriyet
http://www.cumhuriyet.com.tr/koseyazisi/31100/Dolarin_Cokusu.html
(08.06.2018)

Akleylek, S., Yildirim, H., ve Tok, Z., (2011) “Kriptoloji ve Uygulama Alanlari: A¢ik
Anahtar Altyapist ve Kayitli Elektronik Posta” XIII. Akademik Bilisim
Konferansi Bildirileri innii Universitesi, (713).

Akytz, H.E., (2018) “Vektor Otoregresyon (VAR) Modeli ile Iklimsel Degiskenlerin
Istatistiksel Analizi”, Uluslar aras1 Mithendislik Arastirma ve Gelistirme Dergisi,
C.10, S.2, (185).

Ali, R., Barrdear, J., Clews, R. ve Soutgate, J. (2014) “The Economics of Digital
Currencies”, Bank of England Quarterly Bulletin Q.3, (279).
https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/digital-currencies/the-
economics-of-digital-currencies (19.06.2018)

Allen, B., (2017) “ Turing-Completeness: How Ethereum Does What It Does” The
Bitcoin  Mag,  https://thebitcoinmag.com/2017/12/28/turing-completeness-
ethereum/ (17.09.2018).

Alpago, H., (2018) “Bitcoin’den Selfcoin’e Kripto Para” Uluslararasi Bilimsel
Aragtirmalar Dergisi, C.3, S.2, (412).

Alptekin, E., (2017) “Blockchain ve Kripto Paralar, Diinya Ekonomisini
Déniistiiriiyor” 1zmir Ticaret Odasi Ar&Ge Biilteni Izmir.

Altay, F., (2017) “ 21. Yiizyilda Para Kavrami Bitcoin- Kripto Para” Yeni Ipek Yolu
Konya Ticaret Odas1 Dergisi, Y. 30, S.357, (35-36).

Altay. O., (2015), Para Iktisad: Teori ve Politika, Palme Yayincilik, Ankara.

Altunbasak, T., (2018) “ Blok Zincir Teknolojisi Ile Vergilendirme” Maliye Dergisi,
(362).

Andoni, S., (2018) “Blockchain As An Application Platform” Forbes Technology
Council https://www.forbes.com/sites/forbestechcouncil/2018/05/07/blockchain-
as-an-application-platform/#3833d3955576 (1.09.2018).

83


https://coinsutra.com/best-ripple-xrp-wallets/
http://www.bitcoinakademi.org/proof-of-work-nedir/
http://www.bitcoinakademi.org/proof-of-work-nedir/
http://www.coinkolik.com/istanbul-ataturk-havalimaninda-bitcoin-atmsi/
http://www.cumhuriyet.com.tr/koseyazisi/31100/Dolarin_Cokusu.html
https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/digital-currencies/the-economics-of-digital-currencies
https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/digital-currencies/the-economics-of-digital-currencies
https://thebitcoinmag.com/2017/12/28/turing-completeness-ethereum/
https://thebitcoinmag.com/2017/12/28/turing-completeness-ethereum/
https://www.forbes.com/sites/forbestechcouncil/2018/05/07/blockchain-as-an-application-platform/#3833d3955576
https://www.forbes.com/sites/forbestechcouncil/2018/05/07/blockchain-as-an-application-platform/#3833d3955576

Angraal, S., Krumholz, H., ve Schulz, W., (2018) “Blockchain Technology Applications
in Health Care” Circulation Cardiovascular Quality And Outcomes (2)
https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836c0706eeaa
f.pdf (01.09.2018).

Ankalkoti, P., ve Santhosh, M., (2017) “ A Relative Study on Bitcoin Mining” Imperial
Journal Of Interdisciplinary Research (IJIR), Department of MCA, J N N
College Of Engineering, Shimoga, Karnataka, India, C.3, S.5, (1758).

Antonopoulos, A., (2014) “Full Nodes” Mastering Bitcoin, O’Reilly, (147-148).
Aren, S., (2009), 100 Soruda Para ve Para Politikasi, Imge Kitabevi, Ankara.

Aslan, A., (2008) “Tiirkive’de Ekonomik Biiyiime ve Turizm Iliskisi Uzerine
Ekonometrik Analiz” Munich Personal Repec Archive.

Aslan, H., (2009), Para Teorisi ve Politikasi, Alfa Aktiiel Yayinlari, Bursa.

Asolo, B., (2018) “Double-Spending Explained” Mycrytopedia
https://www.mycryptopedia.com/double-spending-explained/ (29.06.2018).

Asolo, B., (2018) “Full Node and Lightweight Node” Mycryptopedia
https://www.mycryptopedia.com/full-node-lightweight-node/ (30.08.2018).

Avunduk, H., ve Asan, H., (2018) “Blok Zinciri (Blokchain) Teknolojisi ve Isletme
Uygulamalari: Genel Bir Degerlendirme” Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.33, S.1, (378-379).

Ayberkin, D., Bestas, M., ve Ozen, U., (2018) “Blok Zinciri lle Ger¢ek Zamanl:
Dogrulanabilir Egitim Belgeleri” Tktisadi Yenilik Dergisi, C.5, S.2, (77).

Baltaoglu, S., (2008), Para Sistemleri Tarihi, Atlantis Kitabevi, Istanbul.

Barber, S., Xavier, B., Elaine, S., ve Uzun, E., (2012) “ Bitter to Better- How to Make
Bitcoin a Better Currency” Queensland University Of Technology Brisbane
Australia.

Baum, S., (2017) “Health IT startups working to secure pharma supply chains?”
Medcity News https://medcitynews.com/2017/01/drug-supply-chain-security-
and-technology/ (01.09.2018).

Bayhan, A., (2017) “Ripple Nedir? Nasil ve Nereden Almir?” Paratic
https://paratic.com/ripple-nedir-nasil-nereden-
alinir/#Ripple_Nas%C4%B1l_%C3%87al%C4%B1%C5%9F%C4%B1lyor
(01.10.2018)

Baymdir, A., (2000), “Ba;langlgtqn Giiniimiize Kadalj Islam Toplumunda Madeni
Paralar ve Kagit Paralar”, Istanbul Universitesi [lahiyat Fakiiltesi Dergisi, C.0,
S.2, (20).

Baytak, 1., https://www.dicle.edu.tr/Contents/47365032-35ce-49ab-be38-
24df0bd84eda.pdf (07.06.2018)

84


https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836c0706eeaaf.pdf
https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836c0706eeaaf.pdf
https://www.mycryptopedia.com/double-spending-explained/
https://www.mycryptopedia.com/full-node-lightweight-node/
https://medcitynews.com/2017/01/drug-supply-chain-security-and-technology/
https://medcitynews.com/2017/01/drug-supply-chain-security-and-technology/
https://paratic.com/ripple-nedir-nasil-nereden-alinir/#Ripple_Nas%C4%B1l_%C3%87al%C4%B1%C5%9F%C4%B1yor
https://paratic.com/ripple-nedir-nasil-nereden-alinir/#Ripple_Nas%C4%B1l_%C3%87al%C4%B1%C5%9F%C4%B1yor
https://www.dicle.edu.tr/Contents/47365032-35ce-49ab-be38-24df0bd84eda.pdf
https://www.dicle.edu.tr/Contents/47365032-35ce-49ab-be38-24df0bd84eda.pdf

Benos, E., Garratt, R., ve Perez, P., (2017) “The economics of distributed ledger
technology for securities settlement” Bank Of England Staff Working Paper No.
670, (4).

Berber, M. ve Artan, S., (2004), “Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye
Ornegi”, Turkish Economic Association, Discussion Paper 2004/21, (1-14).

Bhattacharya, B., ve Jaydeep, M.,(2002) “Causal Relationship between Stock Market
and Exchange Rate, Foreign Exchange Reserves and Value of Trade Balance: A
Case Study for India”, http://www.igidr.ac.in/ (14.12.2018).

Bitnodes, (2018) “Global Bitcoin Nodes Distribution” https://bitnodes.earn.com/
(28.08.2018).

Bilir, H. ve Cay, S., (2016) “ Elektronik Para ve Finansal Piyasalar Arasindaki Hiski”
Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.9, S.2, (23-24).

Bitcoin  Developer  Guide., (2018)  “Block  Height And  Forking”
https://bitcoin.org/en/developer-guide#block-chain (24.07.2018).

Bitcoin.com, (2017) “What Is Bitcoin Double Spending”
https://www.bitcoin.com/info/what-is-bitcoin-double-spending (29.06.2018).

Bitcoin.org., (2018) “Securing Your Wallet” https://bitcoin.org/en/secure-your-
wallet#backup (04.08.2018).

BitcoinCore., (2018) “ What Is A Full Node? " https://bitcoin.org/en/full-node#special-
cases (02.07.2018).

Bitcoinj., (2018) “What Is Bitcoinj” https://bitcoinj.github.io/ (30.08.2018).
Bitcoinwiki, (2018) “Satoshi (unit)” https://en.bitcoinwiki.org/wiki/Satoshi_(unit)

(28.06.2018).

Blockchain Semantics, (2018) “Bitcoin Blockchain Nodes-Types”
https://www.blockchainsemantics.com/blog/nodes-bitcoin-blockchain/
(30.08.2018).

Blokcgeeks, (2018) “ What Is Ethereum? A Step-by-Step Beginners Guide”
https://blockgeeks.com/guides/ethereum/ (13.09.2018).

Bloomberg HT, (2018) “ Dolasimdaki Bitcoin sayisi 17 milyona ¢ikti: Geriye kazilacak
4 milyon kaldi” http://www.bloomberght.com/kripto/haber/2116017-
dolasimdaki-bitcoin-sayisi-17-milyona-cikti-geriye-kazilacak-4-milyon-kaldi
(30.07.218).

Botos, H., (2017) “Bitcoin Intelligence — Business Intelligence meets Crypto Currency”
Centre For European Studies Workin Papers Series, C.9, S.3, (499).

Bozan, E., (2017) “Sisteme Baskaldiran ‘Isyanci’Alternatif Para Birimleri”
ekonomist.co https://ekonomist.co/ekonomist/alternatif-para-birimleri-8275/
(09.06.2018)

85


http://www.igidr.ac.in/
https://bitnodes.earn.com/
https://bitcoin.org/en/developer-guide#block-chain
https://www.bitcoin.com/info/what-is-bitcoin-double-spending
https://bitcoin.org/en/secure-your-wallet#backup
https://bitcoin.org/en/secure-your-wallet#backup
https://bitcoin.org/en/full-node#special-cases
https://bitcoin.org/en/full-node#special-cases
https://bitcoinj.github.io/
https://en.bitcoinwiki.org/wiki/Satoshi_(unit)
https://www.blockchainsemantics.com/blog/nodes-bitcoin-blockchain/
https://blockgeeks.com/guides/ethereum/
http://www.bloomberght.com/kripto/haber/2116017-dolasimdaki-bitcoin-sayisi-17-milyona-cikti-geriye-kazilacak-4-milyon-kaldi
http://www.bloomberght.com/kripto/haber/2116017-dolasimdaki-bitcoin-sayisi-17-milyona-cikti-geriye-kazilacak-4-milyon-kaldi
https://ekonomist.co/ekonomist/alternatif-para-birimleri-8275/

Bozdaglioglu, E. Y. U., (2007) “Tiirkiye'nin jthalat Ve [hracatlnm Esbiitiinlesme
Yontemi Ille Analizi (1990-2007)” Gazi Universitesi lktisadi Ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi 9/3 (222).

Bozkurt, H., (2007), Zaman Serileri Analizi, Ekin Kitabevi, Bursa.

Bohme, R., Nicolas, C., Edelman, B., ve Moore, T., (2015) “Bitcoin: Economics,
Technology ve Governance” Journal of Economic Perspectives, C.29, S.2, (221).

Brand, W., (2016) “Bitcoin For Dummies” Prypto, (22-23).

BTC Akademi, (2018) “Turing Complete Nedir?” http://btcakademi.com/turing-
complete-nedir/ (17.09.2018).

Bulut, E. ve Demirel, B., (2012), Uluslararast Para Sisteminin Evrimi, Gazi Kitabevi,
Ankara.

Bunjaku, F., Gjorgieva-Trajkovska, O., ve Miteva-Kacarski, E., (2017) *
Cryptocurrencies- Advantages and Disadvantages”
http://eprints.ugd.edu.mk/18707/1/Cryptocurrencies.pdf (29.06.2018).

Buterin, V., (2013) “Introducing Ripple” Bitcoin Magazine
https://bitcoinmagazine.com/articles/introducing-ripple/ (22.09.2018).

Casascius., (2013) “Physical Bitcoins” https://lwww.casascius.com/ (25.07.2018).

Cata, J., (2018) “Everyting to know about Ripple-Part:1 How Ripple Works” Medium
https://medium.com/@jcata018/everything-to-know-about-ripple-part-1-how-
ripple-works-f7404aa4a8d1 (30.09.2018)

Cheng, E., (2018) “ For All The Hype, Blockchain Applications Are Still Years, Even
Decades Away” https://www.cnbc.com/2018/06/04/for-all-the-hype-blockchain-
applications-are-still-years-even-decades-away.html ((01.09.2018).)

Cheung, A., Roca, E., ve Su, J.J., (2015) “Crypto-Currency Bubbles: An Application Of
The Phillips—Shi-Yu (2013) Methodology On Mt. Gox Bitcoin Prices”
Department of Finance and Banking, School of Economics and Finance, Curtin
University, Perth,
WAG6102,https://espace.curtin.edu.au/bitstream/handle/20.500.11937/45230/227
311_227311.pdf?sequence=2 (19.12.2018).

Chow, J. , (2016) “Ethereum, Gas, Fuel&Fees” Consensys,
https://media.consensys.net/ethereum-gas-fuel-and-fees-3333el17feldc
(15.09.2018).s

Churilov, A., (2016) ““ The Nature Of Bitcoin And Some Practical Aspects Of Its Use By
Business ” 23rd International Academic Conference, Venice, (131).

Ciaian, P., Rajcaniova, M., ve Kancs, D., (2016) “The Digital Agenda Of Virtual
Currencies: Can Bitcoin Become A Global Currency?” Information Systems
and e-Business Management, Springer, C.14, S.4, (883-919)

86


http://btcakademi.com/turing-complete-nedir/
http://btcakademi.com/turing-complete-nedir/
http://eprints.ugd.edu.mk/18707/1/Cryptocurrencies.pdf
https://bitcoinmagazine.com/articles/introducing-ripple/
https://www.casascius.com/
https://medium.com/@jcata018/everything-to-know-about-ripple-part-1-how-ripple-works-f7404aa4a8d1
https://medium.com/@jcata018/everything-to-know-about-ripple-part-1-how-ripple-works-f7404aa4a8d1
https://www.cnbc.com/2018/06/04/for-all-the-hype-blockchain-applications-are-still-years-even-decades-away.html
https://www.cnbc.com/2018/06/04/for-all-the-hype-blockchain-applications-are-still-years-even-decades-away.html
https://espace.curtin.edu.au/bitstream/handle/20.500.11937/45230/227311_227311.pdf?sequence=2
https://espace.curtin.edu.au/bitstream/handle/20.500.11937/45230/227311_227311.pdf?sequence=2
https://media.consensys.net/ethereum-gas-fuel-and-fees-3333e17fe1dc
https://ideas.repec.org/s/spr/infsem.html
https://ideas.repec.org/s/spr/infsem.html

Cointelegraph, (2018) “What Is Ripple. Everything You Need To Know”
https://cointelegraph.com/ripple-101/what-is-ripple#is-ripple-a-good-investment
(29.09.2018)

CoinTirk., (2018) “Full Node Nedir?” https://coin-turk.com/full-node-nedir
(02.07.2018).

Costa, C., Antonucci, F., Pallottino, F., Aguzzi, J., Sarria, D., ve Menesatti, P., (2012)
“A Review on Agri-food Supply Chain Traceability by Means of RFID
Technology” Food and Bioprocess Technology An International Journal, C.5,
S.5.

Coskun, U., ve Ulker, U., (2013) “ Ulusal Bilgi Giivenligine Yénelik Bir Kriptografi
Algoritmast Gelistirilmesi ve Harf Frekans Analizine Kars1 Giivenirlik Tespiti”
Bilisim Teknolojileri Dergisi, C.6, S.2, (33)

Crosby, M., Nachiappan, Pattanayak, P., Verma, S. ve Kalyanaraman, V., (2016)
“BlockChain Technology: Beyond Bitcoin” Sutardja Center for Entrepreneurship
& Technology Technical Report, S.2, (8).

Crosby, M., Nachiappan, Pattanayak, P., Verma, S. ve Kalyanaraman, V., (2016)
“BlockChain Technology: Beyond Bitcoin” Sutardja Center for Entrepreneurship
& Technology Technical Report, S.2, (14).

Cuthbertson, A., (2014) “Cryptocurrency Round-Up: Bolivian Bitcoin Ban, i0OS Apps &
Dogecoin at McDonald's” International Business Times
https://www.ibtimes.co.uk/cryptocurrency-round-bolivian-bitcoin-ban-ios-apps-
dogecoin-mcdonalds-1453453 (08.09.2018).

Carkacioglu, A. (2016) “Kripto-Para Bitcoin”, Sermaye Piyasasi Kurulu Arastirma
Raporu, (8-65).

Cayir, E., (2017) “Peer To Peer (Uctan Uca Iletisim)” https://industryolog.com/peer-
to-peer-uctan-uca-iletisim/ (29.06.2018).

Celik, 1., (2012) “ Vadeli islem Piyasasinda Fiyat Kesfi Izmir Vadeli Islem ve Opsiyon

Borsasinda Ampirik Bir Uygulama” Tirkiye Bankalar Birligi, Yaym No: 283,
(69).

Deloitte Report, (2017) “Blockchain Technology and Its Potential Impact on the Audit
and Assurance Profession”
https://www.aicpa.org/content/dam/aicpa/interestareas/frc/assuranceadvisoryserv
ices/downloadabledocuments/blockchain-technology-and-its-potential-impact-
on-the-audit-and-assurance-profession.pdf (4-7).

Dickey, D.A., ve Fuller, W.A., (1979) “Distribution Of The Estimators For
Autoregressive Time Series With A Unit Root”, Journal of the American
Statistical Association, C.74, S.366 (427-431).

87


https://cointelegraph.com/ripple-101/what-is-ripple#is-ripple-a-good-investment
https://coin-turk.com/full-node-nedir
https://www.ibtimes.co.uk/cryptocurrency-round-bolivian-bitcoin-ban-ios-apps-dogecoin-mcdonalds-1453453
https://www.ibtimes.co.uk/cryptocurrency-round-bolivian-bitcoin-ban-ios-apps-dogecoin-mcdonalds-1453453
https://industryolog.com/peer-to-peer-uctan-uca-iletisim/
https://industryolog.com/peer-to-peer-uctan-uca-iletisim/
https://www.aicpa.org/content/dam/aicpa/interestareas/frc/assuranceadvisoryservices/downloadabledocuments/blockchain-technology-and-its-potential-impact-on-the-audit-and-assurance-profession.pdf
https://www.aicpa.org/content/dam/aicpa/interestareas/frc/assuranceadvisoryservices/downloadabledocuments/blockchain-technology-and-its-potential-impact-on-the-audit-and-assurance-profession.pdf
https://www.aicpa.org/content/dam/aicpa/interestareas/frc/assuranceadvisoryservices/downloadabledocuments/blockchain-technology-and-its-potential-impact-on-the-audit-and-assurance-profession.pdf

Dizkiric1, A., ve Gokgodz, A., (2018) “Kripto Para Birimleri ve Tiirkiye'de Bitcoin
Muhasebesi” Journal Of Accounting, Finance and Auditing Studies 4/2., (93-
98).

Duffield, E., ve Diaz, D., “Dash: A Privacy-Centric Crypto-Currency” Whitepaper.

Dulupgu, M., Yiyit, M., ve Gen¢ A., (2017) “Dijital Ekonominin Yiikselen Yiizii:
Bitcoin in Degeri Ile Bilinirligi Arasindaki Iliskinin Analizi” Silleyman Demirel
Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.22, S.15, (2246).

Dumitrescu, G., (2017) “Bitcoin — A Brief Analysis of the Advantages and
Disadvantages” Global Economic Observer, C.5, S.2, (65).

Dyhrberg, A.H., (2016) “ Bitcoin, Gold and The Dollar — A GARCH Volatility
Analysis” Finance Research Letters 16, 85-92, Elsevier.

Egilmez, M., (2018) “Dolar Diinya Parast Nasil Oldu?” Kendime Yazilar
http://www.mahfiegilmez.com/2018/09/dolar-nasl-dunya-paras-oldu.html

(08.06.2018)

Enders, W. (2004) “Applied Econometric Time Series. Second Edition” John Wiley &
Sons Inc.

Erdag, N., (2017) “ Kripto Para veya Sanal Para Nedir?”

http://lwww.nevzaterdag.com/kripto-para-veya-sanal-para-nedir/ (20.06.2018).
Ergin, F., (1983), Para ve Faiz Teorileri, Beta Yayim Dagitim, istanbul.

Ermis, K., (2006) * Sayisal Imza ve Elektronik Belge Yonetimi” Bilgi Diinyas1, C.7, S.1,
(214).

Eroglu, O., (2004), Para Teorisi ve Politikast Ders Notlari, SDU Basimevi, Isparta.

Eskandari, S., Barrera, D., Stobert, E., ve Clark, J., (2018) “A First Look at the
Usability of Bitcoin Key Management” San Diego, CA, USA, (3).

Ethereum. org, (2018) “Build Unstoppable Applications” https://www.ethereum.org/
(12.09.2018).

Ethereum.org, (2018) “Smart Money, Smart Wallet” https://lwww.ethereum.org/
(18.09.2018)

ethereumcomtr, (2017) “En Iyi Ethereum Ciizdanlart (2018)”
https://www.ethereum.com.tr/blog/2017/12/21/en-iyi-ethereum-cuzdanlari-
wallet-version-2018/ (20.09.2018)

European Central Bank, (2018) “Electronic Money”
https://www.ech.europa.eu/stats/money_credit_banking/electronic_money/html/i
ndex.en.html (18.06.2018)

European Central Bank, Ekim 2012, « Virtual Currency Schemes ” Frankfurt am Main,
Germany.

88


http://www.mahfiegilmez.com/2018/09/dolar-nasl-dunya-paras-oldu.html
http://www.nevzaterdag.com/kripto-para-veya-sanal-para-nedir/
https://www.ethereum.org/
https://www.ethereum.org/
https://www.ethereum.com.tr/blog/2017/12/21/en-iyi-ethereum-cuzdanlari-wallet-version-2018/
https://www.ethereum.com.tr/blog/2017/12/21/en-iyi-ethereum-cuzdanlari-wallet-version-2018/
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/electronic_money/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/electronic_money/html/index.en.html

https://www.ecbh.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf

(20.06.2018)

European Central Bank, Subat 2015 “Virtual currency schemes — a further analysis”
Frankfurt am Main, Germany.
https://www.ecbh.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemesen.pdf
(20.06.2018).

Evans, B., (2017) ““ The Enterprise Ethereum Alliance Just Got A Whole Lot Stronger”
Inc., https://www.inc.com/brian-d-evans/the-enterprise-ethereum-alliance-just-
got-a-whole-.html (15.09.2018).

Eyal, 1., ve Sirer, E., (2018) “ Majority Is Not Enough: Bitcoin Mining Is Vulnerable”
Communications Of The Acm, C. 61, S.7, (96).

Forexsq, (2017) “ Bitcoin Banned Countries List” https://www.forexsg.com/bitcoin-
banned-countries/ (08.09.2018).

Frankenfield, J, (2017) “Bitcoin Exchange”
https://www.investopedia.com/terms/b/bitcoin-exchange.asp (30.06.2018).

Frascaroli, B.F, ve Pinto, T.C., (2016) “The Innovative Aspects Of Bitcoin, Market
Microstructure And Returns Volatility: An Approach Using Mgarch.”

Gandal, N. ve Halaburda, H., (2014) “Competition in the Cryptocurrency Market”.
Bank of Canada Working Paper 2014-33. (4). https://www.bankofcanada.ca/wp-
content/uploads/2014/08/wp2014-33.pdf (20.06.2018)

Garcia, D., ve Schweitzer, F., (2015) “ Social Signals and Algorithmic Trading of
Bitcoin” Royal Society Open Science 2:150288

Georgoula, 1., Pournarakis, D., Bilanakos, C., Sotiropoulos, D.N., ve Giaglis, G.M.,
(2015) “Using Time-Series and Sentiment Analysis to Detect the Determinants
of Bitcoin Prices” Ninth Mediterranean Conference on Information Systems
(MCIS), Samos, Greece.

Gordon, S, (2018) “What  Is  Ripple” Bitcoin Magazine,
https://bitcoinmagazine.com/guides/what-ripple/ (22.09.2018).

Granger, C. W. J., (1969) “Investigating Causal Relations by Econometric Models and
Cross-spectral Methods” Econometrica, C.37, S.3 (431).

Gupta, M., (2017) “ Blockchain For Dummies” IBM Limited Edition. ed. John Wiley
& Sons, Inc, (25-28).

Giilmez, A., (2015) “Tiirkiye’ de Dis Finansman Kaynaklar: Ekonomik Biiyiime Iliskisi:
ARDL Swimir Testi Yaklasimi” Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, C.11
S.2, (147)

Giiltekin, Y., (2017) “Turizm Endiistrisinde Alternatif Bir Odeme Araci Olarak Kripto
Para Birimleri: Bitcoin” Giincel Turizm Arastirmalar1 Dergisi, C.1, S.2, (97).

89


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemesen.pdf
https://www.inc.com/brian-d-evans/the-enterprise-ethereum-alliance-just-got-a-whole-.html
https://www.inc.com/brian-d-evans/the-enterprise-ethereum-alliance-just-got-a-whole-.html
https://www.forexsq.com/bitcoin-banned-countries/
https://www.forexsq.com/bitcoin-banned-countries/
https://www.investopedia.com/terms/b/bitcoin-exchange.asp
https://www.bankofcanada.ca/wp-content/uploads/2014/08/wp2014-33.pdf
https://www.bankofcanada.ca/wp-content/uploads/2014/08/wp2014-33.pdf
https://bitcoinmagazine.com/guides/what-ripple/

Glimriik ve Ticaret Uzmanlart Dernegi “ Bitcoin ile Ticaret Miimkiin Mii?”
http://gtud.org/2016/03/21/bitcoin-ile-ticaret-mumkun-mu/ (28.06.2018).

Giinal, M., (2010), Para Banka ve Finansal Sistem, Nobel Yaymn Dagitim, Ankara.

Glinay, H., ve Kargi, V., (2018) “Kripto Paramn Vergilendirilmesi Fikrinin Mali
Yonden Degerlendirilmesi” Rating Academy Journal Of Life Economics, C.5,

S.3(69).

Giirden, B., (2014) “Sanal Para Birimleri” Diinya
https://www.dunya.com/gundem/sanal-para-birimleri-haberi-255340
(28.06.2018)

Haber7.com, (2018) “Ripple Nedir? Nasil Satin Alvur? 1 Dolar Olacak Mi?”
http://www.haber7.com/guncel/haber/2499449-ripple-nedir-nasil-satin-alinir-1-
dolar-olacak-mi (01.10.2018)

Heaton, H., (2005), Avrupa Iktisat Tarihi, Paragraf Yaymevi, Ankara.

Hencic, A., ve Gourieroux, C., (2015) “Noncausal Autoregressive Model in Application
to Bitcoin/USD Exchange Rates” In Econometrics of Risk (pp. 17-40). Springer
International Publishing.

Hepkorucu, A. ve Geng, S., (2017) “Finansal Varlik Olarak Bitcoin’in fncglenmesi ve
Birim Kék Yapisi Uzerine Bir Uygulama” Osmaniye Korkut Ata Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.1, S.2, (48-49).

Hepsipay, (2018) “Ethereum Nedir?” https://www.hepsipay.com/blog/ethereum-nedir/
(17.09.2018).

Hileman, G., ve Rauchs, M. (2017), “Global Cryptocurrency Benchmarking Study”
Cambridge Centre for Alternative Finance.
http://www.ufjf.br/encontroeconomiaaplicada/files/2016/05/artigo64Microecono
miaAplicada.pdf

http://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationinSpeech/CDROM/L.iterature/LOT
winterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html (20.07.2018)

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/ (12.24.2018).

Hurlburt, G., ve Bojanova, 1., (2014) “Bitcoin: Benefit or Curse?” It Trends, IEEE
Computer Society, (10).

Hiirriyet, (2017) “Ethereum Nedir? Nasil Alimir?”
http://www.hurriyet.com.tr/teknoloji/ethereum-nedir-nasil-alinir-4066604 1
(13.09.2018).

Hiirriyet/bigpara., (2015) “Diistik Maliyetli Fiziksel Bitcoin™

http://bigpara.hurriyet.com.tr/haberler/bitcoin-haberleri/dusuk-maliyetli-fiziksel-
bitcoin_1D1422876/ (13.09.2018).

90


http://gtud.org/2016/03/21/bitcoin-ile-ticaret-mumkun-mu/
https://www.dunya.com/gundem/sanal-para-birimleri-haberi-255340
http://www.haber7.com/guncel/haber/2499449-ripple-nedir-nasil-satin-alinir-1-dolar-olacak-mi
http://www.haber7.com/guncel/haber/2499449-ripple-nedir-nasil-satin-alinir-1-dolar-olacak-mi
https://www.hepsipay.com/blog/ethereum-nedir/
http://www.ufjf.br/encontroeconomiaaplicada/files/2016/05/artigo64MicroeconomiaAplicada.pdf
http://www.ufjf.br/encontroeconomiaaplicada/files/2016/05/artigo64MicroeconomiaAplicada.pdf
http://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html
http://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
http://www.hurriyet.com.tr/teknoloji/ethereum-nedir-nasil-alinir-40666041
http://bigpara.hurriyet.com.tr/haberler/bitcoin-haberleri/dusuk-maliyetli-fiziksel-bitcoin_ID1422876/
http://bigpara.hurriyet.com.tr/haberler/bitcoin-haberleri/dusuk-maliyetli-fiziksel-bitcoin_ID1422876/

Ildiz. E,. (2015), Eski Cag’da Bankaciligin Dogusu ve Gelismesi, Arkeoloji ve Sanat
Yayinlari, Istanbul.

Investopedia, (2013) “How Bitcoin Works”
https://www.forbes.com/sites/investopedia/2013/08/01/how-bitcoin-
works/#18417d7017ff (29.06.2018).

Investopedia, (2018) “Double-Spending”
https://www.investopedia.com/terms/d/doublespending.asp (29.06.2018).

Investopedia, (2018) “Ripple (Cryptocurrency)”
https://www.investopedia.com/terms/r/ripple-cryptocurrency.asp (22.09.2018).

Isigicok, E., (1994), Zaman Serilerinde Nedensellik Coziimlemesi, Uludag Universitesi
Basimevi, Bursa.

Jain, R., Nguyen, R., Tang, L., ve Miller, T., Advisor: Lolla, V.G., (2018) “Bitcoin
Price Forecasting Using Web Search and Social Media Data” Oklohama State
University, Paper 3601.

Johnson, D., ve Menezes, A., (2000) “ The Elliptic Curve Digital Signature Algorithm
(ECDSA)” Technical Report CORR 99-34, Dept. Of C&O, University of
Waterloo, Canada, (3).

Kadilar, C., (2000), Uygulamali Cok Degiskenli Zaman Serileri Analizi, Biiro Basimevi,
Ankara.

Kamalak. M., (1980), “Para ve Para Sistemleri ”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, C.4, S.3-4, (74).

Kaplanhan, F., (2018) “Kripto Parammn Tiirk Mevzuati Agisindan Degerlendirilmesi

“Bitcoin Ornegi” Vergi Mevzuati ve Maliye Teorisi, Vergi Sorunlari, S.353,
(112).

Karaagac, G., ve Altinirmak, S., (2018) “En Yiiksek Piyasa Degerine Sahip On Kripto
Paranin Birbirleriyle Etkilesimi” Muhasebe ve Finansman Dergisi, (128).

Kardas, S., ve Kiraz, M., “Bitcoin’de Mahremiyeti Saglama Yéntemleri” Uluslararasi
Bilgi Giivenligi Miihendisligi Dergisi, C.4, S: 1-9, (3).

Katsiampa, P., (2017) “Volatility Estimation For Bitcoin: A Comparison Of GARCH
Models”

Kaya, H., Kete, H., ve Aydin, M.S., (2017) “Tiirkiye'de Yasam Beklentisi Tasarruf
lliskisi: ARDL Simir Testi Yaklasimi” Tiirk Diinyast Arastirmalart Vakfi,
Akademik Bakis Dergisi S.62 (376).

Kaya, S., (2018) “Kripto Para Birimleri ve Fihki A¢idan Degerlendirilmesi” Sakarya
Universitesi Islam Ekonomisi ve Finans1 Uygulama ve Arastirma Merkezi, (3).

91


https://www.forbes.com/sites/investopedia/2013/08/01/how-bitcoin-works/#18417d7017ff
https://www.forbes.com/sites/investopedia/2013/08/01/how-bitcoin-works/#18417d7017ff
https://www.investopedia.com/terms/d/doublespending.asp
https://www.investopedia.com/terms/r/ripple-cryptocurrency.asp

Khalilov, M., Giindebahar, M. ve Kurtulmuslag, L. (2017)_ “Bitcoin ile Diinya Ve
Tiirkiye 'deki Dijital Para Calismalar:t Uzerine Bir Inceleme” 19. Akademik
Bilisim Konferansi, Aksaray (2-3).

Kiling, S., (2018) “ Ethereum Nedir, Bitcoin ile Arasindaki Farklar Nelerdir?”
Webtekno, https://www.webtekno.com/ethereum-ile-bitcoin-arasindaki-farklar-
h38580.html (21.09.2018).

Kiling, Z., (2013), Tiirkive’de Ekonomik Biiyiime, Issizlik, Enflasyon Arasinda
Nedensellik Analizi, Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Anabilim Dal1 Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi, Isparta.

Kirbas, 1., (2018) “Blokzinciri Teknolojisi veyakin Gelecekteki Uygulama Alanlart”
Mehmet Akif Ersoy Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii Dergisi, C.9, S.1, (78-
81).

Kirkil, K., Ozer, B. ve Ozkaynak, F., (2012) “ Kaos Tabanli Kriptolojik Ozetleme
Fonksiyonlar:” Akilli Sistemlerde Yenilikler ve Uygulamalar1 Sempozyumu
, Trabzon.

King, S., ve Nadal, S., (2012) “PPCoin: Peer-to-Peer Crypto-Currency with Proof-of-
Stake”.

KM, Kose, Y., Yilmaz, Biilent. ve Saglam. F., (2015) “Kripto Para: Bitcoin ve Déviz
Kurlart Uzerine Etkileri” Bartin Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, C.6, S.11, (249).

Kogoglu, S., Cevik, Y. ve Tanriéven, C., (2016) “Bitcoin Piyasalarinin Etkinligi,
Likiditesi ve Oynaklig1” Isletme Arastirmalari Dergisi, C.8, S.2, (79-82).

Kostakis, V., ve Giotitsas, C., (2014) “The (4)Political Economy of Bitcoin” tripleC,
C.12,S.2, (435).

Komirci , M., (2017) “Ethereum Nedir? Nasil Satin Almw?” Molatik,
http://www.milliyet.com.tr/Ethereum-nedir--Ether-nasil-satin-alinir--molatik-
1314/ (15.09.2018)

Koyli, M., ve Koyli, T., (2017) “ Blok Zinciri Teknolojisinin Finansal Piyasalarda
Uygulama Potansiyeli” The Journal of Academic Social Science Studies, S.63
(360).

Kristoufek, L., (2013) “Bitcoin Meets Google Trends And Wikipedia: Quantifying The
Relationship Between Phenomena Of The Internet Era.”, Scientific Reports.

Kroll, J., Davey, I., ve Felten, E., (2013) “The Economics of Bitcoin Mining, or Bitcoin
in the Presence of Adversaries” The Twelfth Workshop on the Economics of
Information Securit, Washington, DC.

Kumar, A., ve Smith, C., (2017) “Crypto-currencies — An introduction to not-so-funny
moneys”’ Reserve Bank of New Zealand Analytical Note Series, (25).

92


https://www.webtekno.com/ethereum-ile-bitcoin-arasindaki-farklar-h38580.html
https://www.webtekno.com/ethereum-ile-bitcoin-arasindaki-farklar-h38580.html
http://www.milliyet.com.tr/Ethereum-nedir--Ether-nasil-satin-alinir--molatik-1314/
http://www.milliyet.com.tr/Ethereum-nedir--Ether-nasil-satin-alinir--molatik-1314/

Kutlu, B., Sezer, D., ve Glumiis, U. T., (2017) “Can Bitcoins’ Prices be Predicted by
Google Trends Data? An Example of Turkey With Comparision of USA”
International Journal of Academic Value Studies, C.3, S.10, (166-167)

Kutlu, Y., ve Yayik, A., (2013) “Metin I¢i Yapay Sinir Ag1 Tabanli Hash Fonksiyonu”
Uluslararas1 Bilgi Giivenligi ve Kriptoloji Konferansi, Proceedings Bildiriler
Kitab1 (257).

Mai, F., Bai, Q., Shan, Z., Wang, X., ve Chiang, R.H.L., (2015) “The Impacts Of Social
Media On Bitcoin Performance” Thirty Sixth International Conference on
Information Systems, Fort Worth 2015.

Marszatek, P., (2016) “Local money systems and their features” FESSUD
(FINANCIALISATION, ECONOMY, SOCIETY AND SUSTAINABLE
DEVELOPMENT) Working Paper Series No 188, Website: www.fessud.eu

Matta, M., Marchesi, M., ve Lunesu, M.I., (2015) “Bitcoin Spread Prediction Using
Social And Web Search Media” Universita degli Studi di Cagliari Piazza
d’Armi, 09123 Cagliari, Italy.s

mbl.is, (2013) “Hoftin stodva vidskipti med Bitcoin”
https://www.mbl.is/vidskipti/frettir/2013/12/19/hoftin_stodva_vidskipti_med_bit
coin/ (08.09.2018).

Mensi, W., Al-Yahyaee, K.H., ve Kang, S.H., (2018) “Structural Breaks and Double
Long Memory Of Cryptocurrency Prices: A Comparative Analysis From Bitcoin
and Ethereum” Finance Research Letters, Elsevier.

Mettler, M., (2016) “Blockchain Technology In Healthcare: The Revolution Starts
Here” |IEEE 18th International Conference On E-Health Networking ; Aktaran;
Angraal, S., Krumholz, H., ve Schulz, W., (2018) “Blockchain Technology
Applications in Health Care” Circulation Cardiovascular Quality And Outcomes
(2)
https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836¢0706eeaa
f.pdf (01.09.2018).

Milliyet, (2017) “Ethereum Nedir? Ethereum Nasil Almir?”
http://www.milliyet.com.tr/ethereum-nedir-ethereum-nasil-ve-gundem-2576946/
(21.09.2018)

Mills, D., Wang, K., Malone, B., Ravi, A., Marquardt, J., Chen, C., Badev, A.,
Brezinski, T., Fahy, L., Liao, K., Kargenian, V., Ellithorpe, M., Ng, W., ve
Baird, M., (2016) “Distributed ledger technology in payments, clearing, and
settlement” Finance and Economics Discussion Series Divisions of Research &
Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C. (10).

Ming, C., (2018) “New Cryptocurrency Rules Just Came Into Effect In South Korea”
https://www.cnbc.com/2018/01/29/south-korea-cryptocurrency-regulations-
come-into-effect.html (08.09.2018).

93


http://www.fessud.eu/
https://www.mbl.is/vidskipti/frettir/2013/12/19/hoftin_stodva_vidskipti_med_bitcoin/
https://www.mbl.is/vidskipti/frettir/2013/12/19/hoftin_stodva_vidskipti_med_bitcoin/
https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836c0706eeaaf.pdf
https://pdfs.semanticscholar.org/47da/660cb9c60131cd6ed8e6697836c0706eeaaf.pdf
http://www.milliyet.com.tr/ethereum-nedir-ethereum-nasil-ve-gundem-2576946/
https://www.cnbc.com/2018/01/29/south-korea-cryptocurrency-regulations-come-into-effect.html
https://www.cnbc.com/2018/01/29/south-korea-cryptocurrency-regulations-come-into-effect.html

Nakamoto, S., (2008) “Bitcoin A Peer-to- Peer FElectronic Cash System”
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf (15.06.2018).

Narayan, P. K., ve Narayan, S., (2005), “Estimating income and price elasticities of
imports for Fiji in a cointegration framework”, Economic Modelling, 22 (3),
423-438.

Narayan, P. K., ve Smyth, R., (2005) “What Determines Migration Fows From Low-
Income to High Income Countries? An Empirical Investigation of Fiji-U.S.
Migration 1972-2001”, Contemporary Economic Policy (ISSN 1074-3529) Vol.
24, No. 2, April 2006, 332-342 Advance Access publication December 1, 2005,
doi:10.1093/cep/byj019

Naware, A., (2016) “Bitcoins, Its Advantages and Security Threats” International
Journal of Advanced Research in Computer Engineering & Technology
(IJARCET), C.5, S.6, (1733).

Nkoro, E., ve Uko, A. K., (2016) “Autoregressive Distributed Lag (ARDL)
Cointegration Technique: Application And Interpretation” Journal of Statictical
and Econometric Methods, C.5, S.4, (63-91).

NTV, (2018) “Ripple Nedir, Nasil Alimir? (Ripple Hakkinda Bilmeniz Gereken
Hersey)” https://www.ntv.com.tr/galeri/teknoloji/ripplenedir-nasil-alinir-
ripplehakkinda-bilmeniz-gereken-her-
sey,Xb9jxHcbnkuo _ngPWMTSyQ/SnjhMeEe9U67ixNP24cFrQ (22.09.2018).

Nuroglu, E., “Diinya Bitcoin’i  Tartisiyor”  https://www.aa.com.tr/tr/analiz-
haber/dunya-bitcoini-tartisiyor/1028051 (07.09.2018).

Orraca, M. Ve Orraca, M., (2013) “Tumin, Pesos, Or Wealth? Limits And Possibilities
Of A Local Alternative To Scarcity Of Money And Abundance Of Richness”,
The United Nations Non-Governmental Liaison Service (NGLS), Switzerland.

Oztirk, N. ve Kog¢, A., (2006) “Elektronik  Para, Diger Para Tiirleriyle
Karsilastiriimasi ve Olast Etkileri” Selguk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, C.6, S.11, (209)

Oztiirk, Y., (2017) “Ripple Nedir?” Coin-Haber https://coin-haber.com/ripple-
nedir.html (01.10.2018)

Pamuk. S., (2003), Osmanli Imparatorlugu’nda Paramn Tarihi, Tarih Vakfi Yurt
Yayinlari, Istanbul.

Parasiz. 1., (1994), Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa.

Pesaran, M. H., Shin, Y., ve Smith, R. J., (2001) “Bounds Testing Approaches to the
Analysis of Level Relationships” Journal of Applied Econometrics, 16 (3), 289-
326.

Pesaran, M. H.,ve Pesaran, B., (1997)” Working with Microfit 4.0: Interactive
Econometric  Analysis”  http://www.oup.com/Oxford  University  Press
(04.03.2019).

94


https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
https://www.ntv.com.tr/galeri/teknoloji/ripplenedir-nasil-alinir-ripplehakkinda-bilmeniz-gereken-her-sey,Xb9jxHc6nkuo_ngPWMTSyQ/SnjhMeEe9U67ixNP24cFrQ
https://www.ntv.com.tr/galeri/teknoloji/ripplenedir-nasil-alinir-ripplehakkinda-bilmeniz-gereken-her-sey,Xb9jxHc6nkuo_ngPWMTSyQ/SnjhMeEe9U67ixNP24cFrQ
https://www.ntv.com.tr/galeri/teknoloji/ripplenedir-nasil-alinir-ripplehakkinda-bilmeniz-gereken-her-sey,Xb9jxHc6nkuo_ngPWMTSyQ/SnjhMeEe9U67ixNP24cFrQ
https://www.aa.com.tr/tr/analiz-haber/dunya-bitcoini-tartisiyor/1028051
https://www.aa.com.tr/tr/analiz-haber/dunya-bitcoini-tartisiyor/1028051
https://coin-haber.com/ripple-nedir.html
https://coin-haber.com/ripple-nedir.html
http://www.oup.com/Oxford%20University%20Press

Philips, P.C.B., ve Perron, P., (1988) “Testing For A Unit Root In Time Series
Regression”, Biometrika, C.75, S.2, (335-346).

Pieters, G., ve Vivanco, S., (2016) “Financial Regulations And Price Inconsistencies
Across Bitcoin Markets” Federal Reserve Bank of Dallas Globalization and
Monetary Policy Institute Working Paper No. 293.

Polat, 1., (2018) “Bitcoin’e Neden Ihtiya¢ Duyduk” Kadir Has Universitesi; Edt:
Demiryiirek, Y., Marmara Belediyeler Birligi, Bilgi Teknolojileri Platform
Biilteni, S.2, (12).

Polat, 1., (2018) “Swift’e Alternatif Sistem Ripple’den (Kripto Para) Geldi” Kadir Has
Universitesi; Edt: Demiryiirek, Y., Marmara Belediyeler Birligi, Bilgi
Teknolojileri Platform Biilteni, S.2, (14).

Polat, Mustafa (2018) “Sosyal Medya veyatirim Araglarinin Degeri Arasindaki Iliskinin
Incelenmesi: Bitcoin Ornegi” Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yiiksek Lisans Tezi, Sakarya.

Puri, V., (2016) “Decrypting Bitcoin Prices and Adoption Rates Using Google Search”
Claremont McKenna College

Resmi Gazete, 27.06.2013 Tarih ve 6493 Sayili, “Bitcoin Basin A¢iklamast”.

Richter, C., Kraus, S., ve Bouncken, R., (2015) “Virtual Currencies Like Bitcoin As A
Paradigm Shift In The Field Of Transactions” International Business &
Economics Research Journal, C.14, S.4, (577).

Rogojanu, A., ve Badea, L., (2014) “The Issue Of Competing Currencies. Case Study-
Bitcoin” Theoretical and Applied Economics, C.21, S.1, (111).

Ron, D. ve Shamir, A., (2014) “How Did Dread Pirate Roberts Acquire and Protect
His Bitcoin Wealth?” Department of Computer Science and Applied
Mathematics, The Weizmann Institute of Science, Israel (2).

Sacik, Y. S., ve Karacayrr, E., (2015) “ Tiirkive’de Cari Islemler Hesabinin
Finansmani: ARDL Simir Testi Yaklasimi” Selguk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti Dergisi S.33 (155-166).

Sar1, A., Biricik, C., Keser, C., ve Glindogdu, E., (2014) “ Bilisim Sistemleri Etigine
Aykirt Zararl Yazilimlarin Incelenmesi” Conference Paper , (3).

Savas, V., (2004), Diinya Ekonomi Sistemi, Yeditepe Universitesi Yayinlar1, Istanbul.

Scott, A., (2016) “These Are The World’s Top 10 Bitcoin- Friendly Countries” News
https://news.bitcoin.com/worlds-top-10-bitcoin-friendly-countries/ (08.09.2018).

Seaman, D., (2014) “ The Bitcoin Primer: Risks, Opportunities, And Possibilities)” ;
Edt: Power, A., Internet Archive.

Segendorf, B., (2014) “What is Bitcoin? ” Sveriges Riksbank Economic Review 2014:2,
(73).

95


https://news.bitcoin.com/worlds-top-10-bitcoin-friendly-countries/

Sercemeli, M., (2018) “Kripto Para Birimlerinin Muhasebelestirilmesi ve
Vergilendirilmesi” Finans Politik & Ekonomik Yorumlar (639).

Sert, T., (2018) “ Bu Kontratlar Cok Akilli: Ethereum ve Akilli Kontratlar” Fortune,
http://www.fortuneturkey.com/bu-kontratlar-cok-akilli-ethereum-ve-akilli-
kontratlar-54591 (18.09.2018).

Seviiktekin, M., ve Nargelegekenler, M., (2007), Ekonometrik Zaman Serileri Analizi
Ewiews Uygulamali, Nobel Yayin Dagitim, Ankara.

Seviiktekin, M., ve Nargelegekenler, M., (2010), Ekonometrik Zaman Serileri Analizi
Ewiews Uygulamali, Nobel Yaym Dagitim, Ankara.

Sims, C. A. (1980) “Macroeconomics and reality. Econometrica” Journal of the
Econometric Society, S.1 C.45

Sims, C.A., Stock, J.H. ve Watson, M.W., (1990) “Inference in Linear Time Series
Models With Some Unit Roots” Econometrica, 58(1): 113-144.

Skatt, V., (2013) “Virtuaalivaluuttojen tuloverotus (Sanal Para Uzerinden Gelir
Vergisi) "https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje
hakusivu/48411/virtuaalivaluuttojen_tuloverotu/ (08.09.2018).

Smithfield, B., (2017) “The First Chinese Paper Money, ‘Jiaozi Was Stamped With Six
Different Inks And ~ Multiple Banknote Seals” The Vintage News
https://www.thevintagenews.com/2017/05/18/the-first-chinese-paper-money-
jiaozi-was-stamped-with-six-different-inks-and-multiple-banknote-seals/
(08.06.2018).

Suberg, W., (2017) “Bitcoin The Become ‘Just Like Money’In Australia July 1~
Cointelegraph https://cointelegraph.com/news/bitcoin-to-become-just-like-
money-in-australia-july-1 (08.09.2018).

Swan, M., (2014) “Decentralized Money: Bitcoin 1.0, 2.0, and 3.0 Institute For Ethics
and Emerging Technologies”,
https://ieet.org/index.php/IEET2/more/swan20141110 (31.08.2018).

Szabo, N., (1994) “ Smart Contracts”

Szcepanski, M., (2014) “Bitcoin Market, Economics And Regulation” European
Parliamentary Research Service (EPRS) Briefing, (5).

Sahbaz, U., (2007), Zaman Serilerinde Nedensellik Analizi (Tiirkiye’de Ekonomik
Bilyiime Ve Turizm Gelirleri Arasindaki iliskinin Nedensellik Analizi),
Eskisehir Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yaymnlanmis Yiiksek
Lisans Tezi, Eskisehir.

Sahin, E., (2018) “Kripto Para Bitcoin: ARIMA veyapay Sinir Aglar1 Ile Fiyat
Tahmini”, Fiscaoeconomia, C.2, S.2, (76-79).

Sahin, S.A., Kilig, B., ve Kilig, U., (2011) “Optimization Of Heat Pump Using Fuzzy
Logic And Genetic Algorithm” Heat and Mass Transfer.

96


http://www.fortuneturkey.com/bu-kontratlar-cok-akilli-ethereum-ve-akilli-kontratlar-54591
http://www.fortuneturkey.com/bu-kontratlar-cok-akilli-ethereum-ve-akilli-kontratlar-54591
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje%20hakusivu/48411/virtuaalivaluuttojen_tuloverotu/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje%20hakusivu/48411/virtuaalivaluuttojen_tuloverotu/
https://www.thevintagenews.com/2017/05/18/the-first-chinese-paper-money-jiaozi-was-stamped-with-six-different-inks-and-multiple-banknote-seals/
https://www.thevintagenews.com/2017/05/18/the-first-chinese-paper-money-jiaozi-was-stamped-with-six-different-inks-and-multiple-banknote-seals/
https://cointelegraph.com/news/bitcoin-to-become-just-like-money-in-australia-july-1
https://cointelegraph.com/news/bitcoin-to-become-just-like-money-in-australia-july-1
https://ieet.org/index.php/IEET2/more/swan20141110

Seker, S., (2009) “Peer To Peer (Uctan Uca lletigim)”
http://bilgisayarkavramlari.sadievrenseker.com/2009/11/09/peer-to-peer-uctan-
uca-iletisim/ (29.06.2018).

Siklar, I., (2004), Para Teorisi ve Politikas1, Anadolu Universitesi Yayimi, Eskisehir.

Tain, F., (2017) “A Supply Chain Traceability System for Food Safety Based on
HACCP, Blockchain & Internet of Things” Department of Information Systems
and Operations Vienna University of Economics and Business Vienna, Austria.

Tar1, R., (2015), Ekonometri, Umuttepe Yayinlari, Kocaeli.
Tari, R., (2016), Ekonometri, KUV Yayinlari, Kocaeli.

The Korea Herald, (2014) “Korean-American Caught Buying Illegal Drugs With
Bitcoin” http://www.koreaherald.com/view.php?ud=20140317001000
(08.09.2018).

The Law Library of Congress, Global Legal Research Center, (2014) “Regulation of
Bitcoin in  Selected Jurisdictions”  http://lwww.loc.gov/law/help/bitcoin-
survey/regulation-of-bitcoin.pdf (07.09.2018).

The United States Attorney’s Office, (2014) “Manhattan U.S. Attorney Announces
Forfeiture Of $28 Million Worth Of Bitcoins Belonging To Silk Road”
https://www.justice.gov/usao-sdny/pr/manhattan-us-attorney-announces-
forfeiture-28-million-worth-bitcoins-belonging-silk (28.06.2018).

Timurlenk, S., (1998) “Tiirkiye'de I'ktifadi Dalgalanmalarin Analizi: Bir Yapisal Var
Modeli Uygulamasi” Atatirk Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi
Yayini, C.12, S.1-2 (56).

Toda, H.Y., ve Taku, Y., (1995) “Statistical Inference in Vector Autoregressions with
Possibly Integrated Processes”, Journal of Econometrics, C.66, S. 1-2, (225-
250).

Tolon, M., ve Tosunoglu. N., (2008) “Tiiketici Tatmini Verilerinin Analizi: Yapay Sinir
Aglari ve Regresyon Analizi Karsilastirmas:” Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.10, S.2, (252-253).

Toyran, M., Pedersen, T., Hasekioglu, A., Can, M. ve Berber, S. (2011) “Bilgi
Giivenliginde Kuantum Teknikler” TMMOB Elektrik Miihendisleri Odas1 IV.Ag
ve Bilgi Giivenligi Sempozyumu Bildiriler Kitabi, Ankara, (101).

Treleaven, P., Brown, R., veyang, D., (2017) “Blockchain Technology In Finance”

IEEE Computer Society
https://ieeexplore.ieee.org/stamp/stamp.jsp?tp=&arnumber=8048631
(13.07.2018).

Tubitak Blokzincir Aragtirma Raporu, (2018) “Blokzincir”

http://blokzincir.tubitak.gov.tr/bc-calistay/blok-zincir.html (23.07.2018).

97


http://bilgisayarkavramlari.sadievrenseker.com/2009/11/09/peer-to-peer-uctan-uca-iletisim/
http://bilgisayarkavramlari.sadievrenseker.com/2009/11/09/peer-to-peer-uctan-uca-iletisim/
http://www.koreaherald.com/view.php?ud=20140317001000
http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/regulation-of-bitcoin.pdf
http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/regulation-of-bitcoin.pdf
https://www.justice.gov/usao-sdny/pr/manhattan-us-attorney-announces-forfeiture-28-million-worth-bitcoins-belonging-silk
https://www.justice.gov/usao-sdny/pr/manhattan-us-attorney-announces-forfeiture-28-million-worth-bitcoins-belonging-silk
https://ieeexplore.ieee.org/stamp/stamp.jsp?tp=&arnumber=8048631
http://blokzincir.tubitak.gov.tr/bc-calistay/blok-zincir.html

Tuncer, T., ve Avci E., (2017) “ Renkli Imgelerde Kimlik Dogrulamas1 Ve Saldir
Tespiti Icin Goérsel Sir Paylasim Tabanli Yeni Bir Kirillgan Damgalama
Algoritmas1” International Journal of Innovative Engineering Applications, C.1,
S.1,(2).

Ugurluy, E., (2009) “Duraganlik ve Birim Kok Sinamalar1” Istanbul Aydin Universitesi
Ekonomi ve Finans Boliimii Ders Notlart, (2).

Umut, (2017)  “Bitcoin  Ile  Ethereum  Arasindaki ~ Fark”  Limenya,
https://limenya.com/bitcoin-ile-ethereum-arasindaki-fark/ (21.09.2018).

Uras, G., (2013) “IMF  Ile Iliskimiz  Nasil  Bagladi?”  Milliyet
http://www.milliyet.com.tr/yazarlar/gungor-uras/imf-ile-iliskimiz-nasil-basladi--
1707248/ (08.06.2018).

Ucgiincii, B., (2018) “Giinahlarn Para Biriminden Yatirim Aracma: Hukuki Olarak
Bitcoin ve Kriptoparalar” Hukuk Giindemi, (71).

Uzer, B., (2017) “Sanal Para Birimleri” , Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Odeme
Sistemleri Genel Miidiirliigli Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ankara, (4).

Vilner, Y., (2018) “5 Blockchain Product Use Cases To Follow This Year” Forbes
https://www.forbes.com/sites/yoavvilner/2018/06/27/5-blockchain-product-use-
cases-to-follow-this-year/#617be64c1b60 (01.09.2018).

Wang, K., (2017) “Ethereum: Turing-Completeness and Rich Statefulness Explained”
Hackernoon, https://hackernoon.com/ethereum-turing-completeness-and-rich-
statefulness-explained-e650db7fc1fb (17.09.2018)

Wikipedia, (2018) “ Ethereum” https://tr.wikipedia.org/wiki/Ethereum (12.09.2018).

Wikipedia, (2018) “Legality ~Of Bitcoin By Country Or Territory”
https://en.wikipedia.org/wiki/Legality of bitcoin_by country_or_territory#cite_
note-28 (08.09.2018).

Wikipedia, (2018) “Peer-ro-Peer” https://tr.wikipedia.org/wiki/Peer-to-peer
(25.06.2018).

Wilson, M., ve Yelowitz, A., (2014) “Characteristics of Bitcoin Users: An Analysis of
Google Search Data” Munich Personal Repec Archive.

Woo, D., Gordon, 1., ve laralov, V., (2013) “Bitcoin: a first assessment” Bank Of
Amerika Merrill Lynch, (5).

Xie, P., Chen, H., ve Hu, Y.J., (2018) “Network Structure and Predictive Power of
Social Media in the Bitcoin Market”, Georgia Tech Scheller College of Business
Research Paper No. 17-5.

Xu, X., Weber, I., Staples, M., Zhu, L., Bosch, J., Bass, L., Pautasso, C., ve Rimba, P.,
(2017) “A Taxonomy of Blockchain-Based Systems for Architecture Design”
Conference: ICSA'17: IEEE International Conference on Software Architecture

98


https://limenya.com/bitcoin-ile-ethereum-arasindaki-fark/
http://www.milliyet.com.tr/yazarlar/gungor-uras/imf-ile-iliskimiz-nasil-basladi--1707248/
http://www.milliyet.com.tr/yazarlar/gungor-uras/imf-ile-iliskimiz-nasil-basladi--1707248/
https://www.forbes.com/sites/yoavvilner/2018/06/27/5-blockchain-product-use-cases-to-follow-this-year/#617be64c1b60
https://www.forbes.com/sites/yoavvilner/2018/06/27/5-blockchain-product-use-cases-to-follow-this-year/#617be64c1b60
https://hackernoon.com/ethereum-turing-completeness-and-rich-statefulness-explained-e650db7fc1fb
https://hackernoon.com/ethereum-turing-completeness-and-rich-statefulness-explained-e650db7fc1fb
https://tr.wikipedia.org/wiki/Ethereum
https://en.wikipedia.org/wiki/Legality_of_bitcoin_by_country_or_territory#cite_note-28
https://en.wikipedia.org/wiki/Legality_of_bitcoin_by_country_or_territory#cite_note-28
https://tr.wikipedia.org/wiki/Peer-to-peer
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2894089##
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2894089##

https://www.researchgate.net/publication/314213262_A_Taxonomy_of Blockch
ain-Based_Systems_for_Architecture_Design (05.09.2018).

Yagci, M., (2018) “Yiikselen Finansal Teknolojilerin Ekonomi Politigi: Fintek ve
Bitcoin Ornekleri” Iktisat ve Toplum Dergisi, S.88, (21-22).

Yalman, Y., ve Ertirk, I, (2009) “Kisisel Bilgi Giivenliginin Saglanmasinda
Steganografi Biliminin Kullanim1” Yeditepe Universitesi Bilgi Caginda Varolus:
“Firsatlar ve Tehditler” Sempozyumu Bildiriler Kitab1, Istanbul, (218-219);
Editorler: Yildizeli, A., Arikan, A., ve Cakmak, T.

Yamak, R. ve Akyazi, H., (1998) “Fiyat Istikrarimin Saglanmasinda Para Kurulu
Sistemi ve Tiirkiye”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi,
C.12,S.1-2, (4).

Yardimey, A., ve Ay, A., (2008) “Tiirkiye’ de Beseri Sermaye Birikimine Dayali Ak Tipi
I¢sel Ekonomik Biiyiimenin VAR Modeli Ile Analizi (1950-2000)” Maliye
Dergisi, S.15 (46-47).

Yavuz, A., ve Babuscu, S., (2018) “Tiirk Bankacilik Sektdriinde Penetrasyon; Internet
Bankacilig1 ve Mobil Bankacilik Uriinlerindeki Penetrasyonun Analizi” Baskent
Universitesi Ticari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.2, S.1, (25).

Yayik, A., (2013) “ Yapay Sinir Ag1 ile Kriptoloji Uygulamalari” Mustafa Kemal
Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii Yiiksek Lisans Tezi, Hatay, (18)

Yesilyurt, M., (2018) ““ Yeni Baslayanlar Icin Ethereum Nedir? Nasil Alinir?” Onedio,
https://onedio.com/haber/yeni-baslayan-icin-ethereum-nedir-nasil-alinir-807983
(18.09.2018)

Yilanci, V., ve Ozcaq, B., (2010) “Yapisal Klrllmalar Altinda Tiirkiye I¢in Savunma
Harcamalar: Ile GSMH Arasindaki [liskinin Analizi” C.U Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.11, S.1, (28).

Yilmaz, Y., (2007) “Kriptoloji Uygulamalarinda Hukuki Boyut”, Marmara Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar1 Dergisi, C.13, S.1-2, (137-138).

Yigenoglu, K., (2018) “21. Yiizyilin ideolojik Gii¢ Miicadelesi: Uluslararas1 Sistemin
Degisen Dogasin1 Anlamak™ Rating Akademy, Journal Of Awareness, C.3, S.1,
(64).

Yiksel, A., (2015) “Elektronik Para, Sanal Para, Bitcoin ve Linden Dolari’na Hukuki
Bir Bakis” Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C.73, S.2, 201.

Zohar, A., (2015) “Bitcoin: Under The Hood” Communications Of The Acm, C.58, S.9,
(112).

99


https://www.researchgate.net/publication/314213262_A_Taxonomy_of_Blockchain-Based_Systems_for_Architecture_Design
https://www.researchgate.net/publication/314213262_A_Taxonomy_of_Blockchain-Based_Systems_for_Architecture_Design
https://onedio.com/haber/yeni-baslayan-icin-ethereum-nedir-nasil-alinir-807983

Kisisel Bilgiler:

OZGECMIS

Dogum Yeri : Atakum/SAMSUN

Medeni Hali : Bekar

Egitim Bilgileri:

Lisans Ogrenimi

Yiiksek Lisans Ogrenimi

Yabana Dil : ingilizce

: Mehmet Akif Ersoy Universitesi, Ulusalararasi Ticaret

Boliimii (2010-2015)

: Mehmet Akif Ersoy Universitesi, Sosyal Bilimler

Enstitiisii, Muhasebe ve Finansal Yonetim Anabilim Dali

(2016-2019).

Bilimsel Yayinlar ve Calismalar __:Google Trends Verileri ile Kripto Para Iliskisi:

Bitcoin Ornegi

100





