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Tezin Adi: Sanal Para Piyasasi ve Tiirkiye Ekonomisine Entegre Yollar1

Tezi Hazirlayan: Sahin KARATEKIN

OZET

Diinya ekonomisinde ¢esitli donemlerde bir¢ok yenilik yasanmistir. Bu yeniliklerden
bazilar1 yalnizca bir kesimi ya da bir piyasa tiiriinii etkilerken bazilar1 tim diinyay1
etkilemistir. Teknolojinin hayatimiza girmesiyle birlikte birgok sektérde oldugu gibi
ticarette de yenilikler yasanmaya baslamistir. Kredi karti sisteminin ortaya
¢ikmasindan itibaren artik ekonomi ve ticarette slirekli yeni bir bulus hayatimiza
girmistir. Iste son yillarda adin1 sik¢a duymaya basladigimiz ‘Sanal Para’ bu yeniligin
son halkalarindan biri haline gelmistir. 2008 yilinda ortaya ¢ikan ve internet
iizerinden yapilan ticarette kullanilmaya baslayan ‘Bitcoin’ bu alanda 6ncii olmustur.
[k sanal para ve 6deme sistemi olan Bitcoin, bu piyasanin giiniimiizde biiyiik hakimi
olarak yer almaktadir. Icerdigi risk ve uygulamasindaki zorluklar bakimindan biiyiik
tartismalara yol agmastyla beraber halen belli bir kesim tarafindan kabul gérmese de
Bitcoin’in 6ncili oldugu sanal para piyasasi her gecen giin daha da biiylimektedir.
Tiirkiye’de ise ilk olarak 2013 yilinda sanal para kavrami ortaya ¢ikmis ve halen
istline bircok c¢alisma yapilmaktadir. Sanal para birimleri belli yasalarla
diizenlenmemis oldugundan dolay1 yatirimcilari i¢in ¢ok ciddi sorunlar arz etse de,
vergilendirilemediginden dolay1 daha fazla kazan¢ ve internet {izerinden yapilan
islemlerde kolaylik saglamaktadir. Hem yiiksek kazanglar vaat ettigi, hem de yeni ve
ilgi cekici bir kavram oldugundan dolay1 sanal paralar tercih edilmektedir. Sonug
olarak bir¢ok uzman ekonomist tarafindan riskli goriiliiyor ve yatirimcilar uyariliyor
olsa da sanal paralar her gecen giin diinya ekonomisindeki payini arttirarak yeni
yatirimeilar gekmektedir. Iste bu calisma da sanal para piyasasmin ortaya ¢ikisindan
itibaren olusan gelismeleri ve oOzellikle biiyliyen bu ekonomide Tiirkiye’nin ne
sekilde etkin bir rol alabilecegine dair ¢ikarimlar elde etmeye calisilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Teknoloji, Bitcoin, Dijital Para, Tiirkiye, Para Piyasasi.



Thesis Name: Digital Money Market can be integrated into and Turkey Economy

Preparedby: Sahin KARATEKIN

ABSTRACT

There have been many innovations in the world economy over various periods. Some
of these innovations have affected only one segment or a market trend, while others
have affected the whole world. With the introduction of technology into our lives,
innovations have started to be experienced in trade as well as in many sectors. Due to
the emergence of the credit card system, a new invention has always come into our
lives in economy and commerce. Here, in recent years, we start to hear the name
'Digital Money' has become one of the last ring of this innovation. Bitcoin, which
emerged in 2008 and started to be used on the internet, has become a pioneer in this
area. Bitcoin is today a major judge of this market. Bitcoin's pioneer in the digital
money market is growing even more day by day, with great debate in terms of risk
and implementation difficulties and still not acceptable to a certain segment. In
Turkey, the first digital currency concept emerged in 2013 and is still being done on
several studies. Although digital currencies are not regulated by certain laws, they
present very serious problems for investors, because it can not be taxed, it provides
more profit and convenience that can be processed over the internet.Both are high-
paying promises, as well as a new and engaging concept of digital money
preferential. As a result, many experts seem to be risky by economists and even if
investors are at war, digital money increases the share of the world economy on the
last day and attracts new investors. In this study, it can take an active role in growing
the economy, and especially after the developments in Turkey resulting in the
emergence of digital money market implications are trying to achieve in this way.

Keywords: Technology, Bitcoin, Digital Money, Turkey, Money Market.






GIRIS
Yasadigimiz zaman diliminde 6zellikle son yirmi yili temel aldigimizda para
transferleri, 6deme ve ticari islemler teknolojinin de etkisiyle dijital alana tasindi.
Internetin hayatimiza girmesi ve islerimizi kolaylastirmasi da tercihlerimizin

degismesinde etkili olmustur.

Paranin tarthine baktigimizda ilk olarak para olarak mal kullanildig:
goriilmiistiir. Insanlar yaptiklar1 ticareti altin ve giimiis sikkeler, takas olarak da
degerlendirilebilecegimiz hayvanlar1 ya da meyveleri kullanarak yapmuslardir.
Sonrasinda ise altin ve giimiis karsilig1 bir gorev goren kagitlar verilmistir. Yakin
tarthte bankacilik sisteminin de ortaya ¢ikmasiyla kagit para ortaya ¢ikmistir. Bugiin

ise artik sanal ortama dokiilmiis dijital paralar giindemdeki yerini almistir.

Kullanmakta oldugumuz elektronik odeme sistemlerinin eksikligine bir
alternatif olarak kullanilmaya baslayan sanal paralar, baslangigta diisiik bir islem
hacmine sahip olmalarina ragmen icermis oldugu ozellikler ve kendi 06z
teknolojileriyle kisa siirede ekonomi diinyasinda isminden s6z ettirmeyi basarmistir.
Zaten her gegen giin gelisen teknolojinin etkisiyle degisimlere ugrayan finans

piyasalarin boyle bir yenilikle kargilasmasiyla ilgisi bu yone kaymustir.

Belirli bir kaynaga sahip olmayan sanal para sisteminin 6zii kripto grafik
mekanizmadir. {lk olarak 1982 yilinda David Chaum kripto grafik yapitaslarmi
kullanarak temelleri atildiginda merkezi olacak sekilde onerilmis olsa da daha sonra
peer-to-peer (PSP) dedigimiz islemlerin bir ag dahilinde bulunan katilimcilarin
ortaklasa ¢aligmasi ile merkezi yapinin olmadig1 dagitik sistemler ile modellenmeye
caligilmistir. Bu modeli bagaran ilk isim olan ‘Satoshi Nakamoto’ tarafindan 2008
yilinda ‘Bitcoin’ adiyla bir 6deme sistemi ve kripto para birimi ortaya ¢ikmis ve 2009

yilinda kullanilmaya baglanmaistir.

Bitcoin bir bakima anomimlikler saglamaktadir. Bu yontemde her kullanici
bir cilizdan sahibidir ve sistemde para transferleri bu clizdanlar arasinda
gerceklesmektedir. Bu yoniiyle bankacilik islemlerinde kullandigimiz  hesap
numaralarina benzetilse de Bitcoin adresi karisik bir sisteme gore yapilmistir. Kisisel

bir bilgi ya da bulundugunuz adrese dair herhangi bir lokasyon bilgisi



bulunmamaktadir. Ancak yine de bir baska kullanicinin ciizdan bilgileri biliniyorsa
yaptig1 tiim islemlerde goriinmektedir. Bu a¢idan Bitcoin i¢in seffaf bir sistem
oldugunu da sdyleyebiliriz.

Calisma genel olarak alt1 bdliimden olusmaktadir. Tlk iki béliimde para ve
sanal para kavramlar tartisitlmistir. Devam edilen boliimde ise sanal paranin tiirleri
ve Ozelikle de piyasadaki kullanimi etkinligi yiikselen Bitcoin incelenmistir. Sonraki
boliimde ise sanal piyasalarin ve sanal paralarin sagladig1 avantajlar ve dezavantajlar
tizerinde durulmustur. Son bolimde ise sanal para piyasalarinin  Tirkiye
piyasalarindaki karsiligi ve Tiirkiye piyasalarmin sanal piyasaya olan entegresi
incelenmistir. Calisma bu baglamda “Sanal Para Piyasasi ve Tiirkiye Ekonomisi’ne
Entegre Yollar1 nelerdir? Temel sorusuna incelemeyi amacglamaktadir. Bu sorun
ekseninde Tiirkiye piyasalarinin sanal piyasaya entegre yollar1 nasil olmali? Sorusu

da degerlendirilmistir.



BIRINCi BOLUM
PARA KAVRAMI VE TURLERI

1.1. Para Nedir?

Para bir mal ya da hizmetin satin alinabilmesi i¢in en yaygin bicimde
kullanilan finans aracidir. Para iki malin degisiminde, yeni bir mal aliminda

kullanilirken ayrica bir yatirim aracit gorevi de gormektedir.

Mal ve hizmet alimi tarihte ilk olarak takas yontemiyle satin alinmistir. Daha
sonra takas yonteminden vazgegilmis ve emtia para, altin ve giimiis, altin ve glimiis
karsilig1 degerli kagit ve giiniimiizde kullanmakta oldugumuz kagit para derken artik
yavag yavas tedaviile giren ve kullanim1 yayginlasan sanal para ile bu silire¢ devam
etmistir. Tiiketim tarihsel olarak sekil degistirerek devam eden olgulardan bir olarak
gorlilmektedir. Sanal paranin gelinen tarihsel siirecte daha sik tercih ediliyor

olmasinin en 6nemli nedeni tiikketimin teknoloji eksenli yasadig1 dontistimdiir.

Ticari faaliyetlerin ve ekonominin en 6nemli unsuru paradir. Para 6zellikle
modern donemlerde insanlar ve ticari faaliyet yiiriiten kurumlar arasinda en 6nemli
degisim araci olmustur. Gelinen noktada ekonomik deger tagiyan her sey icin para ya
da sanal para kullanilmaktadir. Yiizyillardir kullanilan paranin farkli tanimlari
bulunmaktadir. Iktisat teoremlerinde para topluma kattig1 fayda iizerinde de
tanimlanmaktadir (Ali vd. 2014: syf.264). Milnes (1919: syf 55)’e gore degisim icin
kullanilan farkli metalar bulanabilir. Ancak bir degerin para olabilmesi, baz1 sartlara

baglidir. Bunlar:

* Miibadele aract olma 6zelligi, bir tirtin/hizmet alimi karsiliginda paranin alici

tarafindan saticiya verilebilmesidir.

e Olgii birimi olma 6zelligi, paranin iiriin, hizmet ve diger islemlerin piyasa
degerinin Olciilmesinde kullanilan standart sayisal bir birim olmas1 nedeniyle

deger 6lcebilmesidir.

e Deger saklama arac1 olma 06zelligi, degerinin zaman igerisinde sabit

seyretmesi sayesinde paranin tasarruf araci olarak kullanilabilmesidir. Bugiin



harcanmayacak olan paranin biriktirilmesi halinde harcama giicli sonraya

aktarilmis olur.

Milnes (1919)’a goére yukaridaki sartlar1 saglayan metalar1 para olarak
degerlendirebiliriz. Bu kriterler ayni zamanda paranin tanimint da ortaya
koymaktadir. Paranin bu tanimindan hareketle dort temel islevi oldugunu
sOyleyebiliriz. Bu islevin ilki paranin her seyden 6nce bir de§isim araci olmadir. Bu
baglamda para iki iirlin ya da mal degistirilirken ticlincli bir etken olarak araya
girerek degisimi ikiye boler. Bu durumda ya para karsiliginda bir hizmet alinir ya da
hizmet karsiliginda para verilir. Paranin ikinci islevi ise hesap ve deger birimi
olmasidir. Degisimlerde mallar farklilasinca aradaki degisimin oranini yine para
belirleyecektir. Paranin {igiincii islevi ise deger biriktirme spekiilasyon araci
olmasidir. Para bu baglamda arz ve talebin karsilanmasini saglamaktadir. Bununla
birlikte paranin bir diger islevi sermaye birikiminin ve yatirimin bir araci olmasidir.
Paranin son islevi ise iktisat politikalarinin da bir araci olmasidir. Para iktisat

politikalarinin araci olarak ulusal ekonomileri belirlerler (Carkacioglu, 2016).

1.2. Paranin Tarihcesi

Insanhigin ortaya ¢ikmasindan itibaren her zaman hayatta kalma miicadelesi
vermistir. Bu miicadele gergeklesirken cesitli ihtiyaglar1 ortaya ¢ikmistir. Ancak her
insan bu ihtiyaglarin tamamini tek basina kendisi karsilayamadigindan dolay1 farkli
ihtiyaglar {izerine yogunlasmislardir. Iste bu yogunlasmanin sonucuyla kendilerinde
eksik olani temin etmek i¢in farkli yollar aramaya koyulmuglardir.

Insanlik tarihinde paranin ortaya ¢ikmasindan énce kullanilan en yaygm yol
mal takastydi. Her insan sahip oldugu fazla mali, yasami igin gerekli veya gerekli
olabilecek farkli bir mal ya da esya ile takas yapmaktaydi. Bu donemde kiicilik
kabileler halinde yasamini siirdiiren bireyler arasinda bir ‘paylasim’ s6z konusuydu.
Avcilik ve meyve toplama isleri ortaklaga yapilir ve paylasim gergeklesirdi.

Uzun siire boyunca devam eden ‘paylasimli’ hayat artik avlanan ve toplanan
iirlinlerin artmas1 ve gida harici farkli iirlinlerin bulunmasiyla farkli kabilelerden
farklh triinlerin alinmasi ihtiyaci ortaya c¢ikti. Boylelikle ilk ‘takas’ islemi ortaya

cikti.



[lk takas isleminin tarihgiler tarafindan yaklasik yirmi bin y1l &nce yapildigima
dair 6dngoriilmiistiir. Bu donemde Urfa ve Mezopotamya’da takas mallarinin degerini
belirlemek ve takas gerceklestiren kabileler arasinda hesaplarin tutulmasi
gerekiyordu. Iste Siimerliler kilden yaptiklar1 madalyonlarin iizerine sembol ¢izdi.
Bu semboller ‘bir koyun’ veya ‘bes koyun’ anlamina geliyordu. Giivenligini
saglamak i¢in ise bu madalyonlar1 ipe dizerek miihiirlediler. Boylelikle miihrii
bozmadan madalyondaki sembol degisemeyeceginden takas sisteminin giivenligi
saglanmis oldu.

Takas sistemi uzun yillar boyunca kullanilmasindan sonra bazi iiriinlerin
karsilikli takasinin  miimkiin olmamasiyla beraber dogrudan yapilan takas
zorlasmustir. Ornegin taze meyvenin verilip bugdaym almmasi iki tarim {iriiniiniin
farkl iklim ve zamanlarda yetismesinden dolay1 uzun dmiirlii olmuyordu. Boylelikle
takas sisteminin devamlilig1 insanlar1 yeni bir arayisa daha itmek zorunda kaliyordu.
Boylelikle takas sisteminde ilk ara mal kullanimi da ortaya cikti. O donemde en
yaygin olarak kullanilan ara mallar altin, giimiis ve arpaydi.

Paradan 6nce kullanilan altin, giimiis veya arpa gibi ara mallar hassas tart1 ile
olgiiliir arpa tanesi agirlik birimi olarak kullanilirdi. M.O. 3000 yillarma kadar
kullanilan bu birim Siimer kaynaklarinda ‘Sekel’ olarak adlandirilirdi. Sekel
doneminde hem agirlik hem de para birimi olarak kullanilirdi. Ayrica ‘Sekel’ terimi
giiniimiizde de Israil devletinin para birimi olarak adlandirilmaktadir. 1 Sekel 180
arpa tanesine esit olup, 11 gram gelmektedir.

Tarihteki en eski paranin M.O. 2000’1i yillarda kullanildigi ve bu paralarin
altin ile giimiisten yapildig1 tahmin edilmektedir. Paray1 bulan ve kullanima baslayan
ilk devletin ise Lidya oldugu kabul edilmektedir. Lidya doneminde altin ve glimiisiin
dogal alasimi olan elektromdan basili paralar dolasima girmistir. Ilk paranmn
Lidyalilar tarafindan bulunmasi dénemin iinlii yazar1i Herodot tarafindan kayda
almmistir. Daha oOnce bulunan giimiis ya da altin sikkeler somut delillere
dayandirilamadigindan dolay1, Herodot’un tutmus oldugu bu belgeler ile tarihteki ilk
paranin Lidyalilar tarafindan kullanildig1 kabul edilmistir.

Gelinen noktada paranin doniisiim siireci incelendiginde bugiinkii sekliyle
paranin en eski tiirlinii emtia para oldugunu sdyleyebiliriz. Emtia para ise degerini

hangi maddeden ya da madenden yapildiysa o sekliyle kazanmaktadir. Eskiden mal



ya da hizmetlerin trampa ekonomisi gereginde dogrudan degisimi s6z konusuydu.
Ancak emtia ekonomisi bu siireci bitirmistir. Emtia paranin bilinen en eski
orneklerini ise altin ve glimlis madeninden yapilan paralar olusturmaktadir. Bu
paralarin degerini ise madenlerin agilig1 ve parlakligi temsil etmekteydi (O'Sullivan
ve Sheffrini, 2003).

Emtia para ¢esitleri arasinda ise en c¢ok altin 6n plana ¢ikmaktadir. Head
(1901)’e gore altin M.O. 700’lerden beri deger ve degisim araci olarak
kullanilmaktadir. Altinin deger olarak 6ne ¢ikmasini saglayan maden olarak degerli
olmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak yine de bir madenin degerli olmasi para
olarak kullanilmasmi saglayan tek neden olamaz. Nitekim bir¢ok degerli maden
vardir. Ancak para olarak kullanilmamaktadir (Bernstein, 2014: syf.24). Altin1 para
olarak kullanilmasini saglayan bir sebep de dayanikli olmasidir. Kolaylikla kirilmasi
miimkiin olmamasidir. Ayrica diinyanin birgok yerinde evrensel olarak kabul gérmiis
bir maden olmasindan da kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte altinin maden olarak
varlig1 ne ¢ok fazla ne de ¢ok nadirdir. Bu baglamda degerlendirildiginde platinyum
gibi arz1 ¢ok az ya da aliiminyum gibi de arz1 ¢ok fazla olan bir maden degildir.
(Baron vd. 2015: syf.6). Son olarak altin kolaylikla ol¢iilebilen bir maden olarak da
ticari hayatta kullanilmaktadir.

Lidyalilarin paray1 kullanmasindan sonra farkli devletlerde para sistemine
gecmek istemis ve paray1 kullanmaya baglamiglardir. Romalilar M.O. 200°lii yillarda
ilk kez giimiis paray1 basmislardir. Islamiyet’te ise para basimui ilk olarak Hz. Omer
zamaninda yapilmistir. Osmanli doneminde ise Orhan Gazi tarafindan giimiis akceler
bastirilmistir. Yine Fatih Sultan Mehmet zamaninda altin akgeler yerini altin
sikkelere birakmis ve daha sonra diinyanin ilk biiylik darphanesi ‘Simkeshane’
kurulmustur.

Degerli madenlerden iiretilmesinden dolayr altin ve gilimiis paralar tercih
edilirken M.S. 800’li yillarda Cin’de tarihin ilk kagit parast kullanilmaya
baglanmistir. Bu donemde deri iizerine islemeli olarak kagit banknot kullaniimaya
baglamistir. Kagit paralar 1600 yillarda ise Amerika ve Avrupa’da ilk kez
kullanilmaya baglamisken Sultan Abdiilmecit doneminde 1840’da iilkemizde

tedaviile girmistir. Cumhuriyet zamaninda ise 1924’te para bastirilmaistir.



1.3. Para Cesitleri

Onceki konularda da bahsettigimiz gibi insanlik tarihi boyunca ticaret
anlayisinin degismesiyle farkli 6deme metotlar1 bulunmus ve bu metotlarin ana
etkeni para olmustur. Para kavrami ise yillar gectikge degisiklik gostermis, altin ve
glimiis gibi kiymetli madenlerden baslayarak zamanla degerli kagitlara ve

glinlimiizde ise sanal diinyanin gelismesiyle beraber dijital paralara birakmustir.

1.3.1. Emtia Para

Paranin icat edilmesinden Once ticarette takas sistemi mevcuttu. Takas
sisteminde {iriinler takas edilirken farkli degerlere gore belirlenmekteydi. Ornegin
koyun ile arpa takas edilecekse bire bir oraninda degil koyunun degeri kadar arpa

verilerek takas edilirdi.

Emtia paralar fiziksel bir kavrami ifade etmektedir. Diinya iizerinde en degerli
emtia para ise altin ve glimiis olmustur. Bu baglamda degerini yapildigi madenden
alan paralara emtia para denilmektedir. Emtia para fiziksel ve maddi varliklara
karsilik gelmektedir. Diinya ekonomi ve ticari tarihi incelendiginde farkli zamanlarda
ve farkli bolgelerde degisik emtia paralarin kullanildigi bilinmektedir. Bu emtia
paralardan One c¢ikanlar ise bakir, demir, fildisi, cay gibi bircok farkli {iriinden
olusmaktadir. Bununla birlikte farkli tarihsel donemler ve bolgeler de dikkate
alindiginda altin ve glimiis en c¢ok tercih edilen emtia para tiirleri olmustur (Mitsui,

2013: syf3).

Emtia paranin dncelikli 6zelligini degisim araci olarak kullanilmadiginda da
kendi 6z degerlerinin (intrinsic value) olmasidir. Bu durumda devletler ekonomi kriz
yasadig1 zamanlarda piyasa i¢ginde emtia paralar kullanilabilmektedir. Emtia para bu
durumda ticari mallara karsilik gelmektedir. Nitekim emtia paralar olarak madenler
ya da diger iriinler piyasada degisim aract olarak kullanilsa da ayn1 zamanda bir
baska parayla satin da almabilmektedir. Bu baglamda emtia para tiirii olarak bir
yatirirm araci da olmaktadir. Ekonomik krizlerde yatirimlarin emtia cinsinden
yapilmasi bu {irlinlerinde fiyatlarinin artmasina neden olmustur.

Emtia para bugiiniin ekonomik kosullarinda da bir piyasa olusturmaktadir.

Emtia borsasinda da emtialarin alim1 ve satig1 yapilir. Nitekim borsa tarihinin emtia



almip satilmasiyla basladigini sdyleyebiliriz (Bayhan, 2018). Emtia borsalarinin
olusmasinda etkili olan bir diger unsur ise donemsel ya da siirekli olarak kurulan
pazar ya da panayirlar olusturmaktadir. Emtia borsasinin olugmasiyla hem iireticinin
hem de tiiketicinin zarar gérmesi engellenmek istenmistir.

Kiiresel kriz donemlerinde etkileri ve degeri artan emtia borsalari kurdugu
pazarlarla tiriin fiyatlarin1 belirlemistir. Belirlenen iiriin fiyatlar1 hem tiiketicinin hem
de iireticinin faydasin1 korumaktadir. Bu baglamda emtia borsasinin ilk amaci fiyat
paritesini diizenlemektir. Bir iiriin i¢in tek bir fiyatin olmasi1 piyasa i¢i dengeleri de

saglamaktadir.

1.3.2. Temsili Para

Altin ve giimiis gliniimiizde dahil olmak iizere her zaman kullanilmaktaydi.
Ancak maden olarak ¢ikarildiklarindan dolayr bulunmasi zor ve miktar1 azdi. Bu
miktarlarin azligindan dolay1 yasanan sikintilarin oniine gegilebilmesi i¢in zaman
icerisinde altin ve giimiis degeri tasiyan sertifikalar ve kagit para kullanimi yaygin

hale gelmeye baslamistir.

Temsili paralarin en Onemli 6zelligi lizerinde yazdigir deger ile yapildig:
degerin farkli olmastyds. i1k olarak deri iizerine yapilan banknotlar fiziki olarak daha
diisitk degerli olsa da temsil ettigi para degeri yiiksekti. Altin ve glimiis para
sertifikalar1 ise bu paralarin azlig1 ve tasima zorlugundan dolay1 halk elindeki altimi
giivendigi sarrafa vererek yerine bu altinin degerini gosteren sertifika alir ve bu

sertifika altin yerine gecerdi. Paranin temsili olmasi buradan gelmektedir.

Temsili para sistemine gecilmesinin de bazi sebepleri bulunmaktadir. Bu
sebeplerin basinda para olarak degerli metallerine ya da madenlerin kullanilmasinda
yasanan zorluklar olmustur. Bu zorluklar ticari olarak temsili paraya gecilmesini
kolaylastirmistir. Temsili paraya gecilmesiyle beraber donemin bankalar1 ve biiyiik

tacirleri emtiaya cevrilebilen paralar basmaya baslamislardir (Carkacioglu, 2016).

Temsili paraya gegilmesi ile birlikte sanal paranin ilk izlerinin olustugunu da

gozlemleyebiliriz. Nitekim temsili para ile birlikte maddi olarak degeri olmasa da



icerdigi temsil 6geleriyle deger kazanan temsiller olusturulmustur. Basilan para ya da

sertifika altin ya da giimiis olarak bir degere karsilik gelecektir.

Temsili para, bugiinkii anlamiyla 10. yiizyilda kullanilmistir. Cin’de banknot
olarak ilk temsili para altin paralarla birlikte kullanilmistir (Boeykens, 2016).
Temsili olarak kagit paranin Avrupa’da kullanilmasi ise 13. Yiizyilda olmustur. Kagit
paranin Avrupa’ya gecmesi Marco Polo’nun kesifleri lizerinden olmustur (Sergii,
2008). Ancak kagit paranmn bir temsil ekonomisi olarak Avrupa’da yayilma alani
bulmas1 15. Yiizyila kalmistir. Ozellikle banklarin seri sekilde banknotlar basmasi
1600’1i yillara rastlamaktadir. 17. ve 19. Yiizyillara gelindiginde ise yasal ve resmi
olarak banknot basimi yayginlasmistir. Her bir kagit paranin altin olarak bir degeri ve
karsilig1r olmaktadir. Bu baglamda kagit para altin gibi degerli madenleri temsil
etmektedir. Ancak altin iizerinden temsil edilme daha c¢ok altina dayali olan
ekonomilerde olmaktadir. Bir baska madene baghh mali sistemlerde bu durum

farklilasabilmektedir (Morah, 2016).
1.3.3. Dijital ve Sanal Para

Dijital para kavram ilk olarak 1980°1i yillarin sonunda Hollanda’da ortaya
cikmistir. Bu donemde Hollanda’da yakit alan kamyon soforlerinin 6zellikle benzin
istasyonunda yasanan hirsizliklardan korunabilmeleri igin, akilli kartlara para
yukleyerek benzin alimmalar1 saglaniyordu. Ayrica o tarihlerde ‘Albert Heijn’
isminde bir tiiccar nakit yerine miisterilerinin banka hesaplarindan dogrudan tahsilat
yapilabilmesi i¢in bankalarla goriisme yapiyor ve bunun sonucunda ilk POS cihazi

kullanima agiliyordu (Griffith, 2014).

Dijital paralar, hem elektronik ortamda saklanmakta hem de transfer
edilebilmektedir. Banka hesabimizda bulunan bu paralar kagit para Ozelligi
tasimaktadir. Giinlimiizde bankalarin ve elektronik ortamin gelismesiyle artik fiziki
paralarin kullanimi azalmis ve artik dijital para ile fiziki para arasinda pek bir ayrim

kalmamistir (Wagner, 2014).

E-ticaretin yilikselmesi sonucunda fiziksel para kullanimi her gecen giin
azalarak devam etmektedir. Bu baglamda dijital paranin yiikselmesine higbir ticari

olusum kayitsiz kalmamaktadir.
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Dijital paranin temsil edilmesi ya da saklanmas1 bankalar ya da diger bagka
kurumlar tarafinda yapilmaktadir. Bununla birlikte dijital paranin baz1 merkezlerden
kontrol edilmesi de gerekmektedir. Bu tarz 6deme sistemlerinin olusturulmasi ile
dijital paralarin e-ticarette kullanilmasi baglamistir. Chaum tarafindan gelistirilen
DigiCash adli yazilim ile birlikte kriptografik 6deme sistemi baslamig olmaktadir.

DigiCash para birimi degildir. Ancak para transferini giivenli bir sekilde
gergceklesmesini saglayan onemli bir dijital ve sanal para aracit olmustur (Griffith,
2014).

DigiCash’dan sonra ise bugiin de gecerligini siirdiiren Paypal kullanilmaya
baslanmistir. PayPal kullaniminda ise dijital para kullanilmistir.

Sanal paralar ise aslinda dijital para olarak yer almaktadir. Ancak sanal para
ile dijital para arasinda fiziksel olarak temsil edilmeme farki bulunmaktadir. Yani
dijital para banka hesabimizda yer alan paray1 temsil ederken, sanal paranin herhangi
bir karsilig1 yoktur.

Literatiir incelendiginde sanal paraya yonelik bircok tanim oldugu
goriilmektedir.  Avrupa Merkez Bankasi tanimina gore sanal para; “genellikle
gelistiricileri tarafindan kontrol edilen, smirli sanal grup iyeleri tarafindan
benimsenip kullanilan, diizenlenmemis/regiile edilmemis, dijital paradir” (European,
Central Bank, 2012). Bu tanim daha sonra gilincellenmistir. Giincellenen tanim ise:
bankalar ya da kredi kuruluslar tarafindan bir baskasina ihra¢ edilemeyen ancak
gerekli oldugu durumlarda paranin yerine gegen dijital temsillerdir.

Avrupa bankacilik otoritesinin sanal para tanimi ise soyledir: “Bir merkez
bankas1 veya kamu otoritesi tarafindan ihra¢ edilmedigi halde, dogal olarak veya
yasal kisiler tarafindan 6deme, transfer, saklama ve elektronik transfer sekli icin
kabul goren, karsiliginin olmasi da sart olmayan degerin dijital temsilidir” (European
Banking, 2014). Sonug¢ olarak sanal para fiziksel olarak para gibi kullanilamasa da
dijital ortamda kullanilan bir degisim aracidir.

Sanal para teknolojinin ilerlemesi ile birlikte siirekli olarak sekil degistirerek
kripto para ve daha sonra giincel haliyle bitcoin sekliyle piyasalarda yer etmeye

baslamstir.
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1.3.4. Kripto Para

Kripto para sifreli olarak giivenli igslemin yapildig1 sanal paralardir. Bir diger
adryla sifreli para denilen kripto paralar kriptoloji denilen sifreleme yontemlerinden
etkilenerek olusmustur. Sanal paralardan farki ise sanal ve dijital paralar temsil
ettikleri lilkenin ulusal para birimine bagl iken, kripto para bash basina kendisi bir
para birimidir. Yani dijital para bulundugu iilkenin merkezi otoritesi tarafindan
diizenlenip, denetlenir ve bulundugu iilkenin para biriminin degerine gore degeri
belirlenirken, kripto para herhangi bir ulusal para birimine bagh degildir. Belirli bir
iilkenin para birimine gore deger kazanmamakta ve herhangi bir merkezi otorite

tarafindan yonetilmemektedir.

Diinyada kullanilan en biiyiik ve yaygin kripto para birimi ‘Bitcoin’dir.
Bitcoin 2008 yilinda ‘Satoshi Nakamoto’ isimli ya da takma adli bir Japon tarafindan
bulunmus ve 2009 yilinda kullanima sokulmustur. Bitcoin’den 6nce de birgok

tiiketici internet lizerinden yapilan aligverislerde sanal paralar1 kullanmaktaydi.

Kripto paralar herkes tarafindan {iretilebilen ve ilk kurulduklarinda belirtilen
oranlarin disinda daha fazla iiretilememektedir. Ornegin ‘Bitcoin’ kullanilmaya

basladigin toplam 21 milyon adet iiretilebilecek kadar kodlanmistir.

2009 yilindan bu yana kullanilmaya baslayan Bitcoin’e alternatif olarak

altcoin olarak tanimlanan birgok kripto para birimi ortaya ¢ikmustir.

Kripto paralar, merkezi olmayan yapidadirlar. Bu yapiya Blok-Zincir

denmektedir. Bu yap1 ayn1 zamanda Bitcoin sisteminin veri tabanini olusturmaktadir.

Devletler para sistemlerinde gerekli gordiiklerinde ek para basabilir ve bu
paray1 kullanabilmektedirler. Ancak devletler kripto para birimi liretemezler ve ulusal
para sistemlerindeki gibi istedikleri zaman kripto paralara el koyamazlar. Ayrica
ulusal para sistemlerinde parayr saklamak ve parayr farkli kaynaklara transfer
edebilmek igin iigiincii bir kurum ya da kurulus olmasi gerekmektedir. Ornek olarak
bir kisi digerine para transfer etmek istediginde bu transfer istedigini bir banka ya da

araci kurulusa iletir, aract kurum ya da kurulus transferi gergeklestirmektedir.
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Gergeklestirilen her para transferinin kaydi da transferi yapan kurum tarafindan
tutulmaktadir. Ancak kripto para transferinde aracit yoktur. Transferler iki farkh
madenci tarafindan gergeklestirilmekte olup sistemin giivenilir olmasi nedeniyle

problem yasamamaktadirlar.

Kripto paralar belirli teknolojik kosullarda kamuya agik olarak herkes
tarafindan belirlenen oranlarda iiretilebilmektedir. Ancak devletlerin ya da yasal
kurumlarin veya sirketlerin kripto para iliretmesi miimkiin degildir. Bu baglamda
kripto paralara el koyamayabilirler. Ancak hiikiimetler bu piyasanin denetiminin
dolayl1 yollardan yaparak denetleyebilirler.

Ornegin iilkemizde kripto paralara sahip olmak igin bazi siteler
bulunmaktadir(koineks.com, BTCturk.com). Bu sitelerden Bitcoin ve diger kripto
paralar satin alinabilmektedir. Para aktarimi i¢in ise bu sitelerin anlasmali oldugu
bankalar mevcuttur. Ulkemizdeki bankacilik sistemi denetlemeye tabi oldugu igin bu

sitelerdeki para akisint BDDK aracilig ile devletin kontrolii miimkiindjir.
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IKINCi BOLUM
SANAL PARA KAVRAMI

2.1. Sanal Para Tanimi

Teknolojinin gelismesi ile birlikte 6zellikle internet iizerinden kullanilabilen
paralar genel olarak elektronik para ya da sanal para olarak adlandirilmaya
baslanmigtir. Bu baglamda sanal paranin elektronik paranin bir tiiriinii olusturdugunu
sOyleyebiliriz. Bununla birlikte sanal paranin dijital paranin da bir goriiniimii
oldugunu belirtilmektedir. Ancak yine de sanal para ile elektronik para arasinda bir
takim farklar bulunmaktadir. Elektronik paralar daha ¢ok yasal tedaviilii olan para
birimlerinden olusmaktadir. Ornegin; dolar, Euro ya da Tiirk liras1 bu para
birimlerinden olusmaktadir. Ancak sanal para birimlerine gelindiginde sonradan icat
edilen ve cogunlugu itibariyle bugiin yasal olarak kabul edilemeyen birimler
bulunmaktadir. Bu para birimlerinin basinda Bitcoin (BTC) gelmektedir. Bitcoin’in
oncliliik ettigi sanal paralarin, giiniimiizde yiizlerce ¢esidi bulunmaktadir. Bitcoin ile
beraber Ethereum, Ripple, IOTA, Neo, gibi sanal paralar baslica kullanilmaktadir.

Sanal paranin elektronik ya da diger paralardan ayrilmasimi saglayan
farkliliklarin basinda daha ¢ok yasallik ilkesi gelmektedir. Diger paralara yonelik
kanuni diizenlemeler varken sanal paralar icin heniiz bu tarz diizenlemeler
bulunmamaktadir. Sanal paralar 6zel alanda bireysel katkilarla olusmaktadir.
Elektronik paralarin arzi sabitken sanal paranin arzinda bu sabitlikten s6z edilemez.
Sanal paranin arzina belirleyen sey sanal parayi yapan kisinin kararina baglidir. Bu
baglamda sanal paranin denetiminin olmadigin1 ve manipiilasyona ag¢ik oldugunu da
belirtebiliriz. Elektronik parada risk isletimsel/operasyonel acidan olabilir. Sanal
parada hem isletimsel/operasyonel acidan hem de, hukuki acidan, kredi ve tedaviil
kabiliyeti agisindan riskler vardir (European Central Bank, 1998).

Sanal paraya yonelik birgok tanim bulunmaktadir. Ancak bu tanimlardan
dikkat ¢ekenler Oncelikle biiyiik banka otoritelerin yaptiklar1 tanimlar olmaktadir.
Avrupa Merkez Bankasi’na gore sanal para dijital paranin farkli bir gériiniimii olarak

sadece onu gelistiren tarafindan kontrol edilebilen bir para tiiriidiir. Ancak sanal
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e

paraya yonelik egilimler ve 6zellikler degistigi takdirde otoritelerin tanimlarinin da
degisecegini sdyleyebiliriz (European Central Bank, 2015).

Sanal para 6zellikle son on yilin en gelisen ticari ve ekonomik faaliyetleri
arasinda yer almaktadir. Avrupa Parlamentosu da sanal paraya yonelik tanim
gelistirilen otoritelerden bir digeridir. Parlamento araciligiyla 2009 yilinda E-Para
direktifinde yapilan tanima gore sanal para “elektronik veya manyetik olarak
saklanabilen veya para karsilig1 ihrag edilen, ihrag edenin borcunu ifade eden, 6deme
yapmak amaciyla alinan ve elektronik para kurulusu haricinde gergek ve hiikmi
sahislar tarafindan kabul edilen araglardir.” (Sarikatipoglu vd. 2015: syf.90).

Avrupa parlamentosu tanimi dikkate alindiginda sanal parayir elektronik
paranin bir goriiniimii olarak ele alabiliriz. Sanal paranin bir baska tanimi ise bir mal
ya da hizmet almirken ya da bir bagka aligveris yapilirken numara ve rakamsal
transfer araciligryla aligverigin gergceklesmesini saglayan sistemdir. Bu baglamda
sanal para dijital ortamda kullanilan bir aligveris metodu olarak da
tanimlanabilmektedir. Bu goriislerden hareketle ortak ve kusatici bir tanim yapmak
gerekirse; sanal para, fiziki para birimlerine benzeyen fakat fiziki ortamdan bagimsiz
miilkiyet nakline ve anlik islemlere imkan veren, internet esasli degisim araci olarak
tanimlanabilir.

Gelinen noktada sanal paraya yonelik biden fazla tanim yapildigi
goriilmektedir. Bu tanimlarin en 6nemli ortak noktasi sanal paranin resmi olarak
denetlenmemesi olmaktadir. Ancak yine de literatiir incelendiginde sanal paraya
yonelik bir¢ok farkli tanim ve adlandirmalar oldugu goriilmektedir. Nitekim bunun
en dnemli sebebi sanal paranin yeni bir kavram olmasidir. Bununla birlikte sanal para
tanimlarmin farkli finansal islevsel ¢ercevesinden de degistigini aktarabiliriz. Sanal
para birimleri (SPB) diger -elektronik paralarla ya da sanal parayla da
karigtirilabilmektedir. Ayrica anlam birliginin olmamasinin yam sira kavramsal bir
tutarhilik da goériinmemektedir. Nitekim dijital ya da kripto para ifadelerinin sanal
para yerine kullanildig literatiirde goze ¢arpmaktadir.

Sanal para ya da sanal para birimleri kurumsal ya da yasal olarak
denetlenemediginden sabitlik arz etmezler. Bu durum SPB’lerinin manipiile
edilmesini kolaylastirmaktadir. Bu baglamda deger saklama ya da yatirim araci

olarak kullanilmalar1 sorunlu bir finansman araci olmaktadir (ECB, 2015).
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Sonug olarak sanal para tanimi net olarak yapilmig bir kavram degildir. Bu
konudaki literatiiriin yazilmaya devam etmesi de yeni tanimlarin olusabilecegini

gostermektedir.

2.2. Sanal Paranin Ortaya Cikisi

Teknolojinin ilerlemesi neredeyse her alanda gibi finansal alandaki
gelismeleri de etkilemistir. Finansal alanda yasanan teknolojik gelismelerin birgok
sonucu (internet {izerinden tanitim ve reklam ¢aligmalar1 ya da e-elektronik ticaret)
olmaktadir. Bunlardan birini de finansal aligverisin internet iizerinden yapilmasini ve
diger aktiviteleri saglayan sanal paranin ortaya ¢ikmasidir (IOSCO, 201: syf.4).

Finansal teknoloji 6deme planlari, sigortacilik, fonlama yatirnm gibi birgok
farkli alanda gelisim gostermektedir. Bu baglamda finansal hizmetlerin teknoloji ile
bulusmas1 finansal teknolojileri ve sanal paray:1 ortaya ¢ikarmistir. Ancak finansal
teknoloji alaninin en 6nemli 6zelliklerinden birisi duragan olmamasidir. Duragan
olmadigindan dolay1 finans kavramlar1 arasinda da degiskenlik bulunabilmektedir
(Carr vd. 2016). Ornegin finansal kuruluslar giderek daha teknoloji odakli bir yap1
kazanmistir. Biiyiik teknoloji sirketleri ise sosyal aglar ve eposta iizerinden esler arasi
O0deme hizmetleri sunabilmektedir. Finansal teknoloji firmalarinin sayilart her yil
artmakta, en yogun faaliyet perakende 6demeler alaninda gosterilmektedir (Dietz vd.
2015).

Bankacilik sektoriiniin finansal sistem igerisinde yerinin giderek artmasi
beraberinde pazarlama faaliyetlerinin giderek ©Onem kazanmasma ve iilke
ekonomilerinin birbirlerinden daha fazla etkilenmesine sebep olmaktadir (Dugru ve
Dingsoy, 2014: syf.48). Finansal teknolojilerin yenilik¢i reformlar1 daha ¢ok internet
lizerinde yapilan islemler kapsamaktadir. Internet iizerinde yapilan yeni reformlar
geleneksel ya da klasik olarak ifade edilen bankacilik islemlerinin teknolojiye
donlismesini saglamaktadir. Teknolojik ilerlemeler ve gelismeler farklilastik¢a finans
alanindaki yansimalar1 da bankacilik ve yatirnm faaliyetleri doniistiirebilmektedir.
Ornegin yapay zeka, bilissel bilim, makine 6grenimi ve Dagitik Defter-i Kebir
(DDK) gibi yeni teknolojiler etki alanlarindan finansmani ya da ticari alanlar1 da

etkileyerek doniistiirmektedir (Uzer, 2017).
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Bankalar giiniimiiz ekonomilerinde teknoloji ile degisime ugrasalar da
fiziksel olarak hala en etkin ticari kurumlardan biridir. Ozellikle kredi verme ya da
sirketlere ticari danmismanlik yapma adina onemlerini korumaktadirlar. Ancak hem
yasanan ekonomik krizler hem de teknolojinin yeni goriinlimleri bankalarin ticari
piyasadaki yeterligini sarsmistir (Dietz vd. 2015).

Bankalarin olusturduklar1 mobil uygulamalar iizerinden yiiz yiize iletisimin
her gecen giin azalmas1 bankalar agisindan bir¢cok avantaji yok etmeye baslamistir.
Bu baglamda bankalar ve diger ekonomi kurumlar1 sanal alanda ciddi bir AR-GE
caligmasi giitmeye baslamiglardir.

Sanal para birimleri ise teknolojinin finans alanindaki gelismelerinin 6nemli
bir sonucu olarak ortaya ¢ikarilmistir. Sanal para birimi (SPB) ilkini ve en 6nemlisini
ise BTC (Bitcoin) olusturmaktadir. Bitcoin’in islem hacminin siirekli artmasi para
piyasalar1 tarafindan dikkat g¢ekilmesini saglamistir. Sanal para birimleri gerek
akademik literatiirde tartisilirken gerekse de bankacilik ve ticari faaliyetlerinde
siirekli olarak Bitcoin iizerinden ele alinmaktadir (Uzer, 2017).

Sanal para birimleri calisma Ozellikleri ya da prensipleri bakimindan
birbirlerine benzeyebilirler. Ancak yine kendi ig¢lerinden birgok farkliliklar
icermektedirler. “Bugilin piyasada yaklasik 850 (Kripto Para Birimleri Piyasa
Degerleri, 2019) tane SPB c¢esidi bulunmaktadir. SPB’lerin biiyliik ¢ogunlugu
Bitcoin’in mantiiyla calismakta, ¢ok az sayida SPB teknik oOzellikler agisindan
farklilik gostermekte ve/veya SPB’lerin mevcut isleyisine farkli bir yaklagim
getirmektedir. Giinlimiiz itibariyle yiizlerce SPB c¢esidi mevcut olsa da birgok
basarisiz girisimin oldugu da goz ardi edilmemelidir.

Sanal para olusumu devem eden bir siireci de icermektedir. Nitekim sanal
para son on yilin bir iiriinii olarak heniliz gelisimini tamamlamistir. Literatiirde
goriilen tanimlama sorunlarinin bir nedeni de bu olusum siirecinin tamamlanmamais
olmasindan kaynaklanmaktadir. Teknolojinin siirekli gelismesi ve internet iizerinde
yapilan ticari islemlerin hacminin ve islevlerinin aratarak c¢esitlenmesi sanal paranin
olusumunu siirekli kilmaktadir. Gilinlimiizde sanal para kisitli bir grup tarafindan
kullanilmaktadir. Bu kisitli grup ise sanal paralar1 sadece deger saklama araci olarak
kullanmaktadir. Bununla birlikte sanal paralar miibadele aract olarak

kullanilamamaktadir (Ali vd. 2014: syf.1).
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Sanal paralarin deger saklama araci olarak kullanilmasi da bazi durumlarda
riskli olabilmektedir. Buradaki en biiyiik risk ise sanal para degerlerinde yasanan
yuksek derecedeki belirsizlikler ya da oynamalardir. Kur oynamalar1 hem uzun hem
de kisa vadede yatirim yapilabilmesini olumsuz etkilemektedir (ECB, 2015).

Bir seyin deger saklama araci olarak degerlendirilmesini olanakli kilan sey
insanlarin bu varliklarin gelecekte var olabilecek arz talep dengesine olan
inanglaridir. Bu baglamda sanal paralarin gelecegini tahmin etmek oldukca zor bir
durumdur. Elektronik para ile sik sik birbirlerini yerine kullanilsa da hem olusumlar1
itibariyle hem de diger yonlerden sanal paralardan ayrilmaktadirlar. E-paralar merkez
bankasi ya da diger kurumlar tarafindan siirekli olarak denetlenmektedir. Ancak sanal
para birimleri herhangi bir kisinin ya da kurumun tek elinde olan bir sey degildir.
Bununla birlikte sanal para birimleri bir otorite tarafindan da desteklenmemektedir.

Yasal kurumlar tarafindan desteklenmeyen ve dogrudan bir sekilde
denetlenmeyen sanal paralarin olusumu da bu nedenlerden dolayr devam eden bir
siire¢ olmaktadir. Sanal paraya yonelik 6zelliklerin degismesi durumunda taniminin
da degisecegini bir Onceki baslikta ifade edilmisti. Bu baglamda asagidaki tablo da

sanal paranin tanimina ve 6zelliklerine iliskin veriler sunulmaktadir.

Tablo 1. Paranin Siniflandirilmasi ve Sanal Paranin Yeri
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Fiziksel Elektronik
f)frj‘ri‘;l Fiziksel Olmayan
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deniz parasi
kabugu
vs.)
Varhk Ozel
ihrac Ticar
i
| panc | E-
i aki
(Ornegin a
(Bozuk | Merkez paras a Dagitik va da
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1 2 otomatik
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Geleneksel
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piyasa altyapilar; |  Esler arast
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ve perakende veren ancak 5d
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. . 6deme o mekanizmalar
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: sistemleri, kart : 1 (esler arast
1 arasi fiziksel takas semalari vs.) gerekli kilan elekironik
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mekanizmalar
anlagmalar 1
(muhabir
bankacilik vs.)
Esler arasi Giivenilir bir ii¢iincii taraf Esler arasi
gerektiren

Kaynak: CPMI, 2015
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Tablo 1’de goriildiigli lizere sanal para birimleri fiziksel olmayan para
tirlerinin i¢indedir. Bununla birlikte sanal para birimleri merkezi ihra¢ boliimiinde

yer almaktadir.

2.3. Sanal Para Cesitleri

Sanal paranin bir¢ok ¢esidinin oldugunu soyleyebiliriz. Nitekim daha 6nceki
basliklarda da ifade edildigi iizere sanal para, dijital para da elektronik para olarak da
tanimlandigindan ¢esitleri de fazlalagmaktadir. Bu baglamda uygulama noktasinda
degisik sanal para birimleri bulunmaktadir. Sanal para birimlerinin elde edilmesinde
genel olarak iki temel yol bulunmaktadir. Bu yillardan ilki belirlenen kurlar
iizerinden gergek bir paranin sanal paraya doniistiiriilmesidir. Bu gore gercek para ile
sanal para alinabilmektedir.

Sanal paranin elde edilmesinde kullanilan ikinci yol ise sanal para
kullanicilarinin ellerinde hali hazirda var olan elektronik para birikimlerinin 6zel
aktiviteler yoluyla artirilmasidir. Bu noktada kullanilan 6rneklerden birini ankete ya
da herhangi bir reklama katilarak cevap vermek suretiyle miimkiin olmaktadir (ECB,
2012).

Gelinen noktada sanal para birimlerini ii¢ grupta toplanabilir (Yiiksel, 2015):

e Jlk grupta kapali sistem sanal para birimleri yer almaktadir.

Bu grupta yer alan sanal paralarin gecek hayat ile bir baglantis1 yoktur. Bu
baglamda burada para olarak ifade edilen seyler sadece bir oyun iginde
kullanilmaktadir. Bir kullanic1 kayit {icretine 6deyerek ya da ticretsiz kayit olarak bir
oyuna giris yapabilmektedir. Oyuna giren kullanicilar ¢evrimi¢i kullanici olarak ya
da performanslarina gore sanal para kazanabilmektedir. Buradan kazanilan paralar
ise sadece sanal topluluklar arasinda alim satim yaparken kullanilabilmektedir. Bu
noktada birgok oyun &rnegi verilebilir. Ornegin World of Warcraft isimli oyunda
kullanicilar Wow Gold olarak adlandirilan bir para birimini kullanmaktadir. Oyun
icinde turlar ya da asamalar devam ederken kullanicilarin ¢evrim i¢i olarak paraya
ihtiyact olmaktadir. Bu noktada ‘“Wow Gold’ olarak isimlendirilen paray1 kullanilarak

donanimlar saglamaktadirlar.
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e [kinci grupta ise tek yonlii akisa sahip sanal para birimleri vardr.

Bu grupta yer alan sisteme gore gercek para sanal paraya cevrilebilmektedir.
Ancak sanal paraya cevrilen gergek para daha sonra gercek paraya tekrar
doniistiiriilememektedir. Bu baglamda burada ifade edilen parayla sadece sanal
driinler satin alinabilmektedir. Ancak yine de bu grupta yer alan bu sanal para
birimleri ile gergek hayattan {iriinlerin satin alinmasi da miimkiindiir (ECB, 2012).
Bu baglamda baz1 6rnekler verilebilmektedir. Bu konuda Facebook uygulamasina
bakabiliriz. Facebook Credits, Facebook sanal olarak kullandig1 sanal para birimidir.
Bu sanal para birimiyle Facebook kullanicilar1 platformda yer alan bazi uygulamalari
satin almaktadirlar. Facebook Credits internet iizerinden kredi kartt ya da paypal
araciligiyla satin alinabilmektedir. Ancak Facebook nihai olarak bir Amerikan sirke
uygulamasi oldugundan Onceleri sadece dolar iizerinden Facebook Credits satin
aliabiliniyordu. Amerikan dolar1 disinda bir bagka para birimiyle Facebook Credits
satin alinacagi zaman o giinkii kur hesaplanarak dolara ¢evrilerek satin alam islemi
gergeklestirilmekteydi.

Kullanicilar, 1 Facebook Credits’i satin almak i¢in 0.10 Amerikan dolar1
odemek durumundaydilar. Ilk baslarda bu sekilde olsa da 2012 yilinda gelindiginde
15 cgesit para birimi ile Facebook Credits’i satin alinabilmekteydi. Ancak platform
iizerinden gercek paralar ddeyerek satin alinan bu sanal paralar daha sonra satilmak
istendiginde tekrar gercek paraya doniismiiyordu. Facebook daha sonra bu sanal
birimini kullanmaktan vazge¢mis ve uygulamay1 sonlandirmistir (ECB, 2012).

e Uciincii grupta ise iki yonlii akisa sahip sanal para birimleri bulunmaktadir.

Ugiincii grupta yer alan bu sistemin en 6ne ¢ikan 6zelligi gergek para ile satin
aliman sanal paranin istenildigi takdirde tekrar gercek paraya cevrilebilmesi
miimkiindiir. Bu baglamda sanal para diger para birimleri gibi birbirlerine ¢evrilebilir
bir duruma gelmistir. Dolayisiyla bu para ile gercek bir iirlin satin alinabilmektedir.
“Iki yonlii akisa sahip sanal para birimlerine Second Life (ikinci Hayat seklinde
tercime edilebilir) isimli oyunda kullanilan Linden Dollars (Linden Dolar1 seklinde
tercime edilebilir) ornek verilebilir. Oyuncularin kendilerinin olusturduklar
avatarlar1143 vasitas1 ile oynadiklar1 bu oyunda Linden Dolar1 kullanilmaktadir.

Linden Dolar1 alabilmek i¢in PayPal hesabimizin ya da kredi kartinizin olmasi
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gerekmektedir. Satin  alinan Linden Dolar1 tekrar Amerikan Dolari’na
cevrilebilmektedir. Bir bagka 6rnek Bitcoin verilebilir. Gergek para birimleri ile sanal
para birimi olan Bitcoin sati alinabilir. Istenirse sahip olunan Bitcoin tekrar gercek
paraya cevrilebilir” (ECB, 2012).

Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) (2012)’na gore sanal para birimlerinin birgok
cesidi olsa da en One ¢ikani ya da en fazla kullanilan1 da hem sanal hem de gergek
olarak kullanilabilen Bitcoin ve Linden Dolar1’dur.

Daha once de ifade dildigi iizere sanal birimlerine yonelik bircok farkli
siniflandirmalar mevcuttur. Buraya kadar yapilan {li¢ baslikli siniflandirma daha ¢ok
Avrupa merkez bankasinin degiskenleri dikkate alinarak yapilmistir. Ancak konuya
bir de IMF (2016) verileri dikkate alinarak bakmak gerekmektedir. Bu siniflandirma
dikkate alindiginda dijital para dijital olarak deger olarak kabul edilen her seyi
kapsamaktadir. Dijital paranin itibari olarak tanimlanmasini saglayan Paypal ya da e-
elektronik para da dijital paraya ornek teskil etmektedir. Avrupa merkez bankasinin
verilerindeki gibi IMF verilerinde de sanal para birimlerinin oyun alanindaki
temsilleri mevcuttur. Buradaki tanimlamada da oyunlardaki sanal paralarin énemli
bir kismi gercek para iizerinden satin alinirken istenildigi zaman gercek paraya
cevrilememektedir.

Cevrilebilen para birimleri kendi icinde merkezi ve merkezi olmayan olarak
ikiye ayrilmaktadir. Merkezi olmayan para birimlerinde sifrelerin kullanildig:
sistemde ise kripto paralar giindeme gelmektedir. Asagidaki sekilde sanal para

birimlerinin siniflandirilmasi verilmektedir.
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Cevrilebilir

Merkezi
olmgyan

Sekil 1. Sanal Para Birimlerinin Siniflandirilmasi
Kaynak: IMF, 2016

Sekil 1°de goriildiigii lizere kripto para dijital paralarin en 6zel ve spesifik
olan kismini ifade etmektedir. Bununla birlikte sanal paralar hem merkezi hem de
cevrilebilir 6zelliktedirler.

Merkezi olan ¢evrilebilir para birimleri 6zellikle merkez bankalar1 ve devlete
bagli yasal kurumlarca denetlenmektedir. Ancak merkezi olmayan sanal paralarda
belirleyici olan ilgili paray1 lireten kisilerin kendisidir. Asagida verilen sekilde hali
hazirdaki sanal para birimleri merkezi olandan merkezi olmayana dogru

siralanmastir.
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Sekil 2. Sanal Para Birimlerinin Merkezi Yapilari
Kaynak: Baron vd. 2015

Sekil 2°de goriildiigii lizere sanal para birimleri merkezi olma 6zelliklerine

gore gosterilmektedir.
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Merkezi olmayan sanal para birimlerinden en ¢ok bileneni ve etkili olani
Bitcoin’dir. Sanal para birimi gelistiren grup ya da kisiler Bitcoin’in ortaya
cikmasiyla dikkatlerini onun {izerine yogunlastirmislardir. Bitcoin gibi merkezi
olmayan sanal para biriminde belirleyici olan onu {iireten grup ya da kisilerdir. Bu
baglamda diger paralara gore ¢cok daha kolay manipiile edilebilmektedir. Bununla
birlikte Bitcoin’e duyulan giiven de sarsilabilmektedir. Ciinkii kolay manipiile edilen
bir para birimi hem kolay sekilde deger kazanmakta, hem de kaybetmektedir.
Kaybetme riskiyle kars1 karsiya kalmak istemeyen kisiler bu riski almaktan uzak
durmak isteyebilirler. Ancak yine de merkezi olmayan sanal para birimlerine karsi
ilgi her gegen gilin artarak devam etmektedir. Bu giivenle birlikte sanal para birim
cesidinin de arttigini aktarabiliriz. Avrupa Merkez Bankasi (ECB, 2015)’na gore

sanal para birimlerinin artmasinin bazi hakli sebepleri bulunmaktadir.

Bu sebepleri soyle siralayabiliriz:

e Daha yiiksek islem dogrulama hizi, enerji verimliligi ve daha saglam bir
algoritma sayesinde Bitcoin’in zayif noktalarini giiglendirmeleri,

e Mevcut madencilik agma yeni alternatifler getirmeleri (Halihazirda Bitcoin
madencilik faaliyetleri 6zel bilgisayar altyapisim1 ve techizati koymak igin
0zel bir oda ve sogutma da dahil olmak {izere belli bir enerji seviyesini

zorunlu kilmaktadir)

¢ Bitcoin sisteminde bulunan sanal clizdanlardan gegici olarak para ¢ekememe
gibi sorunlar karsisinda kullanilmak iizere alternatif bir saklama hizmeti

sunmalari,

e SPB’lere olan yogun ilgiden faydalanmak i¢in para birimlerini ihrag¢ etmeden

once ilk birimleri iretmis olmalar1 sayilabilir.
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3. BOLUM: BiR SANAL PARA OLARAK: BiTCOIN
3.1. Bitcoin’in Tanim ve Tarihgesi

Bitcoin kavrami tek bir dijital paraya karsilik gelmekle birlikte dijital para
ekonomisinin konu biitliniine de karsilik gelmektedir. Bitcoin sistemi agik kodlu
yazilimlardan olusmaktadir. Bu sekilde olusan yazilimlar bir¢ok teknolojik gerecle
kullanilabilmektedir. Bilgisayar ya da akilli bir cep telefonu ile bu yazilimlar
acilabilmektedir (Antonopoulos, 2014). Bununla birlikte Bitcoin para tamamen
dijital olup fiziksel bir sekilde temsil de edilmemektedir (Matonis, 2018). Fiziksel
olarak temsilinin olmamas1 ve sadece dijital olarak kullanilmasi islem maliyetlerini
azaltmaktadir. Hem maliyetlerin diigiik olmas1 hem de kullanim alanlarmin artmasi
Bitcoin kars1 olan yonelimleri olumlu duruma getirmistir.

Bitcoin’in sembol ya da logolar1 asagidaki sekilde gosterildigi gibidir
(bitcoin.it).




25

Sekil 3. Bitcoin Sembolleri
Kaynak: https://en.bitcoin.it/wiki/Promotional graphics

Sembolleri yukaridaki sekilde gosterilen Bitcoin’in kisaltmasi ise BTC’dir.
Bitcoin’in  rakamsal  degerlerini  bakildiginda ise 8 basamaga kadar
boliinebilmektedir. Bitcoin alim satimlarindaki en kiiciik birim Satoshi’dir. Bu
baglamda 100 milyon Satoshi 1 BTC edebilmektedir. Bitcoin teorik olarak karmasik
gibi goriinse de kullanimi1 oldukg¢a kolay ve basittir. Sadece kendinize bir hesap
acarak Bitcoin alip satabilirsiniz. Bu baglamda Bitcoin ciizdanin1 yiiklemek yeterli
olacaktir. Bitcoin clizdanlar1 kisilerin sahsi hesaplar1 gibidir. Bu hesaplarda Bitcoin

saklay1p satabilirsiniz.

Bitcoin’in yayilmasini saglayan en onemli unsurlardan biri de istenildigi
takdirde dolara ya da Euro’ya cevrilebilmesidir (weusecoins.com). Diger paralari
nasil ¢cevrimigi olarak kullaniliyorsa Bitcoin kullanicilar1 da birbirlerine BTC transfer
edebilmektedir. Bu durumda rahatlikla Bitcoin satin alabilir ya da tutulabilir.
Bitcoin kiiresel pazarlara kolay erisim sagladigindan ayrica giivenlik zafiyetinin de

az olmasi ticaret hayatinda kullanimini yayginlastirmaktadir.

Bitcoin’in bir yonetim merkezi yoktur. Bununla birlikte bir sirket ya da resmi
bir kurum da degildir. Bu durumda Bitcoin’in bir sahibi ya da resmi temsilcisi de
bulunmamaktadir. Bitcoin’in hicbir iilkenin merkez bankasina bagh ¢alismadigindan,
belirli bir iilkenin gelismelerine gére manipiile edilmesi ya da ekonomik sorunlardan
etkilenmesi miimkiin degildir (Egilmez, 2013). Ancak diinya ¢apinda kripto paralarla

ilgili alinabilecek kararlardan ve gelismelerden etkilenebilmektedir.

Bitcoin sisteminde O6demelerde gecikme, sikintili banka transferleri, EFT,
Havale, SWIFT masraflari, hesap isletim ve kredi karti iicretleri yoktur. Herhangi
biri, 7/24, {icretsiz olarak birka¢ dakika icerisinde baska birine, bilgisayar veya cep
telefonu kullanarak Bitcoin gonderebilir. Hi¢ bir hiikiimet yetkilisi bu fonlara el
koyamaz ve hi¢ bir banka bu transferleri engelleyemez (Belicove, 2014).

Bitcoin’i  diger paralardan aywran farklarini ve Ozelliklerini sdyle

siralayabiliriz (how-bitcoin-works, 2015; Yermack, 2017):
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1. Bitcoin, merkezi bir otoriteye bagli olmaksizin P2P (Peer to Peer-Esten Ese
Baglant1), (Birbirine "es" iki veya daha fazla istemci arasinda haberlesmenin
saglanmasi, veri paylasimi yapilmasini saglamak amaciyla kullanilan bir ag
protokoliidiir) teknolojisini kullanir (nedir.com).

2. Bitcoin tamamen dijital ortamda tiretilmektedir ve karmasik bir yapidadir.

3. Bitcoin’in 21 milyonluk tist limiti vardir.

4. Bitcoin’in sinirh bir kullanim alani vardir.

5. Bitcoin sigortalanmaz.

6. Hesaplara el konmasi, hesaplarin dondurulmasi gibi risklerin bulunmamas.

Bitcoin’in daha iyi anlasilmasi adina kisa da olsa tarihsel gelisim siirecine goz
atilmas1 gerekmektedir. Bu baglamda Bitcoin merkezi bir otoriteye dayanmayan ilk
sanal para birimlerindendir (Brito ve Castillo, 2013). Bitcoin ilk defa 2008 yilinin
Kasim aymda Nakamoto rumuzlu birisi tarafindan internette yayimlanmistir.
Internette yazilan yazida esler arasi elektronik nakit sistemden bahsedilmistir.
Merkezi bir yapiya ihtiya¢ duyulmadan yapilan bir dijital paradan bahsedilmektedir.
Ocak 2009’a gelindiginde ise ilk a¢ik miisteri ve paranin ihraci baslamistir. Bu

Bitcoin agmin ilk ortaya ¢ikisini ifade etmektedir.

IIk Bitcoin isleminde, Bitcoin kurucusu Nakamoto bu islemden 50 hediye
Bitcoin kazanmistir. Bitcoin o tarihten itibaren kullanim marj1 olarak yiikselmektedir.
Bitcoin kullaniminin artmasinda bazi faktorler 6ne ¢ikmaktadir. FiNcen’in Bitcoin’in
yasal olduguna dair aciklamalar1 etkili olmustur. Bu agiklamalar 6zellikle 2013
yilinda Cin’de Bitcoin’in yayilmasinda etkili olmustur (Seward, 2013). Nitekim
Bitcoin 2013 yilina gelindiginde en yiiksek degerlerine ulasmistir (Forbes, 2013).
Ancak 2013 yilinin sonlarina dogru Cin’de ortaya ¢ikan Bitcoin’in yasaklandigina

dair sOylentiler Bitcoin’in rakamsal degerlerinin yavaslamasina neden olmustur

(McMillan, 2014; Rizzo, 2014).

Bitcoin hacminin neredeyse tamamini CNY (Cin Yuani) olusturmaktadir.
Bundan dolayr CNY’deki degisimler Bitcoin’i etkilemektedir. Nitekim CNY’deki
dalgalanmalardan dolay1 Bitcoin 2017 yilinda ciddi bir diisiis yasamistir. Cin Merkez

Bankasi’nin iilkenin en biiylik 3 takas platformuna yaptig1 denetimler sonucunda
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kullanicilarin  takas platformlarindan bor¢ almak suretiyle Bitcoin satin
alabilmelerine olanak veren marjin ticaretine son verilmesi s6z konusu diislise neden

olmustur (Parker, 2017).

Sonug olarak Bitcoin’in tarihsel gelisimi géz oniine alindigindan 2013 yilina
kadar siirekli artmistir. 2015 yilindan sonra yasanan diisiisler ise kiiresel sermayede
yasanan sorunlardan kaynaklanmaktadir (Ember, 2015). Daha ilerleyen konularda

Bitcoin kurundaki farkli fiyatlamalar1 ele alacagiz.

3.2. Bitcoin Nasil Cahsir?

Bitcoin’in ¢aligma sisteminin anlasilmasi yapilan édeme sistemlerinin dogru
anlagilmasina da baghdir. Bu baglamda sanal adres, clizdan ve imza gibi Bitcoin

kavramlarimin bilinmesi gerekmektedir.

Oncelikle Bitcoin alim ve satim1 yapmak isteniyorsa kullanicilarin bir banka
hesabi ile iligkili olarak sanal bir adrese ihtiyaglar1 vardir. Bu hesap tedarik edildikten
sonra DDK’ya kayit olunarak hesaplar arasi1 Bitcoin gonderimi yapilabilmektedir. Bu
adres Bitcoin’lerin tahsis edilebilecegi ve genellikle 34 alfa sayisal (hem alfabetik

hem sayisal) karakterin tesadiifi siralanmasindan olusan bir adrestir (Ali vd. 2014).

Bitcoin islemleri yapilirken, hesap acilirken rumuzla agilabildiginden dolay1
kullanicilar tam anlamiyla anonim kalabilmektedirler. Ancak yine de herhangi bir
kullanicinin bagli ag istenildigi takdirde tespit edilmektedir. Bitcoin paranin
saklanmas1 sanal clizdanlar sayesinde saglanmaktadir. Bu tarz ciizdan hizmetini
veren bir¢cok internet sitesi vardir ve bir¢oguna iicretsiz olarak ulasilabilmektedir.
Buradaki cilizdanlar bir takim sifrelerle baglanarak anahtar haline getirilmistir.
Adreslerin kullanilmasi verilerin imzalanmasi ve Bitcoin’lerin alinip satilmasi bu
imzalara baghdir. Bu sifreleme anahtarlar1 biri 6zel digeri genel anahtar olarak
kurulmaktadir. Sifresel anahtarlar, yukarida bahsedilen dijital adresin ¢ikarim degeri

olan genel anahtar (Scholer, 2016) ile mesaj1 dijital olarak imzalamak i¢in kullanilan
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0zel anahtarlardan olusmaktadir. Sanal adres ile 6zel anahtar arasindaki matematiksel

bag genel anahtarin sifresiyle saglanmaktadir.

Gondericiler dijital ortam da imzalarin1 kullanarak 6zel mesajlarini da
sifreleyebilmektedirler. Adresler gibi 6zel anahtarlar da alfa sayisal karakterlerden
olugsmaktadir. Hem sayisal rakamlarin hem de harflerin oldugu bu sifrelerin
coziilmesini zorlastirmaktadir. Bu imzalar kullanicinin gercek imzalar1 gibi alim
satim yapabilmelerini saglamaktadir. Bu 0zel imza anahtarlar1 51 karakterden

olusmaktadir (Ali, vd. 2014).

Her kullanicinin adresi ayri ayr1 kendi 6zel anahtari ile uyusmaktadir. Bu
anahtarlar kullanicilar tarafindan gizli tutulur. “Ciizdan hizmeti saglayici gibi
herhangi bir aracinin dahil olmadigi durumlarda 6zel anahtarin kaybedilmesi
clizdanda yer alan Bitcoin’in kaybedilmesi anlamima gelmektedir” (IMF, 2016:
syf.10). Ancak yine de ciizdanin giivenlik seviyesi kullanicinin inisiyatifine baglhdir.
Bu durumda kullanicilarin bircogu sifrelerini internetin olmadig1 ortamlarda

saklamaktadirlar.

Bitcoin islemlerinin nasil imzalandigmi soyle oOzetleyebiliriz. Oncelikle
kullanicilar yapacaklar1 iglemlerin bir kopyasim1 6zel anahtarlar1 yardimiyla
sifrelerler. Ancak daha sonra yapilan islemin hem kopyasi hem de ilk hali dijital
ortamda yayinlanmaktadir. Bitcoin sisteminde islemlerin nasil imzalandig1 asagidaki

sekilde gosterilmektedir.
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Bitcoin sifrelemesi sekilde goriildiigli gibidir. Bu noktada Bitcoin’lerin nasil

calisiginin daha somut goriiniimii agisindan Bitcoin {izerinden 6deme yollarini

deginilmelidir. Bu baglamda bir Bitcoin kullanicis1 gdnderici olarak asagidaki islem

adimlarmi takip ederek Bitcoin gondermektedir (Ali vd. 2014: syf.268):

e “Gonderici sahip oldugu Bitcoin’leri elde etmesini saglayan islemin referansi,

o0deme yapilacak adres ve ddenecek tutar olmak iizere {i¢ temel unsuru igeren

bir mesaj olusturmaktadir.

e (Gonderici hesabmin kontrolii altinda oldugunu ispatlamak ic¢in dijital

imzasini atmakta ve islemi aga duyurmaktadir.

® Madenciler gondericinin yeni islemini diger islemlerle birlestirerek yeni blok

adaylar1 olusturmaktadirlar. Islem blogunun dogrulanmasinin dogrulama ve

oybirligi olmak iizere iki unsuru vardir.



30

e Madenci gondericinin islemini i¢eren bir blogu dogruladiktan sonra aga
duyurmakta, diger kullanicilar kendi zincir blok kopyalarinin sonuna bu
blogu eklemektedir”.

Bitcoin iglemlerinde bir islemin ¢iktisin1 birden fazla girdi olusturabilir.
Ciktilar ise birden daha fazla Bitcoin hesabina ait olabilmektedir. Bu durumda bir
Bitcoin kullanicisi, bir baska Bitcoin kullanicisina Bitcoin gondermek istedigi
zaman, adreslerini bilmesi gerekmektedir. Bununla birlikte Bitcoin goéndermek
isteyen hesap kullanicis1 QR kodu kullanabilecegi gibi Bitcoin adresini kullanmay1
da tercih edebilir.

Bir baska hesaba Bitcoin gondermek (transfer)isteyen kullanici islemi Bitcoin
clizdani iizerinden baslatir. Girdiler, daha sonra ¢iktilar ve Bitcoin adresleri kayit

transfer islemi gerceklestirilir. Asagida verilen Ornek sekilde bu islem

semalastirilmistir.
Islem no: 192
Girdiler Ciktilar
112 nolu islem -2 BTC Bitcoin adresi - 3 BTC
117 nolu islem -5 BTC Bitcoin adresi -2 BTC
Bitcoin adresi - 2 BTC
TOPLAM 7 BTC TOPLAM 7 BTC

Sekil 5. Bitcoin Islem Ornegi
Kaynak: Carkacioglu, 2016
Yukaridaki sekilde 7 BTC’nin 3 farkli adrese transferi gosterilmektedir. 192

numarasi iglemin bir bagka anlamiyla adidir. 112 ve 127 numarali islemleri ise bagka
islemlerde kullanilmamis olan ¢iktilardir. 192 nolu islemin g¢iktis1i ise 3 farkh
adresten olusmustur. Nitekim bir Bitcoin isleminde birden fazla ¢ikti adresi
olabilecegini sOylemistik. Ancak burada ifade edilmesi gerek 6nemi bir noktada
bulunmaktadir. Bu nokta ise her bir ¢iktinin sadece bir defaya mahsus girdi olarak
kullanilabilecegidir. Bu baglamda sistemdeki tim ¢iktilarin  harcanmis ve
harcanmamig (UXTO) olarak siniflandirilmast gerekmektedir. Bir Bitcoin 6deme
isleminin gecerli olmasi girdilerinin harcanmamis ¢iktilardan olugsmasina bagildir.

Asagida basit ve somut bir Bitcoin 6demesi semalastirilmistir:

Daha Onceden
Miisterinin Hesabina
'Yatan Bitcoin

ahve isletmesinin
itcoin adresi
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Islem no: 681

Girdiler Ciktilar
542 nolu islem 5 Bitcoin adresi 2
BTC BTC
Bitcoin adresi 3
BTC
TOPLAM 5 BTC | TOPLAM 5 BTC

Miisterinin Bitcoin
Adresi

Sekil 6. Bitcoin Odemesi Islemi (")rnegi
Kaynak: Carkacioglu, 2016

Sekil 6 gosterilen Bitcoin kullanicisinin 5 Bitcoin’i bulunmaktadir. Bu 5
Bitcoin karsiliginda 2 Bitcoin’lik bir kahve satin alinmistir. Artan 3 Bitcoin ise

miisteri tarafindan yine kendi hesabina aktarilmistir.
3.3. Bitcoin Madenciligi Nedir?

Bitcoin madenciligi karmagsik bir siireci ifade etmektedir. Bitcoin
madenciliginin yapilabilmesi ic¢in Oncelikle hizli bir internet agmin olmasi
gerekmektedir. Bununla birlikte kullanilan bilgisayarin yiiksek bir islem hacmine
sahip olmasi da dnemlidir. Ancak Bitcoin iizerinden yapilan islemleri siirekli giincel
bir sekilde veren bir¢ok ¢evrimigi site bulunmaktadir. Ancak yine de bu islemlerin
dogrulanmas1 gerekmektedir. Nitekim {izerinden c¢alisilan bilgiler kriptolanmig

oldugundan ¢6ziimlerin dogrulanmasi 6nemlidir (Dulupgu vd. 2017).

Bitcoin madenciligi ile ugrasan kullanicilarin islemleri diger madenciler
tarafindan da dogrulanarak ¢6zlime ulasan ilk kisi daha Onceden belirlenen bir

Bitcoin ile diillendirilir. Odiil olarak ¢dziimiin sahibine verilen Bitcoin miktar1 50
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Bitcoin ile baglamistir ve her 210.000 blok ¢oziimiinde yartya diismektedir ki bu da
ortalama 4 yila denk gelmektedir (Kroll vd. 2013: syf.5). Bitcoin madencilerine
verilen 6diil ise gilincel olarak 12,5 BTC’dir. Bu baglamda biitiin diinyada Bitcoin
kullanicilar1 ya da madencileri ¢oziime ulagmak adina yarigmaktadirlar. Yapilan
islemlerin onaylanmas1 ise yaklasik on dakika siirmektedir. Coziilmesi gereken
islemlerin matematiksel olarak da zorluklar1 bulunmaktadir. Ankalkoti and Santhoh
(2017)’nin ifadelerine gore, problemlerin ¢oziilmeleri 10 dakikadan daha kisa siireye
diistiigii zamanlarda problemler otomatik olarak zorlagsmakta ancak ¢oziilme siiresi
uzadiginda da problemin zorluk seviyesi diismektedir. Bununla birlikte ne yapilarsa
yapilsin Bitcoin iiretme miktar1 belirli bir rakamda kisitlanmistir. Bu siir 21
milyondur. 21 milyon Bitcoin’e ulasan kullanicilar sadece islem onaylarindan kiigiik

artiglar saglayacaklardir (Ankalkoti and Santosh, 2017).

Bitcoin madenciligindeki siirenin uzamasi konusu sadece onay hususunda
yasanmaktadir. Nitekim bir Bitcoin isleminin gerceklesmesi internet ag1 iizerinden
saniyeler i¢inde gerceklesmektedir. Ancak diger kullanicilarin onay1r zaman

almaktadir. Nitekim dijital olarak imzalanmayan iglemlerin gecerligi olmayacaktir.

Bu durumda islem gecerli degilse diger kullanicilar tarafindan reddedilir. Bu
baglamda Bitcoin’lerin onaylanma siiresinin uzamasi ayni Bitcoin’in bir bagkasi
tarafindan ¢oziilmesi riskini barindirmaktadir. Bitcoin islemlerindeki bu risk g¢ifte
harcama (double spending) olarak adlandirilmaktadir. Bu riskin sifirlanmasi adina 6

farkli koldan onay beklenmektedir (Carkacioglu, 2016).

Burada ifade edilen risk ayni1 zamanda bir tiir zorluk olusturmaktadir. Ancak
Bitcoin kendi hazirladigi ve blok zinciri adi verilen defterlerle kayit altina
aliabilmektedir. Bu defterlerde yeni islemler siirekli olarak karsilastirilir. “Bitcoin’in
dogrulugu, hesaplama yetkisini islemleri Blok Zincirine dogrulamak ve eklemek icin
madencilere veren kisiler tarafindan garanti edilmistir” (Dulupcu vd. 2017). Bitcoin,
madencilerin hesaplama performanslarin1 tesvik edebilme adma odiller de
sunmaktadir. Bu 6diiller de yine Bitcoin’lerden olugsmaktadir. Bitcoin sisteminde bu
cifte harcama riskinde kaginmanin da bazi yollar1 bulunmaktadir. Bu iki yollu bir

siirecten gegmektedir (Conti vd. 2017: syf.3):
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e Islemin dogrulugunu saglamak igin islem dogrulama siirecinin dagitilmasi
* Blok Zinciri’nin tutarliligin1 garanti etmek icin agdaki herkesin basariyla

tamamlanmuis bir islemden ¢ok ¢abuk haberdar olmasidir.

Yapilan iglemlerde yasanmas1 muhtemel riskleri nlemek adina sistem siirekli
olarak giincellenmektedir. Ancak sistem yine de sybil saldirilarina agik durumdadir.
Sybil saldirilar1 ile zararli bir Bitcoin diigiim birden fazla kimlik isteyerek islemleri
manipiile edebilmektedir (Odabasi ve Zaim, 2017). Bu baglamda sybil saldirilar
coklu sanal uglar yaratarak yanlis bilgileri sisteme acabilmektedir. Bu sorunu
cOzebilme adina birgok sifreleme teknigi kullanilmaktadir. Bu sifreleme bir¢ok farkli
bulmacadan da olusabilmektedir. Ancak bu giivenlik duvarlar1 yiiksek maliyetlerin
olusmasina neden olmaktadir. Ancak yine Bitcoin hesaplamalarimin taklidini yapmak

oldukga zor goriinmektedir (Conti vd. 2017).

Bitcoin’i  herkes kullanabildigi gibi herkes de Bitcoin madencisi
olabilmektedir. Bu baglamda Bitcoin madenciliginde siki bir yaris halinin oldugunu
sOyleyebiliriz. Bitcoin madencilerinin toplam 6zetleme kapasitesi saniyede 2 Milyon
Tera ~2*1018’dir. Asagida Blokhain’den alinan veriler Bitcoin madencilerinin

toplama hacimlerini gostermektedir.

Ekim 2018 itibariyla Bitcoin piyasasi asagida verilmektedir (blockchain.com.):
e Belirtilen tarih itibariyle piyasa toplam 17,334.663 Bitcoin bulunmaktadir.

e 2 Bitcoin 6.400,00 ABD Dolar1.

* Piyasa Degeri (Market Capitalization) 113, 223, 110, 476 Amerikan

Dolaridir.

Bitcoin madenciliginin en iyi sekilde yapilmasi i¢in ciddi bir teknoloji ve
internet alt yapisi ve donanimi gerekmektedir. Eski sistemlerin verimli olmadig1 bu
madencilik sisteminde 6zel devreler kullanilmaktadir. ASIC (Application Specific
Integrated Circuit) bu devrelerden biridir. Bu devrelerin elektrik tiiketimi fazla
oldugu bilinmektedir. Normal bir ev bilgisayarinin Intel tabanli yapacagi islem hacmi
ASIC’in milyonda biridir. Bu baglamda evlerdeki bilgisayarda madencilik yapmak
tavsiye edilen bir tutum degildir. Elektrigin ve teknik alt yaginin ucuz olmasi Bitcoin

islemlerinin Cin’de yapilanmasini hizlandirmaktadir.
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3.4. Bitcoin’in Arz ve Piyasasi

Her tiirlii malin ve paranin ya da iiriiniin degeri talep ve arzin dengelendigi
ortamda ortaya ¢ikmaktadir. Bu denge oOlgiitii Bitcoin i¢in de gegerlidir. Nitekim
2010 yiliyla birlikte somut ya da fiziksel olarak bir takas unsuru olarak kullanilmistir.
Bu durum Bitcoin’in piyasadaki somut gdstergelerinden birisi olmaktadir. Ornegin
Bitcoin sahibi bir kullanici, Bitcoin parayr kullanarak 2 adet pizza almistir. 10.000

Bitcoin karsiliginda alinan pizza bir baska kullaniciyla takas edilmistir.

Bitcoin’in degerini arz talep dengesi gosterirken ayn1 zamanda yaygin olarak
kullanilabilmesi, kullanicilarin giliveni, ger¢ek hayatta da 6deme araci olarak

kullanilmasi1 ve cografi olarak uygunluk da gdostermektedir (McDonnell, 2015).

Bitcoin piyasasinin arkasinda devlet gibi resmi kurumlar ya da sirketler
olmadigindan Bitcoin kullanici sayist arttikca daha giivenli hale gelecektir. Bitcoin
degerlerinin dalgalanmasinda ortaya ¢ikan giiven dedikodular1 etkili olmaktadir. Bu
tarz uluslararasi sorunlara ragmen Bitcoin yiikselisini devam ettirmektedir. Nitekim
Bitcoin’in fiyat oynakliginin azalmasmin en Onemli nedeni kullanici sayisinin
artmasidir. Bu surumda bazi yatirnmcilar Bitcoin’in satin alip fiyati yiikseldiginde
tekrar satarak kar elde etmeye yontemini de tercih edebilmektedir. Silikon vadisi

girisimcilerinden Chris Dixon, gelecekte 1 Bifcoin degerinin 100.000 Amerikan

Dolar1 olacagini tahmin etmektedir (McMillan, 2015). Uzun dénemde, 1 Satoshi'nin
1 Cent'e esitlenecegi ve 1 Bitcoin'in, 1.000.000 Amerikan Dolar1 olacagini iddia
edenler de vardir (De Geer, 2015).

Bitcoin, altin piyasasi ya da forexde de oldugu gibi ana sermayeyi koruyarak
kar elde etmeye ¢alisir. Ancak Bitcoin fiziki olarak kullanilmadigindan altindan daha
cok forex piyasasina benzetilebilir. Ancak forex piyasasinda 5/24 islem yapilirken
Bitcoin piyasasi 7/24 agiktir. forex piyasasinin islem hacmi daha biiyiik olsa da
Bitcoin yeni bir dijital sistem olmasina ragmen giinde 200 milyon dolardan daha

fazla islem yamaktadir (McDonnell, 2015).
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Bitcoin piyasasinin ve arzinin daha net anlagilabilmesi adina Bitcoin

piyasasina ait giincel rakamlar 6nemlidir.

3.5. Bitcoin’e Ait Giincel Rakamlar

Bitcoin’e  ait piyasa rakamlari ve istatistikleri  siirekli  olarak
giincellenmektedir. Bir¢ok bazda karsilastirmali islem rakamlart Bitcoin i¢in dnem
kazanmaktadir. Dolar ya da Euro karsisindaki durumu Bitcoin kullanicilart i¢in 6nem
kazanan 6nemli degiskenlerdendir. Bu baslik altinda Bitcoin’e ait en giincel rakamlar

verilmektedir.
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Kaynak: https://www.blockchain.com

Bitcoin’in ortaya c¢iktigi 2009 yilindan 2018 yilina kadar gegen siirede
ozellikle 2017 yilindan sonra ciddi bir yiikselis yasadig1 goriinmektedir. 2018 yilinin
ikinci ¢eyreginden sonra ise diismiistiir. Ancak yine bu diisiis gecen 8 yillik siirecin

iizerinden seyretmistir. Son bir y1l icerisindeki ayrintili degisim ise asagidaki gibidir.
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Sekil 8. Son Bir Y1l icerisindeki BTC Dolar Paritesi
Kaynak: https://www.blockchain.com
Tablo 2. Kriptolar Paralar ve Bitcoin’in Yeri
KRIiPTO PARA DEGERI (MILYAR USD)
BITCOIN (BTC) 158
ETHERIUM (ETH) 68
RIPPLE (XRP) 36
BITCOIN CASH (BCH) 26
EOS (EOS) 11
LITECOIN (LTC) 9
CORDANO (ADA) 7,7
STELLAR (XLM) 7
IOTA (MIOTA) 6
NEO (NEO) 5
TOPLAM 423,8

Kaynak: https://www.blockchain.com,2017
Bitcoin’in toplam kripto (dijital) paralar igerisindeki pay1%37°dir. Bu paymn
onemli bir kismini ise Cin’deki kullanicilar olusturmaktadir. BTC’ye ait bu

rakamlarin siire¢ igerisinde artacagi da 6n goriilmektedir.

Bitcoin’in internet iizerinden almip satilmasi ve iiretiminin de yliksek

performansli bilgisayar sistemleri {izerinden yapiliyor olmasi rakamlar1 daha degerli
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hale getirmektedir. Bitcoin adina her sey rakamsal olarak kayit altina alindigindan
Bitcoin’e dair degerlendirmeleri daha somut hale de getirmektedir. Bu baglamda
asagidaki sekilde Bitcoin ilizerinde yapilan giinliik islem hacmi verilmektedir. Piyasa

rakamlar1 ve diger dijital paralardaki yeri verilmistir.

Sekil 9. Bitcoin Giinliik islem Hacmi

aaaaaa
aaaaaa
xxxxxxx

aaaaaa

aaaaaa

Kaynak: https://www.blockchain.com

Sekil 9 da ifade edilen en yiiksek yerde BTC 16.12.2017 tarihinde 19.343
rakamin1 gostermektedir. BTC’nin Dolar biitiinii rakamlar1 son aylarda diisiis

gostermis olsa da yine yiikseklerde seyretmektedir. BTC’nin digindan bir¢ok bagka
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dijital para da bulunmaktadir. Ancak bu dijital paralarin i¢cinde en fazla paya sahip
olan Bitcoindir. Asagidaki tablo da Bitcoin’in yillar igerisinde dolasimdaki

toplamlarin1 gostermektedir.

Dolasimdaki Bitcoinler

17.4mil
17.3mil
17.2mil
17.1mil

17mil
16.3mil
16.8mil

16, Tmil
Kasi?™ Arki7T Ocak1® Jjubif® Mari® Nis18 Mayi® Hazi® Temi® Ags18” Eyli8 Ekimis

Sekil 10. Dolasimdaki Toplam Bitcoin’ler (Kaynak: https://www.blockchain.com)

Sekil 10 incelendiginde diger rakamlarda oldugu gibi giinliik islem hacmi de
2018’in ilk ¢eyregine kadar siirekli bir yiikselis gostermektedir. Bitcoin iglem hacmi
yukselse de kisisel Bitcoin kullanicilarimin ayr1 birer kotast da bulunmaktadir.
Dolaysiyla isle kotalarinin yiikselmesi giinlilk ya da toplam islem hacminin de

yiikselmesinin saglayacaktir.
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Toplam Islem Sayisi ’
311,772,056

246,612,659
181,140,527
115,668,306

50,196,264

01.03.2009 22.04.2018

Sekil 11. Bitcoin Toplam Islem Hacmi ve Rakamlar1

Kaynak: https://www.blockchain.com

Sekil 11°de goriildiigii iizere dolasimdaki Bitcoin sayist siirekli olarak
artmigtir. Ayrica artisin hizinin da gayet makul seviyelerde oldugu goriilmektedir.
Dolasimdaki Bitcoin’lerin sayisinin artmasini saglayan en 6nemli unsur Bitcoin
madencilerdir. Bitcoin madenciliginin siirekli tesvik edilmesi, ayrica yeni Bitcoin
kullanicilarinin  katilmasi ile olusan rakamlar ve islem hacmi siirekli olarak

artmaktadir.

Bitcoin’in ait toplam rakamlarin ve islem hacimlerinin yiikselmesi giincel
olarak da devam etmektedir. Ayni yiikselisin paralel olarak yeni hesap acan ve
clizdan alan kullanici sayisinda da goriilmektedir Bitcoin kullanicisi olan ve clizdan
alan kullanic1 sayisinin artmasi dogrudan bir sekilde Bitcoin islem hacminin artmasi
saglamistir. Bu durumda Bitcoin cilizdan1 alan ve hesap agan kullanicilarinin Bitcoin
madenciligi yaparak ya da diger yollarla ¢evrimici hesaplarini etkin olarak
kullandiklarimi gostermektedir. Bu durumda asagidaki sekilde Bitcoin ciizdan

hesaplariin grafigi verilmektedir:
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Blockhain Cizdan Kullanicilar

24mil

Fhmil
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Sekil 12. Bitcoin Ciizdan Kullanicisi Sayisi

Kaynak: https://www.blockchain.com

Sekil 12°de goriildiigii iizere clizdan kullanicist sayist dalgalanmalar yasansa
da toplam da artt1g1 goriilmektedir. Ancak burada dikkat edilmesi gerek husus ciizdan
sahibi Bitcoin kullanici sayilarinin artmasi ile birlikte bu kullanicilarin hesaplarini
aktif olarak kullanmasi da son derce dnem kazanmaktadir. Nitekim Bitcoin siirekli
olarak internet iizerinde degerlendirildiginden kullanici sayisinin artmasi Bitcoin
olan giiveni de diri tutmaktadir. Piyasalardaki giliven aralif1 yiikselen Bitcoin’in
karsilikli olarak Bitcoin kullanici sayisinin da artmasi saglamistir. Bu rakamlarin
bircogunu Cin ekonomisi olusturmaktadir. Avrupa’da ise Bitcoin rakamlarinin
beklentilerin altinda kaldigin1 sdyleyebiliriz. Bitcoin’in, Avrupa’da ¢ok fazla
yayilmamasinin bazi sebepleri olmaktadir. Oncelikle Bitcoin heniiz yeni bir kripto
paradir ve gelecek yillarda Avrupa’da da yayilacagini 6n gorebiliriz. Ayrica Cin’in
bir Asya kiiltiirii olarak Avrupa’ya uzak olmasi da Bitcoin’in benimsenmesini
zorlagtirdigin1 sdyleyebiliriz.  Avrupa iilkeleri arasinda ise en ¢ok kripto para
kullanan tiiketiciler Tiirkiye’de bulunmaktadir. Asagida kripto para kullanicilari

gosterilmektedir (Uzmanpara.com).

Tablo 3. Ulkeler ve Kripto Para Kullamimlar (2017)
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Ulkeler Ulkelerin Toplam Para icinde
Bitcoin Kullanim Yiizdeleri

Tiirkiye 18

Romanya 12

Polonya 11

Ispanya 10

Cek cumhuriyeti 9

Amerika 8

Avusturya 8

Almanya 8

Italya 8

Avustralya 7

Hollanda 7

Ingiltere 6

Fransa 6

Belcika 5

Liiksemburg 4

Kaynak: https://www.uzmanpara.com

Yukaridaki tabloda goriildigii lizere kripto paralar sadece Avrupa’da degil
ayni zamanda Amerika ve Avustralya’da da heniiz ciddi bir yayilim alani
bulmamustir. Ozellikle Amerika ortaya ¢ikmamus bir yeniligin yayilim alan1 bulmasi
zor olmaktadir. Ayrica Bitcoin gibi ekonomik bir yeniligin basak kitalarda hizl
yayillim gostermesi de beklenen bir durum degildir. Tiirkiye’de ise Bitcoin
yayiliminin diger iilkelere gore fazla olmasinin sebebini internet kullaniminin fazla

olmasindan kaynaklandig: aktarabiliriz.

Bitcoin Avrupa’da ya da Amerika’da kullanim agisindan geride kalsa da para
birimi agisindan tiim diinya da kullanildigindan Bitcoin asim satiminda da dolar ev
Euro etkili olmaktadir. Ayrica diinya ekonomisinde Amerika ve Avrupa daha etkin
oldugundan Bitcoin’in degeri de bu para birimleri ile dl¢lilmektedir. Bu baglamda
Bitcoin islemlerinden kullanilan para birimleri asagidaki tabloda gosterilmektedir

(coinhills) :

Tablo 4. Bitcoin islemlerinde Kullanilan Para Birimleri (2017)

Para Birimleri Toplam Islem Bitcoin Adedi

Hacmi (Yiizde)

Japon Yeni 46,59 492.811,58
ABD dolar 32,58 344.644,41
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Euro 8,61 91.130,63
Kore wonu 5,89 62.269,24
Avustralya dolar 1,97 20.826,17
Pound 0,77 8.110,84
Rus rublesi 0,53 5.639,15
Polonya zlotu 0,40 4.234,07
Brezilya reali 0,36 3.851,24
Tirk lirasi 0,34 3.577,37

Kaynak: coinhills.com

Bitcoin islemlerinden kullanilan para birimlerinin daha ¢ok diinya
ekonomisinde s6z sahibi olan biiyiik ekonomiler iizerinden olmasi biiyiik bir siirpriz
olusturmamaktadir. Japon yenin etkin olmasi ise Bitcoin’in uzak doguda ortaya

cikmasi ve sik kullanimi ile agiklanabilir.

Gilinlimiizde ise Bitcoin islemleri ATM’ler iizerinden de yapilabilmektedir.
Ulkelere gore Bitcoin ATM  dagilim  asagidaki  gibi  semalastirilmistir

(coinatmradar.com) :

Bitcoin ATM Sayisi1(2017)
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Sekil 13. Bitcoin ATM Dagilim

Kaynak: coinatmradar.com
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ATM’lerin de para birimlerinin yogunlukla kullanildig: iilkelerde yogunlastigi
goriilmektedir. Ancak Amerika’da Bitcoin ATM’lerinin artmasiin bir bagka sebebi
daha bulunmaktadir. Oncelikle birgok ileri gelen uluslararasi sirketin ve isletmenin
Bitcoin para birimini kabul etmesi onemlidir. Bitcoin’i E-Bay, Amazon, Dell,
Microsoft, Subway, Tesla ve Bloomberg gibi ¢ok sayida isletme 6deme araci olarak

kabul etmektedir (Chokun, 2017).

Bitcoin’e ait giincel rakamlari devam eden basliklarda da arastirmanin

biitiinligii igerisinde vermeye calisacagiz.

3.6 Altcoinler

Bitcoin’in herhangi yonetim merkezi ve yasal bir kurumsal yapisi
olmadigindan dolay1 baska kripto paralara da temel olusturmustur. Bitcoin’in temel
yapilart kullanilarak olusturulan kripto paralara altcoin denir. Altcoinler de kendi

aralarinda para arzina gore siniflanabilmektedir.

Altcoinler, bir noktada Bitcoin’lerin rakibi olarak degerlendirilebilir.
Altcoinlerin  hicbirisi Bitcoin kadar gelismis degildir. Ancak Bitcoin’lerin
yayginlagmas1 ve piyasa esnekliginin diizelmis olmasi1 altcoinlerin de isine
yaramaktadir. Bu durumda fiyatlarin diizelmesi altcoinlerin kullanilmasini da

artiracaktir.

Altcoinleri de Bitcoin’ler gibi piyasada popiiler eden en énemli sey herhangi
bir devlet otoritesine bagli olmamasinda yatmaktadir (Brand, 2016). Bitcoin her 10
dakika da para arzi saglayan bir yapidadir. Bununla birlikte altcoinlerin de kendi
icerisinde alt sistemleri bulunmaktadir. Bu paralarin bir¢ogu harcanmadig: takdirde
azalma riski tasirlar. Litecoin 2.5 dakikada bir para arz eden, Dogecoin 60 saniyede
bir para arz eden, Freicoin ise negatif faiz i¢eren, yani harcanmayan paranin zamanla

azaldig1 altcoin sistemleridir (Carkacioglu, 2016).

Bitcoin’in kullanim alanmi genisligi sayesinde kendisine bagli bircok altcoin
meydana gelmektedir. Nextcoin, Darkcion, Norecion, Counterparty, Dogecoin,

Litecoin, Anocion gibi altcoinler ve buna benzer bir¢ok para birimleri giiniimiizde
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hizli bir sekilde piyasaya giris yapmaktadir (Turan, 2018). Bu baglamda Ates
(2016)’e gore altcoin Bitcoin’den ortaya c¢ikan ve Bitcoin’e alternatif olmaya calisan
tiim kripto paralar i¢in kullanilmaktadir. Ancak yine altcoinler Bitcoin’lere yeteri
derece de bir alternatif olusturdugu diisliniilmemektedir. Bu durumda altcoinler

Bitcoin’lerin sadece bir tiirevi olarak degerlendirilebilir.

Gilinlimiizdeki altcoin sayist ve dolasimi giderek artmaktadir. Bu saymin
1000’in tizerine ¢iktig1 goriilmektedir. Bu altcoinlerde piyasada islem gormektedirler.
Ancak Bitcoin’in yasadigi degisimlerden dogrudan bir sekilde etkilenmektedirler.
2018 yil1 itibariyle 1 Bitcoin’in degeri 11.000 dolar1 bulmaktadir. Bitcoinlerin kiiresel
degeri ise tlim diger altcoinlerle birlikte yarim trilyon dolar1 bulmaktadir (Dizkirici

ve Gokgoz, 2018).

Bitcoin’i temel alarak ortaya c¢ikan her yeni altcoin piyasalar
benimsenmektedir. Altcoinler kripto para sistemlerinin yayilimini kolaylastirmakla
birlikte kullanim alanlarm1 da genigletmektedir. Bitcoin’lerde oldugu gibi
altcoinlerde de borsanin durumuna gore anlik kar ya da zarar olusabilmektedir.
Bir¢ok farkli kripto para biriminin takasina aracilik eden borsalar bulunmaktadir.
Ayn1 zamanda bu borsalar iizerinden sadece Bitcoin altcoinler arasinda da degisim
yapabilmek miimkiindiir. Ancak bu degisim esas unsurunu Bitcoin’ler

olusturmaktadir. Nitekim altcoinleri etkileyen esas unsur Bitcoin’lerdir (Ates, 2016).

Altcoinlerin tamamina internet siteleri araciligryla ulasmak miimkiin degildir.
Bunun sebebi altcoinlerin piyasa hacmi olarak yeterli seviyede olmamasidir. Bu
altcoinlere yonelik talep heniiz beklenen seviyeye gelmistir. Ancak yine de piyasada
altcoinlere kars1 bir yonelim bulunmaktadir. Bu yonelim en 6nemli sebebi daha kolay

elde edilebilir olmasindadir. En sik iglem gore altcoin algoritmalar1 sunlardir (coin-

turk.com) :
e Sha-256
e SCRYPT
e Keccak
* Quark

¢ Ipo/Shares
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4. BOLUM: SANAL PARA BiRIMLERININ AVANTAJ VE
DEZAVANTAJLARI

Sanal para birimleri bir¢ok farkli agidan kullanicilara ve piyasaya kolayliklar
sunmakla ile birlikte riskler de igermektedir. Bununla birlikte sanal para birimlerinin
(SPB) kullaniminin her gegen giin artti§1 da gz oniinde bulunduruldugunda riskler
ve avantajlar daha fazla onem tasimaktadir. Ancak kullanim alaninin yayilmasi
risklerin ya da dezavantajlarin zayiflamasim saglamistir. Islem yéniinden birgok
avantaj1 biinyesinden barindiran sanal para birimleri, finansal erisim ve maliyetinin
disik olmasit bir diger avantajin1 olusturmaktadir. Ancak sanal para birimleri
gelisimini devam ettirdiginden riskleri ve avantajlar1 siire¢ icerisinden olusmaya da
devam etmektedir. Islem hacimleri diisiik olan bazi sanal para birimleri merkez
bankalar1 araciligiyla taninmamaktadir. Bu durum bir sanal paranin en biiyiik

risklerinden ya da dezavantajlarindan birini olusturmaktadir (Uzer, 2017, 66).

4.1. Sanal Para Birimlerinin Avantajlari
4.1.1. Yiiksek islem Hiz1

Sanal para birimleri islem hizlar1 birbirlerinden farkli olsa da genel olarak
birgogu merkezi olmadigindan dolay1 onay alim islemler bir saatten az stirmektedir.
Bu baglamda islem hizinin anlik gergeklestigi sanal para birimleri de bulunmaktadir.
Kredi kartlar1 ile yapilan iglemlerin hizlar ile karsilastirildiginda sanal paranin ¢ok
daha hizli bir islemler ag1 sundugu goriilmektedir (Diinya Bankasi, 2013). “Bitcoin
ornegi ele alinirsa ortalama her 10 dakikada bir yeni bir islem bloga dahil edilmekte

ve defter-i kebirde yayimlanmaktadir (Decker ve Wattenhofer, 2013). Diger yandan
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SPB islemleri geleneksel 6deme sistemlerinde gergeklesen 6demelerden farkli olarak

7/24 zaman diliminde gerceklesmektedir”.

Sanal para birimlerinin kontrolleri kiiresel bir internet ag1 yoluyla
yapildigindan islem hizi ¢ogu zaman kullanicilarindan konumlarindan bagimsiz

olarak ger¢eklesmektedir (ECB, 2015).

4.1.2. Diisiik Maliyet

Sanal paranin maliyetini diistiren ilk etmen kullanicilarinin, sanal parayi
muhafaza ettigi sanal ciizdanlar icin herhangi bir {icret 6dememesidir. Bununla
birlikte sanal para tizerinden yapilan her bir iglem i¢in 6denen bir miktar yoktur ya da
cok ciizi rakamlardir. Ayn1 zamanda dovize bagli maliyetler de sanal para
kullannominda bulunmamaktadir. Bu baglamda para transferi ya da havalesi gibi
islemler diger alternatiflerine gore cok daha ucuz gerceklesmektedir. Ancak sanal
para birimlerine ihtiya¢ duyuldugunda yapilacak olan madencilik faaliyetleri igin

belirli bir madencilik maliyeti gerekebilmektedir (ECB, 2015).

SPB maliyetlerinin diisiik olmasinin bir diger sebebi ise bagli olduklari
iilkelerde yasal diizenlemelere bagli olmamalarindan kaynaklanmaktadir (Diinya
Bankasi, 2016). Nitekim diger 6deme sistemlerinde i¢ kontrol sistemleri maliyeti
artirmaktadir. Ancak SPB’lerinde yasal olarak yeniden dilizenlenmesi maliyeti

yiikselten bir faktor riski olacagi unutulmamalidir (EBA, 2014).

Sanal para birimlerinin dogrudan yasal denetlenmesi olmadigindan dolay1
islem ticretleri konusunda giivenilir veri bulmak zorlasmaktadir. Ancak Bitcoin i¢in
ortalama islem masrafinin, islem tutarmin %1’inden daha diisiik oldugu sdylenebilir
(Ulke Giivenligi ve Devlet Isleri Komitesi, 2013). Bununla birlikte sanal para
birimleri semalar1 arsindaki islemlerden {icret alinmamaktadir. Diger o6deme
sistemlerinde alinan %2 ve %8 arasinda degisen oranlar diisliniildiigiinde sanal para
islemleri daha avantajli goriinmektedir (Roger, 2014). Fakat 6deme hizmetlerindeki
rekabetin artmasinin, itibari para birimi ile yapilan geleneksel islemlere ait
masraflarin gelecekte azalmasina sebep olmasi muhtemeldir (EBA, 2014). Ayrica
SPB’lerin ¢ok kii¢iik meblaglara bdliinerek kullanilabilmesi semalar1 mikro 6deme

yapmak i¢in etkili bir 6deme araci haline getirmektedir.
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4.1.3. Gizlilik

Sanal para birimleri lizerinden islemler yaparken herhangi bir resmi
O0deme kanalina ihtiya¢ duymamaktadir. Bu baglamda SPB’lerin bir¢ok platformu
anonim olarak goriilmektedir. Bu durumda yasa dis1 igler i¢cinde diger kullanimlar
icin de gizlilik saglanmaktadir. Bununla birlikte herhangi bir kredi karti ile yapilan
islemde gereken kisisel bilgiler sanal para islemlerinde gerekli olmamaktadir. SPB
cogu yerde gizlilik baglaminda nakit para gibi kullanilabilmektedir. Ayn1 zamanda

sanla para 6demelerinde kimlik ibra etmek gibi bir zorunluluk da bulunmamaktadir.

Diinyanin bir¢ok lilkesinde farkli ticaret alanlar1 ile ugrasan insanlar i¢in bu

gizlilik nedeniyle sanal para tercih edilebilmektedir (ECB, 2015).

4.2. Sanal Para Birimlerinin Dezavantajlar
4.2.1. Odemede Olusan Riskler

Sanal paranin 6deme riskleri merkezi ve merkezi olmayan sistemlere bagh

olarak iki baslikta incelenmektedir.

Merkezi Sistemler: merkezi 0deme genel olarak {li¢ adet One ¢ikan risk

bulunmaktadir (Finan vd. 2013):

e Kredi Riski: bu sistemde de digerlerinde oldugu gibi borglularin borcunu
o0deyememe riski bulunmaktadir.

e Likidite Riski: bor¢lu olan kullanicilarin borcun vadesi geldiginden ddeyecek
yeterli likiditeyi bulamama riskidir.

e  Operasyonel Risk: 6deme islemlerinin gergeklesmesi sirasinda var olan
teknik problemler ve bilisim sorunlari.

Yukarida ifade edilen riskler bircok O0deme sisteminde ve bankacilik da
gegerlidir. Bilisim sistemleri lizerinden bankalar sunduklar1 krediler araciligiyla
riskleri minimize etmeye c¢alisilmistir. Bu baglamda verimli 6deme metotlarinin
gelistirilmesi 6demeye dayali risklerin azalmasii saglamaktadir. Bununla birlikte
riskleri azaltmak i¢in yapilan bir diger 6nlem ise sanal para kullanicilarindan sisteme
girisgte alinan bir miktar para olmaktadir. Ancak bdyle bir durumda maliyet

artacagindan dolay1 mesafeli yaklagilmaktadir (Ali vd. 2014: syf.270).
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Merkezi Olmayan Sistemler: bu sistemde borcu olan kisiler higbir araci
olmadan dogrudan borcunu O&demektedirler. Boyle bir durumda risk faktori
diismektedir. Yine bu sisteme bagli olarak bircok defter-i kebir tutularak
katilimcilardan kaynaklana giivenlik riski de azaltilmaya ¢aligilmistir.

Ancak bu oOnlemler ragmen sistemden kaynaklanan operasyonel risk
sifirlanmamistir. Nitekim bilisim sistemlerinden kaynaklan internet korsanlar1 gibi
risk faktorleri her zaman bulunmaktadir (Ali ve digerleri, 2014: syf.271).

“Sahtecilik riski dogasi geregi merkezi sistemler ve merkezi olmayan
sistemler i¢in bliylik farklilik gostermektedir. Merkezi olmayan bir sistemde
kullanicilarin 6deme detaylarinin hepsinin ifsa edilmesine gerek bulunmamaktadir.
Dolayisiyla 6deme detaylarinin perakendeciden c¢alinmasi riski ortadan kalkmistir.
Fakat SPB’lerin kaybedilme riski, elektronik olarak ticari bankalarda tutulan
mevduata oranla ¢cok daha fazladir. Ciinkii kullanicinin 6zel anahtar1 kayboldugunda
ilintili bulundugu SPB de kaybolmus olmaktadir. Internet bankaciliginda ise
kullanilan bir sifre unutuldugunda kolayca degistirilebilmektedir. Bu anlamda SPB
ciizdani fiziksel ciizdana daha benzerdir.” (Uzer, 2017: syf.71).

Merkezi olmayan bu sistemde alinan tiim 6nlemlere ragmen sahtecilik riski
yine de bulunmaktadir. Sanal para birimlerine siber saldir1 yapildiginda tiim internet
agma yonelik yapilmaktadir (Ali ve digerleri, 2014: syf.271). Bu baglamda bagl
olunan internet aginin %50 sinden fazlasmin manipiile edilmesi gerekmektedir.
Ancak yine de kullanicilar1 koruyan biitlin bir koruma mevcut degildir. Sonug olarak

her kullanicr ister istemez risk faktorii igerisinde igslemlerini yapmaktadir.

4.2.2. Yasal Riskler

Daha once de ifade edildigi iizere sanal para birimleri itibari para statiisiinde
olan paralar degildir. Bu baglamda higbir is yeri ya da alacakli alacagini sanal para
birimi iizerinden kabul etme zorunlulugunda degildir. Ayrica bir¢ok sirket sanal
paralarla yaptiklari anlagsmalar1 degistirebilmektedir. Bununla birlikte farkli sanal
para birimleri lizerinden harcamalar yapilabilmektedir (Tasca, 2015: syf.28).

Yasal riski olusturan bir diger neden ise finansal piyasadaki sanal para

birimlerine karsi hicbir denetimin olmamasidir. Dolayisiyla kullanicilar geri
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Odenebilirlik ya da garanti depozitosu yOntemi gibi prensiplerle korunmamakta,
miilkiyetten dogan hak ve yiikiimliiliikler konusunda bir netlik bulunmamaktadir
(CPMI, 2017: syf.16). Ancak bu risk faktorii beklenen risk faktoriiniin {lizerine
cikabilmektedir.

Sanal para kullanicilarinin neredeyse hicbir yasal ylikiimliiliigii olmadigindan
yapilan islemlerin yasa disi olarak adlandirilmasi da bagli olunan {ilkeye gore
degisebilmektedir. Nitekim bircok iilkede sanal para kullanimima dair vergi usulii
gibi konular tartisilma asamasindadir (ECB, 2015: syf.21).

Sanal para islemlerinde ortaya ¢ikmasi muhtemel sorunlar agisindan
basvurulacak ya da ¢6ziim aranabilecek bir yer de yasal olarak bulunmamaktadir. Bu
durumda islem yapilan sanal para hesaplarinin dogru tanimlanmasi ve taninmasi

gerekmektedir. Nitekim yasal olarak basvuru konusu ve yeri bulunmayabilmektedir.

4.2.3. Kamu Otoritelerinin Miidahaleleri ve Yasaklari

Kamu otoriteleri ¢ogu zaman sanal paranin gilivenliksiz oldugunu ifade
etmektedir. Bu ifadeler sosyal ve finansal alanda sanal para birimlerine olan giliveni
sarsmaktadir. Nitekim bu para birimlerinin yasal olarak denetiminin olmamasi kamu
otoritelerinin sdylemlerinin kitleler iizerinde etkisini ylikseltmektedir (EBA, 2014).
Ayrica sanal para degerlerinin beklentilerin ¢ok Gtesinde degisme gdstermesi de ciddi
bir risk faktorii olarak one ¢ikmaktadir. Ayrica sanal para ciizdanlar1 ya da defter-i

kebirler de manipiile edilebilmektedir.

4.2.4. SPB Kurlarindaki Degisimler

Sanal paranin en 6nemli dezavantajlarindan birisi de para degerinin yiiksek
derece diismesi ve yiikselmesi sorunudur. “Bitcoin’in geg¢misine bakildiginda
degerinin oldukca oynak olabildigi goriilmektedir”. Nitekim ECB (2015) verilerine
gore sanal para da sadece bir giin icinde %40 degerinde ylikselme ya da diisme
goriilebilmektedir. Sanal para birimlerinde yaganan bu deger oynamalari kullanict ve
katilimcilar agisindan ciddi bir sorun teskil etmektedir. Bu durumda sanal paralara
yapilan yatirimlar ve harcama islemleri de etkilenmektedir. Ayrica sanal paralarda

meydana gelen bu deger artis ya da diislikliiklerine miidahale eden bir yapmin da
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olmamasi risk faktoriinli yiikseltmektedir (EBA, 2014: syf.23). Dezavantajlar1 ve
risklerinden yola ¢ikilarak, birgok SPB yiiksek oynaklik sebebiyle giivenilir bir
O0deme aracindan daha ziyade yatirim ya da spekiilasyon araci olarak
kullanilmaktadir.

Asagidaki tablo da sanal paranin avantajlar1 ve dezavantajlar1 6zetlenmektedir

(Giiltekin, 2017: syf.10):

Tablo 5. Bitcoin’in Avantajlar1 ve Dezavantajlar:

Avantajlar Standart Isletme Standart Kullanici
Alici- génderici iilke arasindaki | Istenilen zaman ve yerde islem
resmi tatil ve diizenlemelerdeki | yapabilme
uyumsuzluklarin
Kullanicinin  kisisel bilgilerine | Paranin yonetiminde herhangi
ihtiya¢c duymama bir resmi otoriteye bagli olmama
Tiim  gergeklesen  islemler | Hesap sahibinden izinsiz islem
herkesin bilgisine agiktir yapilamamasi
Blok zinciri tizerinde | Kisisel bilgilerin sakli olmasi
gerceklesen herhangi bir islem | nedeniyle kimlik hirsizligina
herhangi bir zamanda ve | karsi koruma
herhangi bir kisi tarafindan
dogrulanabilir.
Islemlerin geri doniisii | islem  Onceligini  belirleme
olmadigindan dolandiricilik ve | dzgiirliigii ve Ucretsiz ya da ¢ok
sahtecilige kars1 korunma diisiik ticretli islem

Dezavantajlar Devlet politikalar1 sonucu kripto | Bitcoin’lerin  kaybolma  riski
para birimlerinin kullaniminin | tagimasi ve kaybolan
yasaklanma ihtimali Bitcoin’lerin yeniden

kullanilamamas1

Vergilendirme acisindan | Bitcoin  ve  kripto  para

belirsizlik sonucu olusabilecek

birimlerinin teknolojiye dayali

uygunsuzluklar bir sistem olmasi sonucu daha
kusursuz bir mekanizma ile
ikame edilebilir olmasi

Olast  olumsuz  durumlarda | Yiiksek volatilite

¢Ozim iiretecek miisteri

hizmetleri  yetkilisi  bulma
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zorlugu
Standart  para  birimlerine

¢evirmede TUglincli taraf servis

saglayicilara gereksinim olmast

Kaynak: Giiltekin, 2017: syf.10

5. BOLUM: SANAL PARA BiRiIMLERININ KULLANIM ALANI VE YASAL
STATUSU

5.1. Sanal Para Birimleri ile islem Yapan Ulkeler ve Bitcoin Kullanimi

Kiiresellesme siirecinde bir¢ok digsal risk ortaya ¢ikmakta ve iilkelerin yabaci
finansman ihtiyacinina bagl olarak ekonomilerin digsal olarak kirilganlik diizeyi de
artmaktadir (Can ve Okur Dingsoy, 2016: syf.202). Sanal paralara yonelik de bir¢cok
iilkede hem yasal olarak hem de sosyal alanda tutum ya da davranislar
gelistirmektedir. Bu tutumlar sanal paranin riskini géz ardi etmemektedir. Birgok
iilkede kullanilan sanal para daha ¢ok Bitcoin olarak kullanilmaktadir. Bu baglamda
iilkeler sanal para birimlerinin hukuki gegerligini saglamak tizere birgok girisimde de
bulunmaktadir.

Sanal para birimleri (SPB) ticari olarak bir¢ok saha da kullanildigindan dolay1
iilkelerin hem hukuki alanda hem de bilisim alanlarinda yenilikler ve esneklikler
yapmas1 gerekmektedir. Sanal paralarin sanal bir internet diinyasinda islem
gormesinden dolay1 internet iizerinden yapilmast muhtemel manipiilasyonlara da
dikkat edilmelidir. Ayrica hem ulusal bazda hem de uluslararasi platformlarda etkin
bir politikanin takip edilmesi gerekmektedir (IMF, 2016).

Ancak her iilke Bitcoin ya da diger sanal birimleri noktasinda ayni yasalar1
uygulamamaktadir. Bununla birlikte yasalar ayni iilkede bile zaman i¢in de farklilik
gosterebilmektedir. Merkez bankalarmin sanal paralara yonelik de bir¢cok uyarisi
olmaktadir. Bu baglamda Avrupa’nin 6nde gelen bircok merkez bankasi uyarilarda
bulunmustur. Bunlardan ilki Alman Federal Finansal Denetleme Otoritesi
(BaFin)’dir. (Miinzer, 2014). Bununla birlikte Belgika merkez bankasi (2014),
Hollanda merkez bankasi (2013), Fransa merkez bankasi (2013) da sanal para

uzerine kararlar alan tilkelerdendir.
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Gerek Avrupa’daki gerekse de diger bankalar Bitcoin denetimi
saglanamadigindan dolay1 terdr Orgiitlerine destek olunmamasit konusunda da
uyarilarda bulunmaktadir. Avrupa’daki bankalardan baska Cin merkez Bankasi’nin
da riskler konusunda acgiklamalari bulunmaktadir (Hern, 2013). Cin ile birlikte
Endonezya merkez bankasi (Wong, 2014), Singapur merkez bankasi1 (Today Online,
2014) ve Hindistan merkez bankasi (Prasad, 2013) da sanal paralara yonelik uyari
mahiyetinde bildirimlerde bulunmaktadir.

Avrupa’daki  diger iilkeler degerlendirildiginde = Alman  Ekonomi
Bakanligi’nin, sanal para birimlerinden Bitcoin’in alig  veris amagh
kullanilabilecegini kabul etmistir. Bu baglamda Clinch (2013)’e gore Almanya’da
Bitcoin ¢ok amacli bir takas araci olarak da kabul edilmektedir. Fransa’da ise sanal
para birimi kullanan kisilere kimliklerini ibraz etme zorunlulugu getirilmistir. Ayrica
sanal para organizasyonlarindan elde edilen gelirler i¢in vergi uygulamasi da
getirilmistir (Macheel, 2014). Finlandiya’da ise Bitcoin alim satim yapanlardan vergi
alinmamaktadir (Hajdarbegovic, 2014).

Bununla birlikte gerek Avrupa’daki gerekse de diger merkez bankalari
Bitcoin’e iliskin denetim yapmay1 ve lisans vermeyi diisiinmektedir. Ornegin isveg’te
sanal para birimleri ile islem yapan firmalar kendilerini finansal otoritelere baglamak
zorundadirlar (Isve¢ Merkez Bankas1, 2013). Almanya’da da Bitcoin kullanimina
yonelik merkez bankasmin lisans ¢ikarma projeleri ve yaklasimlar bulunmaktadir
(Florange, 2014). Avrupa’daki bir baska {iilke olan Danimarka’da ise Bitcoin
kullanicilarinin lisans alma zorunluluklar1 bulunmamaktadir (Caffyn, 2013).

Amerika’nin New York eyaletinde ise sanal para birimlerine yonelik
yapilacak diizenlemeler 2015 yilinda yayinlanmistir (Whitehouse, 2015). BitLicensei
diizenlemelerden sonra lisans alan ilk kurum olmustur (Popper, 2015). Japonya’da
da kullanmilan sanal paralar ve o6zellikle Bitcoin 2017 yili itibariyle kanun olarak
yirtirliige girmistir (Keirns, 2017). Bununla birlikte Japonya’da bir 6deme arac1 olan

Bitcoin para birimi olarak kabul edilmemektedir.

5.2. Sanal Para Birimlerinin Yasaklandigi Ulkeler
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Bitcoin her ne kadar diinyanin birgok {ilkesinde ve ticari organizasyonlarinda
kullanilsa da baz iilkelerde kullanimi halen yasaktir. Bu baglamda Bitcoin her
iilkede evrensel olarak finansal bir deger tasimamaktadir. Ancak her iilke Bitcoin’i
farkli farkli da degerlendirebilmektedir. Avrupa’nin bir¢ok {ilkesinde kullanilan
Bitcoin bazi iilkelerde ise kullanilmamaktadir.

Bir kuzey Avrupa iilkesi olan Finlandiya’da Bitcoin para birimi olarak kabul
edilmedigi gibi 6deme araci olarak uyum kriterlerini saglamamaktadir. Finlandiya
adina bu karar Finlandiya merkez bankasi tarafindan alinmistir (Heikkinen, 2014).

Bitcoin’in para birimi olarak kabul edilmedigi bir bagska onemli iilke ise
Isveg’tir. Isve¢ merkez bankasinin para birimi tanim Bitcoin’i kapsamamaktadir.
Isve¢’in Bitcoin’i benimsememesinin en 6nemli nedeni olarak kamusal olarak
taninmamis olmasimndan kaynaklanmaktadir. Resmi makamlarca taninmayan bir
dijital paranm risk faktorii yiikselmektedir (Isve¢ Merkez Bankasi, 2013).

Avrupa disinda da Bitcoin’t resmi olarak kabul etmeyen iilkeler
bulunmaktadir. Bu baglamda Malezya merkez bankasi da Bitcoin’i kabul
etmemektedir (Hern, 2014). Nitekim Endonezya’da sadece rupi yasal para birimi
olarak kabul edilmektedir. Ayrica Endonezya merkez bankasi Bitcoin’in yasalarina
da aykir1 oldugunu ifade etmektedir. Bununla birlikte yasal olarak Bitcoin kullanimi
da yasaklanmamistir (Wong, 2014).

Asya iilkelerinin bir kisminda ise sanal parayla yapilan iglemlerin birgoguna
yasaklar getirilmistir. Nitekim Cin merkez bankast 2013 yilindan tiim finansal islem
yapan birimlerini Bitcoin {izerinden islem yapmamasi konusunda ikaz etmistir (Hern,
2013). Cin merkez yaptig1 bu uyarilar diger 6deme hizmetlerini kapsayacak nitelikte
genisletilmistir. Bitcoin’in yasak oldugu bir baska {ilke ise Tayland’dir. Nitekim The
Guardian (2013)’nin haberine gore bir Bitcoin takas platformunun basvurusu
reddedilmistir. Taylan merkez bankas1 da Bitcoin’in ticarette ve 6deme sistemlerinde
kullanilmasinin yasak oldugunun altim1 ¢izmistir. Tayland’dan baska Cin ve Giiney
Kore’de de Bitcoin ticaretine yonelik mesafeli yaklagilmaktadir. Ayrica Rusya
merkez bankasi da Bitcoin ile yapilan islemlerin iilke ticaretinde kullanilmamasi
yoniinde veriler sunmaktadir.

Bitcoin konusunda yasanan bir¢cok belirsiz durum piyasalarin manipiile

edilmesine neden olabilmektedir. Ayrica yasal denetimden uzak oldugundan dolay1
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teror Orgiitlerince de kara para aklama araci olarak kullanilmaktadir (Dilek, 2018,
27). Nitekim Avrupa Merkez Bankasi Bitcoin’in regiile edilmesi gerekliginin altini
cizmektedir (Reusters, 2017). “AB Komisyonu Bagkan Yardimcis1 Valdis
Dombrovskis, Bitcoin ve diger kripto paralarin yatirimci ve tiiketiciler agisindan
ciddi riskleri bulunduguna isaret ederek ciddi fiyat dalgalanmalari, yatirimlarin
tamamen kaybolmasi, cesitli operasyonel ve gilivenlik zafiyetleri, piyasa
manipiilasyonu gibi risk ve eksikliklerinin oldugunu belirtmistir” (Jim Brunsden ve
Hannah Murphy, 2017).

Ayrica hem Ingiltere hem de AB hiikiimetleri sanal paralarin biitiiniiniin
regiile edilmesi gerektigini belirtmektedir (Hodgson, 2017). Bununla birlikte Nobel
odili de alan ekonomist Stiglitz’e gore para birimi olusturmak devletin temel
gorevlerinden biridir. Bu durumda Stiglitz Bitcoin’in sosyal olarak higbir anlami
olmadigin1 belirterek yasaklanmasi gerektigini ifade etmistir (Costelloe, 2016).

Avrupa’nin 6nde gelen iilkelerden olan Ingiltere’de de Bitcoin’e karsi
mesafeli bir tutum sergilenmektedir. Nitekim Ingiltere’deki finansal piyasalari
diizenleyen Finansal Hizmetler Idaresi’ne gére Bitcoin kumar oynamak ile es
degerdir. Bu baglamda Bitcoin’e yatirim yapmak biiylik bir risk barindirmaktadir
(Ahmed, 2017). Danimarka merkez bankasi da Bitcoin’i uzak durulmasi gereken bir
finans araci olarak tanimlamaktadir (Jacobsen, 2017). Amerikan Merkez Bankasi
Bagkan: Janet Yellen Federal Agik Piyasa Komitesi’nin (FOMC) toplantisinin
ardindan yaptig1 aciklamada Bitcoin’in hayli “spekiilatif” oldugunu vurgulamistir.
Yine benzer sekilde Tiirkiye ekonomisinden sorumlu Bagbakan Yardimcis1i Mehmet
Simsek spekiilasyon olarak tanimladigi Bitcoin’den uzak durulmasi gerektigini ifade
ederek artan ilginin finans tarihinin en biiyiik balonu olan Lale Cilginligin1 gectigini

aciklamistir (Koc, 2017).

5.3. Sanal Para Birimleri ve Yatirim

Bitcoin’in her ne kadar birgok iilkede yasal temellendirme sorunlart olsa da
gayri resmi olarak varligint devam ettirmektedir. Ancak her iilke de durum aym
degildir. Ozellikle ticari ve ekonomik olarak yiikselen bir deger olan Asya pazarin da

Bitcoin daha sik kullanilmaktadir. Nitekim biiyiik borsalarda kabul edilen Bitcoin
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vadeli islem gormeye baslamistir. Bu baglamda yatirimin da 6nemli nesnelerinden
biri olmaya baslamistir.

Bir yatinm araci olarak Bitcoin {lriinlerde ya da diger para birimlerinde
oldugu gibi talep ve arzin dengelendigi noktada olugmaktadir. Bitcoin'in degeri,
cografi olarak uygunlugu, yayginligi, kabul edilirligi, yatirnmcinin ona olan giiveni,
gercek hayatta 6deme araci olabilmesi ve marketin o anki duyarlilig: ile iligkilidir
(McDonnell, 2015).

Bitcoin yatirimlarindan yasan en kritik sorun fiyat deger esitligi endeksinde
yasan asirt degisimler ve oynamalardir. Ayrica Bitcoin’in kullanimi beklenen
seviyede olmamasi Bitcoin’in piyasasinin dalgalanmasia da neden olmaktadir. Bu
baglamda Bitcoin’in yatirim araci olarak daha da giivenilir bir seviyede olmasi
kullanim sikligmin yiikselmesine de baghdir. Bitcoin fiyatinin, ucuz oldugunu
diistinen yatirimcilar Bitcoin alip, uzun vade saklayip, hedefledigi fiyata geldiginde
satmay1 planlayabilirler.

Bitcoin’e yatirim yapan birgok insan risk faktoriini g6z Oniinde
bulundurmaktadir. Ozellikle biiyiik sermaye sahipleri i¢in bu riskler biiyiik
olmamaktadir. Ayrica Bitcoin diger sanal paralara gore daha hizli bir kabul gérme
asamasindadir. Bu durumda yatirimcilar sanal paralar igerisinde en ¢ok Bitcoin’e
yatirim yapmaktadir.

Bitcoin’e yapilan yatirimlar altin ve forex yatirimlarina benzemektedir.
Nitekim bu yatirimlarda dalgali olan piyasa sartlarinda ana sermayeyi korumak 6nem
kazanmaktadir. Zarar1 kesmek ve kar1 elde etmek islemi altin ve forex piyasasinda
oldugu gibi Bitcoin piyasasina yatirim i¢inde gecerlidir. Ancak Bitcoin’e yapilan
yatirimlar altindan daha ¢ok forex yatirimlarma benzemektedir. Forex piyasalarinda
5/24 islem yapilabilirken, Bitcoin 7/24 isleme hazirdir, ancak forex piyasasinda
giinliik trilyonlarca Amerikan Dolar1 islem yapilirken, gorece daha kiiclik ve yeni
olan Bitcoin piyasasinda yaklasik 200 milyon Amerikan Dolar1 iglem yapilmaktadir
(McDonnell, 2015).

Bitcoin’in mevcut piyasa hacmi forex kadar degilse de yeni bir sanal para
olarak geldigi finansal seviye goz ardi edilemeyecek seviyededir. Bu durum Bitcoin’i
diger sanal paralara gore daha gilivenilir kilmaktadir. Bitcoin bir¢ok iilkede yasal

olarak denetlenmese de borsa olarak kuruldugu {ilkelerde o iilkenin denetlemelerine
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tabi olmaktadir. Bu baglamda Bitcoin, kendi kullanicilarindan kimlik bilgilerini
istemektedir. Ancak bazi Bitcoin kullanicilar1 giivenlik ya da diger sebeplerle
isimlerini saklayabilmektedirler. Giivenligin saglanmasinda ise gergek isimlerin
kullanilmast son derece kritik bir 6neme sahip olmaktadir. Bir Bitcoin yatirimi igin
acilan Bitcoin ciizdanina sanal paranin aktarilmasinda dogru adreslerin verilmesi de
yatirim giivenligi agisindan bir diger 6nemli faktordiir.

Bitcoin borsalar1 kullanicilarin isimlerine ve clizdan hesaplarina vakif olmaya
basladiginda hesaplarin anonimlik seviyesi diiserek yatirim giivenligi yiikselir. Ancak
Bitcoin hesaplarmin kamusal olarak anonim olmasi istenmese de bir¢ok Bitcoin
kullanicis1 anonim hesaba izin verdigi i¢in tercih etmektedir. Bu durum ise risk
faktoriinii yiikselterek yatirimi sorunlu bir hale getirmektedir (Brand, 2016, 208).

Sanal paranin yatirim iiriinleri ise kolektif yatirim semalar1 ve sanal paranin
diger tiirevleri olarak iki farkli sekilde gerceklesmektedir. Bu baglamda kolektif
yatirim semalarindan en biiylik olant 110 milyon Euro’dan daha fazla bir varlig
yonetmektedir (Esma, 2015: syf.8). “CFD ve cift opsiyonlara ek olarak, bazi takas
platformlar1t BTC/USD, BTC/CNY, Litecoin (LTC)/CNY ve LTC/USD doéviz kuru
lizerinden tlirev ve opsiyon hizmetleri vermektedir. Cin’in en biiylik Bitcoin ve
Litecoin takas platformlar1 bu hizmetlerin ana saglayicisidir.” (Uzer, 2017: syf.79).
Bu takasa platformlar1 iizerinden yapilan yatirnmlarin ise daha giivenilir oldugu

diistiniilmektedir.

5.4. Sanal Para Birimleriyle Ilgili Diinya’dan Son Gelismeler

Bitcoin’in beklentilerin iizerinde bir gelisim kaydetmesi bir¢ok biiyiik para
piyasasinin dikkatini de c¢ekmesini saglamistir. Ancak Bitcoin yasal olarak
denetlenmediginden dalgalanmalar da devam etmektedir. Bu baglamda birgok biiyiik
piyasa tarafindan halen mesafeli karsilanmaktadir. Nitekim Partington (2017)’a gore
Bitcoin, piyasasi bir balondur ve fazla abartilmis bir belirsizlikler ortamini isaret
etmektedir. Ancak riskin fazla olmasi yatirimi sorunlu hale getirmekle birlikte bazi
yatirimeilar igin ise ¢ekici bir 6zellik haline gelmektedir.

Amerikan hiikiimetinin de birgok kez regiile ettigi Bitcoin kararlar1 devletsiz

bir para olarak ticari bir islev yiiklenebilecegi yoniinde olmustur. Ancak bu durum



57

mesafeli tutumun tamamen terk edildigi anlamina da gelmemektedir (Yermack,
2013).

Blockhain teknolojisi ise sanal para birimlerinin alt yapisini olusturmaktadir.
Ayn1 zamanda Blockhain giivenlik agisindan daha onemlidir. Bununla birlikte her
zaman internet lizerinden islem yapan Bitcoin’lerin hesap cilizdanlarinin hacklenme
riski de devam etmektedir.

Hacklenme riski Bitcoin i¢in halen ciddi giivenlik problemi olmaya devam
etmektedir. Nitekim Slovenya’daki kripto para birimi borsasi olan NiceHash’e
yapilan siber saldirilarda 65 milyon dolarlik kayip verilmistir (Reuters, 2017). Giiney
Kore’de ise Youbit olarak ifade edilen sanal para borsasi iki kez siber saldirtya maruz
kalmistir. Bu saldirilarda toplam 4 bin Bitcoin kaybedilmistir.

Diinya capindaki son gelismeler dikkate alindiginda asagidaki {ilkelerde
Bitcoin uygulamalar1 yasal goriinmekle birlikte caydirict hiikiimler de igermektedir
(Cetiner, 2018: syf.10):

Almanya, Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa Birligi, Arjantin, Avustralya,
Belgika, Ingiltere, Brezilya, Bulgaristan, Cezayir, Cin, Danimarka, Estonya, Fransa,
Giiney Kore, Hirvatistan, Hindistan, Hong Kong, izlanda, Hollanda, Irlanda, Israil,
Ispanya, Isveg, Isvicre, Italya, Jamaika, Japonya, Kanada, Kibris, Kolombiya,
Libnan Litvanya, Liiksemburg, Malezya, Malta, Meksika, Norveg¢, Pakistan,
Polonya, Portekiz, Romanya Rusya, Singapur, Slovakya, Slovenya, Suudi Arabistan,
Sili, Tayvan, Tayland, Tiirkiye, Urdiin, Vietnam, Yeni Zelanda, Yunanistan.

Diinyanin en 6nemli ekonomilerinin basinda gelen Cin’de 6zel sirketler ve
bireyler i¢in Bitcoin kullanimi serbest birakilmistir. Cin niifusu da diisiiniildiiglinde
etkin bir Bitcoin kullanimi1 oldugunu sdylenebilir. Bir baska énemli ekonomi olan
Rusya ise kendi sanal parasini iiretecegini ifade etmistir. Bu paranin kripto Ruble
olarak adlandirilmasi ve devlet kontroliinde olmasi planlanmaktadir. Ayrica bu kripto
Ruble, normal Ruble ile de degistirilebilecektir. Bu sekilde yerel kripto para
iiretimini Kazakistan ve Ispanya iilkeleri de gelistirmek istemektedir (Cetiner, 2018:
syf.10).

Diinyadaki son Bitcoin ve sanal para gelismeleri genel olarak
degerlendirildiginde Bitcoin her ne kadar ciddi bir denetleme mekanizmasina sahip

olmasa da gelisimini ve yayillimmi devam ettirmektedir. Ayrica internet ve
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teknolojinin her alandaki yayilimi sanal paralara olan ihtiyac1 da tetiklemektedir.
Nitekim internet ticareti ya da e-ticaret biitiin diinyadaki ticaret hacmini her gegen yil
daha da yiikseltmektedir. Bu gelismelere Tiirkiye’nin de kayitsiz kalmamasi gerektigi
gibi sanal paralarin entegre edilmesi zorunlu bir ihtiya¢ olarak gdriinmektedir. Bu
baglamda bir sonraki bolimde Tiirkiye oOzelinde sanal paralarin piyasalardaki

durumu ve piyasalara entegre yollar1 arastirilmaktadir.
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6. BOLUM: TURKIYE’NIiN SPB BAKISI VE TURKIYE EKONOMISi’NE
ENTEGRESI

6.1. Turkiye’de Sanal Para Birimi Kullanim

Sanal paralarin en ¢ok tercih edileni olan Bitcoin BDDK tarafindan elektronik
bir para olarak kabul edilmemektedir. Tiirkiye’de 6493 Sayili “Odeme ve Menkul
Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari
Hakkinda Kanunu’na gdére ikincil bir lisans yiirlirliige sokmustur. Bu yonergeye gore
BDDK lisans1 alan ve sanal islemler ag1 Paypal, Belbim, Wirecard, Tiirk elektronik
para, papara, D Odeme, CMT ve Birlesik Odeme olarak siralanabilir (Cetiner, 2018:
syf.7).

Burada ifade edilen sirketlerle birlikte mobil bankacilik da Tiirkiye’de diger
bircok iilkeye gore daha cok gelisme gostermistir. Bu baglamda Tiirkiye’de Bitcoin
ve diger sanal para birimlerinin online ticarette gelisme alaninin yayilmasi da

beklenmektedir (Khalilov vd. 2017).

Tirkiye’de Bitcoin kullannmi ‘BTCTurk’ adli internet sitesi araciligiyla
olmustur. Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde kurulan bu site Bitcoin satan ilk site
olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu sitenin Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde kurulmasinin
en onemli nedeni ise Tirkiye’de Bitcoin’e yonelik yasal diizenlemelerin heniiz
yapilmamis olmamasidir. BTCTiirk sitesi tizerinden Tiirk parasi ile Bitcoin alis veris
edilebilmektedir. Daha sonra ise ‘Koinim’ ve ‘Takascoin’ siteleri de kurulmustur. Bu
site platformlar1 iizerinden bir¢ok sanal para iglemi yapilabilmektedir. Bitcoin, BTC-
e Code USD ve Perfect Money USD gibi dijital paralar bu site lizerinden farkli para
birimlerine cevrilebilmektedir. Bununla birlikte Tiirkiye i¢indeki bir¢ok bankadan
para ya da kredi kart1 aracilifiyla Bitcoin ya da diger sanal paralar alinabilmektedir

(Uzer, 2017: syf.115).

Tirkiye’de Bitcoin ve diger kripto paralar hakkinda Mart 2018 de bir

konferans diizenlenmistir. ilgili konferansta Tiirkiye’nin sanal para karsisindaki
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tutumlar1 ve entegre yollar1 tartisilmistir. Tiirkiye piyasasinda Tiirk lirasi ile islem
yapilabilen ti¢ farkli Bitcoin borsasi bulunmaktadir. Bunlar Paribu, Koinim ve

BTCTurk’tur.

Tiirkiye’de Sermaye Piyasast Kurumu’na (SPK) ve Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK)’na gore kripto paralar elektronik para olarak
degerlendirilmemektedir. Bununla birlikte Merkez Bankasi’nin da kripto paralara
yonelik bir diizenlemesi bulunmamaktadir. Bitcoin ise bu duruma yonelik bir ¢alisma
grubu olusturmustur. Tiirkiye’nin resmi kurumlarma Bitcoin taninmasa da heniiz
Bitcoin ya da diger kripto paralara yonelik a¢ilmig bir hukuki dava bulunmamaktadir.
Bununla birlikte kripto paralarin hukuki niteligine yonelik de hukuki bir yarg: karar1
ortaya ¢ikmamistir (Toprak ve Yoriik, 2018).

Bitcoin kullanimi tiim diinyada oldugu gibi Tirkiye’de de 2009 yili
sonrasinda gelismeye ve yayilim alan1 bulmaya baslamigtir. Nitekim Tiirkiye’de
bir¢ok farkli sektorde ve sehirlerde Bitcoin kullaniminin basladig1 goriilmektedir. Bu
baglamda tatil rezervasyonu ve Odemelerinde kiokslardaki yapilan harcamalarda,
havaalanlarindaki kiokslarda, alis veris merkezlerinde, futbolcu transfer bedellerinde,
bilisim ve avukatlik gibi bircok alanda Bitcoin kullanilmaktadir. Tiirkiye’de ilk
Bitcoin ATM ‘si ise Istanbul’da Atatiirk hava limaninda agilmistir. Bununla birlikte
Tirkiye’de ¢alisanlarina Bitcoin {izerinden 6deme yapan isletme dahi bulunmaktadir.
Ayn1 zamanda Bitcoin ile Tiirk liras1 alim satimi yapan sanal borsalar da

bulunmaktadir (Dizkirict ve Gokgoz, 2018: syf.98).

Tirkiye’de daha oncede ifade edildigi tizere BDDK kararlarina gore Bitcoin
yasaklanmamakla birlikte getirebilecegi olumsuz durumlara ve risklere gonderme
yapilmustir. Ayrica Bitcoin elektronik bir para olarak da ele alinmamistir. Ancak yine
Bitcoin kullaniminda yasak getirilmediginden piyasadaki dolagimi devam etmektedir.
BDDK kanunlar ile diger elektronik paralarin liretimi i¢in de esaslar belirlenmistir.
Bu denetim merkez bankasima birakilmistir. Elektronik para iiretimi i¢in en az 5
milyonluk anonim bir sirket kurulmasi gerekmektedir (Bilir ve Cay, 2016: syf.28).

Ulkemizde yasak olmasa da Bitcoin’in halen yasal bir statiisii olmadigindan
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Tiirkiye’de heniiz Bitcoin muhasebesi veya vergilendirilmesi dogal olarak soz

konusu degildir.
Asagidaki sekilde Tiirkiye’nin gilincel Bitcoin rakam grafigi verilmistir.

TradingView.com'da Yayinlanmis, Kasim 29, 2018 12:00 +03
BITFINEX:BTCUSD*FX:USDTRY, D 22164.8 ¥ -272.2 (-1.21%) 0:22437.0 H:22643.6 L:21542.9 C:22164.8
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Sekil 14. Tiirkiye’nin Giincel Bitcoin Grafigi

Kaynak: TradingView.com

Bitcoin hareketliligi siirekli olarak giincellendiginden dolayr yukaridaki
grafikte verilen verilerde degisme gostermektedir. Ancak veriler detayli olarak
incelendiginde Bitcoin’in hem kullanim alani olarak hem de kullanim hacmi olarak
gelime gosterdigi goriilmektedir. Bu baglamda Bitcoin ve diger sanal paralarin iilke

ekonominse entegresi de dnem kazanmaktadir.

Tirkiye’de, Bitcoin kullaniminda zirve rakamlarina tiim diinyada oldugu gibi
2013 yilinda ulasilmigtir. 2013 yilinda ise Bitcoin rakamlarinin diisiile gectigi tespit
edilmistir. Tirkiye’de de BTC sembolii ile islem yapilan Bitcoin i¢in Oncelikle

(Sonmez, 2014: syf.10):

e BTCTiirk.com sitesine kayit yaptiriimali



62

e Al islemi i¢in kullanicilarin BTCTurk.com hesaplarina havale veya EFT ile

TL yatirilmalidir.
e Satis islemleri igin ise, 0zel olusturulan adrese Bitcoin yiiklemesi yapilmakta,
¢ Satis emrinden sonra kullanicilarin hesabina TL yatirilmaktadir.

Bu sekilde elde edilen Bitcoin’lerin en giincel sekliyle kullanim alanlari

asagidaki tablo da verilmistir (coin-turk.com, 2018).

Tablo 6. Tiirkiye Giincel Bitcoin Kullanim Alanlarn

ALAN SIRKET WEB

3D Yazici 3Dortgen 3dortgen.com

Bilisim SMbiligsim www.Smbilisim.com/

Bilisim Server Plus serverplus.com.tr/

Bilisim Best Veri Kurtarma bestverikurtarma.com/

Bilisim DCP Teknoloji depteknoloji.com

Bilisim Adres Bilgisayar adresbilgisayar.com

Bilisim Bilgisayar Hizmetleri | bilisimciniz.com

Bilisim Gifted Coder facebook.com/giftedcoder

Bilisim Internetq internetg.com

Bilisim Web Tasarim Ji webtasarimji.com

Bilisim Kayra Bilisim kayrabilisim.com

Bilisim Kayrasoft Kayrasoft.com.tr

Bilisim ONOFIS internet Hiz. | https://www.onofis.com/

Bilisim Saydam Bilisim saydambilisim.net

Bilisim Siyaz Beyaz Bilisim Siyahbeyaz.com

Bilisim Vobsinyalleri viopsinyalleri.com

Bilisim Motto Yazilim Tasarim | http://www.mottods.com/

Ceviri Translation Genie translationgenie.com

Damsmanhk | lelconsulting lelconsulting.com

Domain Alan Adlari alanadlari.com

Eczane Istasyon Eczanesi facebook.com/istasyon

Eczane Eczane Ozgiin eczaneozgun.com

Egitim Delta Koleji delta.k12.tr

Egitim Tennis Club tennisclub.com.tr

Egitim AKADEMAS akademas.com.tr

Egitim Pediko pediko.com

Eglence Exit Kac¢is Oyunlari bursaexit.com

Eglence Kacis Merkezi kacismerkezi.com

Elektronik Seda Elektronik sedaelektronik.com

Emlak Atasam Gayrimenkul atasamgyd.com/

Emlak Antalya Homes antalyahomes.com/

Emlak Infinity Emlak instagram.com/infinityemlakgayrimenku
1

E-ticaret Binbirgesit binbircesit.com



http://www.binbircesit.com/
https://www.instagram.com/infinityemlakgayrimenkul/
https://www.instagram.com/infinityemlakgayrimenkul/
http://www.antalyahomes.com/
http://www.atasamgyd.com/
http://sedaelektronik.com/
https://www.kacismerkezi.com/
http://bursaexit.com/
http://www.pediko.com/
http://www.akademas.com.tr/
http://www.tennisclub.com.tr/
http://www.delta.k12.tr/
https://wwweczaneozgun.com/
https://www.facebook.com/istasyon.eczanesi
https://www.alanadlari.com/
http://www.1e1consulting.com/
http://www.translationgenie.com/
http://www.mottods.com/
http://www.viopsinyalleri.com/
http://www.siyahbeyazbilisim.com/
http://www.saydambilisim.net/
https://www.onofis.com/
https://kayrasoft.com.tr/
http://www.kayrabilisim.com/
http://www.webtasarimji.com/
http://www.internetq.com/
https://www.facebook.com/giftedcoder/
http://www.bilisimciniz.com/
http://adresbilgisayar.com/
http://www.dcpteknoloji.com/
http://www.bestverikurtarma.com/
http://www.serverplus.com.tr/
http://www.5mbilisim.com/
http://www.3dortgen.com/
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E-ticaret Uguracak ucuracak.com
E-ticaret Taft Coffee taftcoffee.com
E-ticaret Amerikadan Alis-Veris | Amerikadanalisveris.com
E-ticaret Ertesi Glin Kapinda ertesigunkapinda.com
E-ticaret Metebey metebey.com
E-Ticaret CoinTiirk Store store.coin-turk.com
E-Ticaret PlatinMarket platinmarket.com
Ev Armoni Perde armoniperde.com.tr
Dekorasyon
Ev Muvo I¢ Mimarlik muvo.com.tr
Dekorasyon
Ev M. Ulutas Perde facebook.com/bymuhammerulutasperde
Dekorasyon
Ev Dogan Perde doganperde.com
Dekorasyon
Ev Nihal Perde nihalperde.com
Dekorasyon
Fotograf Kraft Medya medyakraft.com
Gida Lezzet ikizleri Lezzetikizleri.com
Hirdavat Ata Firca atafirca.com
Hukuk Baran Hukuk baranhukuk.com
Hukuk Avukat Tung Sudi Tol | tuncsuditol.av.tr
Hukuk Eksper Hukuk Dan. eksperhukuk.com
Hukuk Hukuk Terlemez terlemezhukuk.com
Insaat AK Insaat facebook.com/akinsaat
Ingaat Demir Yapi Insaat demiryapinsaat.com
Insaat KarPlus karplus.com.tr
Insaat Sandvi¢ Panel sandvicpanel.co
Ingaat Lena Dogaltas lenadogaltas.com
Kirtasiye Defter Sepeti Kirtasiye | deftersepeti.com
Kirtasiye Hasret Kirtasiye facebook.com/hasretkitabevi
Kirtasiye Kartusmarkt Kartusmarkt.com
Konaklama Kamara kamara.com.tr
Konaklama Karaburun Apart adormo.com
Houses
Kuafor Ihsan Temel Kuafor ihsantemel.com/
Kuyumculuk | Pasha Jewellery facebook.com/pasha.jewellery
Mekatronik Ivmech Mechatronics ivmech.com
Mimarhk Biiron Mimarlik www.buronmimarlik.com.tr
Mimarhk Kamer Kentsel kamerengineering.com
Donitisim
Miizik Zihni Miizik zihni.com
Optik Ege Optik facebook.com/ege
Optik Oz Kevser Optik Ozkevseroptik
Oyun Klasgame Klasgame.com



http://klasgame.com/
http://www.bulurum.com/details/0c2f6da50b717b57a1c_1d7cbeba7f24
https://www.facebook.com/Ege-Optik-Gediz-1002820029755868/
http://www.zihni.com/
http://www.kamerengineering.com/
http://www.buronmimarlik.com.tr/
http://www.ivmech.com/
https://www.facebook.com/pasha.jewellery/
http://www.ihsantemel.com/
http://www.adormo.com/en/2887
https://kamara.com.tr/
http://www.kartusmarkt.com/
https://www.facebook.com/hasretkitabevi
http://www.deftersepeti.com/
http://www.lenadogaltas.com/
http://www.sandvicpanel.co/
http://www.karplus.com.tr/
http://www.demiryapinsaat.com/
http://facebook.com/akinsaat
http://www.terlemezhukuk.com/
http://www.eksperhukuk.com/
http://www.tuncsuditol.av.tr/
http://www.baranhukuk.com/
http://atafirca.com/
https://lezzetikizleri.com/
https://www.medyakraft.com/
http://nihalperde.com/
http://doganperde.com/
https://www.facebook.com/bymuhammerulutasperde/
https://www.muvo.com.tr/
https://www.armoniperde.com.tr/
http://www.platinmarket.com/
https://store.coin-turk.com/
http://www.metebey.com/
http://www.ertesigunkapinda.com/
http://www.amerikadanalisveris.com/
http://www.taftcoffee.com/
http://www.ucuracak.com/
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Reklam Glimiisel Reklam http://www.gumuselreklam.com/
Reklam Reset OTB Reklam kivancilisulu.com

Ajansi
Reklam Verim Reklam D.Baski | verimreklam.com

M.
Reklam Virtual Digital Media | virtualdigitalmedia.com
Restoran Batman — Van Kahvalt1 | facebook/van
Restoran Rafine Gastro facebook.com/rafinegastro
Saghk Dr. Ali OZGUR homeopatinedir.com
Sanat Sanat Galeri sanatgallery.com
Tamirat RE MARINE remarine.com.tr
Tasarim Merkur Design merkurdesign.com
Tasarim Medyum Sepeti medyumsepeti.com
Teknoloji Golden Proje goldenproje.com
Teknoloji Vip Cep Servis vipcepservis.com
Teknoloji Ikinci E1 Mobil ikincielmobil.com
Teknoloji Tekno Geri Doniisiim | teknogeridonusum.com.tr
Ucus Avalonjet avalonjet.com
Yayincilik Ekovizyon Dergisi ekovizyon.com.tr
Yaymneihk Inci Kitap Incikitap.com
Yaymncilik Propaganda Yaynlari propagandayayinlari.net

Kaynak: coin-turk.com, 2018

Tablo 6 incelendiginde Bitcoin’in yayinciliktan saglik hizmetlerine, teknoloji

firmalarindan restoranlara, konaklamadan egitim hizmetlerine ve eczaneye kadar

bir¢ok farkli alanda kullanilabildigi goriilmektedir.

6.2. Tiirkiye’de Sanal Para Birimleri ile Ilgili Goriisler

Sanal para birimlerinin olusturmasit muhtemel olan riskler i¢cin BDDK uyar1

yapmaktadir. BDDK’nin ve TCMB’nin Bitcoin ya da diger sanal paralarla ilgili
mesafeli tutumu kamusal alanin goriislerini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte
Tiirkiye de sanal para kullanimi yasak da edilmemistir. Blockhain teknoloji ile her
gecen yil geliserek yayilim alan1 da artmaktadir. Teknoloji ve e-ticaret yeni boyutlara
ulastigi bu noktada saglik sektorii ve bankacilik faaliyetlerinde kullanilacagi

goriilmektedir (Dizkirict ve Gokgoz, 2018: syf.98).

Asagidaki sekilde yapilan gilincel bir arastirma katilimcilarin kripto para

hakkindaki goriislerine yer verilmektedir (Karaoglan vd. 2018: syf.20).


http://www.propagandayayinlari.net/dukkan/
https://www.incikitap.com/
https://www.ekovizyon.com.tr/
https://www.avionejet.com/
https://www.teknogeridonusum.com.tr/
http://www.ikincielmobil.com/
https://www.vipcepservis.com/
https://www.goldenproje.com/
http://www.medyumsepeti.com/
http://www.merkurdesign.com/
http://www.remarine.com.tr/
http://www.sanatgallery.com/
http://www.homeopatinedir.com/
https://www.facebook.com/rafinegastro
https://www.facebook.com/van.kahve
http://www.virtualdigitalmedia.com/
http://www.verimreklam.com/
http://www.kivancilisulu.com/
http://www.gumuselreklam.com/
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Sekil 15. Kripto Para Hakkindaki Goriisler

Kaynak: Karaoglan vd. 2018: syf.20

Sekil incelendiginde goriilmektedir ki katilimcilarin ¢ogunlugu dijital para
hakkinda bilgi sahibi olsalar da kullanmamaktadirlar. Ayrica arastirmalara gore

sirketlerin ve firmalarinda sanla paraya iliskin gelistirdikleri goriisler bu veriler ile

birlikte ortiismektedir.

Birgok farkli kripto para arasindan en ¢ok bilineni ve duyulani ise Bitcoin
olmaktadir. Asagidaki grafikte de gosterildigi iizere hangi sanal paralarin daha ¢ok
bilindigi verilmektedir (Karaoglan vd. 2018: syf.20).
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Sekil 16. Sanal Paralarin Bilinirlikleri
Kaynak: Karaoglan vd. 2018: syf.20

Sekil 16 incelendiginde Bitcoin’in sanal para olarak en duyulan ve bilinen
sanal para olarak one ¢iktig1 goriilmektedir. Bu bilinirlik seviyesi Bitcoin’in islem
hacmi ile de dogru orantilidir. Nitekim bu sanal paralarin igerisindeki en ¢ok islem

alan sanal para Bitcoin’dir.

Sonu¢ olarak sanal paralar noktasinda firmalarin ve kamu kurumlarinin
cekinceli tavr1 devam etse de sanal para ve 6zellikle de Bitcoin gelisimini ve yayilim
alanin1 hem bireysel hem de sirketler bazinda devam ettirmektedir. Bu baglamda
ticaret odalarinin da goriisleri Bitcoin lehine degigsmektedir. Nitekim Ankara Sanayi
Odasi Bitcoin’i gelecegin para birimlerinden biri olarak degerlendirmektedir (ASO,
2018). Tiirkiye’de daha once Finansal Istikrar Komitesi (FIK) tarafindan da
belirtildigi lizere kamu kurumlar1 kripto paralari mesafeli yaklasmaktadir. Ancak
yerli bir sanal para olusturma projesi diisiiniilen bir diger goriis olarak One

¢ikmaktadir.

6.3. Sanal Para Birimleri Tiirk Ekonomisi ne Nasil Kazandirilir?

Internet ve bilgisayar teknolojilerinin hizli gelisimi ve yayilimi elektronik

ticareti ve islem hacimlerini artirmaktadir. Ticari islem hacimlerinin internet
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tizerinden yiikselmesi sanal para konusunun da 6nemli hale gelmesini saglamaktadir.
Bu baglamda sanal para ile yapilan ticari iglemlere kayitsiz kalmak ekonomik ve

ticari olarak Tiirkiye’yi de olumsuz etkileyecektir.

Sanal para birimlerinin Tiirk ekonomisine entegre edilmesi bu ac¢idan ciddi
bir 6nem tasimaktadir. Bu entegrasyonun oncelikle hukuki ve kamusal alanda
yapilmasi bir gereklilikten 6te bir zorunluluk olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bitcoin ya da
diger sanal paralarin en 6nemli dezavantajlarindan birincisini yasal ve hukuki olarak
taninmast ve dlizenleme yapilmamasidir. Devletin diizenlemesinden yoksun olan
sanal paralar bu sebepten dolayr deger oynakligi riski barindirmaktadir. Sanal
paralarin hukuki olarak taninmasi ve ifade edilmesi sanal paradaki biiyiik degisikleri
ve oynakliklar1 ylizde yiliz seviyesinde bitirmese de yatirim yapma risklerini

azaltacaktir.

Kripto paraya Tiirkiye’de artan ilgi, kamu kurum ve kuruluslarini harekete
gecirmektedir. Nitekim ASO (2018 ) raporuna gore de Tiirkiye’deki yaklasik 50 bin
Bitcoin yatirimcisinin bulunmaktadir. Bu yatirimcilar devletin resmi olarak Bitcoin’e
yonelik tavrini merakla beklemektedir. Nitekim bu belirleme vergilendirme
metotlarini da iceriginden Bitcoin yatirimi i¢in kritik 6nem tagimaktadir. Devletin

Bitcoin’e yonelik tanimi ve belirlemeleri piyasa riskini de azaltic1 bir faktor olacaktir.

“Kanunu ve mevzuati degerlendiren KPMG Tiirkiye Vergi Bolimii Baskani
Abdulkadir Kahraman, Tiirkiye’de SPK’nin bu tanimi yapmaya yetkili oldugunu
sOyledi. “Neredeyse ‘dolarizasyon’ taniminin yerini ‘bitcoinizaszyon’a birakacagi bir
siire¢ yasiyoruz” diyen Kahraman, Bitcoin arzinin 21 milyon Bitcoin ile sinirh
oldugunu, tedaviildeki 1,6 milyon Bitcoin’in piyasa degerinin ise 317.73 milyar

dolar1 astigini1 kaydetti” (ASO, 2018: syf.26).

Tirkiye’de ve diger onemli {ilkelerde elektronik ticaret hacmi yiikseldikce
nakitsiz bir ekonomiye dogru ilerleme de hizlanmaktadir. Béyle bir ekonomik ve
ticari hayatta ise sanal paralarin rolii daha da biiyliyecektir. Bankalar aras1 kart
merkezinin (BKM) hem ATM islemleri hem de diger internet bankacilik faaliyetleri

sanal paranin piyasalara olan entegrasyonunu hizlandirmasi bakimindan 6nemlidir
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(BKM, 2017). Ancak sadece BKM’nin yapacagi yenilikler sanal paranin

entegrasyonunda yeterli olmayacaktir.

Sanal para birimleri ve beraberlerinde getirdigi teknolojiler sosyo-ekonomik
hayatin bir¢cok alaninda kullanilmaktadir. Sanal para teknolojileri finans dis1 alanlari
icerse de daha ¢ok DDKT’nin kullanimlarini kapsamaktadir. Sanal paranin finans
disindaki kullanimlar takas araci olmasi ya da menkul bir kiymet araci olarak
kullanilmast orneklendirilebilir (WFE, 2016: syf.5). Sanal paranin hem yasal
statiiden yoksun olmasi hem de teknolojiye bagli olan gelisimi risk faktoriini
artirmaktadir. Dolayisiyla sanal para birimleri piyasaya entegre edilirken hacklenme

risklerine kars1 da dikkatli olunmalidir.

Sanal para birimlerinin hem takas islemlerinde hem de 6deme islemlerinde
kullanilabilmesi ve mevcut piyasaya entegre edilmesinde piyasadaki finansal ve
hukuki giivenligin saglikli olmas1 gerekmektedir. Islem taraflarinin alacak olarak
SPB yerine gercek itibari para birimi almay1 tercih etmeleri muhtemel oldugundan,
mevcut durumda isleyen 6deme karsiligr teslim siirecinin devam etmesi i¢in nakit
hesaplarinin menkul kiymet transferlerine gore giincellenebilmesi gerekmektedir. Bu
baglamda DDK’nin sanal paralar1 gercek paraya gergek parayr da sanal paraya

cevirirken giivenilir bir finansal aga ihtiyaci olacaktir (ECB, 2016).

Tirkiye’de sanal paranin piyasalarda kullanilmasini ve entegre edilmesi
saglamak adina oOncelikli yapilmasi gereken seylerden biri de finansal piyasa alt
yapisinin (FPA) dogru yapilandirilmasinin gerekliligidir. FPA, bir kavram olarak
Odemeler ve Mutabakat Sistemleri Komitesi (CPSS) ile Uluslararast Menkul Kiymet
Komisyonlar1 Orgiitii (I0SCO) araciligiyla yayinlanan raporda yer almistir. Finansal
piyasa alt yapisin1 ifade eden FPA, finansal her tiirlii islemin takas edilmesini ve
diger finansal iglemleri icermektedir. Sanal paralarin piyasaya girmesinde bu alanin
dogru yapilandirilmasi 6nem kazanmaktadir. Nitekim FPA’lar tiim yatirnmeilar ortak
piyasay1 ve riskleri de belirlemektedir. Ancak FPA’lar farkli sekillerde organize
olabilmektedir. Bu baglamda FPA’lar hem 0&zel olarak hem de kamusal olarak

organize olabilmektedir. Hem 6zel sektor tarafindan hem merkez bankalar1 tarafindan
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isletilebilen FPA’lar kar amac1 glidecek sekilde konumlanabildigi gibi kamusal yarar

icin de yapilanabilmektedir.

FPA’larin organizasyon yapilar1 iilkelerin hukuki yapisina gore de farklilik
gosterebilmektedir. Ilgili FPA raporunda bes ayr1 FPA kategorize edilmektedir
(CPSS, 2012):

e (deme sistemleri,

® Merkezi saklama kuruluslari,

® Menkul kiymet mutabakat sistemleri,
® Merkezi kars1 taraflar ve

® Veri depolama kuruluslari

Sanal paranin Tiirkiye piyasasina entegresinde revize edilmesi gereken bir
diger baglik ise EFT sistemleridir. Tiirkiye’de EFT sistemi garanti 6deme sistemleri
ve bankalar arast kart merkezi olarak islem yapmaktadir. Elektronik menkul
kiymetler sistemi ise merkezi kayit kurulusu ve Istanbul Takas ve Saklama Bankas1
mutabakat sistemi olarak faaliyet gostermektedir. Dolayisiyla sanal paranin piyasaya

kazandirilmasi bu sistemlerinde gézden gegirilmesini gerektirmektedir.

Tiirkiye piyasasinda Borsa Istanbul (BIAS)’da islem gore tiim hisse senetleri
ya da tahvillerin degisimi Takas Bank kapsaminda gergeklestirilmektedir. Ancak
takas bank biinyesinde gerceklesen bu islemler i¢in iki gilin siireye ihtiyag
duyulmaktadir. DDKT’de ise islemlerin takasi ayni giin icin islem sirasinda
kolaylikla gergeklesmektedir. Bu acidan iilkemizde faaliyet gosteren menkul kiymet
mutabakat sistemlerinin gelistirilmesi agisindan SPB teknolojileri gelecek vaat
etmektedir. BIAS biinyesinde yapilan takas islemlerinin kayitlar1 ize MKK tarafindan
takip edilmektedir. MKK ayni zamanda SPK tarafindan kayit depolama gorevini de
iistlenmektedir.

Burada ifade edilen kuruluslarin sanal para birimlerine duyarli teknolojilerle
ile yeniden tanimlanmasi iglem hiziyla beraber verimliligi de yiikseltecektir. Sanal
para birimlerinin piyasalara entegrasyonun da farkl alternatifler bulunmaktadir. Bu
baglamda hem teknolojiden fayda saglamak adina hem de sanal para birimlerinin

piyasada kullanimi agisindan dagmik bir sistem ve merkezi bir sistem arasinda da
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tercih yapilmasi gerekmektedir. Tiirkiye’de finansal alt yapi hizmetleri tek bir
merkezi otoriteden yiiriitilmektedir. Dolayisiyla merkezi bir yapr arz ettigini
sOylenebilir. Mevcut sistem icerisinde sanal para teknolojilerinin dogrudan bir
sekilde uygulanmasi pek miimkiin gorlinmemektedir. Daginik olan piyasa
sistemlerinde ise hatali iglemlerin sayisi artabilmektedir. Bu durumda uygulanmasi
muhtemel modellerde bir otoritenin olmasi saglikli olacaktir. Béylece sanal para

piyasasindaki dalgalanmalarda aza inerek risk faktorii diisiis gosterecektir (Deloitte,

2016).

6.4. Tiirkiye’de Sanal Para Birimleri Ile ilgili Son Gelismeler

Tiirkiye’nin sanal para piyasa hacmi gelismis iilkelere gore cok diisiik
seviyelerde oldugu goriilmektedir. Bu baglamda iilkemizde takasa formiiliinii olanak
veren platform sadece birkag tanedir. Uluslararas1 platformda Blockhain
teknolojisine yapilan yatirimlar 1,4 milyar dolar1 ge¢mis durumdadir. Ancak her
gecen yil igerisinde yatirimlar artarak da devam etmektedir (WEF, 2016).

Sanal para birimleri tiim diinyada ilgi ¢ekmeye devam etmektedir. Ancak
sanal paranin biitiin bu gelisimine ragmen halen c¢ekincelerle var olmaktadir. Bu
durumun en 6nemli sebebi yasanan hukuki taninma ve yargi sorunlaridir. Yine de
ozellikle Bitcoin ciddi bir sermaye hacmine ulagsmayi basarmistir. Tiirkiye’de bu
hacmi gore {ilkelerden biri olarak One c¢ikmaktadir. Ancak yine de beklenen
seviyelerde bir sanal para kullaniminin olmadig1 séylenebilir.

Tiirkiye’de internet kullanimi1  Avrupa {ilkeleriyle karsilastirildiginda
istatistiksel olarak yiliksek rakamlara ulagmaktadir. Bununla birlikte e-ticaret
rakamlar1 da yiikselmektedir. Dolayisiyla sanal para kullanimin da yiikselmesi
beklenen bir olgu olmaktadir. Ancak bu gelisimin dogru bir sekilde yapilandirilmasi
kamu kurumlarinin alacagi kararlara da baghdir.

Tiirkiye’de Bitcoin alim satimi yapilan sitelerin 6nde gelenlerinden olan
BTCTiirk.com sitesi giivenlik seviyesi bakimindan ilk 10 Bitcoin alim satim sitesi
arasina girmeyi basarmustir. Internet sitelerinin giivenlik seviyelerini &lgen ve
degerlendiren ICO’ya gore BTCTiirk 100 iizerinden 74 puan alarak 7. Sirada yer
almistir (BTCTiirk.com).
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Bu arastirmaya bir glinde bir milyondan daha fazla islem hacmi olan 100 adet
kripto para sitesi katilmistir. Diger siteler arasinda 7. Olan BTCTiirk Tiirkiye’de ise
birinci olmustur. Glincel olarak bircok siteyi geride birakan BTCTirk, web
protokolleri giivenligi, alan adi giivenligi, kullanict hesab1 giivenligi ve Konsol
Hatalar1 konusunda giivenilir bir platform oldugunu gostermistir. Bu durum
Tirkiye’de Bitcoin’e yatirim yapacaklar agisindan son derece 6nemli veriler olarak
one ¢cikmaktadir. Nitekim sanal paralarin ciddi bir sekilde dalgalanmasinin en 6nemli
sebebi  giivenlik  sorunlarimin  olmasindan  ve  hukuki temellerinden
kaynaklanmaktadir.

Tiirkiye’de Blochhain teknolojisi gilincel olarak kamusal alanda da
tartisilmaya devam etmektedir. Nitekim bu baglamda Kalkinma Bakanligi’nin 11.
Bes yillik plan komitesinde tartisilan sanal para teknolojileri dikkate alindiginda
Tiirkiye'nin gelisme gosterdigi goriilmektedir. Bununla birlikte siyasi otoriteler
vatandaglarin tasarruflarinin korunmasi amach, Bitcoin ve diger kripto paralara
dikkat edilmesi noktasinda uyarilar yapiyorlar ama Blockchain 6zelinde olumsuz bir
aciklama yapilmamstir. Hatta TUBITAK biinyesinde olusturulan blokzincir
aragtirma laboratuvar bu konuda {ilkemizin ne kadar ciddi oldugunun gostergesi
olarak goriilmektedir (ASO, 2018: syf.23).

Tirkiye agisindan sanal para birimleri ve teknolojilerinde giincel bir baska
gelisme ise yerli bir sanla paranin kullanilmasin1 saglamak adina {iretim yapmaktir.
Nitekim bir sirket Bitcoin’e karsilik Turcoin iiretme girisimi oldugunu ifade etmistir.
Turcoin iiretimini dort asamal1 bir gelislim igerisinde planlayan sirket {iretilen sanal
paranin Oncelikle oyunlarda kullanilmasin1 saglamak istemektedir. Nitekim firma
simdiden binden fazla online ya da diger oyunlarin distribiitorliigiinii yiirtitmektedir.
Bu baglamda sirket sanal paray1 oncelikle oyunlarda kullanmak istemektedir. Ayrica
Turcoin takas edilebilecek ve komisyon iicreti de alinmayacaktir (ASO, 2018:
syf.26). Gelinen noktada son bes yil igerisinde yasanan sanal para piyasasindaki
gelisimler Tiirkiye’de de kendini gostermektedir. Nitekim sanal paralar ekonomik ve
ticari rekabetin yeni yiizlinli olusturmaktadir. Sanal paralarla ile birlikte zaman ya da
mekan fark etmeksizin para transferleri gerceklesebilmektedir. Dolayisiyla yerli bir
sanal paranin olmasi iilke igindeki ekonomik manipiilasyonlarin 6nlenmesinde

oynayacag rol biiylik olacaktir. Ayrica sanal paralara yonelik uzmanlik gerektiren
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alanlarin da birer meslek dali olarak 6ne ¢ikmasi Tiirkiye i¢cin muhtemel durumlardan
biri olacaktir. Bu durumda Tiirkiye’de ekonomik olarak gelisim agisindan dijital para
merkezlerinin temel kurulmasi 6nemli bir atilim1 saglayacaktir.

Kocaeli’nde kurulan dijital para tesisi 5 megavat giiclindedir ve maliyeti 25
milyon dolar1 bulmustur. Bu tesiste Turcoin madenciligi yapilmaktadir. Ayrica
internet hizinin ve teknolojisinin Turcoin madenciligini yapabilmesi i¢in 45 km lik
bir kablo désemesi yapilmustir. Ilerleyen yillarda yatirimin daha da biiyiiyecegi ifade

edilirken mevcut durumda 1500 surverin da bulundugu bilinmektedir.

YEDINCi BOLUM

VERILERLE TURKIYE EKONOMISi VE SANAL PARA ILISKiSi



73

Sanal paralarin popiileritesinin artmasiyla tlilkemizde de bu paralara yapilan
yatirimin arttigini daha dnceki konularimizda belirtmistik. Sanal paraya olan ragbetin
bu kadar fazla olmasi ve sik sik yiiksek dalgalanmalarla degisiklik yasamasini
iilkemiz yatinmcilart da takip etmektedir. Simdiki konumuzda cesitli zaman
dilimlerinde Bitcoin degerindeki degisimlerin {ilkemizdeki bazi ekonomik rakamlari

nasil etkiledigini cesitli veri ve analizlerle gérme imkani bulacagiz.

7.1. Bitcoin-Borsa Islem Hacmi Iliskisi

Sanal paralar ve Tiirkiye Ekonomisi’ne ait iligkileri verilerle inceleyecegimiz
bu boliimiizde ilk olarak Bitcoin fiyatinlarinda taban degerlere ulasildiginda borsa
islem hacmindeki degisime nasil etki ettigini ve bu etkilesimden yola ¢ikilarak bir
baglant1 kurulup kurulamayacagini asagidaki tablolar ile inceleyecegiz.

Tablo 7. 12/11/2017-11.02/2018 Tarihleri aras1 USD-BTC Degerleri

. Kapani Haci Degis
Tarih Acilis m im
11.02.20 11.053, 8.563,0 357,7 29,08
18 46 0 1K %
4.02.201 8.563,1 9.225,0 713,9 -

8 0 7 7K 7,12%
28.01.20 9.219,4 11.455, 413,8 .
18 0 13 2K }/09'56
21.01.20 11.461, 12.732, 353,2 -
18 00 00 3K 9,95%
14.01.20 12.728, 14.190, 513,2 '10 31
18 00 00 4K %

(o]
7.01.201 14.191, 17.163, 334,6 '17 31
8 00 00 oK %
31.12.20 17.161, 12.385, _ 38,65
17 00 00 %
24.12.20 12.377, 14.036, 432,7 '11 81
17 00 00 4K %

(o]
17.12.20 14.035, 19.210, 558,6 '26 85
17 00 00 oK %
10.12.20 19.187, 14.660, 457,2 30,88
17 00 00 2K %

3.12.201 14.660, 10.880, 632,5 34,73
7 00 00 2K %
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26.11.20 10.881, 8.791,0 626,9 24,12
17 00 0 9K %
19.11.20 8.766,2 7.770,6 297,3 12,77
17 0 0 3K %
12.11.20 7.773,3 6.282,4 606,7 23,37
17 0 0 8K %

Kaynak: https://trinvesting.com/crypto/bitcoin/btc-usd-historical-data

Tablo 7°de yer alan veriler, Bitcoin diinya eknomisine katildig1 tarihten
itibaren en yogun sekilde fiyat degisimlerinin ve hacimlerinin yer aldig1 12.11.2017-
11.02.2018 tarihleri arasin1 baz almaktadir. Bu tarihte Bitcoin hem ¢ok ciddi bir
bicimde fiyat dalgalanmalar1 yagsamis, hem de 6zellikle yukar1 yonli fiyat artisiyla
beraber ¢ok ciddi bir popiilerite elde etmistir.

Bitcoin c¢iktig1 giinden itibaren en yiiksek degeri olan 19210 USD
seviyelerine gelmis ve islem hacmi oldukca yiikselmistir. Yasanan bu hizli degisimler
ozellikle diinya medyasinda bircok kisi tarafindan ele alinmig ve her yeni rekor

ylikseligle beraber daha ciddi alic1 bulmaya ¢aligmistir.

Yukarida bahsettigimiz gibi Bitcoin’in yasadig1 bu fiyat degisimleri diinyada
oldugu gibi iilkemizde de ¢ok ciddi bir sekilde tepki bulmus ve belirtilen tarihlerde
iilkemiz ekonomik verilerinde de farkli bigimlerde degisikliklere sebep olmustur.

Simdi bu tarihler arasinda Tiirkiye Ekonomik verilerindeki bazi degisikleri ele alarak

Bitcoin’de yasanan degisimlerin etkilesimlerini gérmeye c¢aligalim.

Tablo 8. BIST 100( XU100) Verileri

Tarih Simdi Acihis Yuksek Dusuk Hac. Fark %
1811/02/20 116,510.97  114,593.06 117,517.62 11324877  454B  2.57%
18 0%/20 41350027 11772457 11812116 11250382 5518 -3.83%
1828/01/20 118,119.40  121,341.20 121,53150 117,792.69 5718  -2.14%
1821/01/20 120,701.92 11563918 120,701.92 115288.81  661B  4.82%
g 020 44514706 11428627 11775887 11110744 7528 0.44%
1;’7/01/20 11464462 11751433 117,783.70 112,884.40 6148 -1.71%
(SMA220 qig63704 11573450 11839513 11515231 5948 1.13%
(Y220 44553301 11170521 11584017 11139149 3878 3.81%

17/12/20 14109047 10981225 112,156.74 10962827 5058  1.62%

17
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17129 40033047 10878852 11005072 10785165 4708  1.31%
1120 40792134 10335058 10818220 10335058 4438 4.21%
(2020 0365808 104787.40 106,180.68 10149073 4768  -0.94%
17 M0 q0a53041  106,399.34 106046.86 10301649 4818 -1.60%
17229 q0623046  100,638.06 11070528 10562430 5208  -2.49%

Kaynak: https://tr.investing.com/indices/ise-100-historical-data

Tablo 8’de Istanbul BIST100 endeksinin 12/11/2017-11/02/2018 tarihleri
arasindaki verileri yer almaktadir. Tabloyu inceledigimizde Bitcoin degerinin en
yuksek oldugu zaman diliminde endeks yiikselislerinde bu durumu etkileyecek fark
bulunmamaktadir. Ancak esas olan degisiklik Bitcoin’in olaganiistii seviyede artis

gosterdigi zaman diliminde borsadaki hacmin degisimidir.

Asagida yer alan kisa bir veri karsilastirmasinda Bitcoin’in yiikselisine yeni
basladigi 12/11/2017 haftasinda BIST100’de 5.29B islem hacmi olusurken,
ylikseligin artarak devam ettigi haftalarda borsa islem hacminin diizenli olarak
diisiise gectigini gozlemleyebiliriz. 10/12/2017 tarihli son inceledigimiz haftada ise
borsa islem hacminde ufak bir artis olurken, Bitcoin islem hacminde belirli bir

azalistan s6z edebiliriz.

Tablo 9. 12/11-10/12 Tarihleri Arasi Bitcoin-BIST100 Karsilastirmasi

BiTCOIN BiST100
Yikseli Haci

Tarih Hacim s Tarih Deger m
10.12.2 457,2 10/12/2 109,33
017 2k 30.88% 555 0.17 708
3.12.20 632,5 03/12/2 107,92
17 2k 3473% g1 1.34 443B
26.11.2 626,9 26/11/2 103,55
017 ok = 2412% " g1 g.9g 376B
19/11/2 626,9 19/11/2 104,53
017 ok 2H412% gy 9.41 481B
12/11/2 297,3 12/11/2 106,23
017 3K 12,77% 017 9.46 2298

Kaynak: tr.investing.com

Sadece kisa siireli yer alan bu verilerden yola ¢ikarak borsadaki degisimlerin
Bitcoin ile alakali olmadigini sdylebilenlerde olacaktir. Bitcoin’inde borsa gibi bir

yatirrm aract oldugunu disiindliglimiizde ve o gilinlere dair hafizamiz1
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yokladigimizda Bitcoin’in tiim diinyada en 6nemli giindem maddesi olusu ve yiiksek
tutarlarda kazang getirisi borsamizda islem yapan bazi yatirimcilarin sanal para
piyasasina kaymis olabilecegi sonucuna varmamiza neden olabilir. Ayrica Onceki
konularimizda da belirttigimiz gibi iilkemizde sanal paralara olan ragbet, fiyatlardaki

dalgalanma donemlerinde egilimi arttirmistir.
7.2. Bitcoin ve Banka Mevduat iliskisi

Ulkemizde Bitcoin ve diger sanal paralar1 sati alabilmek i¢in kurulmus olan
Koineks.com, BTCTurk.com, Paribu.com, Koinim.com vb. siteler yer almaktadir. Bu
sitelerden islem yapmak isterken, internet sitesinde olusturmus oldugunuz hesaplara
yine internet sitesinin banka hesabi araciligiyla para yatirmaniz ve yatirdiginiz
paranin hesabiniza gecisiyle Bitcoin ya da diger sanal paralarin alim-satimini

gerceklestirebilmektesiniz.

Sanal para alim islemlerinde banka kaynakli 6demenin gercelesmesi, bu
bankalarin toplam mevduatlarinda da degisiklige sebep olmaktadir. Bu konumuzda
da ozellikle yine Bitcoin’deki yukar1 yonlii dalgalanmalar esnasinda bankalardaki

toplam mevduatlardaki degisimlere deginecegiz.

Tablo 10. Bankalarin Toplam Mevduat1 (BinTL)

Tarih BankalarinToplam

Mevduati(Bin TL)
16.02.2018 949,692,114.00
9.02.2018 939,248,745.00
2.02.2018 931,474,646.00
26.01.2018 954,037,577.00
19.01.2018 941,419,625.00
12.01.2018 948,922,340.00
5.01.2018 932,856,425.00
29.12.2017 943,429,943.00
22.12.2017 941,290,442.00
15.12.2017 946,726,062.00
8.12.2017 931,361,689.00
1.12.2017 936,743,479.00
24.11.2017 946,494,262.00

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr/
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Tablo 10’da TCMB tarafindan saglanan ve Tiirkiye’de yer alan bankalarin

ilgili tarih aralarinda haftalik olarak toplam mevduatlarindaki degisiklikler yer

almistir.  Bu sonuglara gore daha once Tablo 7’de paylastigimiz Bitcoin-USD

fiyatlarina gore karsilastirmali olarak degerlendirecegiz.

Tablo 11. Bankalarin Toplam Mevduati (BinTL)- BTC-USD Deger Karsilastirmasi

BANKA MEVDUAT TOPLAMI BITCOIN
Banka Toplam

TARIH Mevduat Tarih Deger Hacim | Degisim
5.01.2018 932,856,425.00 | 7.01.2018 14.191,00 |334,69K |-17,31%
29.12.2017 943,429,943.00 | 31.12.2017 [17.161,00 |- 38,65%
22.12.2017 941,290,442.00 | 24.12.2017 [12.377,00 |432,74K | -11,81%
15.12.2017 946,726,062.00 | 17.12.2017 |14.035,00 |558,69K | -26,85%
8.12.2017 931,361,689.00 | 10.12.2017 [19.187,00 |457,22K | 30,88%
1.12.2017 936,743,479.00 | 3.12.2017 14.660,00 |632,52K | 34,73%

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr/, tr.investing.com

Tablo 11°de bankalarin toplam mevduatlarinin ve

degisimlerinin 6 haftalik karsilastirmast yer almaktadir.

Bitcoin’deki fiyat

Bitcoin’in yiikselis

gostermeye basladigi 03.12.2017 haftas: itibariyle mevduatlarda azalis baslarken,

Bitcoin’in tepe fiyatin1 gordiigii 10.12.2017 haftasinda ise banka mevduatlar1 tekrar

artisa gegmistir. Daha sonra Bitcoin’de yasanan fiyat diisiisiiyle beraber tekrar banka

mevduatlar1 azalig gosterirken, 31.12.2017 haftasinda Bitcoin’in tekrar fiyat

ylikselmesiyle, banka mevduatlarinda artis meydana gelmistir.

Banka mevdutlari

getirebiliriz;

ve Bitcoin arasindaki

iliskiye su sekilde yorum
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Bitcoin fiyatlarinda yasanan yiikseligle beraber, internet siteleri araciligiyla
Bitcoin alis-verisi yapan mevduat sahipleri, parlarini bu sitelere aktararak Bitcoin
almis ve bu alimlar banka mevduatlarinda diisiise neden olmustur. Bitcoin fiyatinin
tavan yapmasiyla beraber yavas yavas diislise ge¢mesi, daha once Bitcoin alan
yatirimeilarin ellerindeki Bitcoin’leri satarak tekrar elde ettikleri kar ile beraber
paray1 banka hesaplarina aktarmalar1 sonucu mevduatlarda artis olmus Bitcoin iglem
hacimlerinde ise bir azalis yasanmistir. Inisten sonra 2017 sonuna dogru Bitcoin’in
tekrar artisa gecmesiyle banka mevdulatlarinda 6nce artma, sonra azalma meydana

gelmistir.

Her ne kadar 6 haftalik bir veriyle karsilastirma yapmissak dahi, Tablo 7 ve
Tablo 10°da detayl olarak analiz ve karsilastirma yaptigimizda Bitcoin’deki artig ve

azaliglara gore banka mevduatlarinda belli bir degisiklik yasandigini sdyleyebiliriz.

7.3. Bitcoin ve Diger Yatirim Araclarinin Karsilastirilmasi

Daha 6nceki konularimizda Bitcoin’in Tiirkiye Ekonomisin’de yer alan gesitli
verilere olan etkisini inceledik. Siirekli kalicilik olmasa dahi Bitcoin fiyatlarindaki
hizl1 degisimlerde fiyatlamalarin ve islem hacimlerinin etkilendigini gordiik. Simdi
ise lilkemizde yatirim araglar1 olarak 6nemli pay sahibi bazi {irlinlerin fiyatlarinda

donemsel karsilagtirma yaparak bazi varsayimlar elde etmeye calisacagiz.

Yeryliziinde insanlar yasamlarim1 siirdiirebilmek i¢in calismaktadir. Bu
caligmalarinin sonucunda ise para kazanmaktadirlar. Kazanmis oldugu para ile temel
ihtiyaglarim1  gormekte, ihtiyaglarindan arta kalanlar1 ise tasarruf olarak
degerlendirmektedir. Bu tasarruflar1 degerlendirirken amag, tasarruflarindan daha ¢ok

gelir elde etmektir.

Ulkemizde de tasarruflar ¢ok cesitli sekilde degerlendirilmektedir.
Bazilarimiz ¢esitli yatirim araglarina (Hisse Senedi, Borsa) veya yabanci paraya
(EUR, USD) egilim gosterirken, bazi kesim ise geleneksel yontemlerle fiziki altin ya

da para olarak saklamay1 tercih etmektedir.
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Bitcoin’in {ilkemizde de kullanilmaya baslamasiyla yeni bir yatirim araci

oldugunu daha once agiklamaya g¢alismistik. Kabul etmeliyiz ki giliniimiizde hala

Bitcoin diger yatirim araglar1 kadar giivenilir olarak goriilmemekte ve daha riskli bir

yatirim araci olarak degerlendirilmektedir.

Dogru degerlendirme ve analizler yapildiginda Bitcoin diger tasarruf araclari

kadar hatta donem donem onlardan fazla kazanmanizi saglayabilmektedir. Siradaki

tablomuzda iilkemizde ¢ok kullanilan yatirim araglarindan olan altin ve dolarin

Bitcoin ile beraber degerlenmesinin ne sekilde oldugunu gorerecegiz.

Tablo 12. Dolar-Bitcoin-Altin Fiyatlarinin Donemsel Degerleri(12/11-2017-11/02/2018)

DOLAR (TL) BITCOIN (TL) ALTIN (ONS USD)

Tarih Simdi | Fark % Tarih Simdi Fark % Tarih Simdi Fark %
11.02.20 - 11.02.2 26.39| 11.02.2 | 1,390.4
18 3.7474 }/;97 o018 41,140 o | 018 0 3.13%
04.02.20 1,30 4.02.20 4.02.20 | 1,3482]
18 3.8226 |,/ 18 32,549| -7.01%|,g 9 1.64%
28.01.20 0,50 28.01.2 -] 28.01.2 | 1,370.7] _ o
18 37734 | o 018 350021 37 350,|018 o| "147%
21.01.20 - 21.01.2 -| 21.01.2 | 1,391.2 o
18 3.7548 }/;36 o1s 42349 14 07%| 018 0 4.45%
14.01.20 1,55 14.01.2 14.01.2 | 1,331.9
18 3.8065 |, 018 49,281 -9.51%|g1g o| -2-88%
07.01.20 0,31 7.01.20 - 7.01.20 | 1,371.4
18 3.7483 |,/ 18 54,463 | 14 a30. |18 0 1.08%
31.12.20 - 31.12.2 28.41| 31.12.2 | 1,356.8
17 3.7367 }/;41 o17 63,949 o | 017 0 1.07%
24.12.20 p 24.12.2 -| 24.12.2 | 1,3425
17 3.7900 &67 017 49,800 | 54 099|017 0 2.40%
17.12.20 - 17.12.2 -| 17.12.2 o
17 3.8157 }/‘;19 o017 65,600 | 13 979|017 1,311.00 1.70%
10.12.20 0,60 10.12.2 17.77| 10.12.2 | 1,289.1
17 3.8617 |, 017 76,200 % | 017 0 0.71%
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03.12.20 - 3.12.20 42.01| 3.12.20 | 1,280.0

17 3.8388 }/;90 17 64,700 o | 17 o| -2:63%
26.11.20 - 26.11.2 26.91| 26.11.2 | 1,314.6

17 3.9131 ‘()278 017 45,560 % 017 o| -0-69%
19.11.20 1,71 19.11.2 20.46| 19.11.2 | 1,3237 o
17 3.9437 |5/ 017 35,900 o | 017 0 2.15%
12.11.20 0,35 12.11.2 17.70| 12.11.2 | 1,2958] _ o
17 38773 |,/ 017 29,802 % | 017 0 1.00%

Kaynak: https://tr.investing.com

Tablo 12°de yer alan verilerde dolar, altin ve Bitcoin’e ait 12/11/2017 ile
11/02/2018 tarihleri arasindaki kur fiyatlar1 yer almaktadir.

Yaklasik 15 aylik siire¢ baz alindiginda dolar ve altin fiyatlarinda ¢ok biiyiik
dalgalanmalar olmamakla beraber, dolar-TL kurunda bir miktar diisiis yasanmistir.
Ayni donemde ise altinin ons fiyatinda 100 USD kadar bir artis yasanmis olup, 1
Bitcoin’de ise 11 Bin TL’nin {izerinde artis meydana gelmistir. Ayrica bu zaman

dilimi icerisinde fiyatlardaki dalgalanmalarda oldukg¢a fazladir.

Verileri inceledigimizde uzun vadeli bir yatirim araci olarak altin ve dolari
tercih etmek miimkiindiir. Altin ve dolarda donem igerisindeki fark daha az olmakla
beraber diizenli bir artig egilimi vardir. Bitcoin ise bu donemde genel olarak bir artig

gostermis dahi olsa araliklarla sert olarak diisiiste yagamistir.

Tablomuzdaki rakamlar bize Bitcoin’in 1yi bir kazanim arac1 olmakla beraber,
cok 1yi analiz yapilmasi ve siirekli takip edilmesi gereken bir yatirim araci oldugunu
gosterebilmektedir. Aslinda Bitcoin’in bu kadar fazla dalgalanma yasamasinin
sebebi, ona olan 6n yargida diyebiliriz. Bu 6n yargi karsisinda siirekli olarak karsit
kararlar alinmasima ragmen Bitcoin ve diger kripto paralar yine de diizenli olarak
biliyiimesini gerceklestirmekte, hem deger olarak hem de islem hacmi olarak artmaya

devam etmektedir.
7.4. Boliime Ait Analizlerin Degerlendirilmesi

Konumuz igerisinde Bitcoin-USD fiyat degerini kullanarak, Tiirkiye
Ekonomisi’ne ait cesitli verilerle karsilastirmasini yaparak, Bitcoin fiyatlarindaki

dalgal1 bir degisikligin bu ekonomik verileri ne sekilde etkiledigini gordiik.
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Kullanmis oldugumuz veriler genellikle 3 aya ait oldu. Bunun sebepleri ise
her ne kadar Bitcoin artik diinya tarafindan bilinen bir ekonomi araci olsa dahi,
iilkeler diizeyinde resmi bir kabul goérmediginden dolay1 yatirimcist uzun vadeli
olarak giiven duyamadigindan genelde belirli artiy donemlerinde kisa vadeli islemler

yapilmaktadir.

Kisa vadeli donemlerde dahi belirli bir seviyede etkilemesi, Bitcoin’in
ilerleyen zamanlarda diinya ekonomi piyasasinda daha fazla kabul gérmesiyle hem
Tiirkiye, hem de diinya piyasalarin1 ¢esitli kalemlerde dogrudan etkileyecegini

ongormek hi¢ de yanlis olmayacaktir.

Bugiin resmi rakamlarla desteklenen tutarlar1 géz oOniinde tuttugumuzda
Bitcoin ve diger sanal paralarin islem hacimleri ve degerleri artmaya devam

etmektedir.

Geldigimiz noktada Bitcoin artik bir yatirim araci olarak kabul gérmektedir.
Ciinkii kisa siiregte ¢ok kazang saglamak isteyen ve risk alabilen yatirimcilar i¢in
uygun bir deger haline gelmistir. Bu kazang getirisi Tiirk yatirnmcinin da dikkatinden

kagmamus ve ilgi her gegen giin artmustir.

Kisacas1 son 5 yilda Bitcoin ve diger kripto paralar ile ilgili yasanan
gelismeler artik tiim diinya ile beraber iilkemizi de etkilemis, artik ekonomik verileri
az da olsa etkileyecek seviyeye ulagsmistir. Bu ulasimin sebebi de Bitcoin’deki fiyat
degisimlerinin ¢ok ani olusu ve iyi takip edildigi zaman kisa siirelerde ¢ok iyi
kazanglar elde edilebilecegi gerceginin artik yavas yavas kabul gormesidir

diyebiliriz.

SONUC VE ONERILER

Sanal para birimleri uzun zamandir piyasalarda olmasina ragmen o6zellikle
Bitcoin’in ortaya c¢ikmasi ile birlikte dikkat ¢ekmeye baslamistir. Sanal para
birimlerinin piyasalar agisindan O6ne c¢ikmasimm1 saglayan temel iki faktor
bulunmaktadir. Bu faktorlerden ilki geleneksel 6deme yonetmelerine iyi ve hizli bir

alternatif sunmasi digeri ise teknolojiye ayak uydurmanin sagladigi kolayliklaridir.



82

Glinlimiizde Bitcoin’in gosterdigi gelisme dikkate alindiginda Bitcoin’in model
alindig1 farkli sanal paralar ve {iretim algoritmalar1 da gérmek miimkiin olmaktadir.

Ancak sanal birimlerinin gelismesi ve yayilim alaninin artmasi ile birlikte
farkli sorunlar da tartisilmaya baslanmistir. Nitekim sanal paralar finansal piyasalar
ve merkez bankalari i¢in risk faktorii barindirmaktadir. Her ne kadar baz1 firmalar
sanal paralar lizerinden igslem yapsalar da yasal statiisiiniin olmamasi risk faktoriiniin
devam etmesine neden olmaktadir.

Tarihsel gelismeyi géz Oniine getirdigimizde parasal olarak siirekli bir gelisim
s0z konusu olmustur. Takas kavrami ile baglayan siireg, altin ve diger kiymetli maden
kullanilmasi, madeni paralarin ortaya ¢ikmasi, kagit para kavrami ve kredi kartiyla
devam etmistir. Kredi kartinin ortaya ¢ikmasi ile beraber artik kagit paranin islevi bir
karta aktarilmis ve kagit paranin fiziken dnemi azalmistir. Sanal paralarda ise artik
para kavrami teknolojinin de etkisiyle sanal diinyaya taginmustir.

Ulkelerin merkez bankalarmin, o iilke ile ilgili ekonomik agidan uyguladigi
kurallar ve yaptirimlar 6nemlidir. Bu sebepten dolay1 para politikalarini ve 6zellikle
iilkedeki finansal istikrar1 saglamak adina merkez bankasi kararlar1 6nem
kazanmaktadir. Nitekim bir¢gok merkez bankasi yeni teknolojileri ve bu teknolojileri
ile birlikte gelen yeni 6deme sistemlerini de takip etmektedir. Sanal paralar da bir
O0deme sistemi ve para cinsi olarak merkez bankalarinin dikkatlerini ¢ekmis olmasi
son derece normal bir olgusudur. Bu durumda merkez bankalarindan beklenen politik
ve yasal kararlarin alinmasidir. Nitekim bu tiir resmi kararlar sanal paralarda var olan
finansal dalgalanmalari minimize edici bir faktor gorevi gorecektir.

Tirkiye piyasalari i¢in kullanimi diisiik seviyelerde seyreden sanal paralarin
risk faktorii de buna bagl olarak diismektedir (Uzer, 2017: syf.124). Ancak sanal
para birimlerinin kullanim alanlarinin yiikselmesi merkez bankasinin kararlarint da
zorunlu hale getirecektir. Merkez bankalar1 i¢in her tiirlii varlik gelirinin likiditeye
cevrilmesi finansal istikrar1 etkilemektedir. Aymi sekilde sanal paralarinda likiditeye
cevrilmesi finansal istikrar1 etkilemektedir.

Dolaysiyla diinyanin ileri gelen ekonomilerin sanal para gelismeleri merkez
bankalar tarafindan daha yakindan takip edilecektir. Nitekim bir¢ok biiyiik ekonomi
sanal para yatirimlar1 yapmakta ve gelismeleri yakindan takip etmektedir. Tiirkiye’de

de Turcoin’in buna benzer bir yap1 olusturdugunu goéstermektedir.
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flerleyen dénemlerde sanal paranin ekonomi ve ticarette aktif kullanilmasi
halinde, sanal paralarin daha serbest dolagimda olmas1 sebebiyle merkez bankasinin
para politikalar1 iizerindeki etkinligi azalacaktir. Ancak alternatif olarak
kullanilabilecek bir para birimi olacagini goz Oniine getirdigimizde, merkez
bankasinin kontrol etme zorunlulugu olmayacak ve serbestlik yatirimlarin artmasi
acisindan daha olumlu olacaktir.

Internet teknolojilerinin hizli gelismesi ve yayilmasi ticaretin de bu merkezde
yapilmasinin oniinii agmustir. Ekonomi piyasalarinin teknoloji ve internet alanina
dogru kaymasina hi¢bir ekonomi kayitsiz kalmamaktadir. Sanal paralarin Tiirkiye
piyasasina entegre edilmesinde yerel sanal para girisimlerinin de etkili olabilecegi
diisiiniilmektedir. Ancak sadece yerel sanal paralarin degil Bitcoin gibi diinyada so6z
sahibi olan sanal paralarin da dikkate alinmas1 gerekmektedir. Bu baglamda arastirma
sonucu dikkate alindiginda sanal para piyasasmnin Tiirk ekonomisine biitiinlesmis
edilmesinde asagidaki oneriler sunulabilir:

e Oncelikle sanal para piyasasindaki dalgalanmalari 6nlemek ve kullanict
giivenligini saglamak amaciyla yasal diizenlemeler yapilmalidir.

* Yasal diizenlemeler ile birlikte vergilendirmeler usulii belirlenmelidir.

e Sermaye piyasasi kurulu sanal para birimlerine yonelik yasal ve hukuki bir
tavir ortaya koymalidir.

e Merkez bankasmin alacagi kararlar dogrultusunda sanal paralarin
entegrasyonu hizlanacagi diisiiniilebilir.

e Sanal para birimlerinin piyasaya entegrasyonunda sanayi odalarindan oneriler
alinabilir.

e E-ticaret hacminin her gecen yil arttig1 giliniimiizde sanal para piyasasinin
onemli gz 6niinde bulundurulmalidir.

e Sanal para piyasasinin ekonomiye entegresinde diinya ekonomileri ile
biitiinlesme olgusu da goz 6niine alinmalidir.

e Internet giivenlik sistemleri yeniden gdzden gecirilmelidir. Ciinkii gelinen
noktada milyonlarca dolarlik para internet iizerinden hacklenebilmektedir.

e Sanal para piyasast Tiirk ekonomisine entegre edilirken uluslararasi

manipiilasyonlara dikkat edilmelidir.
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* Bu manipiilasyonlarla yerel sanal paralara destekler verilebilir.

e Sanal paralarin yasal olarak taninmadigi iilkelerde sanal para piyasasinin teror
orgiitlerince kara para aklama sistemi olarak kullanildig1 unutulmamalidir.

o lyi bir altyap1 ve diizenli yatirrmla beraber bu konuda ortak bir ekonomik
konfederasyon olusturularak ticarete entegre edilmesiyle hem yeni bir kaynak
yaratilmig olur, hem de tek dovizli diinya ticaret piyasasindaki tekelcilige
bagli sorunlar ortadan kalkacaktir.

e Sanal paralarin piyasaya entegre edilmesinde oncelikle hukuki ve yasal
diizenlemelerin dogru yapilandirilmas:1 ve manipiilasyonlara kars1 dikkatli
olunmas1 gerekmektedir.

1923 yilinda kurulan ve 100. yilina yaklasan bir {ilke olarak gecen bu zaman
siire boyunca bir¢ok sorunla miicadele ettik. Siyasal, ekonomik, askeri ya da
farkli konularda yasadigimiz sorunlar, potansiyelimize ragmen basta ekonomik
ve teknolojik agidan olmak iizere gelisimimizi etkilemistir.

Sonu¢ olarak Bitcoin’in ¢ikisiyla beraber gelisen sanal para piyasasinda
atabilecegimiz dogru adimlarla merkez iilke haline gelebilir ve degisen diinya
diizeninde ileride ¢ok daha Onemli olabilecek bir konuda lider iilke haline
gelebilme ihtimalimiz bulunmaktadir. Alacagimiz bu liderlik ise bugiine kadar

acilmis olan farkin kapanmasina sebep olacaktir.
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