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OZET
Yiiksek Lisans Tezi
GAYRIMENKUL SERTIFiKALARININ BLOKZINCIR iLE ENTEGRASYONU
Omer Faruk KAYA

Istanbul Ticaret Universitesi
Fen Bilimleri Enstitiisii
Kentsel Sistemler ve Ulastirma Yonetimi

Damigman: Dr. Ogr. Uyesi Vahit Ferhan BENLI

2020, 97 sayfa

Blokzincir, sahip oldugu o6zellikler ve nitelikler baglaminda o6zellikle de
transistor ve internetin kesfinden sonraki en énemli teknolojilerden biri olarak
goriilmektedir. Blokzincir ve uzantisi olan araglar; pek cok sektorde oldugu gibi
gayrimenkul sektoriinde de kendisine uygulama alanlar1 bulmaktadir. Bu
dogrultuda gayrimenkul sertifikalarinda kullaniminin ortaya konulmasi bu
arastirmanin temel amacidir. Gayrimenkul piyasasinin kendine has dogasi ve
yapisy; seffafligl ve gilivenirligi zorunlu kilmaktadir. Bu zorunlulugun yerine
getirilmesi ve devlet birimlerinin bu konudaki yiikiintiin azaltilmasi blokzincir
ile mimkiin olabilmektedir. Gayrimenkul sertifikalarinda blokzincir
teknolojisinin kullanimi; sektdérde kullanilabilecek akilli kontratlar, belge
toplama, transfer kodu ile 6deme yapabilme, zaman kayiplarinin éniine ge¢me,
santiye ve insaat verimliligini arttirma, kitlesel fonlama ve paylasim
ekonomisinin diizenlenmesi ve gerceklestirilmesi ile birlikte tapu kayitlarinin
gilivenligi noktasinda da 6nemlidir.

Anahtar Kelimeler: Blokzincir, gayrimenkul finansmani, gayrimenkul
sertifikalari, kitlesel fonlama.
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ABSTRACT
M.Sc. Thesis

INTEGRATION OF BLOCKCHAIN TECHNOLOGY IN REAL ESTATE
CERTIFICATES

Omer Faruk KAYA

istanbul Commerce University
Graduate School of Applied and Natural Sciences
Department of Urban Systems and Transportation Management

Supervisor: Asst. Prof. Vahit Ferhan BENLI

2020, 97 pages

Blockchain is one of the most important technologies after the discovery of the
transistor and internet. Blokchains and their qualifications also find application
areas in the real estate sector. In this respect, the main purpose of this research
is to reveal its use in real estate certificates. The unique nature and structure of
the real estate market necessitates transparency and reliability. By fulfilling this
obligation and reducing the burden of government units on this issue, it is
possible with blockchain. The use of blockchain technology in real estate
certificates is also important in terms of smart contracts, document collection,
payment by transfer code, prevention of time losses, increasing construction
site and construction efficiency, mass funding and regulation of the economy of
sharing and realization of land registry records.

Keywords: Blockchain, crowd funding, real estate certificates, real estate
financing.
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KAVRAMLAR

Blokzincir tabanl, agik kaynak kodu olan, merkezi olmayan
varlik degisimi saglayan finansal platform.

Internet iizerinden yapilan dosya paylasimi yazilimi ve
dosya takas sistemi

Kripto paralarin muhafaza edildigi, transfer yapilabilen
banka hesabi gibi kullanibilen dijital ctizdan.

Dagitik Veri Tabani

Acik kaynak olan ¢at1 blokzincir projelerinin platformu
Sertifikasyon Merkezi (www.kamusm.gov.tr). Elektronik
sertifika hizmetleri ve E-imza ¢ozlimleri

Sifreleme Bilimi

ABD-Ulusal Guivenlik Ajansi (NSA) tarafindan tasarlanmig
kriptografik (sifre bilimi) 6zet (hash) fonksiyonlarin
kiimesi.

Verileri belirli bir karakter dizisi sekline koyan bir
algoritma



http://www.kamusm.gov.tr/

1. GIRIS

Teknolojinin gelisim streci, kisa bir stire 6nce dustinilmesi dahi giic olan baz
disiplin ve sistemlerin hayatimiza girmesini mimkiin kilmistir. Bunlardan biri
olan blokzincir teknolojisi, seffaf ve giivenirligi yliksek yapisi ile birlikte kendi
trettigi sifreleri, kurulu oldugu bilgisayarlarda ¢ozdiirerek bloklar tireten bir
algoritmadir. Blokzincir, internetin kullanimina baslanmasindan giintimiize dek
gecen slirecte devrim niteligine sahip en 6nemli teknolojilerden biridir. Bu
arastirma; blokzincir ve uzantis1 olan araglarin soézi edilen seffafik ve
glivenirlik ilkeleri baglaminda gayrimenkul sektoriindeki uygulama alanlarini,
akilli s6zlesmelerin ve diger araglarin gayrimenkul sertifikalarinda kullanimini
ortaya koymay1 amaglamistir. Gayrimenkul sektoriiniin dogasi ve yapisi geregi
evrak, belge ve s6zlesmelerin ¢coklugu, bunlarin giivenilir bir sekilde saklanmasi
ve kurumsal bir hafiza olusturulmasi adina, teknolojinin bu alanda kullanimini
zorunlu hale getirmistir. Bu dogrultuda blokzincirin bu sektérdeki etkilerinin ve
gelecek oOngoriilerinin iyi anlasilmasi, gorece hantal olarak sektdér agisindan
oldukca onemlidir. Bu baglamda arastirmanin ilk bélimiinde blokzincir
teknolojisi ve tarihsel gelisimi tizerine bilgiler verilmis, temellerinden ve mantik
yapisindan s6z edilmistir. Bununla birlikte aynm1 béliimde blokzincirdeki akill
sozlesmeler degerlendirilmis, sertifikalandirma islemi, blokzincirin avantajlari
ve dezavantajlar1 ortaya konulmustur. Arastirmanin ikinci boéliimiinde ise
gayrimenkul sektorii ve sertifikalar1 lizerine kavramsal bir cerceve
olusturulmustur. Gayrimenkuliin o6zelliklerinin, sektoriin ge¢cmisi ve giincel
durumu degerlendirilmis, gayrimenkul sertifikalarinin kapsami, amaci ve
kullanimi1 ifade edilmistir. Son boéliimde ise gayrimenkul sertifikalarinda
blokzincir teknolojisinin kullanimi agiklanmis, sektérde kullanilabilecek akill
kontratlara deginilmis, belge toplama, transfer kodu ile 6deme yapabilme,
zaman kayiplarinin 6niine ge¢me, santiye ve insat verimliligini arttirma, kitlesel
fonlama ve paylasim ekonomisi, tapu kayitlarinin gilivenligi noktasinda

blokzincirin etkileri ortaya konulmustur.



2. LITERATUR OZETi

Gelisen blokzincir teknolojisi ile ilgili olarak kavramsal temellerin 1900’h
yillarda yapilmis olan makaleler tzerinden atildigi goriilmektedir (Usta ve
Dogantekin, 2017). Bu alanda ¢alismalar yapan Haber ve Stornetta (1991)
yayimladiklar1 makale ile belgelerde zaman damgasi ve kripto imza konusunu

ele almiglardir.

Anderson (1996) ise yayimladig1 makale ile veri depolama sistemleri lizerinde
durmus, kaydi gerceklesmis gilincellemelerin silinmesinin s6z konusu olmadigi

yeni bir sistem tizerinde ¢alismistir.

Kelsey ve Schneider (1998), giivenilirlik orani distk makineler kullanilarak
saklanmakta olan giinliik dosyalarin iceriginde yer alan hassasiyet diizeyi
yuksek bilgilerin muhafaza edilebilmesi adina nasil bir sifreleme sisteminin

gelistirilmesi gerektigini degerlendirmislerdir (akt. Usta ve Dogantekin, 2017).

Dijital para birimlerine yo6nelik olarak gerceklestirilen calismalar ise 1980°li
yillara dayanmaktadir. Dijital para ile ilgili olarak ilk ¢alismalar 1989 senesinde
kurulmus olan DigiCash Inc. Sirketi tarafindan ytritilmistiir. Bu dénem iginde
dijital paralara yonelik ilginin diisiik dlizeyde olmasinin bir sonucu olarak s6z
konusu firma faaliyetlerini slrdiirememistir. Dijital para birimleri ile ilgili
olarak yasanan en 6nemli gelisme ise 2008 senesinde ortaya ¢cikan ekonomik
krize paralel olarak Satoshi Nakamato'nun yayinlamis oldugu “Bitcoin: Esten
Ese Elektronik Nakit Odeme Sistemi” adll makaledir. Bu makalede Bitcoin ile
birlikte sistemin temelini olusturan blokzincir teknolojisi aktarilmistir

(Nakamoto, 2008).



3. BLOKZINCIR TEKNOLOJiSI VE SERTIFIKALANDIRMA

3.1. Blokzincir Teknolojisi

Blokzincir, kendi trettigi sifreleri, kurulu oldugu bilgisayarlarda ¢oézdiirerek
(madencilik) bloklar (bkz.Cizelge 2.1.) iireten, her blok tamamlandiginda da
blok tretimine katki verenlere katki verdikleri oranda ddiillendirme amacini
tasiyan bir algoritmadir. Blokzincir, internetin kullanimina baslanmasindan
glinimiize degin gecen siirecte devrim niteligine sahip en Onemli
teknolojilerden biridir. Oyle ki, giiniimiizde blokzincir teknolojisine yonelik
egilimler ozellikle is dlinyasinda artis gostermektedir. Blokzincir
uygulamalarinin 6énemli bir kismi dijital olarak elde edilmekte olan verileri
kriptografi kullanilarak kaydetmekte ve korumaktadir. Bu kullanimi ile
blokzincir = dagititk  hesap  defteri  (distributed ledger)  seklinde
nitelendirilmektedir = (bkz. = Kavramlar) Sistem genel hatlann ile
degerlendirildiginde birden ¢ok tarafin bir 6n anlasma zemininde bulusarak
hatalar1 ortadan kaldirip, islemlerin kaydedilmesinde diger veri tabanlarindan
yararlanip, yapilan islemlerin degistirilmesinin kesinlikle 6ntine gecildigi veri
saklama sisteminin kurulmasim ifade etmektedir. Islemin deger tasidig
durumlarda kriptoloji ve matematik aracilifl ile yonetiminde herhangi bir
otoritenin bulunmadigl ve bu nedenle bagimliligi bulunmayan veri tabani

zincirlerine ulasilmaktadir (Gartner, 2018).

S6z konusu sistem icinde kriptografi kullanilarak kullanicilara genellikle
herhangi bir kontrol merkezi bulunmadan, es zamanh olarak, gesitli noktalar
lizerinden yonetilmesi miimkiin olan ve ortaya ¢ikan olgulara dair gilivenirligi
yluksek ortak diisiince zeminlerinin olusturulmasini garantileyen blokzincir
teknolojisinin imkanlar1 sunulmaktadir. Bu durumda veriler, mevcut
yetkilendirme semas1 icinde paydaslara aktarilmakta ve bu sayede
gerceklestirilen islemlerin dogru ve tutarl olmasi temin edilmektedir. Farkl bir
ifade ile herhangi bir islemin uygulamaya konulabilmesi icin sistem iginde aktif

bulunan paydaslardan es zamanl onay alinmasi gerekmekte, merkezi bir islem



merkezinin yap1 icinde olmamas1 nedeni ile gerceklestirilen islemler diger
paydaslar tarafindan kaydedilmekte ve bu duruma paralel olarak islemlerin her
biri onceli isleme baglh olarak kayit altinda tutulmaktadir. Bu durumda gelisen
yeni blokzincir teknolojisinin 6ne ¢ikan temel avantaji, paydaslar arasinda
giiven sorununun yiiksek maliyetli glivenlik sistemlerine gerek duyulmaksizin
ortadan kaldirilabilmesidir. Bu ise paydaslar agisindan 6nemli bir verimlilik

artisinin saglanmasi anlamina gelmektedir.

3.2. Blokzincir Teknolojisinin Temelleri

Gelisen yeni teknoloji kapsaminda blokzincir, network sinirlar1 icinde
paydaslarin paylasmis oldugu, kriptografik bicimde imzalanmis, islem
yapildiktan sonra degistirilmesi miimkiin olmayan kayitlar listesi seklinde ifade
edilmektedir. Gergeklestirilen kayitlarin tamami, ©onceden gergeklestirilen
kayitlara baglanan bir zaman referansini bilinyesinde barindirmaktadir. Bu
durumda sistem iginde erisimine izin verilen kullanicilarin tamami, diger bir
kullanic1 tarafindan gerceklestirilen islemi, ge¢mise doniik olarak istedigi
noktadan izleyebilmektedir. Sistemin 6ne cikan temel 6zelligi, kaydedilen ve
saklanan herhangi bir verinin sistem i¢inde degistirilebilmesi i¢in ¢ikis bloguna
dek gidilmesine ve bu noktada miidahale edilmesine gereksinim duyulmasidir.
Bir diger ifade ile baslangi¢c noktasina ulasarak verinin degistirilmesine yonelik
bir miidahalede bulunmak adina blok icinde yer alan kullanicilarin %51’inden
daha fazlasinin ayn1 anda sisteme saldirmasi gerekmektedir. Bu alanda 6ne
suriilen varsayimlara bakildiginda 10 siiper bilgisayarin sistemin ayni noktasina
saldirn gerceklestirmesi neticesinde ortaya ¢ikacak onemli bir veri akisi ile
birlikte miidahalenin basarili olabilecegi diisiiniilmektedir. Fakat bu alanda
gerceklestirilen gercek bir girisimin olmamasi nedeni ile bu durum sadece bir
varsayim olarak varligini siirdiirmektedir (Gartner, 2018). Sistemin 6ne ¢ikan
diger oOzellikleri ise; kurulan dagitik veri tabani sistemi, esler arasinda
gerceklesen iletisim, islemlerin seffafligl, gerceklestirilen bir islemin geri
alinmasinin  miimkiin olmamasi ve islemin mantik yapist olarak

siralanabilmektedir.



3.2. Dagitik Veri Tabani

Dagitik veri tabani, islemlerin her birinin kaydinin sistem icinde yer alan bir
bilgisayarda olmas1 olarak agiklanabilir. Sistemde yer alan veriler, acik bir ag
yapisinda bulunan makinelerin tamaminda eslenik bir sekilde muhafaza
edilmektedir. Bu kosulun saglanmasi ile merkezi bir birimin kurulmasina
gereksinim duyulmamakta, boylece geleneksel sistemlerde goriilen risklerle ve
maliyetlerle karsilasilmamaktadir. Bu yeni veri tabam sistemleri ilk kez
Bittorent vb. aglar iizerinden hayata gecirilmistir. Ancak s6z konusu yapilar
icinde iceriklere sifre verilmemesi ve verilerin saklanacaklari yerlere dair
alternatiflerin sunulmamasi nedeni ile mevcut iceriklerin de degistirilmesi gibi
cesitli riskler ortaya ¢ikmistir. Gelistirilen blokzincir teknolojisi kapsaminda ise
mevcut problemin ¢6ziime Kkavusturulmasi icin esleniklik durumunun
saglanabilmesi adina agin tamaminda ortak zemin olusturulmaktadir.

"-\" \. \
| \x\
/ %
Baglanti
istasyon
Merkezi Merkezi Olmayan Dagitik

Sekil 2.1. Ag Yapilari (Usta ve Dogantekin, 2017)

3.4. Esler Arasi iletisim

Sistem icinde yer alan paydaslarin iletisime gecebilmesi adina merkezi bir
birimden yararlanmaktan ziyade bilgilerin esler arasi bir ag tizerinden
kullanicilara aktarilmasi ve depolanmasi amag¢lanmaktadir (Nakamoto, 2008;
lansiti ve Lakhani, 2017; Yli-Huumo vd, 2016). Merkezi bir birime gerek
duyulmamasinin temel nedeni ise blokzincir sisteminde yer alan digiumlerin

node) fikir birligi icinde olmasidir (Pilkington, 2016).
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Bu dogrultuda blokzincir tlzerinde diiglimlerin birbirlerine Transmission
Control Protocol (TCP) tuzerinden mesajlar gondererek iletisim kurabildigi
soylenebilir. Bu mesajlar, esler, bloklar ve diger pek ¢ok ayrinti lizerinde bilgi
icerebilmektedir. Yapilandirilan mesajlarin tamami protokol tamponlarinin
kullanimu ile serilestirilmektedir. Hem kurumsal dagitimlarin gereksinimlerinin
karsilanmas1 hem de esler arasi katman ag izinlerinin desteklenmesi adina; aga
kimlerin baglanabildigi ve mevcut defter kontrolii ile senkronize olabildigi
kontrol edilebilmektedir. Kimlerin mutabakat mesaji gonderebilecegi ve
mutabakat siirecine katilabilecegi, kimlerin aga islem gonderebilecegi de ayni

sekilde sistem iizerinde kontrol edilebilir durumdadir.

3.5. Seffaflhik

Seffaflik kavraminin gecerlilik kazanabilmesi adina blokzincir teknolojisi
kapsaminda yer alan bloklar, islemlerin tamamini gérebilmektedir (Yli-Huumo
vd, 2016; lansiti ve Lakhani, 2017). Boylece sistem, yonetici konumunda

merkezi bir birimin yer aldig1 sistemlerden ¢ok daha seffaf bir hale gelmektedir.

3.6. Kayitlarin Geri Alinamamasi

Gelistirilen blokzincir teknolojilerinde, kayitlarin depolanmasi sonrasinda geri
dondiiriilmesinin dniine gecebilmek adina birtakim hesaplama algoritmalar1 ve
yaklasimlarindan yararlanilmaktadir (lansiti ve Lakhani, 2017). Bu duruma
karsilik Nakamoto (2008), hazirlamis oldugu rapor cercgevesinde s6z konusu
doniisiimiin gerceklesmesinin miimkiin olmadigin1 ifade etmek yerine,
gerceklestirilecek bir donilisiimiin hesaplama sistematigi icinde imkansiz

olmadigini, ama geri alinmasinin da oldukga zor oldugunu 6ne stirmiistiir.

3.7. islem Mantik Yapisi

BitShares (BTS) dijital bir zeminde bulundugundan olusturulan hesaplama
mantiginin arka planinda blokzincirde gerceklesen islemler yer alabilmektedir.
Bu durumda sistem icinde yer alan digiumler ve gergeklestirilen islemler

otomatik tetiklenebilme 0zelligine sahip olmasi adina bir takim algoritma ve



kurallardan yararlanabilmektedir (lansiti ve Lakhani, 2017). S6z konusu
islemlerin, hazirlanan sozlesmelere ya da is siireclerinde karsilasilan sorunlara

yonelik bilgileri degerlendirecek bigcimde programlanmasi miimkiin olmaktadir.

3.8. Blokzincir Teknik Detaylari

Blokzincir sistemi icinde yer alan “P2P” aglarinin bir biitlinliik arz etmesi ve
mevcut diglumlerin sistem icinde birbiri ile etkili bir sekilde haberlesebilmesi
adina dustunce birligi olarak da ifade edilebilecek uzlasma (consensus)
sistemlerinden yararlanilmaktadir. Gergeklestirilen islemlerin benzer sekilde
islenmesi konsensiis olarak bilinen algoritmalar tizerinden saglanmaktadir. S6z
konusu yap1 icinde merkezi bir birim yerine, mevcut hak ve sorumluluklarin
diger aktorler arasinda paylasilmasi saglanmistir. Sistemin geneli
incelendiginde aktorlerin tamaminin yapilan islemleri onaylayabildigi,
reddedebildigi, denetleyebildigi ya da gercgeklestirilen islemlerin tarihlerini
izleyebildigi goriilmektedir. Bu durumda aktorler arasinda belirli bir uzlasma
zemininin olusturulmasinin 6nemi ¢ok daha belirgin bir sekilde ortaya
cikmaktadir. Sistemde ortaya ¢ikan ve birbirinden farkli olan konsensiis
algoritmalarinin 6ne ¢ikan farkli avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunmaktadir.
Bunlar icinde Bitcoin tarafindan kullanilmakta olan ve madenciler arasinda
gerceklesen is kaniti (Proof of Work-PoW) ve Ethereum tarafindan
kullanilmakta olan hisse kaniti (Proof of Stake - PoS) algoritmalar1 6ne
cikmaktadir (Kaya, 2018). S6z konusu algoritmalara ek olarak delege edilmis
hisse kanit1 (DPoS), Pratik bizans hata toleransi (PBHT) ve otorite ispat1 (Proof
of Authority-PoA) gibi algoritmalar da bulunmakta ve yenilerinin gelisim siireci
devam etmektedir. ifade edilen algoritmalar arasindan ise ortaya cikan

gereksinimlere paralel olarak tercih yapilmaktadir.

3.9. is Kanit1 (Proof of Work )

Bitcoin'in kullanmakta oldugu is kanit1 (Proof of Work) algoritmasi, Nakamoto
konsensiis (consensus) seklinde de ifade edilmektedir. S6z konusu algoritmada,
madenciler (miner) olarak adlandirilan makineler araciligi ile sisteme ait blok

yapist olusturulmakta ve akabinde blokzincir agina dahil olabilmesi i¢in bir

7



problemin ¢ozilmesine odaklanilmaktadir. Takip eden blogun lideri,
bulmacanin ilk ¢ézimini gerceklestiren makine olmaktadir. Bu bulmaca ise
kriptografinin “trapdoor” fonksiyonunu ifade etmekte, ¢éziilmesi olduk¢a zorlu
olmasina Kkarsilik, dogrulanmasi kolaylikla saglanan bir yodntem olarak

hazirlanmistir.

Gelistirilen algoritma ile takip edilen temel ama¢ madenciler olarak ifade edilen
makineler tlizerinden bir konsensiisiin meydana getirilmesi neticesinde yapilan
isleme deftere kaydedilmesi adina mutabakatin saglanabilmesidir. Madenciler
arasinda iceriginde bir¢ok islemin yer aldigi, buna karsilik belirli bir kapasitenin
lzerine c¢ikmayan blogun olusturulmasina yonelik bir yaris s6z konusu
olmaktadir. Siire¢ icinde bloklarin, belirli kurallarin takip edilmesi neticesinde
olusturulmasi1 gerekmektedir. Blogun bahsi gecen kurallara paralel olarak
olusturulabilmesi i¢in madencilerin olduk¢a zorlu bir problemin {istesinden
gelmesi gerekmektedir. Madenciler problemlerin hizli bir sekilde ¢oziilebilmesi
adina yogun bir deneme-yanilma uygulamasina girismektedir. Bu uygulamanin
gerceklestirilebilmesi ise giicli bir hesaplama kabiliyetinin varhigina bagh

olmaktadir.

Bloklar temel bir blok bashgindan ve gercgeklestirilen islemlerin listesinden
meydana gelmektedir. ifade edilen bloklarin bashgina ait yapiya Tablo 1’de yer
verilmistir. Bloklarin dijital parmak izi seklinde aktarilabilecek temel
tanimlayicisinin olusmasi i¢in basligin iki kez SHA 256 algoritmasinin 6zetinden
yararlanilmaktadir. Bu durumda ortaya c¢cikan 32 byte’lik deger ise blogun
ozetini ifade etmektedir. Elde edilen blok 6zetlerinin her biri bloklardan birini
temsil etme 6zelligine sahiptir. Bu baslik icinde yer alan bilgiler arasinda nonce
degeri, zaman damgasi ve zorluk derecesi dogrudan madencilikle ilgili
olmaktadir. Bloklarin her birinde ortalama olarak 250 byte’ten olusan 500 ve
tizerinde islem bulunmaktadir. Blok icin tespit edilen baslik icinde 80 byte veri
bulunmaktadir (Antonopoulos, 2014).



Cizelge 2.1. Blok bashg yapisi

Alan Aciklama Boyut
(Bytes)
Versiyon Blok siiriim numarasi 4
Zaman damgasi Blogun olusturulma zamani 4
Zorluk derecesi Emek Ispati algoritmasi zorluk hedefi 4
Onceki blok 6zeti | Referans edilen énceki blogun 6zet degeri 32
Merkle Agac1 | Blogun icerisindeki tim islemleri temsil | 32
(bkz. kavramlar) | eden Merkle agaci 6zet degeri
Nonce Is kanit1 isleminde kullanilan deger (sayac) 4

Blok icinde yer alan islemlere dair ortaya ¢ikan 6zet degere blogun baslk
kisminda yer vermek yerine Merkle agaci kullanilir. Merkle agac ile birlikte
islemler belirli bir kombinasyonla tek o6zet degerine ulastirilmaktadir. S6z
konusu sistem dogrultusunda elde edilen veriler sirali olarak 6zet bilgiler
seklinde saklanmaktadir. Ozet i¢in olusturulan fonksiyona tabi tutulan verilerin
tamami, kendilerine ait 6zet fonksiyonlarini meydana getirmektedir. Ortaya
cikan yeni o©zet fonksiyonlar1 ise ikili bir sistem icinde yeniden Ozet
fonksiyonuna dahil edilmekte ve bu durumda ortaya yeni bir 6zet fonksiyonu

daha ¢ikmaktadir. Bu siireg tek 6zet bilgisine ulasincaya dek stirdiiriilmektedir.

Gelistirilen PoW algoritmasi kullanilarak problemlerin ¢éziime kavusturulmasi,
enerji tiikketiminin iist diizey olmasina yol agmakta, bunlara ek olarak birtakim
06zel donanimlarin kullanilmasina gereksinim duyulabilmektedir. Enerji
tliketiminin ne diizeyde oldugunun ortaya koyulmasi amaci ile 2014 senesinde
bir arastirma yiritilmiis ve bitcoin ag1 kapsaminda kullanilmakta olan
enerjinin irlanda’nin toplam enerji tiiketimine esit oldugu gériilmiistiir (Malone
ve O’'Dwyer, 2014). Madenciler arasindan problemi ilk ¢6zene bitcoin 6diliiniin
verildigi sistem iginde, islemci giicii en yiiksek olan madencinin 6diile ulasma
ihtimali daha yiiksek olmaktadir. Bu durumda bitcoin 6diiliinii alabilmek
amaciyla kurumsallasma yoniinde adimlarin atildig1 gériilmektedir (Mendi ve

Cabuk, 2018).



3.10. Varlik Kanit1 (Proof of Stake)

Blok yaratma kosulu islemi, yontem kapsaminda mevcut katilimcilarin clizdan
(bkz. kavramlar) hesaplarinda yer alan hisselere paralel bir sekilde
gerceklestirilmektedir. Sistem i¢cinde madenciler, belirli siire kullanmalar1 s6z
konusu olmayan ve istedikleri oranda kripto paralarini riske atmak sarti ile
hisse senedi almaktadirlar. Blogun olusturulmasi neticesinde odiile sahip
olabilmek, paydaslarin sistem icindeki hisseleri ile dogru orantili olarak
degismektedir. Oyle ki, sistem icinde hissesi yiiksek olan katihmcilarin
dogrulayici konumunda degerlendirilmesi ¢ok daha muhtemeldir. Burada
ortaya ¢ikan temel varsayim ise yiliksek hissesi bulunanlarin saldir1 yapma
potansiyellerinin ¢ok daha diisiik oldugudur. Sistemde bulunan hisselerden
%x’lik payr bulunan katilimci, mevcut payr oraninda yeni bir blogu
olusturmaktadir. Bu duruma paralel bir sekilde blogu olusturmakta olan paydas,
hisse miktarina bagh olarak belirli bir yontem dogrultusunda segilmektedir.
Yontem kapsaminda is kanitina benzer bir sekilde problem ¢6zme siirecine
gereksinim  duyulmadigindan yiiksek  kapasiteli islemcilere ihtiyag
bulunmamaktadir. Bu durumda ise enerji tiiketiminin gereksiz bir sekilde
artmasinin oniine gecilmektedir. Zira, alinacak 6diil ile hisse oranlar1 arasinda
dogru orantili bir iligski olmasi nedeni ile katihmcilar daha fazla yatirim yapma

egilimi gostermektedir.

3.11. Pratik Bizans Hata Toleransi1 - PBHT (Practical Byzantine Fault
Tolerance - PBFT)

Bizans Hata Toleransi ile ulasilmak istenen temel amag, 6nceki boliimlerde ifade
edilen Blokzincir mutabakat yontemlerine benzer bir sekilde herhangi bir
merkezi birim olmadan ag i¢indeki tiim paydaslarin uzlasi zemininde bulusmasi,
sistem i¢inde ortaya ¢ikmasi muhtemel kotii niyetli katilimcilarin varligina karsi
birlikte hareket edilmesi ve yapilacak olasi hatalari, sistemin kendi i¢inde telafi
edebilmesidir. S6z konusu yontemin gelistirilmesinde ise Bizans Generalleri
Problemi esin kaynagl olmustur. ifade edilen problem ise ilk defa Robert
Shostak, Leslie Lamport ve Marshall Pease tarafindan 1982 senesinde kaleme

alinan makale ile 6ne sirtilmistir (Lamport vd., 1982: 384). Gelistirilen
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problem c¢ercevesinde Bizans ordularinda yer alan dort general tarafindan
sehrin kusatma altina alindig1 varsayimi ile hareket edilmis ve bu generallerin
her biri kusatmanin farkli bir noktasinda konumlandirilmistir. Sehrin ele
gecirilebilmesi i¢in ise generallerin es zamanl olarak, belirlenecek dogru
strateji ile hareket etmesi gerekmektedir. Bu durumda generallerin 6ncelikle
gliclii bir iletisim icinde olmasi ve aralarinda hain olmadigindan emin olmalari
gerekmektedir. O halde generallerin tamaminin hain olmadigini ispatlama
gerekliligi ortaya ¢cikmaktadir. ifade edilen gereksinimlerin karsilanmasi adina
gecmis zamanlarda imparator tarafindan generallere emirlerin aktarilmasi icin
ulaklar gorevler almaktaydi. Emirlerin generallere ulasmasi sonrasinda ise yine
ulaklar araciligl generaller bu emri kendi aralarinda paylasmaktaydi. Ulaklar
tarafindan gelen emirlerin, ¢ogunlugu tarafindan dogrulanmasi; s6z konusu
emrin dogru oldugu yoniinde bir kaniya varmanin mimkin oldugunu
gostermektedir. Aksi takdirde dogrulanmayan emirler generaller tarafindan

yerine getirilmemektedir.

Blokzincir sistemi icinde kullanicilardan, uygulamalardan, diiglimlerden ya da
sunuculardan olusan dagitik hesaplama ortami ¢ercevesinde, giiven duyulmasi
miimkiin goriilmeyen aktorlerin kotii niyetli islemler gerceklestirme riski ile
karsilasilmaktadir. Sistem icinde iletisimin giivenli bir sekilde siirdiirtilmesi
amaciyla Bizans Hata Toleransi’nin mutabakat yontemi olarak tercih edilmesi
halinde Bizans Generalleri Problemi'nin ¢éziime kavusturulmasi gerekmektedir.
Bu silire¢ icinde mutabakatin saglanabilmesi adina ise algoritmalardan

yararlanilmaktadir.

PoS ve PoW yaklasimlarindan ayr bir sekilde PBFT kaynak sahipligi ile akis
birbirinden ayrilarak soyut bir hale getirilmektedir. Bu durumda sistem iginde

yer alan en kiclk katilimcilar dahi, ag kapsaminda s6z hakkini elde etmektedir.

3.12. Otorite Kanit1 (Proof of Authority)

Zincirin tamaminin kayit altina alindig1 blokzincir modellerine bakildiginda

siklikla olgeklenebilirlik sorunlar ile karsilasildigr goriilmektedir. PoA ise
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saniyede gerceklestirdigi islem sayisinin ¢ok daha fazla olmasina bagh olarak
PoW ve PoS yontemleri ile kiyaslandiginda daha fazla 6l¢eklendirilebilir olma
ozelligine sahip olmaktadir. PoA yonteminde 6ne ¢ikan bir diger 6zellik ise
madencilige gereksinim duyulmamasidir. Sistem icinde kullanilmakta olan
mutabakat algoritmasinin onaylayict konumuna gelebilmesi adina dijital
kimliklerden yararlanilmaktadir. Anonim olmayan otoritelerin kimlikleri ise
acik olma ozelligine sahiptir. Bir otoritenin ortaya c¢ikabilmesi icin gercek
kimligin ispatlanmasi vb. kosullarinin yerine getirilmesi bir gereksinim olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Bu kosullar sistem i¢inde yer alan kullanicilarin tamami i¢in
standart olmaktadir. Sistemin mutabakat algoritmasi icinde digiim sayisinin
sinirli olmasi, sisteme o6lceklendirilebilir olma 6zelligini kazandirmaktadir. Bu
sistem, kimliklerin acik olmasi ve sayginlik dizeyi yiiksek diigiimler olmasi
nedeni ile oncelikle 6zel blokzincir aglan ile uyumlu olmaktadir. Boylece,
bilgilerin gizli tutulmasina 6nem gostermekte olan kurumlar adina 6nemli bir

blokzincir teknolojisi olarak ortaya ¢ikmaktadir.

3.13. Blokzincir Ag Tiirleri

Gizlilik ve giivenlik faktorleri ftzerinden Blokzincirin degerlendirilmesi
neticesinde 4 temel ag sistemi ile karsilasilmaktadir. Bu sistemler; Konsorsiyum,
Yar1 Ozel, Ozel ve Acik Blokzincir aglar1 olarak siralanabilmektedir. Aglar, ilk
olarak katihmcilarin istege baghh olarak sisteme katilabilmeleri ya da
katilamamalar1 o6zellikleri ile birbirinden ayrilmaktadir. Katihmcilarin aga
katilim saglamalari adina belirli bir izne ihtiya¢ duyduklar1 aglar, Ozel (Private)
Blokzincir olarak ifade edilmektedir. Izne gerek duyulmaksizin katiim
saglanabilen aglar ise A¢ik (Public) Blokzincir Ag1 olarak adlandirilmaktadir.
Ortaya ¢ikan diger bir ayrim noktasinin temelinde ise katilimcilarin islemlere
erisebilirligi yer almaktadir. Ag i¢cinde yer alan kullanicilarin tamaminin islem
yapabildigi aglar “acik” olarak ifade edilmekte iken, belirli izinler sonrasinda
islemlerin gerceklestirilebildigi aglar ise “konsorsiyum” olarak ifade
edilmektedir. Katilmcilarin aga izne tabi olarak katilabildigi durumlarda
katilmclarin = tamami  islem yapabilmekte ise Yar1 Ozel aglardan

bahsedilmektedir. Katilimcilar izne tabi olarak dahil olduklar1 ag icinde islem
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yapamiyorsa “Ozel Ag” ifadesi kullanilmaktadir (Fintechtime, 2018: 49; Usta ve
Dogantekin, 2017: 49).

Agik blokzincir sistemlerinin temel 06zelligi, merkezi bir otorite biriminin
olmamasi ve katilimcilarin erisim izninin olmasidir. Ag icinde yer alan
kullanicilarin tamami islem, okuma ve dogrulama yapabilmektedir. Sistemin
giivenliginin saglanmasi noktasinda farkli binlerce katilimci gorev aldigindan,
kaydi gerceklestirilen herhangi bir islemin geri alinmasi neredeyse imkansizdir.
Boylesine bir degerlendirme neticesinde giivenlik ve seffaflik orani en yiiksek
blokzincir tiirti oldugu o6ne siiriilebilmektedir. Ancak, ag icinde yer alan
kullanicilarin %51’inden fazlasinin koétii niyetli olmasi durumunda sisteme
miidahale edebilmek miimkiin olabilmektedir. Ancak bu durum, oldukg¢a diisiik
bir olasiliga sahiptir. Sistem i¢inde diiglim sayisinin ¢ok fazla olmasi nedeni ile
dogrulamanin uzun siirmesi, sistemin verimliliginin diisiik olmasina neden

olmaktadir.

Blokzincir sisteminin konsorsiyum tiiriinde olmasi durumunda ise yalnizca
belirli makineler secildikten sonra kara mekanizmalarina dabhil
edilebilmektedir. Sistem icinde elde edilen verilerin tim kullanicilara agik
olmast miimkiin oldugu gibi belirli kisitlamalarin oldugu karma bloklarin
olusturulmasi da miimkiin olmaktadir. Bu durum sistem icinde kismi olarak da
olsa merkeziyetci bir yapinin var olabilecegini gostermektedir. Katilimcilarin
sayisinin acik blokzincir ile kiyaslandiginda daha az olmasi nedeniyle verimlilik

daha yiiksek olmaktadir.

Ozel blokzincir sistemlerine bakildifinda ise yazma yetkisinin yalnizca dzel grup
tarafindan kullanildigr goriilmektedir. Sistem icinde ortaya cikan verilerin
okunmasi ise tiim katilimcilara bir hak olarak taninabilecegi gibi bu alanda da
belirli kisitlamalarin yapilmasi miimkiin olmaktadir. Cogu zaman st diizey
glivenlige gereksinim duyulan bilgileri yoneten kurumlar agisindan bu sistem

icinde yer almak ¢ok daha mantikli olmaktadir.
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Blokzincir tirlerinin, sisteme dahil olma asamasinda izne gereksinim duyma ya
da duymama yoniinden ikiye ayrilmasi da miimkiindiir. Bu durumda; izne tabi
(permissioned) ve izinsiz (permessionless) olarak iki farkli sinif ortaya
cikmaktadir (Usta ve Dogantekin, 2017). Izne tabi sistemlerde yalmzca belirli
diiglimlerin blok olusturmasina ve mutabakata katilim gostermesine miisaade
edilmekte iken herhangi bir izne gereksinim duyulmayan sistemlerde ise tiim
digiimler blok olusturularak mutabakata katilim gosterebilmektedir. Bu
siniflandirma tzerinden ise; 6zel izinsiz (private permissionless), a¢ik izinsiz
(public permissionless), acik izne tabi (public permissioned), konsorsiyum
(private permissioned) olarak bir siniflandirma yapilmasi miimkiin olmaktadir

(Meijer, 2017).

Ortaya cikan yapi tlizerinden bir degerlendirme yapildiginda acik ve izne tabi
olmayan blokzincir tipi i¢cinde verilerin okunmasi, aktarilmasi ve konsensiis
islemi dogrultusunda herhangi bir kisitlamanin olmadig: temel blokzincir yapisi
ortaya c¢ikmaktadir. Bu yapiya oérnek olarak Ethereum ve Bitcoin’'in 6rnek

verilmesi mimkindiir.

Sistemin acik ve izne tabi oldugu modelde ise, datalarin okunmasi ve islemlerin
yapilmasi noktasinda herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Ancak, bu tiirde
konsensiis islemi igin ise birtakim kisitlamalar bulunmaktadir. Bu tipe 6rnek

olarak ise “Ripple” (bkz. 3.14.4.) gosterilebilmektedir.

Ozel ve izne tabi olmayan blokzincir tipi ile konsorsiyum tipi arasinda birtakim
benzerliklerin olmasina karsilik, 6zel ve izne tabi olmayan yap1 i¢inde yalnizca
bir kurulusun bilinyesinde konsensiise gidilmesi temel farklilik olarak 6n plana
cikmaktadir. Ancak olusturulan konsorsiyum defterleri cercevesinde mutabakat
stirecinde ¢ok sayida organizasyonla karsilasilimaktadir. Boylesine bir defter
tirtiniin tercih edilmesi, birden ¢ok varligin yer aldig1 tedarik zincirleri i¢gin ya
da yonetim birimleri icin yararh olabilmektedir. Bu durumda bahsi gecen defter,
bir is isletme modeli seklinde daha etkili bir hizmet sunmaktadir (Meijer, 2017).
Bankacilik sektoriine bakildiginda ¢ogunlukla konsorsiyum blokzincir tiirtiniin

tercih edildigi goriilmektedir.
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izne tabi olmayan ve o6zel blokzincir tipi ¢ogu zaman bir organizasyon
kapsaminda tutulmaktadir. Oyle ki, islemlerin sistem icinde gruplar tarafindan
dogrulandigr ve katillmcilarin bu dogrultuda olusturuldugu blokzincir
teknolojisi, 6zel blokzincir tiirti ile kullanilabilmektedir. Kurumlarin kendilerine
ait bilgileri acik bir sekilde paylasma niyeti olmamasi durumunda elde
edilebilecek katkilar1 ortaya koymaktadir. Kurumlarin kendi biinyesinde
islemleri dogrulamasina paralel olarak uzlasinin saglanmasi hizli bir sekilde

gerceklesmektedir (Meijer, 2017).

3.13.1 Acik (Public) blokzincir

Biitiintiyle herhangi bir izne gerek olmaksizin kullanilmakta olan agik
blokzincir ag sistemi icinde gerceklestirilen islemlerin tamami katilimcilar
tarafindan gorilebilmektedir. Bununla birlikte katilimcilarin tamaminin yeni
blok olusturmasi1 miimkiindiir. Sisteme isteyen herkesin katilmasi serbesttir ve
otorite bulunmamaktadir. Gergeklestirilen kayitlarin yer aldigi defter tiim
katilmcilar tarafindan erisilebilir haldedir. Bu durumda katilimcilarin sayisi
kadar deftere ait 6zdes kopya bulunmaktadir. Mutabakat siirecine katilimcilarin
tamami dahil olmaktadir ve genellikle bu siire¢ icinde PoS ya da PoW
uygulamalarindan yararlanilmaktadir. Bu tiiriin temel 6zelliklerini tasimakta
olan Bitcoin'in o6rnek olarak gosterilmesi mimkindiir. Sistem icinde
gerceklestirilen islemlerin tiim katilimcilar tarafindan goriilebilmesine karsilik,
katilimcilarin kisisel sifreleme yontemini tercih etmeleri nedeniyle kisisel
verilere erismek ¢ogu zaman miimkiin olmamaktadir. Fakat sistem icinde
kullanicilarin  hesaplarini anonim hale getirebilmesi, buna karsiik gercek

isimlerini gizli tutabilmesi mimkiindiir.

3.13.2. Konsorsiyum (Consortium) blokzincir

Bu sistem icinde kismi olarak izne gereksinim duyulmaktadir. Oyle ki, herkesin
aga katilmasina izin verilmesine karsilik mutabakat stlirecine ancak izinle dahil
olunmaktadir. Sistemin geneline ve elde edilen verilere ise katilimcilarin
tamaminin ulagsmasi mimkiindiir. Bu durumun bir sonucu olarak sistem, tiim

katilimcilarin islemleri izleyebilecegi, ancak onaylama isleminin yalnizca belirli
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kullanicilar tarafindan yapilmasinin istendigi durumlarda kullanilmaktadir.
Ornek vermek gerekirse, onaylamanin yalnzca belirli mali kuruluslar ya da
muhasebe birimleri tarafindan yapilmasinin istendigi durumlarda s6z konusu
sistemin tercih edilmesi faydali olmaktadir. Ozellikle bankalarca olusturulan

sendikasyon kredisi ve akreditif tarzi islemlerde kullanilan yontemdir.

3.13.3. Yar1 6zel (semi-private) blokzincir

Bu sistem iginde kullanicilar ancak belirli izinler sonrasinda sisteme dahil
olabilmektedir. Buna karsilik, mutabakat streci icin herhangi bir izne
gereksinim duyulmamaktadir. Blokzincir sistemleri arasinda “Ripple” (bkz.
3.14.4.) bu ozellikleri tasimaktadir. Banka kuruluslarinin da yer aldig: bir havale
sistemi icinde belirli izinlerin alinmasi sonrasinda aga katihm
gerceklesmektedir. S6z konusu izinlerin alinmasi sonrasinda ag sistemine dahil
olan kullanicilarin tamami ayni zamanda mutabakat siirecine katilma hakkini da
elde etmis olmaktadir. “EFT” ve “SWIFT” gibi transfer sistemlerinde

kullanilmaktadir.

3.13.4. Ozel (private) blokzincir

Bu sistemlere katim saglayabilmek adina biitiinsel bir izne gereksinim
duyulmaktadir. Bir diger ifade ile sisteme katilmak i¢in ayr bir izne, mutabakat
siirecine dahil olmak icin ayr bir izne gerek duyulmaktadir. Kimlerin verilere
iletisim hakkin1 elde edecegi ve bu verilere yonelik kimlerin diizenleme
yapabilecegi sistem icinde tek bir otorite tarafindan belirlenmektedir. Blokzincir
sisteminin ortaya c¢ikisinda yer alan felsefeye tamamiyla zit 6zelliklere sahip
olan bu sistem, kullanicilarin gizli tutulmasina fazlasiyla 6nem verilen regiilator
ve finans kurumlari tarafindan 6zellikle kullanilmaktadir. Fon ve varlik yonetimi

gibi yatirim siiregleri i¢in kullanilabilir.

3.14. islem Nitelikleri Bakimindan Blokzincir Platformlar:

Mevcut blokzincir programlarina bakildiginda, yeni bir programin

gelistirilmesine yonelik ¢alismalarin yapilmasindan ziyade, bir¢ok kullanicinin
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tzerinde calismakta oldugu programlarin daha giivenilir oldugu gorilmektedir.
Yirttilen bu calisma kapsaminda yer verilen blokzincir sistemlerine ek olarak
bir¢cok ag sisteminin bulundugu bilinmektedir. En ¢ok bilinen ve kullanilmakta

olan blokzincir platformlar ise alt basliklar halinde agiklanmaktadir.

3.14.1. Bitcoin

Blokzincir sistemi i¢cinde en ¢ok taninmakta olan platformdur. 2008 yilinda
Satoshi Nakamoto (2008) tarafindan bir makalenin yazilmasi ile ortaya ¢ikan
Bitcoin, 2009 senesine gelindiginde ac¢ik bir ag sistemi olarak faaliyetlerine
baslamistir. “P2P” olarak da ifade edilen ug¢tan uca para transferinin
gerceklestirilmesi adina 6nemli bir alternatif olarak goriilen Bitcoin’de kripto
para birimi olarak Bitcoin (BTC) tercih edilmekte ve sistem icinde islem
yapmakta olan kullanicilarin kendilerine ait Bitcoin adresleri (dijital clizdanlar)
bulunmaktadir. Sistem i¢inde herhangi bir ticret 6demeksizin adres alinabilecek
bircok uygulama bulunmaktadir. S6z konusu uygulamalar kullanicilar igin
oldukca hizli ve iicretsiz dijital ciizdan olusturma imkan1 tanimaktadir.
Uygulamalar ilizerinden hazirlanan adresle beraber kullanicilar i¢in 6zel-agik
anahtar cifti olusturulmaktadir. Anahtarlarin agik olani sistem icinde yer alan
kullanicilarin tamami ile paylasilmakta iken kullanicilarin gizli anahtari

saklamasi gerekmektedir (Usta ve Dogantekin, 2017).

3.14.2. Ethereum

Ethereum’un yaraticilar1 Bitcoin’i birinci nesil olarak ifade ederken, Ethereumu
ikinci nesil olarak ifade etmektedirler. Bu ag icinde de kendisine ait Ether (ETH)
olarak ifade edilen kripto para birimi kullanilmaktadir. Bu kripto para birimi
katilimcilar tarafindan sistem icinden uygulamalarin kullanilabilmesi amaci ile
yuriirliige girmistir. Ethereum ve Ether arasindaki iliskinin agiklanabilmesi i¢in
benzin-motor iliskisinden yararlanilmaktadir. Sistem i¢inde makinelerin her biri
“EVM” (Ethereum Virtual Machine) olarak ifade edilen makinelerin calismasini

saglamaktadir. EVM, sistem icinde sunulan “Solidity”, “Viper”, “Serpent” vb. list
diizey programlama dillerinden yararlanarak gelistirilen uygulamalarin her

birinin sistem icinde c¢alisir hale gelmesi icin kullanilmaktadir. Siire¢ i¢inde
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“Intel”, “AMD”, “Microsof’t vb. sirketlerin destegi ile kurumsal diinyanin
kullanimina sunmak icin, 6zel bir blokzincir yapilandirmak amaci ile hareket
edilerek “Enterprise Ethereum Alliance” adi verilen bir birlik kurulmustur.
ilerleyen siirecte ise ¢cok daha fazla sayida sirketin destek verdigi ag sistemi
olma oOzelligine kavusmustur. “Microsoft” ise bu silirecte, “Ethereum”
teknolojisine odaklanan “Consensus Systems” ile bir ortaklh girisimi
gerceklestirmistir. “Microsoft” bu hamlesi ile “Azure” ismiyle anilan bulut
tabanli kurumsal bilisim sistemiyle ortakliinin sonucunda; uluslararasi
O0demelerin ve menkul kiymet alim-satim islemlerinin yapilmasiyla kurumsal
muhasebe sistemlerinin kullanilmasi gibi bulut tabani olan blokaj islemlerinin
rahatlikla gerceklestirilebilecegi ve bu hizmeti miisterilerine sunabilecegi bir
tasarim ortaya koymustur. “Reuters” tarafindan yapilan agiklamada ise Azure
platformunu (Microsoft bulut bilisim hizmetleri) kullanmakta olan sigorta
sirketleri ve banka kuruluslar1 tarafindan sistemin kullanilmasinin miimkiin

olduguna yer verilmistir (Malone ve O’'Dwyer, 2014; Mendi ve Cabuk, 2018).

3.14.3. Hyperledger

Blokzincir yapisinin tekil bir 6zellige sahip olmasindan ziyade iceriginde farkli
alt projelerin yer almasi arayisi ile Hyperledger (Ac¢ik kaynak kodlu blokzincir
projelerini gelistirmek icin olusturulan cati projedir.) gelistirilmistir. Gelistirilen
sistem iginde Bitcoin de dahil olmak ilizere kripto para birimlerine destek
verilmemektedir. Kullanicilarin tamaminin aga erisiminin miimkiin olmasina
karsin, islemlerin gozlemlenmesi yetkisi sistem icinde secilmis olan bir gruba
taninmaktadir. Uygulamanin referans mimarisinde yer alan iki temel kisim
bulunmaktadir. Bu kisimlar ise; Hyperledger servis katmani ve s6z konusu
servis katmaninin diinya geneline agilmasini saglamak adina kullanilmakta olan
“Hyperledger” APl (programlama arayiizii)/SDK (yazilim gelistirme Kiti)
katmani olarak ifade edilmektedir. Servis katmanin igeriginde ise li¢ temel
kategori ile karsilasilmaktadir. Bunlar; iiyeler i¢in servis, blokzincir servisleri ve
“Chaincode” (Blokzincir aginda kullanicilarin etkilesime girmesini saglayan kod
pargas1) servisleri olarak adlandirilmaktadir. Bu kategoriler icinde iyelik

hizmetleri ile misteriler i¢gin gizlilik ve kimlik gibi konular lizerinden cesitli
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hizmetler sunulmaktadir. Blokzincir servisleri dogrultusunda ise sistem i¢cinde
var olan P2P protokolii dogrultusunda mutabakat yapisinin yonetilmesi
saglanmaktadir. Chaincode servisleri ise sistemin icinde hazirlanan akill

sozlesmelerin isletilmesi ve yonetilmesi sorumlulugunu tistlenmektedir.

3.14.4. Ripple (XRP)

Blokzincir platformlarinin kullanmakta oldugu PoS ya da PoW gibi mutabakat
yontemlerinden ziyade “Ripple”, sadece kendisi tarafindan kullanilmakta olan
interledger protokolii adin1 vermis oldugu mutabakat uygulamasini tercih
etmektedir. Hazirlanan protokol ¢ercevesinde islemlerin tamamlanmasi sadece
saniyeler siirmektedir. Sistemde XRP olarak ifade edilen kendisine ait kripto
para birimini kullanmasinin yaninda, gorev tanimina paralel olarak tiim para
birimlerini kullanarak islem yapmak miimkiindiir. Para birimlerine ek olarak
mil, puan vb. parasal deger tasimayan ifadeler lizerinden de islem yapilmasina
izin verilmektedir. Sistem genelinde aralarinda para transferi gerceklestirecek
olan kullanicilar i¢in iletisim kanalinin kurulmasi saglanmaktadir. Kullanicilar
arasinda dogrudan bir iletisim kanalinin olusturulamamasi durumunda,
kullanicilar tarafindan da giiven duyulmakta olan diger yapilar kullanilarak
iletisim saglanmaktadir. S6z konusu iletisim kanalinin olusturulmasi ile birlikte
boéliinmesi miimkiin olmayacak sekilde transfer islemleri
gerceklestirilebilmektedir. Bu sistem, global finans kurumlarinin denetimine
tabidir. Ripple’in test edilmesi amaci ile Kanada'nin ATB Bankasi ile Almanya’da
bulunan Reisebank arasinda para transferi gerceklestirilmistir. Test sonug¢larina
bakildiginda ise normal kosullar altinda 4 giin siirmekte olan para transfer

isleminin 8 saniyeye kadar ¢ekildigi goriilmustiir (CoinTiirk, 2019).

3.14.5. Corda

Kurumlarin kendi arasinda yapmis oldugu hukuki temelleri olan s6zlesmelerin
kayit altina alinmasi, s6z konusu s6zlesmelerin yonetilmesinin saglanmasi ve
otomatik bir sistemin kurulmasi amaci ile Corda tasarlanmistir. Akilh
sozlesmelerin temelinde yer alan mantigin kullanilmasi neticesinde

sozlesmelerin kurumlar tarafindan farklh sistemler kullanilarak kaydedilmesinin
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ontine gecmek istenmistir. Bu durumda s6zlesmeler ayni kosullar altinda tek bir
yerde saklanarak ihlallerin, hatali olarak gerceklestirilen eslestirmelerin,
gereksiz tekrarlarin ortadan kaldirilmas1 amaglanmistir. Tasarlanan bu platform
dogrultusunda veriler ancak soézlesmenin taraflar ile birlikte hukuki olarak
verilere erisme yetkisi bulunanlar tarafindan goriilmektedir. Elde edilen veriler,
ag sistemi icinde yer alan makineler ile paylasiimamaktadir. Mutabakat
anlayisina bakildiginda ise sistemin genelinden degil, islemler bazinda bir
mutabakatin saglandigindan s6z edilmektedir. Gergeklestirilen islemlerin
dogrulanmasi asamasinda yalnizca s6zlesmenin taraflari yer almaktadir. Sistem
icinde mutabakat uygulamasi olarak ise JVM (Java Virtual Machine) tercih
edilmektedir. Bu durumda, JVM uygulamasinda calisabilme 06zelligine sahip
programlama dillerinden herhangi birinin kullanilmasi ile s6zlesmelerin
hazirlanmasi miimkiindiir. Sistem var olan bu yaklasim ile birlikte Ethereum’a
benzemektedir. Platformun kurumlar tarafindan kendi aralarinda
gerceklestirecekleri sozlesmeler icin kullanilmas1 miimkiindir. Bununla birlikte
kurum bilinyesinde yer alan sistemler tarafindan aym islemlerin
gerceklestirilmesi durumunda gelisen ¢oklu kayit yaklasimi cercevesinde
kullanilmasi da miimkiin olmaktadir. Bu sayede kurumun sinirlari i¢cinde yer
alan alt sistemlerin tek bir platform kullanilarak yonetilmesi miimkiin hale
gelmektedir. Bu durumun sagladigi maliyet diisiisii ile birlikte sistem ¢ok daha

sadelesmektedir (Mendi ve Cabuk, 2018).

3.14..6. Accenture

Dagitik defter teknolojisine bagh olarak maliyetlerin diisiiriilmesini saglamak,
sistem icinde giivenligi glclendirmek ve kredi verme faaliyetlerine esneklik
kazandirabilmek adina Accenture Blokzincir Platformu gelistirilmistir. Sistemler
arasinda entegrasyonun saglanmasi, siber gilivenlik sistemleri ve akilli
sozlesmeler gibi bir¢ok alanda platformun kullanilabilmesi adina Hyperledger’'e

ait Sawtooth platformu kullanilarak gelistirilmesi saglanmistir (Eser, 2018).
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3.15. Blokzincir’in Hukuki Boyutlari

Blokzincir yeni ve evrimsel bir teknoloji oldugundan kullanildig1 disiplinlerde
birtakim diizenlemeler ve yasal mevzuatlara ihtiya¢ duymaktadir. Hiikiimetler,
blokzincirin belirli sektorlerdeki calisma bicimi lizerinde gerek endiistriyel
diizenlemeler gerekse mevzuat acisindan bazi hazirlhiklar ve diizenlemeler
yapmalidir. Blokzincirin kullaniminin belirli yasal mevzuata uydurulmas;i,
blokzincir teknolojisinin gelisimi kadar onemlidir. Sektorel anlamda getirileri
tek tek goz oniine alinmali, her bir sektor icin ayri diizenleme getirilmeli ve
mevzuat tanimlanmalidir (Toprak, 2019: 42). Bu arastirma odaginda
orneklendirmek gerekirse blokzincir ile yapilan bir akilli s6ézlesmenin,
uygulanabilir ve gecerli olmasi icin yasa tarafindan taniniyor olmasi
gerekmektedir. Yasal mevzuat, bloklarin degismez parcalar oldugunu ve hig
kimse tarafindan degistirilemeyecegini bilmelidir. Ayrica Merkez bankalarinin
bu teknolojideki sifreleme sistemlerini kanunlarla beraber destekler hale
getirirse sistemin finansal altyapisinda ©6nemli donilisiimlerine sebep
olabilecektir (Benli ve Vatan, 2018). Bu nedenle, teknoloji gelistiricileri
tarafindan diizenlemeler ve yasal konular onerilmeli ve hiikiimetler bu yeni
alandaki degisiklikleri dikkate almaldir. Ek olarak KVKK'nin genel
gerekcesi'nde bireylerin veri giivenligine ve aydinlatilmasina iligskin tedbirlerin
alinmasi yoniindeki ana ilkelerle paralel bir sekilde olmasi ve yine KVKK
Sisteminde “Kisisel Veri”, "Kisisel Veri iglenmesi", “Veri Sorumlusu”, “Veri
isleyen”, “Kisisel Verilerin Silinmesi” tanimimin blockchain tabanli projeler

acisindan incelenmesi gerekmektedir (Karatay ve Solak, 2018).

Bu dogrultuda bakildiginda kiiresel diizeyde blokzincir teknolojileri ile ilgili
olarak kiiresel diizeyde atilmis ¢ok ciddi adimlar ve o6nemli mevcut
diizenlemeler olmadig1 gorilmektedir. Ancak, bu konunun 6éneminin hizli bir
sekilde artmasi1 ve blokzincir teknolojilerinin hizli gelisimi nedeni ile
uluslararasi diizeyde bazi birliklerin; diinya genelinde bu gelismelere dikkat
cekebilmek, bu alanda yiritiilen c¢alismalar1 tesvik etmek amaci ile
gerceklestirilen girisimleri bulunmaktadir. Bu alanda gergeklestirilen

diizenlemeler ve girisimler degerlendirildiginde herhangi bir merkeze gerek
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duymaksizin calisabilen blokzincir teknolojisinin ideal ¢alisma noktasina
gelebilmesi adina kiiresel uyumun gelismesinde, kiiresel dizeyde yapilan

diizenlemeler olduk¢a 6nemli bir rol oynamaktadir (TBV, 2019).

Blokzincirin regiile edilmesi baglaminda literatiir incelendiginde Cin’in 2013
yilinda blokzincir tabanh kripto paralar yasakladigi fakat serbest piyasada
alisverisin devam ettigi bilinmektedir. 2017 Ocak ayinda Cin hiikiimeti Pekin ve
Sangay’daki Bitcoin borsalari i¢gin sorusturma baslatmistir. Cin Merkez Bankasi
“PBOC” (People’s Bank of China) tarafindan yapilan ag¢iklamada bitcoin
platformlarinda piyasa manipiilasyonunun, kara para aklama ve kayit disi
finansman gibi yasa dis1 islemlerin olup olmadig1 arastirilmistir. Sonrasinda
2017'nin Eylil ayinda “ICO” (Initial Coin Offering) kampanyalar1 ile para
toplama ve devaminda bitcoin islemi yapan platformlar1 kapatacagini
acitklamistir. Bu durumun sebebi Yuan'in deger kaybetmesi olarak
yorumlanmistir. 2018 Ocak ayinda ise Kamu Giuivenligi Bakanligi, kripto para
birimleri ile ilgili olarak tlilkedeki saadet zinciri tiru islemler yapan kisi ve
kurumlar1 hedef alacagimi agiklamis, bu durum sonrasinda kripto para
madenciliginin 6nemli bir kismini elinde bulunduran Cin madencilerinin

Kanada ve Isvi¢re’ye yonlenmesine sebep olmustur (Aldemir, 2018: 53).

Cin’in blokzincir tabanlh kripto paralar karsisindaki kisitlayici diizenlemelerine
karsin Japonya farkli diizenlemeler getirmistir. Cin’in yasaklari ve Japonya'nin
saglam bir hukuk sistemine sahip olmasi ve menkul kiymet ticareti konusundaki
regiilasyonlari Japonya’y1 kripto pazarda bir numara haline getirmistir. Japonya
su anda kripto para ticaretini diizenleyen ve bu ticarete uygun bir hukuk
sistemine sahip olan ilk ve tek lilke durumundadir. Japonya’nin kripto paray1 bu
denli hizli benimsemesinin arkasinda yabanci para kullanma aliskanliklar ve
yatirimlarini doviz ile yapmalari gelmektedir. Giiney Kore hiikiimeti ise 2018’in
ocak ay1 itibari ile blokzincirin ve kripto paralarin kara para aklama amaciyla
kullanimini 6ne siirerek yasaklar getirmistir. Hiikkiimet kripto paralarin stattisii
ile ilgili olarak mal m1 yoksa finansal varlik mi oldugu y6niinde karar verememis
durumdadir. Her iki durum konusunda da yasal siire¢ devam etmektedir.

Avrupa Birligi genel olarak kripto paralara uzak olmamakla birlikte bazi Avrupa
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tilkelerine bu konuda kolayliklar saglamaktadir. Avrupa Birligi kripto paralarn
“para” olarak gormekte olup KDV’ye tabi olmadigi yoniindeki karari ile bu

duruma bakisini kesinlestirmistir.

Blokzincir teknolojilerinin hayata gecirilebilmesi amaciyla baslatilmis olan bir
diger regiilasyon girisimi ise 1 Arallk 2018 tarihinde Buenos Aires’te
diizenlenen G20 zirvesizde ortaya ¢ikmistir. Bu zirvede G20 liderleri tarafindan
G20 Bildirgesi imzalanmistir. Ilan edilen bu bildirge ile Mali Eylem Gérev Giici
(Financial Action Task Force, “FATF”) standartlar ile uyumlu olacak sekilde,
kripto paralar ve kiiresel diizeyde ekonominin sayisallastirilmasina dair
diizenleyici olma niteligi 6n planda olan bir c¢ercevenin hazirlanmasi
amaclanmistir. Zirve sonrasinda ortaya koyulan G20 Bildirgesi, uluslararasi
kabul goren, siirdiiriilebilir, esnek, acik bir finansal sisteme destek veren
kiiresel ekonomik gelisim siirecini hayata gecirme amacini tasimaktadir. Bu
dogrultuda, gelistirilen teknolojilerin potansiyel katkilarindan yola ¢ikilarak risk
unsurlarinin asgari diizeye c¢ekilmesi yolu ile kripto degerlerin FATF
standartlar: ile uyumlu olacak sekilde finansal terérizme yoénelik bir dnlem

olarak kullanilmas1 ama¢lanmaktadir.

G20 Bildirgesi ile ortaya ¢ikan gelismelerin 6nem arz eden bir diger noktasi ise
kripto tacirleri ile yatirimcilarinin belirsizligin ortadan kaldirilmasina yonelik
beklentileri c¢ercevesinde kripto paralarin nasil vergilendirilecegi ile ilgili
olmaktadir. Kiiresel ekonominin sayisal hale gelmesine bagh olarak ortaya ¢ikan
sorunlara ¢oziimler gelistirmek ve mevcut vergi sistemi icinde bir harmoni
olusturmak amaci ile kripto paralarin vergilendirilmesi ile ilgili sorunlarin
ortadan kaldirilmasi amag¢lanmaktadir. Hali hazirda mutabik kalinmis bir
vergilendirme yapis1 olmamasi nedeni ile G20 Bildirgesi bu alanda 6nemli bir

zemin olusturmaktadir.

Kiiresel diizeyde uyum ve gecerlilik amaci ile ortaya c¢ikan blokzincir
teknolojilerine yonelik bir diger 6nemli diizenleme ise 10 Nisan 2018 tarihinde
Norvec¢ ve 21 Avrupa Birligi iilkesinin katihim ile gergeklestirilen goriismeler

sonrasinda Avrupa Blokzincir Ortakligi’'nin (European Blockchain Partnership
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“EBP”) olusturulabilmesi i¢in imzalanmis olan bildirgedir (“EBP Bildirgesi”).
2018 yilina gelindiginde AB icinde alt1 iilke daha EBP’ye katilmistir. Bu say1
2019 yilinin Ocak ayina gelindiginde 27’ye ulasmistir. Bu bildirge ile takip
edilmekte olan temel amag; gizlilik, is birligi, siber gilivenlik ve enerji
birlikteliginin, AB hukuku ile uyum iginde olan blokzincir teknolojilerinin AB
genelinde etkili bir sekilde kullanilabilmesi adina gereken kosullarin
olusturulmasidir. Bu durumda ilk olarak kamu, sonrasinda ise 6zel sektor
temsilcileri tarafindan 6ne siirtilen dijital hizmetlerin gelistirilen altyapilarina

erisimin giivenligi saglanmaktadir.

Avrupa Birligi ile birlikte hayata gecirilen diger bir girisim ise blokzincir
teknolojileri ile ilgili olarak olduk¢a saglam bir durus sergilemekte olan
Malta’nin o6nciliigiinde, 2018 senesinin Aralik ayinda ortaya c¢ikmistir. Bu
dogrultuda; Malta, italya, ispanya, Fransa, Portekiz, Kibris ve Yunanistan
tarafindan Dagitik Defter Teknolojisi'nin (Distributed Ledger Technology-DLT)
kullanilmasinin tesvik edilmesi amaci ile bir bildirge imzalanmistir (AB

Bildirgesi).

AB Bildirgesi, e-hiikiimet hizmetlerinin gelisimine ek olarak, idari siire¢lerde
karsilasilmakta olan engellerin ortadan kalkmasini ve tiim stireglerin seffaf hale
gelmesini saglayan bir sistemin gelistirilmesi sureti ile kamusal bilgilere kolay
ve glivenli erisimi amaglamaktadir. Bu dogrultuda; ulasim, tapu sicili, kurumsal
kayitlar, egitim, tasima, saglik, giimriik vb. alanlarda blokzincir teknolojilerinin
bir temsilcisi olan DLT’'nin kullanilmasi1 amaci ortaya ¢ikmaktadir. Bu sayede
bireylerin gizliligi ile birlikte biirokratik islemlerin ¢ok daha yararh ve etkili bir

sekilde strdiriilebilecegi 6ngorilmektedir.

Turkiye’de duruma bakildiginda ise pek cok vakif ve toplulugun olustugu,
gerceklestirilen etkinliklerde literatiire katki verildigi gériilmektedir. TUBITAK
BILGEM (Bilisim ve Bilgi Giivenligi Ileri Teknolojiler Arastirma Merkezi)
tarafindan kurulan Blokzincir Arastirma Laboratuvari; “Blokzincir ve dijital para
konularinda akademik acik literatiriin takip edilmesi, katki sunulmasi, pratik

uygulamalarindaki teknolojik altyapilarin incelenmesi ve analiz edilmesi,
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Blokzincir ve dijital para teknolojileriyle ilgili olarak akademik bitirme
projeleri/yiiksek lisans/doktora tezleri ile wuluslararas1 literatiire katki
verilmesi” amaclar1 ile Tirkiye’de Blokzincir adina yapilan ¢alismalarda ve
uygulama denemelerinde gli¢li bir yol goésterici konumundadir. Pek ¢ok
liniversite ve kurumun sagladigi egitimlerin yam sira TUBITAK tarafindan
Ankara’da diizenlenen Birinci Blockchain Calistayr bu konuda diizenlenmis en
yetkin etkinlik sayilabilir. Etkinlikte arastirma c¢alismalarini sunan
akademisyenler, teknik anlamda gelistirmecilere destek saglayabilecek yurt
disindan konuklar ve devletin 6nemli kurumlarindan misafirler, Turkiye’'nin
Blokzincir konusunda ne gibi adimlar atacagini tartismislardir (Tubitak, 2018).
Takasbank, Hazine Miistesarligl, TCMB gibi kurumlar tarafindan bu konunun
yakindan takip edildigi ve desteklendigi duyurulmustur. Buna karsin yasal

mevzuatta ciddi degisiklikler ve diizenlemelerin oldugunu séylemek giuictiir.

Mevcut durumda tilkelerin yonetimlerinin halen ve hali hazirda kripto paralara
sicak bakmamaya devam etmesi, blokzincir iizerindeki diizenlemeleri de
etkilemektedir. Bu durumun zaman icinde benimsenmesi ve blokzincirin gesitli
sektorlerde  yayginlasmasinin  yeni  diizenlemeler getirecegi tahmin

edilmektedir.

3.16. Akill1 So6zlesmelerin Hukuki Boyutu

Geleneksel sozlesmelerin yerini zaman icinde akilli sozlesmelerin alip
alamayacaginin ongorulebilmesi i¢in 6ncelikle bu konunun yasal cercevede tiim
detaylar1 ile degerlendirilmesi gerekmektedir. Herhangi bir belgenin kanuni
karsiliginin olabilmesi icin yazili olmasi, dizenlendigi zamanin belli olmasi,
icerigin anlamli olmasi ve taraflarca imzalanmis olmasi gerekmektedir. Akill
sozlesmelerin teknolojik bir altyapisinin olmasina karsilik kanunen sdzlesme
oldugunun bilinmesi gerekmektedir. Akilli sozlesmelerde ve geleneksel
sozlesmelerde hak ve ylkiimliliiklerinin tamamina tim detaylar1 ile yer
verilebilmektedir. Akilli soézlesmelerde farklilasan temel nokta ise
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi noktasinda ortaya ¢cikmaktadir. Oyle ki, akilh

sozlesmelerde bu yukiimliliiklerin yerine getirilmesi otomatik bir sekilde
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gerceklesmektedir. Sozlesme kapsaminda atilacak adimlar bilgisayar sistemleri
tarafindan kontrol edilmektedir. Yasama faaliyetlerinde akilli soézlesmeleri

kullanmaya baslayan tilkeler bulunmaktadir (Bulut, 2018).

Elektronik Islemler Yasasi, var olan durumu ile akill sozlesmeleri ve blokzincir
teknolojilerini igeren bir kapsama sahiptir. Buna karsiik yasal bir agiklik
saglanabilmesi icin yasa kapsaminda “Blokzincir Teknolojisi” baslig1 altinda bir
bo6liim eklenmistir. Bu dogrultuda bir imza blokzincir teknolojisi ile korunmasi
durumunda elektronik bir forma sahip oldugu kabul edilmektedir. Kayit ya da
herhangi bir soézlesme blokzincir teknolojisi ile korunmasi durumunda
elektronik forma sahip bir kayit olarak degerlendirilmektedir. Diizenleme
kapsaminda akilli sézlesmeler icin de farkli bir bolim hazirlanmistir. Bu
dogrultuda akilli sozlesmelerin ticari faaliyetler icin diizenlenebilecegi,
hukuksal olarak gecerliliginin oldugu ve uygulamaya sokulabilecegi ifade

edilmistir (Budak, 2018).

Yasama noktasinda yasanan gelismelerin tamami g6z  onilinde
bulunduruldugunda akilli s6zlesmeler ve blokzincir ile ilgili somut adimlarin
atildigr gorilmektedir. Bu alanda gelistirilen teknolojilerin etkileri hizli bir
sekilde artmaktadir. Bu nedenle ilerleyen donemlerde akilli s6zlesmeler ile ilgili

olarak daha detayl diizenlemelerin yapilmasi beklenmektedir.

3.17. Blokzincir’'in Avantajlari

Blokzincir'de merkezi bir birimin olmamasi, islemlerin olduk¢a hizli bir sekilde
gerceklestirilmesi, seffafligin 6n plana c¢ktigi sistemin kolaylhikla takip
edilebilmesi, kullanicilarin kontrol giiciiniin ytiksek olmasi, islem maliyetlerinin
diisiik olmasinin bir sonucu olarak tasarruf imkaninin dogmasi sistemin 6ne
cikan avantajlar1 olarak kabul edilmektedir (Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

Alt basliklar halinde s6z konusu avantajlarin detaylarina yer verilmistir.
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3.17.1.Merkezi olmama

Sistemde merkezi bir otoritenin olmamasi ve boylesine merkezi bir birikime
gereksinim duyulmamas: ile birlikte, genis c¢apli bir veri merkezinin
kurulmasindan ziyade bilgilerin merkezi olmayan bir agda kaydedilmesi
neticesinde kullanicilar gerceklestirilen islemleri kendiliginden okuyabilmekte

ve kontrol edebilmektedir. (Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

3.17.2.Hizh islem siireleri

Gelistirilen blokzincir sistemi haftanin yedi giinii 24 saat boyunca araliksiz bir
sekilde calismaya uygun bir yapiya sahiptir. Bu durumda blokzincir tabani
tizerinden islemler kesintisiz bir sekilde ¢ok daha hizli gerceklesebilmektedir.
Bankacilik sisteminde para transferi gibi islemlerin sona ermesi i¢in birkag giin
gerekebilmektedir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinin temel nedeni bankalarin
transfer yazilimlarinda yer alan protokoller ile birlikte finans kuruluslarinin
yalnizca haftanin bes giinii, mesai saatleri icinde ¢alismasidir. Bunlara ek olarak,
diinyanin farkli noktalarinda yerel saatlerin birbirinden farkli olmasi sebebiyle
islemlerin gerceklesmesi, kimi zaman haftalar boyunca siirebilmektedir.

(Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

3.17.3.islem maliyetlerinin azalmasi ve tasarruf

Blokzincirde ¢ogu zaman bankalara ya da merkezi bir birime gereksinim
duyulmaksizin islem yapilmasina imkan taninmaktadir. Sistem icinde aracilarin
olmamasi, 6nemli bir maliyet unsurunun ortadan kaldirilmasi anlamina
gelmektedir. Bu alanda yapilan incelemeler neticesinde bankalarin 2022 senesi
itibari ile blokzincir sistemini kullanmalar1 durumunda maliyetlerini 15-20
milyar dolar seviyesinde diisiirebilecekleri tahmin edilmektedir. (Demirel,

2017a; Demirel, 2017b).
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3.17.4.Kullanici kontrollii aglar

Agin merkezilesmesi neticesinde kullanicilarin kontrol edebildikleri bir sistemin
gelismesi 6nemli bir avantaj olarak degerlendirilmektedir. Verilerin islenmesi
adina sistem icinde tUgciincii bir tarafin olusturulmasi yerine sistem icinde
paydaslar birbirini kontrol etmekte ve siirecin devaminda nasil hareket

edecekleri kararlastirilmaktadir. (Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

3.17.5.Seffaflik

isletmeler tarafindan so6z konusu teknolojinin kullanilmasinin nedenleri
arasinda a¢ik bir kaynak yapisinin olmasi yer almaktadir. Bu durum, ag icinde
var olan kullanicilar tarafindan bilgilerin okunabilmesi ve onaylanabilmesini
ifade etmektedir. Boylesine bir durumun temel avantaji, ag kullanicilari
tarafindan ¢ogunlugun bulunmamasi halinde islenmis olan verilerin kayit altina
alinamamasidir. Yapilan kayitlarin kopyalari sistemin {yeleri tarafindan
tutuldugundan erisimde seffafligin saglanmasi1 ile birlikte veriler de

korunmaktadir. (Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

3.17.6.Kolay takip

Blokzincirde, kaynaktan varligin ¢ikmasi ile birlikte hangi kullanicilara
aktarildiginin ve ulastigl noktanin takip edilebilmesi kullanicilar agisindan bir

avantaj olarak goriilmektedir. (Demirel, 2017a; Demirel, 2017b).

3.18. Blokzincir'in Dezavantajlari

Blokzincir sistemi icinde avantajlar oldugu kadar birtakim dezavantajlarla da
karsilasilmaktadir. Bunlar; regiilasyona tabi tutulamamasi, sistemin yasal
mevzuatla uyumsuz yonlerinin olmasi, yazilimda meydana gelen degisiklikler,
teknik altyapida Kkarsilasilmakta olan yetersizlikler, giivenlik olarak
siralanabilmektedir. Tiim bu dezavantajlar alt basliklar halinde asagida

aciklanmaktadir.
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3.18.1.Teknik altyapi yeterliligi

Blokzincir teknolojisinin, artan gereksinimlere karsilik verebilecek diizeyde alt
yapisinin  olup olmadig1 iizerinde yiritilmekte olan arastirmalar
bulunmaktadir. Dagitik ve biiyiik bir sistem icinde ¢alismakta olan algoritmalar,
Olceklerin gelismesi ile birlikte bir saniye icinde ¢ok sayida islemin yapilmasina

neden olmaktadir.

3.18.2.Yazilhim degisiklikleri

Blokzincir dagitik uzlas1 anlayisi ile ¢alismaktadir. Sistem icinde glvenli bir
isleyisin ortaya ¢ikmasi amaciyla tiim eslerde ayni algoritmalarin ¢alismasini
saglayan kaynagl ac¢ik yazilimlardan yararlanilmaktadir. Birbirinden farklh
nedenlere bagh olarak yazilimin kullanilmakta oldugu parametrelerde,
algoritmalarinda ya da bunlarin o0zellikleri tizerinde gelistirilmelerin
yapilmasina ihtiya¢c duyulabilmektedir. Sistemin merkezi olmayan dagitik bir
yapiya sahip olmasi nedeni ile sistemde yer alan esler arasinda birtakim uyum
sorunlar1 ya da krizler ortaya ¢ikabilmektedir. Tiim bunlar, sisteme dair giiven
sorunlarinin gelismesine ve nihayetinde blokzincir teknolojilerine yonelik

verilmekte olan destegin azalmasina yol agcabilmektedir.

3.18.3.Giivenlik

Sistemin takas merkezleri icinde birtakim hirsizlik vakalarinin ortaya c¢ikmasi,
sisteme yonelik giliven sorunlarini beraberinde getirmektedir. Boylesine
olumsuz durumlarin ortaya c¢ikmasinin temel nedeni, takas merkezlerinde
coklu-imza teknolojilerine yeterince 6nem verilmemesi ve uyum diizeyi diisiik
soguk clizdanlardan ziyade sicak cilizdanlarin kullanilmasina yoénelik bir

egilimin ortaya ¢ikmasidir.

3.18.4.Yasallik ve regiilasyonlar

Blokzincir i¢in 6ne ¢ikan endiselerin basinda, islemlerin tiim kullanicilara agik

olmasi nedeni ile basta Bitcoin gibi kripto para birimlerinin teror eylemlerinin
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finansmaninda ya da kara para aklama islemlerinde kullanilabilecegi
endisesinin dogmasi yer almaktadir. Boylesine olumsuz bir imaj1 olmasi nedeni
ile Merkez Bankalar1 ya da kamu kesimi otoritelerince Bitcoin vb. kripto para
birimleri yeterli destegi bulamamaktadir. Hatta kimi {ilkelerde sistemin
kullanilmasina yonelik yasaklar ve engellemeler bulunmaktadir. Kripto para
birimleri blokzincir teknolojilerini kullandigindan s6z konusu olumsuz imaj,
blokzincir teknolojilerinin gelecegine yonelik bir risk unsuru olarak kabul
edilmektedir. S6z konusu zincir teknolojisi icinde zincire eklenmekte olan
islemlerin degistirilmesi miimkiin olmamaktadir. Bu durum, sistemin
giivenliginin temel degerini ifade etmektedir. Buna karsilik olasi bir hirsizlik
hadisesi ile birlikte islemlerin ya da hatali olarak gerceklestirilen islemlerin
ortadan  kaldirllamamasi  olduk¢ga 6nemli bir dezavantaj olarak
degerlendirilmektedir. Bunlara ek olarak s6z konusu durumun, finans sistemi
icinde birtakim hukuki diizenlemelere aykir1 olmasi ihtimalinin blokzincir

teknolojilerinin gelisimini olumsuz etkileyebilecegi 6ngoriilmektedir.

3.19. Blokzincir Giivenligi

Blokzincir teknolojisi ile birlikte 6ne ¢ikan avantajlardan biri “glivenlik” olarak
yorumlanmaktadir. Sistem icinde yer alan dagitik defterlerde bir kaydin
yapilmasi ya da ag icinde yayilmasi sonrasinda kayitlarin gegmise dontik olarak
degistirilmesi miimkiin olmamaktadir. Bloklarin her biri kendisinden 6nce gelen
blokla baglantili olmasi nedeni ile bir blok i¢cinde gerceklestirilecek bir degisim
icin bloga ait 6zet deger etkilenmektedir. Yasanacak degisiklik neticesinde
zincirin butinligliinde bozulma meydana geleceginden, takip eden blok
tarafindan degisikligin yasandig1 blok adreslenmemektedir. Boylesine bir
durumda zincirin biitiinligi kaybedileceginden ag icinde yer alan kullanicilar

degisikligi onaylamayacaktir (Mendi ve Cabuk, 2018).

Basta finansal islemler icin kullanilmakta olan blokzincir, “cift harcama
problemi” seklinde ifade edilmekte olan saldirilara miisaade etmemektedir.
Ornek vermek gerekirse iki farkli esyanin ayni para ile alinmasinin éniine

gececek bir sistem gelistirilmistir. Bitcoin ve benzeri is kaniti temelli para
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birimlerinde s6z konusu ataklara yonelik bir blogun gelistirilmesi adina ytiksek
hesaplama maliyetlerinden yararlanilmaktadir. Bu durumda kullanicinin cift
harcama gerceklestirebilmesi adina gerekli donanimi elde etmesi ve oldukca
fazla elektrik tliketimi gercgeklestirmesi gerekmektedir. Bu sayede saldir
neticesinde elde edilecek paradan daha ytliksek bir maliyet ortaya ¢ikmakta ve
sadir1 anlamsiz hale gelmektedir. PoW algoritmasinda bulunan mekanizmaya
bagh olarak yalniz blok iiretme olasilig diisiik olan katilimcilar blok iiretebilme
potansiyellerini giiclendirmek adina birlikte hesaplama giiclerini arttiracaklari
madencilik havuzlarinda yer almak isteyebilmektedir. Hesaplama gilicii %51’e
ulastiginda, ilgili blokzincirin kontrolii ele gecirilebilmektedir. Bu durum ise
sistem icinde %51 saldirisi seklinde ifade edilmektedir (Courtois ve Bahack,
2014; Eyal ve Sirer, 2013). PoW algoritmasinin gecerli oldugu durumlarda %51
saldirisinin gergeklesmesi i¢cin havuzun toplam %51’lik diliminin kontroliniin
saglanmis olmasi gerekmektedir. PoS algoritmasinin var oldugu durumlarda ise

tlim kripto paralarin %51’lik kesiminin elde edilmis olmasi gerekmektedir.

3.20. Blokzincir’'in Uygulama Alanlari

Blokzincirin hali hazirda var olan ve gelecek donemlerde ortaya g¢ikmasi
muhtemel uygulama alanlarinin érnekleri alt basliklar halinde aciklanmaktadir

(Lindman vd., 2017).

3.21. Akill S6zlesmeler

Sozlesmeler, taraflar arasinda is anlagsmalarinin yapilmasi, 6deme kosullarinin
belirlenmesi ve nihayetinde taraflarin belirlenen kosullara uygun hareket
etmelerini saglama amaci ile hazirlanmaktadir. Hazirlanan bu s6zlesmelerin ti¢

kategori tizerinden degerlendirilmesi miimkiindiir;

3.21.1.Miras

Miras sozlesmelerinin akilli sozlesmeler iizerinden blokzincir platformlarina
tasinmas1 mimkiindiir. Bu fikir dogrultusunda 6ne c¢ikan projelere Digipulse

ornek olarak gosterilebilmektedir.
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3.21.2.Yasal sozlesmeler

Hazirlanan akilli sozlesmeler tizerinden fikri miilkiyet haklar1 ¢alinabilme

ihtimaline karsi koruma altina alinabilmektedir.

3.21.3.Miilk ve arazi

Arazi ya da milk sahipleri tarafindan fiyatlar akilli s6zlesmeler tlzerinden
belirlenerek giivence altina alinabilmektedir. Bu dogrultuda gelistirilen

projelerden bazilari ise; ShelterZoom ve Ubitquity olarak siralanabilmektedir.

3.22. Medya Alani

Medya sektorii Siirekli bliylimekte olan sektorler arasinda yer almaktadir.
Kendilerine avantaj saglayan ve bu zaman zarfinda oldukca fazla gelir elde eden,
3. sahis olarak ifade edilebilen merkezi otoriteler nedeniyle yaratici ve tiiketici
dostu olmamaktadirlar. Blokzincir sayesinde yiiksek maliyetlerin ortadan
kalkmasi ile beraber kullanicilar medyada yer alan iceriklere cok daha kolay
ulasmaya baslamislardir. Yasanan bu gelisme ile birlikte etki altinda kalmakta

olan medya sektorleri ise asagida yer aldig1 gibi gruplara ayrilabilmektedir:

3.22.1.Reklam

Blokzincir ile reklam sektort iki farkl sekilde degisebilmektedir:

e Gelistirilen yeni blokzincir tabanh tarayicilar ile beraber kullanicilar
tarafindan reklamlar1 kapatmak sureti ile gizliliklerini 6n plana
¢ikarmalari miimkiin olmaktadir.

e Brave adi verilen tarayici lizerinden blokzincir teknolojisi kullanilarak
reklam sirketlerinin ve kullanicilarin Google, Facebook vb. aracilara
gerek kalmaksizin P2P etkilesimlerini saglamak tizere gelistirilmis bir

proje olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
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3.22.2. Pazar degerlendirmesi/ 6ngorii

Blokzincirde yasanan dontisiimler, 6ngormeyi tamami ile ¢ok daha iist bir
seviyede hizlandirabilmektedir. Blokzincirde ¢ok bilyik 6lcekte verinin
tutulmasi, yapay zeka ya da makine O6grenmesi ile beraber kullanilabilir
oldugunu gostermektedir. Ethereum platformu iizerinden kullanilmakta olan

Augur projesi bir oérnek olarak gosterilebilmektedir.

3.22.3.0yun sektorii

Glinlimiizde oyun sektoriiniin olduk¢a bilyiik yatirimlar yapmakta olan
sirketlerin kontroliinde oldugu goriilmektedir. Blokzincir teknolojisi ile beraber
kiciik capli oyun firmalari, gelistirdikleri oyunlar1 izinlere ya da iicret
sorunlarina tabi olmaksizin tiim diinyaya yayma firsati elde etmislerdir. Bu

alanda Bountie projesinin érnek olarak gosterilmesi miimkiindiir.

3.23. Teknoloji Sektori

Gelistirilen blokzincir teknolojisinin etki altinda biraktig1 teknolojilerin

asagidaki alt basliklar tizerinden agiklanmasi miimkiindir:

3.23.1.Bulut depolama

Merkezi bir yapi icinde calismakta olan bulut depolama, efektif bir calisma
prensibinin olmasina ragmen bir takim risk unsurlarina karsi savunmasiz bir
yapiya sahiptir. Blokzincir icinde yer alan kullanicillar ise verilerin
kaybolmasinin oniline gecebilecek, merkezi olmayan bir sistem icinde yer
aldiklarindan bulut depolama alanina ¢ok daha fazla glivenmektedir. Bu
dogrultuda gelistirilmekte olan projelerden bazilari ise; Filecoin, Maidsafe, Storj

ve Siacoin olarak siralanabilmektedir.

3.23.2.Nesnelerin interneti

Blokzincir kullaniminin nesnelerin interneti ile ilgili olarak kullanilmasi ile

ortaya c¢ikan faydalar;; maliyetlerin diisiik olmasi, gliven ortaminin
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olusturulmasi ve islemlerin ¢ok daha hizli bir sekilde gerceklestirilebilmesidir.
Hyundai Digital Asset Currency (HDAC) ve IBM spotlighted blokzincir
nesnelerin internetinde blokzincir tabaninin kullanildig1 projeler arasinda yer

almaktadir.

3.23.3.Gii¢ ve enerji yonetimi

Blokzincirin ilk olarak enerjinin tretimi, dagitimi ve depolanmas:i alaninda
birtakim degisiklikleri ortaya ¢ikarmasi beklenmektedir. Giintimiizde enerjinin
tedarik edilmesi noktasinda araci kurumlarin olmasi nedeni ile yliksek enerji
iletim TUcretleri ile karsilasiimaktadir. Ancak, blokzincir teknolojisi ile birlikte
aracilarin etkisini kaybedecegi ve maliyetlerin diisecegi tahmin edilmektedir.
“Drift” ve “Conjoule” bu dogrultuda hazirlanmis projeler arasinda yer

almaktadir.

3.23.4.Siber giivenlik

Blokzincir ile birlikte kurumlar kendilerine ait verileri sifreleme yolu ile
merkezi olmayan bir sistem icinde saklayabilmektedir. Bu dogrultuda DDos ve
hacker saldirilarina karsilik kendilerini koruyabilmektedir. Gelistirilen siber

glivenlik projelerine ornek olarak ise “Cambridge Blockchain”, “Gladius” ve Civic

projeleri gosterilebilmektedir.

3.24. Ulastirma

Ulastirma sektorii icinde idari faaliyetlerden ve islemlerden kaynaklanan
maliyetlerin diisiiriilmesi, anlasmazliklarin asgari diizeye ¢ekilmesi ve ulastirma
sektoriiniin  hizinin iyilestirilmesi noktasinda blokzincir temelli projeler
kullanilabilmektedir. “RedCab” olarak adlandirilan proje kapsaminda taksicilik
sektoriinde karsilasilmakta olan miisteri sorunlari, blokzincir ile entegre bir

sekilde calisan yazilim iizerinden ¢6ziilmeye calisiimaktadir.
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3.25. Kanun ve Suglar

Blokzincirin, verilerin biitlinliyle korunmasi ve bu dogrultuda kanitlarin
tamaminin saklanmasi icin olduk¢a basarili bir platform oldugu o6ne
surilmektedir. Bunlara ek olarak endiselere yer kalmaksizin dagitimi
saglanabilmekte ve sistem iginde yeni bir giivenlik katmani1 eklenmektedir
(Elsden vd., 2018). Blokzincir projeleri ile yasal diizenlemelere aykiri silah

satislarinin 6ntine gegmek miimkiin olmaktadir.

3.26. insan Haklar1 ve Bagislar

3.26.1.Bagislar

Blokzincir uygulamalar1 ilizerinden bagislarin seffaf bir sekilde yapilmasi
mimkiin olmaktadir. Zira, sistem icinde yapilan bagislarin nereye gittigi
rahatlikla takip edilebilmektedir. Bu alanda gelistirilen Giventh ve Alice 6nemli

projeler arasinda yer almaktadir.

3.26.2.Bilgi edinme hakki

En temel insani haklar arasinda bilgi edinme hakki yer almaktadir. Bugiin
bircok insan herhangi bir bilgi gereksinimini karsilamak adina giinlerce
bekleyebilmekte ve gereksiz bir bilrokrasiyi takip etmek zorunda
kalabilmektedir. Blokzincir uygulamalar ile veri yonetimi ve erisimi bireyler

icin cok daha kolay hale gelmektedir.

3.27. Kamu Hizmetleri
3.27.1.YOnetim

Hiikiimet yetkilileri tarafindan blokzincir uygulamalarinin kullanilmak
istenmesinin temel nedenleri yonetisim haklarinin elde edilmesi, vatandas
haklarinin saglanmasi, sistem i¢inde karsilagsilmakta olan sahtekarliklarin asgari

diizeye c¢ekilmesi, oylama sistemine seffaf bir kimlik kazandirilmasi ve
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blokzincir ile birlikte yasal diizenlemelere bagl karar alma siireclerinin akilh

sozlesmeler lizerinden iyilestirilmesi olarak siralanabilmektedir.

3.27.2.Seyahat sektorii

Blokzincir icinde bireylere benzeri olmayan dijital kimliklerin verilmesi

neticesinde hiikiimetlerin takip kabiliyeti fazlasi ile artacaktir.

3.27.3.Saglik sektortii

Devlet birimlerinin temel gorevleri arasinda yer alan saglik hizmetlerinin
sunulmasi, blokzincir uygulamalar1 ile ¢ok iyi takip edilebilmekte,
olceklendirilebilmektedir. Ayrica sistem bu sayede ¢ok daha giivenilir ve
stirdiriilebilir olmaktadir. “Doc.Al”, “Gem” ve “Nebula Genomics” saglik sektorii

icinde gelistirilmekte olan blokzincir temelli projeler arasinda yer almaktadir.

3.27.4.Egitim

internet tabam {izerinden yiiriitilmekte olan uzaktan egitim hizmetlerinde,
egitim hizmeti talep etmekte olan ile hizmeti sunan arasinda aract merkezi
otoriteler bulunmaktadir. Blokzincir ile birlikte s6z konusu aracilarin ortadan
kalkacag1 ongoriilmektedir. Bu durumda ise egitim hizmetleri ¢ok daha diistiik

maliyetlerle sunulabilir hale gelmektedir.

3.28. Fintech

Gliniimiizde var olan fintech teknolojileri ile kiyaslandiginda blokzincir
teknolojisinin ¢ok daha gilivenli, hizli ve seffaf oldugu kabul edilmektedir (Guo
ve Liang, 2016). Network fintech ile blokzincir ¢6ziimlerine 6rnek olarak

“Kyber”, “Ubiqucoin” ve “Lendoit” gosterilebilmektedir.

3.29. Blokzincir ve Sertifikalandirma Entegrasyonu

Bireylerin elektronik ortam icinde kimliklerini ispatlayabilmesi adina kimlik

kartlarinda, siiriicii belgelerinde ya da diger kimlik belgelerinde kullanilmakta
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olan elektronik dosyalar, elektronik sertifikalar olarak ifade edilmektedir.
Elektronik sertifikalar dogrudan ilgili sertifika makami tarafindan
diizenlenmektedir (Erzincan, 2004). Kamuya acik olma 6zelligine sahip olan bu
sertifikalarda agik anahtar kriptografi yonteminden yararlanilmaktadir.
Hazirlanmakta olan sertifikalar kurumlar, kisiler ya da web sunuculari
tarafindan kullanilabilmekte ve ait olduklar: varliklara ait bilgilerin elektronik
bir ortam iginde giivenli bir gsekilde aktarilmasini saglamaktadir. AAA
(Authentication-Authorization-Accounting), (Ag kaynaklarina erisimin giivenli
bir sekilde saglayan erisim metodu) sistemleri icinde en sik kullanilmakta olan
sertifika standardi olarak ise “X.509” 6n plana ¢ikmaktadir. Buna ek olarak IETF
(The Internet Engineering Task Force) tarafindan “RFC 5280” ile detaylar ile
birlikte a¢iklanan ve diinya genelinde kabul edilmekte olan sertifika standartlari
arasinda yer almaktadir (Boeyen vd., 2008). S6z konusu sertifikalara birtakim
eklemeler yapilarak v1, v2, v3 seklinde yeni siirimler ortaya koyulmustur. Bu
dogrultuda diger sertifikalarin tiim o6zelliklerini icermekte olan strim “X.509
v3” 6n plana ¢itkmaktadir. “RFC 5280” kapsaminda Internet “X.509 PKI” sertifika
yapisinda yer alan alanlarin tamami, farkhi fonksiyonlar tistlenmekte olan
eklentiler ile birlikte s6z konusu eklentilerin yapisal 6zelliklerine detaylan ile

yer verilmistir.

“X.509 v3” sertifikalar1 adina ortaya ¢ikan temel alanlarin ise asagidaki gibi
ozetlenmesi miimkiindiir (Hasircioglu ve 0z, 2008):

e Sirim: “X.509” standardina ait v1, v2, v3 seklinde tanimlanan
stirimlerini belirtmektedir.

o Sertifika seri numarasi: Tekil bir sekilde SM (Kamu sertifikasyon
merkezi-www.kamusm.gov.tr) tarafindan sertifikalarin tamami igin
verilmekte olan ve sertifikayr tanimlama oOzelligine sahip pozitif bir
degerdir. Sertifika seri numaralar1 ve yayinlanmakta olan adi sertifikaya
0zel olmaktadir.

e Imzalama algoritmas:: Sertifikanin imzalanmasi adina SM tarafindan
kullanilmakta olan algoritma tanimlayicisini icermektedir. Bu bilginin
acik anahtar kisminda bulunan algoritmaya ait bilgi ile ayni olmasi

gerekmektedir (Ornek: sha256RSA).
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e Sertifikay1 yayinlayan: Sertifikay1 imzalamakta olan ve sonrasinda
yayinlayan kurulusa dair bilgileri icermektedir.

e Gegerlilik periyodu: Sertifikanin hangi tarihler arasinda gecerli
oldugunu belirtmektedir.

e Konu: SM tarafindan sertifikaya verilmekte olan kullanici, hizmet, ag
aygiti ya da bilgisayarin adini1 belirtmektedir.

e Acik anahtar: Sertifika ile iliskilendirilmis olan anahtar ciftine ait agik
anahtari icermektedir.

e SM imzas1 - parmak izi: SM tarafindan imzalanmis olan dijital

sertifikaya ait icerigin 6zetini icermektedir.

Sirim 1 ile 2 alanlarina ilaveten, “X.509” sirim 3 sertifikalarinda birtakim
ozellikler ve ek islevlere ait uzantilar yer almaktadir. Sertifikay1 yayinlamakta
olan SM tarafindan s6z konusu eklentilerin istege bagl olarak sertifikaya dahil
edilmesi miimkiin olmaktadir. En sik kullanilmakta olan X.509 v3 uzantilarinin

ise asagidaki gibi aciklanmasi miimkiindiir:

e Hizmet saglayic (yetkili) anahtar1 tanimlayicis1 - 6zne anahtari
tanimlayicisi: Ust SM sertifikasi icinde yer alan Ozne Anahtar alan ile
Hizmet Saglayic1 Anahtar1 Tanimlayic1 alanlarinda yer alan degerlerin

ayni olmasi gerekmektedir.

o Sertifika ilkeleri: Herhangi bir kurulusun sertifika vermeden evvel
sertifika kimliginin dogrulanmasi amac ile izlemekte oldugu 6nlemleri

aciklamaktadir.

e Temel kisitlamalar: Sertifikanin hangi alanlarda kullanilacagi ve
herhangi bir kullamim kisitlamasi olmasi halinde s6z konusu kisiti
tanimlamakta olan ibare ile ibareye ait nesnenin belirteci bu alanda

gosterilmektedir.

e CRL dagitim noktalar:: Sertifikaya dair yaymlanmakta olan SiL’e

erisebilmek icin gereken bilgileri icermektedir.
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e Yetkili bilgi erisimi: ESHS bilgi ve servisine ulasabilmek adina
kullanilmaktadir. Erisim bilgilerinin farkli olmasi durumunda s6z konusu

bilgiler listeler halinde bu eklenti icinde yer almaktadir.

e Anahtar kullanimi: Verinin sifrelenmesi, verilerin imzalanmasi gibi

sertifika kullanim amaclarini belirtmektedir.

Sertifikada yer alan imza, sertifikay1 imzalamakta olan list SM’ye ait acik anahtar
kullanilarak kontrol edilmektedir. Ancak daha 6nce sertifikay1 imzalamakta olan
ist SM'nin sertifika gecerliligi kontrol edilmektedir. Sertifikalardan olusan
zincir icinde tamaminin imza dogrulama islemine tabi tutulmasi zorunlulugu
bulundugundan, giivenilir kok sertifikaya ya da giivenilir sertifikaya ulasincaya

dek dogrulama islemi siirdiiriilmektedir.

Sertifikaya ait Ust sertifika bilgisine erisebilmek icin Hizmet Saglayici Erisim
Bilgisi'nin kullanilmasi mimkiindiir. Zira séz konusu eklenti icinde SM
sertifikasina ait “LDAP” (Lightweight Directory Access Protocol- TCP/IP aginda
calisan indeks servislerini degistirme ve sorgulama icin uygulanan protokol
katmani) ve http adresleri yer almaktadir. SM sertifikas1 dogrulanana kadar

yukarida sayilan islemlerin yapilmasina devam edilmektedir.

3.30. Lokal Blokzincir Olusturulmasi

Sertifikalandirma siireci i¢cinde yer alan blokzincir uygulamalari incelendiginde;
Ethereum agi icinde ful bir diiglimiin kosulabilmesi adina diigiimiin yer alacagi
bilgisayara cok fazla islem ge¢misi bulunmakta olan bir diigim, bir clizdan
indirilmelidir. Uygulama gelistirme amacini tasimakta olanlar i¢in s6z konusu
uygulama kullanissiz olabilmektedir. Bu olumsuz durumun 6niine gecebilmek
adina kendi diiglimiiniin islem yapmasi sonrasinda hafizasinda bloklar:

tutabilecek bir yontem ortaya koyulmustur.
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4. GAYRIMENKUL SEKTORU VE GAYRIMENKUL SERTIiFiKALARI

4.1. Gayrimenkul Sektorii ve Giincel Durum

Mevcut konumundan farkli bir konuma tasinmasi miimkiin olmayan, bir arazi
ya da arazinin lizerine insa edilmis olan tasinmazlar gayrimenkul baslig: altinda
degerlendirilmektedir. Bir bagka ifade ile arazi ya da arazinin lizerinde bulunan
tasinmazlarin tamami gayrimenkul kapsaminda yer almaktadir. Bu durumda
gayrimenkuliin iki grup ulzerinden degerlendirilmesi gerekmektedir. Bunlar;
gelistirilmis ve gelistirilmemis gayrimenkul olarak ifade edilmektedir. Arazinin
lizerinde bir yapinin bulunmasi durumunda gelistirilmis gayrimenkul ifadesi
kullanilmaktadir. Sadece bir arazi ya da toprak parcasi olarak ise gelistirilmemis

gayrimenkul tanimindan yararlanilmaktadir (Toére, 2001).

Bireylerin ekonomik ve sosyal faaliyetlerinin merkezinde gelistirilmemis
gayrimenkul olarak degerlendirilen araziler yer almaktadir. Gelistirilmemis
araziler toplum icinde zenginlik kaynagi olarak da kabul edilmektedir. Bu
durumun bir sonucu olarak gelistirilmemis araziler cografya, ekonomi, hukuk ve

sosyoloji gibi alanlarda da konu olarak kabul edilmektedir.

Hukuk alaninda gayrimenkuller arazilerin kullanimi ve miilkiyet kavramlari
tizerinden incelenmektedir. Ekonomi alaninda ise sermaye, girisimcilik ve emek
konular1 ile birlikte gayrimenkuller ele alinmaktadir. Gelistirilmemis
gayrimenkuller Sosyoloji alaninda ise tim taraflarca sahiplenilebilen,
paylasilabilen ve kullanilmasi miimkiin olan mallar olarak
degerlendirilmektedir. Arazinin fiziksel unsurlarinin bireylerin eylemleri
lzerinde yaratmis oldugu etkiler ise cografya alaninda degerlendirilmektedir.
S6z konusu disiplinler kapsaminda arazilerin mevcut 6zellikleri asagidaki gibi

siralanmaktadir (Agikel, 2007: 27):

e Toprak, arazinin mevcut konumu ve yapisi lizerinden kendisine 6zgii

olmaktadir.
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e Topragin hareket ettirilmesi ya da yerinin degistirilmesi miimkiin
degildir.

e Toprak eskimez ve stireklilik arz eder.

e Insanlar icin toprak bir¢cok konuda yer fayda saglamaktadir.

e Toprak sinirh bir sekilde arz edilmektedir.

Araziler ticaret, yerlesim, tarim ve eglence amaci ile kullanilabilmektedir.
Arazilerin tlzerinde insa edilmis olan yapilar, kullanim ve yapim amaglari
dogrultusunda dorde ayrilmaktadir. Bunlar; konut yapilari, ticari yapilar,

endiistriyel yapilar ve 6zel yapili amaglar olarak gruplandirilmaktadir.

Konut yapilarinin kapsaminda satis amagh yapilan evler ve yeni insaatlar yer
almaktadir. Bu grup icinde tek aileler i¢in yapilan evler 6n plana ¢ikmaktadir.
Bunlara ek olarak apartman daireleri, kooperatifler, tek kat ya da ¢ok kattan
olusan mistakil evler, tatil boélgelerinde kullanilan evler ve liikks evler
bulunmaktadir. Aligveris merkezleri, tip ve egitim merkezleri, ofisler ve oteller
ise ticari yapilar kapsaminda degerlendirilmektedir. Cogu zaman iretim
siireclerinde kullanilmakta pratik alan tUzerinden bu yapilar endstriyel
gayrimenkullerden daha farkl bir konumda yer almaktadir. Uretim tesislerinde
yer alan binalar ya da depolar ise endiistriyel yapilar icinde yer almaktadir. Ozel
amach yapilar ise ¢alisma alanlar: ile bos arazileri kapsamaktadir (Amadeo,

2018).

Belirtilen bu iirlinlerin asagida belirtilen alt siniflara ayrilmasi miimkiindiir:
¢ Konum,
e Miilkiin tipi,
e Gelir yaratma kapasitesi,
e Kiraci ozellikleri,

e Yatirimc ozellikleri.

Netice itibari ile gayrimenkul; kapsaminda miilkiyet haklarinin yer aldigi,

ekonomik olarak para iizerinden Olgiilmesi miimkin olan, hukuki olarak
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sinirlandirilmasi miimkiin olan, degisim degeri olan, fiziksel bir varlik olarak

degerlendirilebilmektedir (Yilmaz, 2006).

4.2. Gayrimenkuliin Ozellikleri

Gayrimenkullerin 6zelliklerinin li¢ temel baslik altinda toplanmasi mimkiindiir.
Bu basliklar; Yasal olma, ekonomik bir degeri olma ve fiziksel yapiya sahip olma

olarak siralanabilmektedir (Kiiglikaslan, 2015: 32).

4.2.1. Yasal olma ozelligi

Gayrimenkullerin hukuki sartlarda alim-satim islemlerinin gergeklestiriliyor
olmasi ve alim-satim sonrasinda tapu siciline islenmesi gayrimenkuliin yasal
olma o6zelligini ifade eder. Tapu sicili tiiziiglinde gayrimenkuliin yasal olma
ozelligi su sekilde tanimlanmistir; “Tasinmazlarla ilgili miulkiyet hakki, sinirh
ayni haklar ve kisisel haklarin tapu siciline tescili, degisikligi, terkin ve diizeltme
islemleri ile sicil ve belgelerin arsivlenmesine iliskin usul ve esaslarini
kapsamaktadir”. Gayrimenkul sahipleri vergi dairelerine ve belediyeye

beyanname vermeleri zorunludur (Kiigtikaslan, 2015: 23).

4.2.2. Ekonomik o6zellikleri

Gayrimenkullerin ekonomik 6zellikleri az bulunur olmalari ve ekonomideki
gelismelere katki saglamalaridir. Her gayrimenkul birbirine yakin 6zellikler
tasisa da benzersizlerdir. Bu yoniiyle gayrimenkuller sadece belirli bir arsa,
arazi, proje veya yatirim ihtiyacina gore yatirimciy1 veya aliciy1 tatmin edici
ozelliklerine sahip olabilirler. Talebin yogun oldugu bolgelerde gayrimenkul
arzinl karsilamak her daim miimkiin olmamaktadir. Bu 6zellikleri bakimindan

gayrimenkuller az bulunur yapiya sahiptirler (Oztiirk, 2003: 23).

Gayrimenkuller, yatirim amagh veya kullanim amaciyla satin alinan trtnlerdir.
Emlak gelir elde etmek amaciyla satin alinabilir. Satin alinan gayrimenkul,
kiralanarak diizenli gelir elde edilebilir veya uygun pazar kosullarinda, elde

edilmek istenilen kar durumuna gore satisi yapilabilir. Yatirinm pazarlarinda;
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gayrimenkulleri maddi getirileri i¢cin {lireten insaat firmalar1 ve alip satan
yatirimcilar bulunmaktadir. Pazardaki yatirimcilar gayrimenkul fiyatlarinda
dislis yasandiginda alim yaparlar ve bir siire bekledikten sonra fiyatlar
ylikseldiginde ellerindeki gayrimenkulleri satarak kazan¢ saglarlar.
Gayrimenkuller bu yonleriyle uzun doénemli yatirim araclarindan biridir.

(Oztiirk, 2003: 23).

4.2.3. Fiziksel ozellikleri

Gayrimenkuliin fiziksel 6zellikleri bakimindan sabit sekilde durmasi, belirli bir
standart yapiya sahip olmamasi ve uzun Omiirli olmasi bakimindan

siniflandirmak mimkiindiir (Acar, 2010: 49).

Sabitlik Ozelligi: Gayrimenkuliin belirli bir fiziksel alana bagh olmamasi
sebebiyle hareket kabiliyetine sahip olmamasidir. Dogal olaylarin etkisiyle ve
insanlarin meydana getirdigi dis etkiler ile goriintislerinde ve yapilarindaki
degisiklikler sabitlik 6zelligini degistirmez. Prefabrik yapilar harig, gayrimenkul
sabittir ve bu ozelligi degistirilemez (Acar, 2010: 49). Gayrimenkuliin sabitlik
ozelliginden dolay tiiketiciler gayrimenkule ulasirlar. Bu 6zellikleri bakimindan
gayrimenkul pazarlar1 genel itibariyle yerel pazarlardan olusmakta ve genel
olarak yerel talebe cevap vermektedir. Ancak, yerel pazardaki gayrimenkule
ulusal pazardan ya da uluslararasi pazarlardan da talep gelebilmektedir

(Oztiirk, 2003: 21).

Standart olmama 6zelligi; Gayrimenkuller, birbirleriyle benzer 6zelikler
gosterseler dahi; bolgesel farkliliklari, bulunduklart konum veya fiziksel
ozellikleri sebebiyle birbirlerinden farklilik gosterirler. Ayrica bulunduklar
bolgenin yasal veya imar mevzuatlarina gore farkli karakteristik 6zelliklere
sahip olabilirler. Gayrimenkuller heterojen yapiya sahiptirler (Acar, 2010: 50).

Gayrimenkullerin standart bir yapida olmamasi asagidaki Olglitlere gore

farklihk gostermektedir (Oztiirk, 2003: 22):

e Belirli bir bélgenin pazarindaki konumuna,
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e Bulundugu arazinin 6l¢lisiine ve arazinin toprak 6zelliklerine,

e Gayrimenkul ’'un insan yasami i¢in hayati 6nem tasiyan stratejik
faktorlere (okul, hastane, cadde, AVM, vd.) olan yakinligina,

e Konum 06zelligine gore fiyatlandirilmasina,

e Kiralama kriterlerine,

e Gilvenlik, jenerator, hidrofor, havuz, oyun alani vd. 6zelliklere sahip
olmasi bakimindan farklilik gosterir.

e Sirdirtlebilirlik kriterlerine gore farklilik gosterirler (Benli ve Vatan,

2018, 5.60) .

Gayrimenkuller pek ¢ok sanayi triiniiyle kiyaslandiginda daha uzun 6miirli
yapidadirlar. Gayrimenkuller yillar iginde pek ¢ok sebeple yipranmalarina
karsin uzun siire kullanilabilirler. Glinlimiizde halen, depremlere, dogal afetlere
ve savaslara ragmen ayakta kalmis yapilar mevcuttur. Tarihi eser niteligi
tasiyan asirlardan gilinimtize ulasmis yapr Orneklerine rastlanabilir.
Gayrimenkuller zaman icinde eskiyebilirler, asinabilirler, zarar gérmiis ya da
terk edilmis halde olabilirler. Her ne kadar yapilar tahrip olup kullanilmaz halde
gelseler de alt yapilan (kanalizasyon, su, elektrik) kalicidir. (Oztiirk, 2003: 23).

4.3. Gayrimenkul Sektorii

Gayrimenkul piyasasi genel hatlar ile para ve benzeri kiymetler lizerinden
karsilikl olarak degistirilmesi miimkiin olan ve bu dogrultuda bireyler arasinda
bir etkilesimin ortaya ¢iktig1 pazarlar olarak ifade edilebilmektedir. S6z konusu
pazar icinde gayrimenkul degisimlerinin yapilmasinda, etkilesimleri stirmekte

olan firmalar ya da gruplar yer almaktadir (Tore, 2004: 91).

Gayrimenkul pazari, genel olarak miilk sahipleri ile alic1 veya kiracilarin bir
araya gelmesi sonucu olusmaktadir. Gayrimenkul degerinin olusumu emlak
piyasasinin arz-talep dengesine gore belirlenmektedir (Cengel vd, 2013: 34).
Gayrimenkul pazarinda alict ve saticilar; mamul ve hizmetlerin siireli
kullanimina, ¢evresel faktorlerdeki degisime, taraflarin bilgi ve tecriibelerine

gore hareket etmektedirler. Pazardaki aktorler arz ve talep sonucu kurulan
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iliskilerle ve Kkisisel ihtiyaclardaki degisime gore rollerini belirlemektedirler

(Hepsen, 2014: 11).

Gayrimenkul pazari, her tiirden tasinmazin alim-satim isleminin yapildig1 yer
olarak ifade edilir. Devlet kanunlarina ve hukuki mevzuata uygun kabul edilmis
tasinmaz degerlerden olusur. Bu degerlerin olusturdugu kisisel haklar sonucu,
gayrimenkul takasi ve para karsiliginda bir baskasina devredilmesi neticesinde
gayrimenkul piyasasi olusur. Gayrimenkul pazari, topraga dayali bir yatirim

bicimi olarak da tanimlanir (Acar, 2010:9).

Gayrimenkul pazari, varlik ve mekan kullanim pazar1 olarak ayristirilabilir.
Varlik (asset) piyasasi gayrimenkulii yatirnm araci olarak belirlerken mekan
piyasast milkii bir rant olusum faktorii olarak algilar. Gayrimenkuller,
ozellikleri bakimindan sabit ve hareketsizdirler. Sabitlik 6zelliginden dolay:
cevresel faktorlere gore gayrimenkul pazar1 yerel olarak faaliyetini
sirdiirmektedir. Baz1 miulkiyetlerde kullanim haklariyla iliskili konularda yerel
ya da uluslararasi pazarlarin oldugu soylenilebilir. Ornek olarak bireysel
yatirimcilarin veya ailelerin gayrimenkul edinimi iskan (yapr kullanimi)
amaciyla yerel olmaktadir. Giiniimiizde metropollerdeki ticari yatirimlarin yerel

ve uluslararasi pazarlari kapsadigi gortiilmektedir (Kiiciikaslan, 2015: 63-64).

4.4. Gayrimenkul Sektoriiniin Ozellikleri

Her gayrimenkul birbirinden farkli bir yapiya sahiptir. Tiiketiciler genellikle
gayrimenkul pazarinda yeni ve benzersiz olan irilinleri arzulamaktadir.
Gayrimenkuller yapisal olarak farkl tiirlerde iiretildikleri i¢in pazarda sunulan
hizmet tiirleri de cesitlilik gostermektedir. Bu yiizden tiiketiciler satin alma
konusunda sinirhi tercihler arasinda kalabilmektedir. Gayrimenkul pazari
ozellikleri ve yapis1 bakimindan diger pazarlardan ayrismaktadir. Pazardaki
rekabet durumu ve hedeflenen misteri kitlesinin tliriine gore kendine has
ozellikler gelistirmistir. Gayrimenkul pazarinin 06zelliklerini asagidaki gibi

siralamak miimkiindiir (Acar, 2010: 72):
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Gayrimenkul piyasasinda bulunan kisi ya da kurumlar arasinda bilgi ve
egitim ac¢isindan farkliliklar bulunmaktadir. Bu farklihik ilgili alanda
uzmanlikla  kendini  gostermektedir. Gayrimenkul pazarindaki
calisanlarin bilgi ve egitimi, yatirimci yada alicinin pazarda goremedigi

firsatlar1 gorebilmesini saglar.

Gayrimenkul satisindaki hukuki siirecler ve gerceklesen protokollerin
nitelikleri gayrimenkul alim satimini ticari anlamda degerli kilmaktadir.
Tim bu siirecler uzmanlik gerektiren konular oldugundan, sektérdeki
niteliksiz aracilarin olusturdugu satislarda problemler

yasanabilmektedir.

Gayrimenkul pazar1 alim satim asamalarinda merkezi olarak
denetlenmemektedir. Hisse senetleri disindaki satislarda merkezi ve
kamusal bir miidahale yapisi olusturulmamistir. Gayrimenkul
satislarindaki bagimsizlik durumu satis1 zorlastirmaktadir. Genellikle
gayrimenkullerin pazara c¢ikis1 ile nihai satisin gerceklesmesi uzun

zaman almaktadir.

Gayrimenkul iretimi, tiketim mallarinda gibi kitlesel olarak
gerceklestirilmesi miimkiin degildir. Bu durum pazardaki talep ani inis
gosterdiginde talebe anlik olarak cevap verilememesiyle sonuglanir.
Ayrica gayrimenkuliin hareketsiz olma 6zelliginden dolayi, gayrimenkulii

talebin yiiksek oldugu alanlara tasimak miimkiin degildir.

Gayrimenkul pazarinda likiditenin distik oldugu gorilir. Bu durum
gayrimenkul pazarindaki araci ve diger kurumlardaki degisim hizinin

yavas iletilmesine sebebiyet verir.
Gayrimenkul pazarinda alim satim islemleri; gayrimenkuliin tiiriine ve

gayrimenkuliin konumlandig1 bélgeye bagh olarak ve genel anlamda

kisiye 6zel uygulamalarin yogun oldugu pazardir.
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e Gayrimenkul pazari genellikle arz ve talep dengesinin saglanmasi gii¢

olan pazarlardir.

e Gayrimenkuliin stabil bir yapiya sahip olmasi pazarda saticinin aliciya
degil, alicinin saticiya hareketini gerektirmektedir.

e Gayrimenkul pazari, birbirinden ayristirilmis pazarlardir. Bu ayrisma
gayrimenkul degerinin belirlenmesinde c¢esitli sorunlara sebep

olmaktadir.

4.5. Gayrimenkul Sektoriiniin Ge¢misi ve Giincel Durumu

Turkiye’de 2008 yili sonrasinda hizh artis gosteren niifusa paralel olarak buyiik
sehirlerde ve 6zellikle kirsal alanlarda konut tretiminde artis gozlemlenmistir;
bu durumun gayrimenkul sektoriiniin biiyimesinde onemli bir etkisi vardir
(Gumriikctioglu, 2018: 3). Tiirkiye'de konut sahipligi verilerine baktigimizda;
2006 yilinda yiizde 60,9 olan konut sahiplik oran1 2010 yilinda ytlizde 60,0
olarak agiklanmistir. Bes yillik siire zarfinda yiizde 7,4’liik artisla 2015 yilinda
yluzde 67,4’e yiikselen konut sahiplik orani, aradan gegen ii¢ yilda gerileyerek
2017 yilinda yiizde 59,1’e kadar dismiistiir. 2018 Tiiik verilerine gore son {i¢
yilda konut sahiplik orani 2,0 puan azalmis ve kiraci orani da 2,6 puan artisla
ylizde 22,1'den yiizde 24,7'ye yiikselmistir. Konut yapimi arttikca konut
sahipligi artmadig1 gibi, son li¢ yilda kiraci oraninda hizli artis yasanmistir

(Uzunoglu, 2017: 14).

Turkiye nitifus verilerine baktigimizda 2014 yilinda 75 milyon 693 bin olarak
aciklanan nitfus, 2018 aralik ayina gore 82 milyon 3 bin 882 kisi olarak
belirlenmistir. 2018 yilinda, 6nceki yila gore niifus artis1 1 milyon 193 bin 357
kisi olarak aciklanmis ve niifus artis hizi 14,7 olarak belirlenmistir. Son g
yildaki verilere bakildiginda niifus 3 milyon 169 bin kisi artmistir. Tiirkiye’de
ortalama hane halki sayisi ise 3,2 kisiden olusmaktadir. Artan niifus verilerine
gore nifusun tamami i¢cin son ili¢ yilda 990 bin yeni konuta ihtiya¢ oldugu
gorinmektedir (Uzunoglu, 2017: 14). TUIK Iistatistiklerle Aile 2018

arastirmasina gore satilan konut sayisinin 2018 yilina kadar artmasina ragmen
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tilke genelinde ev sahibi olma oraninda giderek geriledigi goriulmektedir. Ev
satin almay1 gelecek garantisi ve giivenilir yatirim araci olarak goren Tiirkiye'de

kendi evinde yasayanlarin sayisinin diistiigii ifade edilmektedir (TUIK, 2019).
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Gelir ve yasam arastirmasi verilerine gore 2017 yilinda konut sahipligi
rakamlar1 incelendiginde, Tiirkiye'deki niifusun yiizde 59,1'lik kesimin
kendilerine ait evlerde oturdugunu belirtmislerdir. Nifusun ytizde 24,7 si ise
kiraci oldugu beyan etmistir. Ev sahipligi oran1 2011'de yiizde 59,6 iken 2012'de
yuzde 60,6’ ya ylukselmistir. Bu rakam 2013’de ytlizde 60,7 iken 2014' de ylzde
61,1, 2015' te yizde 60,4 ve 2016' da yilizde 59,7 olarak agiklanmistir.
Rakamlara bakildiginda 2008' de 427 bin, 2009' da 555 bin, 2010' da 607 bin,
2011' de 708 bin, 2012' de 701 bin olan yillik satislar 2013 yilindan sonra ¢ok
hizli ytlikselise gegmistir. 2013 yilinda 1 milyon 157 bin, 2014'te 1 milyon 165
bin, 2015'te 1 milyon 289 bin, 2016'da 1 milyon 341 bin, 2017'de 1 milyon 409
bin ve 2018'de 1 milyon 375 bin konut satis1 gerceklesmistir (TUIK, 2019). TUIK
verilerine gore Tirkiye genelinde 2019 haziran ayinda bir 6nceki yila gore
konut satis orani yiizde 48,6 azalarak 61 bin 355 olarak agiklanmistir. Toplam
satis rakaminin yiizde 16,4’ Istanbul’da kayitlara gegmistir. 2019 Haziran
ayinda Istanbul’da 10 bin 60 satis konut satis1 gerceklesmistir. Satis verilerine
gore Istanbul’'u yiizde 8,9'luk pay ile Ankara, yiizde 5,5’lik pay ile Antalya

izlemektedir.
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Turkiye’de 6nemli bir yatirim araci olarak goriilen gayrimenkul, sektoriin son ti¢
yilda yasadig1 daralmayla birlikte gelecekte olusabilecek baz1 kaygilan
beraberinde getirmistir. Piyasalarda olusan satilik gayrimenkul fazlasi diinyanin
farkl noktalarindan gelen yatirimcilar icin cazip hale gelmektedir. Tiirkiye’de
konut sektorii halen yerli ve yabanci yatirnmcilarin oncelikli tercih ettigi
sektorlerin basinda gelmektedir (Glimriik¢tioglu, 2018: 3). 2019 Haziran ay1
TUIK verilerine gére Tiirkiye genelinde yabancilara yapilan konut satiglar1 bir
onceki yila gore yiizde 30,5 artmis ve 2 bin 689 konut satis1 gerceklesmistir.
Gayrimenkul sektorii Tirkiye ekonomisinin lokomotifi niteliginde olan
sektorlerin basinda gelmektedir. Ulkemizde 2019 yili ilk yans: itibariyle
ekonomik anlamdaki dalgalanmalar devam ederken, ozellikle doviz ve kredi
oranlarindaki degisimler gayrimenkul, bankacilik ve sermaye piyasasina dogru
yoneldigi goriilmektedir. Ozellikle son dénemde yasanan gelismeler, tapu
harclarinin diismesinden, imar barisina, KDV oranlarindaki degisimlerden,
insaat firmalarinin kampanyalarina kadar sektorii hizhh bir degisim icine
girmesine sebep olmustur. Faiz oranlarindaki artis her sektori etkiledigi gibi
emlak piyasalarini da ciddi anlamda etkilemis durumdadir. Satis rakamlarindan
nakit parayla alim yapan bir kesimin piyasada oldugu diisiiniilmektedir. Daha
onceleri deger artisiyla gerceklesen yatirima yonelik satislar donemi bir siire
icin bitmis gibi goriinlirken, gayrimenkul sektoriinde artik “alirken kazanma”
doneminin basladigl sdylenebilir. Giliniimiizde, alicinin gayrimenkulii satin
alirken bir firsat yakaladigini matematiksel olarak gormesi gerekmektedir. Aksi
halde alic1 satin alma kararini ertelemektedir. Konut satislarindaki asimetrik
ilerleyis sektoriin tiim aktorlerini etkiledigi gorilmektedir. Alic1 yaklasimlar: ve
konutlarin satista kaldig1 stirenin artisi, fiyatlardaki duraganhk, satis
adetlerindeki radikal distsler, konut kredilerindeki yiikselisler, kredi
kullandirma zorlugu ve konut arzinin fazlaligi 6niimiizdeki donemde sektor
calisanlarina yeni yaklasim ve stratejiler gelistirmelerini zorunlu hale

getirmektedir.
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4.6. Gayrimenkul Sertifikalar

Gayrimenkuller cogu zaman bireyler arasinda ve tekil olarak kabul edilebilecek
islemler tizerinden el degistirmektedir. Bu durumda gayrimenkullerin satilmas,
alicllar ve saticillar arasinda gercgeklesen bir hukuki islemin konusu olarak
degerlendirilmektedir. iki tarafli bir iliski olmasi nedeni ile gerceklesen bir satis
isleminin alic1 ve satic1 disinda tclincii Kisilere bir faydasi bulunmamaktadir.
Geleneksel gayrimenkul satis sozlesmelerinde saticilar gayrimenkullerini
alicilara devretmeyi, alicilar ise bu devir isleminin gerceklesmesi adina anlasilan
fiyati 6demeyi taahhiit etmektedir. Bu siire¢ iginde kullanilmakta olan
gayrimenkul sertifikasi, iki farkl islev tistlenmektedir. Bunlarin ilki ytrutilen
gayrimenkul projelerinin ingsaatin1 stirdiirmekte olan kisilere finansman destegi
saglanmakta iken 6te yandan tasarruf sahipleri yapilacak olan gayrimenkuliin
deger artisindan nemalanabilmektedir. Ayrica, tek seferde gayrimenkul alma
glicii olmayan tliketiciler icinde gayrimenkul sertifikalar1 olduk¢ca faydali
olmaktadir. Bu yontemle birlikte gayrimenkul projesi kapsaminda yer alan
bagimsiz bélmeler, belirlenmis alan birimlerine boéliinerek borsada islem
gormesi saglanmakta bu sayede bagimsiz bélimler icin belirlenen degerlerin

sermaye piyasasi icinde tedaviil edilmesi amac¢lanmaktadir.

Aypek (2012) tarafindan ekonomik olarak duragan varliklar arasinda yer alan
gayrimenkullerin, gayrimenkul sertifikalar lizerinden tedaviile sokulmasi ile
tasarruf sahiplerinin gayrimenkul alimi gerceklestirebilmesi ya da
gayrimenkullerin deger artislarindan yararlanabilmesinin miimkiin hale geldigi

ifade edilmistir.

Oguzman (1995) tarafindan ise gayrimenkul sertifikalarinin kullanilmasi ile
kiciik tasarruf sahipleri lizerinden saglanacak finansman destegi ile biiytik capli
insaat projelerinin hayata gecirilebilecegi, ayn1 zamanda bu sistemle birlikte

gayrimenkul degerlerinin tedaviil edildigi ifade edilmistir.

Gayrimenkul sertifikalar ile gelistirilen sistem icinde iki secimlik hak ortaya

cikmaktadir. Bunlarin ilki; teblig ile birlikte asli edim seklinde diizenlenmekte
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olan ve yatirimclar tarafindan belirli sartlarin saglanmasi halinde
gayrimenkuliin belirli bagimsiz bodliimlerinin devredilmesini talep edebilme
hakkinin tanimasidir. ikinci secimlik hak ise; teblig dogrultusunda tali edim
seklinde diizenlenmekte olan ve yatirimcilar i¢in gayrimenkul sertifikasinin
konusunu olusturan bagimsiz boéliimlerin satilmasi ile ortaya ¢ikan gelirin
sertifika oranlar1 dogrultusunda kendilerine dagitilmasini talep edebilme

hakkidir.

Cizelge 4.6. Gayrimenkul sertifikasi zaman cizelgesi 6rnegi

Asli Edim ifasi

Proje Baslangici Proje Bitisi

Halka Arz l * T
Tali Edim

Borsada Iglem Gérme, Satilamayan Konut
Asli Edim Kullanimi Bedellerinin Odenmesi

Gayrimenkul sertifikalar1 6ncelikle kiiciik tasarruf sahiplerinin temel
gereksinimleri olarak barinma ihtiyaclarinin karsilanabilmesi amac ile
gelistirilmistir. Bu uygulamalarin Tirkiye’de tarihsel gelisimi incelendiginde ¢ok
eski olmadig1 goriilmektedir. Topraklarin menkul hale getirilmesinde seklinde
ifade edilen bu sistem, borsalarin islevleri lizerinden yatirimcilara ve halka
arzina 1989 senesinde baslanmistir (Turan ve Bayram, 2010: 92). Bu donemde
Toplu Konut Idaresi tarafindan Istanbul Halkali’da hayata gecirilecek olan proje
kapsaminda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda isleme tabi tutulan menkul
kiymetler ile yatirimcilar borsa lizerinden karsiligi 1 metrekare olmak iizere
konut sertifikalar1 almaya baslamistir. Bu durumda Toplu Konut idaresi’nin
ihra¢ etmekte oldugu konut sertifikalari, gayrimenkul sertifikalarinin ¢ikisini

temsil etmektedir.

Turkiye genelinde tasinmazlara ¢ok daha fazla yatirnm yapilmasi, yatirimcilar
tarafindan tapu senetlerine olduk¢a fazla gliven duyulmasina Kkarsilik,
gayrimenkul sertifikalarinin ilk 6rneklerini teskil etmekte olan Halkali ve
Atasehir’deki projeler icin piyasaya siiriilen gayrimenkul sertifikalari; donemin
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enflasyon rakamlarinin yliksek olmasi, enflasyon rakamlarinin altinda gelir elde
edilmesi ve ihra¢ fiyatlarinin yatirimcilar tarafindan avantajli olarak

degerlendirilmemesi nedeni ile beklenen talep ortaya ¢ikmamistir.

4.7. Gayrimenkul Sertifikas1 Modelinin Amaci

Gayrimenkul Sertifikalar1 Tebligi (SPK,"Gayrimenkul Sertifikalar1 Tebligi”,
Teblig 05/07/2013 tarih ve 28698 sayilli Resmi Gazete dogrultusunda soz
konusu sertifikalarin tamamui igin, olusturulmasinin temelinde yer alan amag;
sure¢ icinde konut gereksiniminin artmasi nedeni ile sektor icinde faaliyetlerini
surdirmekte olan kamu ya da 6zel sektor girisimleri ile birlikte gelistirilecek
projelerin finansman gereksinimlerinin karsilanabilmesi ve projelerin

gelistirilmesine yonelik olarak alternatif kaynaklarin elde edilmesidir.

Gayrimenkul sertifikalarinin gelisiminde etkili olan bir baska amag ise; daire
satislarinin metrekare iizerinden gerceklestirilmesi haricinde, farklh gelir
gruplarini temsil etmekte olanlarin bir gayrimenkul projesine bir sekilde dahil
olmalarinin saglanmasi ve ortaya ¢ikacak gelirlere tasarruf sahiplerinin ortak
edilmesidir. Tim bunlarla beraber, Sermaye Piyasasi Kurumu tarafindan
denetlenebilir, organize bir ikincil bir alim-satim piyasasi olusturulmustur. Bu
sistem icinde alim-satima ek olarak deger artisi iizerinden oldukca kisa vadede,
disiik islem maliyetleri ile gelir elde edebilmek, kiiciik tasarruf sahipleri
acisindan miimkiin hale gelmistir. Sistemin one cikan temel 6zelligi seffafligin
on planda oldugu siirdiiriilebilir bir sermaye piyasasinin gelismis olmasidir. Ote
yandan, sistemin gelistirilmesi ile beraber gayrimenkuller, menkul kiymet
olarak degerlendirilebilir hale gelmistir. Bir baska ifade ile fiziksel olarak
yatirim yapilabilen bir sektor olan gayrimenkul sektériinde sermaye piyasalari

lizerinden de yatirim yapilmasi miimkiin hale getirilmistir.

4.8. Gayrimenkul Sertifikas1 Modelinin Kullanim Alanlari

Maliyeti yiiksek gayrimenkul projelerinin finansmaninin saglanmasinda
sertifikalar kullanilabildigi gibi kentsel doniisiim projelerinin finansmani icinde

gayrimenkul sertifikalar1 oldukc¢a faydali olabilmektedir. Ozellikle séz konusu
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projelerin baslangi¢c etabinda sertifikalarin ihra¢ edilmesi, projeyi baslatacak
olan yiikleniciler agisindan gii¢lii bir 6n finansman olabilmektedir. Bu durum,
proje yiiklenicilerinin faiz gibi ek maliyetlerden kurtulmasi anlamina
gelmektedir. Kaynak bulma noktasinda sorun yasayan, glnimiizde bir
zorunluluk haline gelmis olan kentsel doénlisim projeleri, gayrimenkul
sertifikalarinin en yogun kullanildig1 alanlardan biri olarak gosterilmektedir.
Ote yandan gayrimenkul sertifikalar1 ile gayrimenkuller adeta bir sermaye
piyasasi araci islevini gormeye baslamislardir. Bu sayede yatirim kararlarinin
yonlendirilebilecegi yeni bir alan ortaya cikmigtir. Ozellikle bu durum yatirim
araci olarak gayrimenkul tercihinde bulunanlar agisindan yatirim portfoyiiniin

gelismesi lizerinden ¢ok daha avantajli hale gelmektedir.

4.8.1. Gayrimenkuliin menkul kiymetlestirilmesinin saglanmasi

Gayrimenkul sertifikalari ile elde edilen bir diger 6nemli fayda ise gayrimenkul
piyasasinda elde edilen degerlerin sermaye piyasasinda da sunulabilir
olmasidir. Gayrimenkul piyasasina yapilan yatirimlar uzun yillar boyunca alim-
satim ve kiralama fonksiyonlar: ile siirmiistiir. Ancak, yatirim fonksiyonlari
yliksek biitceleri olmayan yatirimcilar icin oldukca sinirli olmaktadir.
Gayrimenkul sertifikalarinin kullanilmaya baslamasi ile beraber gayrimenkul
piyasasi sermaye piyasasinin daha derin hale gelmesini saglamaktadir.
Bakildiginda biitgesi sinirli olan yatirinmcilar dahi gayrimenkul sertifikalar:
lizerinden gayrimenkul piyasasina yatinm yapabilmektedir. Ote yanda
gayrimenkul piyasasinin organize bir pazar yapisi olmamasi nedeni ile
islerliginin olmadigi, bu dogrultuda sektor icinde kayit disi islemlerin ve
denetimsizligin st diizeye c¢ikabilecegi endisesinin varhigi daha Onceki
boliimlerde de aktarilmistir. Ancak, gayrimenkul sertifikalarinin uygulamaya
sokulmasi ile birlikte ¢ok daha denetlenebilir ve seffaf bir yapinin ortaya
¢ikmasi, yatirimcilarin denetlenmesi miimkiin bir sistem icinde dogru bilgilere
dogru zamanlarda ulagsmasi sistemin kurumsallasmasi noktasinda olduk¢a

onemli olmaktadir.
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4.8.2. Maliyeti yiiksek gayrimenkul projeleri finansmani

Gayrimenkul piyasasinin genel olarak yapisi incelendiginde yaklasik olarak
%380’inin konut piyasasindan olustugu gorilmektedir. Niifus artislarina paralel
olarak konut talebinin hizli bir sekilde artmasi ve bununla birlikte insaat
girdilerinin maliyetinin artmasi gayrimenkul sektdriinde 6nemli projelerin
hayata gecirilebilmesi icin firmalar finansman sorunlarini gidermeye yonelik
arayislara yonelmistir. Bu dogrultuda, Tiirkiye’de konut piyasasinda finansman
gereksiniminin karsilanmasina y6nelik olarak bir¢ok diizenleme yapilmistir. S6z
konusu diizenlemelerin neticesinde yeni kurumlar ve sermaye piyasasi araglari
gelistirilmistir. Yapilan bu diizenlemelere ve kullanilan yeni araclara
bakildiginda finansman sorununun etkili bir sekilde c¢o6ziilemedigi
gorilmektedir. Ozellikle yiiksek biitceli projelerin siirdiiriilebilir olmas1 adina
gayrimenkul sertifikalar1 kullanilmaya baslanmistir. S6z konusu projelerin
baslangic asamasinda gayrimenkul sertifikalar1 ile alternatif bir kaynak
olusturulmustur. Bu sistem i¢inde firmalar i¢in faiz maliyetlerinin olmadigi,
bor¢lanmanin bir yiik haline gelmedigi bir model gelistirmektedir. Bu model,
firmalar i¢cin oldugu kadar biitgesi yeterince yiiksek olmayan yatirimcilar i¢in de

oldukca faydali olmaktadir (Cikili, 2010: 4; Koroglu, 2016: 34).

4.8.3. Kentsel doniisiim finansmani

Gayrimenkul  sektoriinde  faaliyet  gosteren  firmalarin  finansman
gereksinimlerinin karsilanmasi ve c¢esitlendirilmesi amaci ile gelistirilen
gayrimenkul sertifikas1 modelinin 6ncelikle kentsel doniisiim projelerinde
yogun bir sekilde kullanilacagi 6ngorilmiistiir. Bu dogrultuda 03.08.2019 tarihli
29790 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yiirtrliige girmis olan Gayrimenkul
Sertifikalar1 Tebligi'nde (VII-128.2) Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (VII-
128.2a) ile konu ile ilgili olarak diizenlemeler yapilmistir. Kentsel Donlisiim
Projeleri’'nin finansmaninda yasanan sorunlarin ortadan kaldirilmasi, arsa
sahipleri ile anlasmalarin saglanmasi, piyasa i¢cinde daha giiclii bir nakit akisinin
saglanmasi adina gayrimenkul sertifikalarinin kullanilmasi planlanmistir. Bu
durumda belediyeler, TOKI ve iller Bankasi Anonim Sirketi tarafindan arsa

sahiplerine sertifika cikarilabilmektedir. Arsa sahipleri ise sertifikalar tizerinden
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tasinmazlarini ytklenici firmalara devretmekte ve projeler tamamlandiginda
kendilerine bir tasinmaz verilmekte ya da tasinmazin satisi sonrasinda elde

edilmekte olan tali edimlerden faydalanmaktadir (Turan, 2017: 34-35).

4.9. Gayrimenkul Sertifikalarinin Saglayacagi Katkilar

Gayrimenkul sertifikalar1 yatirimcilar i¢in oldugu kadar sertifikalar1 ihrag
edenler icin de cesitli avantajlar sunmakta olan piyasa araci olma o6zelligine
sahiptir. S6z konusu avantajlar asagidaki gibi alt bagshklar iizerinden

aciklanabilmektedir.

4.9.1. Yatirimciya sagladig) faydalar

Gayrimenkul sertifikalarini kullanmakta olan yatirimcilarin mevcut haklarinin
korunmasi noktasinda devletin oldukga titiz yaklasimlar sergilemesi, islemlerin
seffaflik ilkesi dogrultusunda gerceklestirilmesi, yatirimcilarin arzu ettigi
oranda yatirim yapmasina imkan taninmasi, faizden bagimsiz bir yatirim araci

olmasi gibi yatirnmcilar adina bir¢ok avantaj ortaya ¢ikmaktadir.

4.9.1.1. Devlet giivencesi

Gayrimenkul Sertifikalar1 Tebligi (VII128.2b)-Madde-4-11'de agiklandig1 gibi,
sertifika ihracina konu olan bagimsiz boliimlerin amacinin disinda tasarruf
edilmesi, teminat gosterilmesi, rehin edilmesi, haczedilmesi (kamu alacaklari

dahil), iflas masasina dahil edilmesi s6z konusu degildir.

4.9.1.2. Borsada islem géormesi

Gayrimenkul sertifikalarinin ¢alisma prensibinde borsada islem goérmesi
zorunlu bir durumdur. Bu 6zelligi sayesinde gayrimenkul sertifikalar1 seffaf ve
giivenilir bir ortamda yatirimcilarla bulusturulmaktadir. Oyle ki yatirimcilar bu
seffaf model dogrultusunda dilediklerinde mali tablolara ulasabilmektedir.
Sertifikay1 temsil eden projeler devam ettigi miiddetce yatirimcilar tarafindan

sertifikalarin borsada satilmas1 miimkiindiir. Benzer sekilde ayni siire¢ icinde
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yeni sertifikalar alinabilmektedir. Bu 6zellikle birlikte yatirimcilar
dilediklerinde ellerinde bulunan sertifikalar1 nakde ¢evirebilmektedir. Borsada
gayrimenkul sertifikalar1 izerinden islem yapilmasi neticesinde, Tiirkiye'de ve
diinya genelinde onemli bir yatirnm aract olarak kabul edilmekte olan

gayrimenkuller etkili bir finansal arag¢ haline gelmektedir.

4.9.1.3. Projenin deger artisindan faydalanma

Yatinmcilar tasarruflarinin kiigiik, orta ya da biiyiik olmasi fark etmeksizin
gayrimenkul sertifikalar1 lzerinden farkli oranlarda projeye ortak
olabilmektedir. Oyle ki, normal kosullar altinda kendi biitcesi ile konut alma
sansl olmayan yatirimcilar bu sistemle birlikte 6nemli projelerde pay sahibi
olabilmektedir. Bu durumda finansal giiclerinden bagimsiz olarak gayrimenkul
sertifikas1 almis olan tasarruf sahipleri projelerde ortaya ¢ikan deger artisinda

mevcut sertifikalari ile oranh bir sekilde yararlanabilmektedir.

4.9.1.4. Faizsiz yatirim araci

Gayrimenkul sertifikalarinin temel 6zelliklerinden biri faizsiz sermaye piyasasi
aracit olmalaridir. Bu sistemle birlikte yatirimcilar tasarruflarini faiz tizerinden
degerlendirmek yerine sertifika alarak projelerden elde edilecek gelirlerden

yararlanabilmektedir.

4.9.1.5. Konut edinme zorunlulugunun olmamasi

Yatinnmcilar, gerekli sertifika sayisina ulastiklarinda talep ettigi bagimsiz
bo6liimi edinebilme hakkina sahip olmaktadir. Buna karsilik bagimsiz b6lme i¢in
yeterli olacak sertifikanin bir yatirimci tarafindan alinmis olmasi, bu boéliimiin
edinilmesi zorunlulugunu dogurmamaktadir. Yatirimcilar bu durumda bagimsiz
bolimii edinmek yerine sertifikalar ile orantili bir sekilde elde edilen gelirden

paylarini alabilmektedir.
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4.9.2. ihragciya sagladig: faydalar

Gayrimenkul sertifikas1 ihra¢ edenlerin finansman sorunlarinin ¢éziilmesi,
pazarlama stratejileri kapsaminda yeni opsiyonlarin yaratilmasi ve marka
degerinin arttirilmasi, ihraggilarin elde etmekte oldugu avantajlar olarak ifade

edilebilmektedir.

4.9.2.1. Proje finansmani

Gayrimenkul sertifikalar1 iizerinden projeler adina alternatif finansman

kaynaklarina ulasilabilmektedir.

4.9.2.2. Faiz yiikiimlualugi

Gayrimenkul projeleri kapsaminda yogun bir sekilde kullanilmakta olan banka
kredilerinin miktarinin azalmast ile birlikte bor¢lanma maliyetleri
distiriilebilmekte ve gesitlendirilebilmektedir.

4.9.2.3. Miisteri kitlesi

Kurumsal ve bireysel yatirimcilara ¢ok daha rahat ulasilabilmektedir.

4.9.2.4. Marka degeri

Gayrimenkul sertifikalarinin ihrag¢ edilmesi ile sirketler yatirnma kitlelerine
farkli bir yoldan ulasabilmektedir. Projenin devam ettigi donemlerde bu
sertifikalar tizerinden sirketler ¢ok daha bilinir olmaktadir.

4.9.2.5. Erken pazarlama

Gelistirilen bu model ile birlikte sertifikalar halka arz edilerek, ilgili projeye

baslamadan evvel pazarlama siirecinin 6nemli bir kismi tamamlanmis

olmaktadir.
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4.10. Gayrimenkul Sertifikasi Riskleri

Yatinnm aracglarinin tamamina benzerlik gosterecek sekilde gayrimenkul
sertifikalari ile gelistirilen model kapsaminda da birtakim risk unsurlar1 ortaya
cikmaktadir.  Oncelikle bir gayrimenkul sertifikasinin  alinmis  olmasi
yatirimcilara garanti bir getiri imkan1 sunmamaktadir. Projenin baslamasi ile
birlikte  yatinnmcilar  gayrimenkul sertifikalar1  lizerinden  birtakim
olumsuzluklarla Kkarsilasabilmektedir. Ortaya ¢ikmasi muhtemel risklerin

asagidaki gibi aciklanmasi miimkiindiir;

4.10.1. Projenin gecikmesi

Gayrimenkul sertifikas1 ihra¢ eden kurumlara ya da olusabilecek miicbir
sebeplere bagh olarak yatirimcilarin dahil olduklar1 projelerde gecikmeler
ortaya cikabilmektedir. Yasanan bu gecikme yatirimcilar iizerinde olumsuz

etkiler yaratabilmektedir.

4.10.2. Hukuki davalar

Gayrimenkul sertifikas1 ihra¢ eden kurumlar ya da sirketler istlendikleri
projelerin ylriitiilecegi alanlarda birtakim yasal diizenlemelere bagh kalarak
hareket etmek durumundadir. Siire¢ icinde yasanabilecek hukuki
anlasmazliklarin tarafi ihrag¢i firma olabilmektedir. Bu durumda hukuksal

stirecin devam etmesi projenin gecikmesi ile sonuc¢lanabilmektedir.

4.10.3. Mevzuatin degisimi

Gayrimenkul sertifikalar: ile ilgili olarak yapilan diizenlemelerde degisiklige
gidilmesi ya da farkl bir tebligin yayinlanmasi ile birlikte sertifikalara yonelik
talebin diismesi neticesinde sertifikalar deger kaybina ugrayabilmektedir. Buna
ek olarak konut mevzuatinda ya da asli edimlerde yasanabilecek degisiklere
paralel bir sekilde vergilerin ya da harglarin artmasi ek maliyetler olarak

yatirimcilarin karsisina ¢ikabilmektedir.
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4.10.4. Asli edim ifasinda tercih edilen boliimiin edinilememesi

Asli edimlerin ifa edilmesi asamasinda belirli bir bagimsiz béliime yonelik ¢ok
sayida talebin ortaya ¢ikmasi halinde, edimin ifasi izahname ya da ihrag
belgesinde belirtilen kosullar iizerinden gergeklestirilmektedir. Boylece talep

edilen bagimsiz bolimiin edinilememesi gibi bir riskle karsilagilmaktadir.

4.10.5. Sertifikaya taninan istisnalar ve muafiyetler

Gayrimenkul sertifikalar1 i¢in birtakim vergi avantajlar1 ya da istisnalar
uygulanabilmektedir. S6z konusu avantajlar ya da uygulanan istisnalar bir

zaman sonra hiikiimsiiz hale gelebilmektedir.

4.10.6. Tali edime konu bagimsiz boliimlerin satisi

Tali edimin konusunu olusturan bagimsiz béliimlerin satisi ile ilgili olarak takip
edilmesi gereken prosediir, ihra¢ belgesi ya da izahnamede agiklanmaktadir. Bu
alanlara yonelik olarak talebin yetersiz olmas1 durumunda beklenenin ¢ok daha

altinda bir getiri ortaya ¢ikabilmektedir.

4.10.7. Serefiye ile ilgili riskler

ihraggilar tarafindan izahname ve ihrag belgesi iizerinden serefiyelerin nasil
gerceklesecegi belirtilmek durumundadir. Ancak projenin baslamasi ile birlikte
arz-talep dengesine, cevresel kosullara ya da beklenmedik sebepler
dogrultusunda serefiyeler farklilasabilmektedir. Bu durum ise yatirimcilar

tizerinde olumsuz bir etki yaratabilmektedir.

4.10.8. Borsa fiyati ile piyasa fiyat1 arasindaki fark

Gayrimenkul sertifikalarina konu olan bagimsiz béliimler ile aym 6zelliklere
sahip ancak ihracin konusunu temsil etmeyen bagimsiz boliimlerin, borsada

fiyatlarinin farkl bir sekilde artmasina bagh olarak asli edim talebi bulunan
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yatirimcilarin edinecegi bagimsiz bolim icgin piyasanin lizerinde bir bedelin

odenmesi gerekebilmektedir.

4.10.9. Fiyat dalgalanmalari ile karsilasilmasi

Gayrimenkul sertifikalarinin ihraci i¢in belirlenen fiyat, ihra¢ aninda ya da
ilerleyen donemlerde projenin degeri ile ilgili olarak yaniltici sonuglarin ortaya
cikmasina neden olabilmektedir. Sertifikanin fiyatinda meydana gelen
degismeler neticesinde yatirimcilar ihra¢ fiyatinin ya da ikinci piyasada
belirlenen fiyatin ¢ok daha altinda bir fiyat lizerinden satis1 gerceklestirmek
durumunda kalmaktadir. Buna ek olarak Borsa istanbul A.S. (BIST) pay
yonergesi dogrultusunda islemlerin gecici olarak durdurulmasi ya da sabit
fiyata gecilmesi miimkiin olmaktadir. Bu ve benzeri durumlarda yatirimcilar

lizerinde olumsuz etkiler yaratabilmektedir.

4.10.10. Likit piyasa olusmamasi

Gayrimenkul sertifikalari, ihrac¢ edildikten sonra zorunlu olarak borsada isleme
tabi tutulmaktadir. Sertifikalarin borsada islem géormeye baslamasi sonrasinda
likit bir piyasa olusmayabilir. Farkli bir sekilde likit bir piyasa olsa dahi bu
piyasa stuireklilik arz etmeyebilir. Bu sebeple piyasada fiyat farkliliklarinin
ortaya cikmasi miimkiin olmakta ve sertifikalar yatirimcilar tarafindan istenilen
zamanda istenilen fiyat ilizerinden satilamamaktadir. Tiim bunlara ek olarak
sertifikalarin vade sonu yaklastiginda baslangic doneminde var olan likidite

yapisi korunamayabilir.

60



5. GAYRIMENKUL SERTIFiKALARINDA BLOKZINCIiR
TEKNOLOJISININ KULLANIMI

5.1. Blokzincir'in Gayrimenkul Sektorii ve Gayrimenkul Sertifikalarinda

Kullanimi

Bilgisayarlarda gerceklestirilen kontrol islemleri sonrasinda hazirlanan
kontratlar, blokzincir teknolojisinin kullanilmasi1 ile akilli kontrat haline
getirilebilmektedir. Bu durumda akilli kontratlar blokzincir tizerinde yer alan
kod parcast olarak degerlendirilmektedir. Sistem ¢alisma prensipleri
cercevesinde soOzlesmelerin taraflarinin vaatlerini bir soézlesme olarak
diizenlemektedir. Ifanin gerceklesmesi sonrasinda sozlesmeler otomatik bir
sekilde gerceklesmis kabul edilmektedir. Ancak, taraflardan birinin borcunu ifa
etmemesi durumunda sistem iginde s6zlesme otomatik olarak iptal olmaktadir.
Daha farkli bir ifade ile so6zlesmeler bir eger fonksiyonu {izerinden
tanimlanmaktadir. Sonrasinda ise daginik bir kontrol mekanizmasi lizerinden
onaylandiktan sonra gecerli hale gelmektedir. Ozellikle Ethererum Blokzincir
teknolojisinin bu alanda gelisimi devam etmektedir. Gelistirilen bu sistem
lizerinden anlagmalar giivenli hale gelmekte ve kayit altina alinmaktadir. Bu
durum kontratlarin hazirlanmasi noktasinda kiiresel bir devrimin ortaya
cikacagl Ongorisini dogurmaktadir. Gelistirilen sistemin ddeme sistemlerine
adapte edilmesi halinde ¢ok daha etkili ve ¢6ziim odakli olacaktir. Zira sistem
bir¢ok finansal aracla rahatlikla uyumlu hale getirilebilmektedir. Bakildiginda
Blokzincir v.2 teknolojisinden yararlanmakta olan Ethereum Blokzincir Teknolojisi
akilli s6zlesmelerin 6nemli bir kisminda farklh bir iist platformun varligina gerek

duymaksizin giivenli bir sekilde ¢alismaktadir (Savalyev, 2017).

Gelistirilen akilli s6zlesmeler ile birlikte gayrimenkul sektoriinde gerceklestirilen
alim-satim islemleri tizerinde olduk¢a Onemli degisim slreglerinin ortaya
cikmasina neden olmaktadir. S6z konusu yeniliklerin yaratmis oldugu farkhliklarin
odak nokrasinda kayitlarin giivenli bir sekilde yapilmasi, islem siirelerinin
kisalmasi, yiiksek islem maliyetlerinin ortadan kaldirilmasi ve ¢ok daha az belgenin

temin edilmesi gerekliligi yer almaktadir. Blokzincir teknolojisi ile birlikte ortaya
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cikan calisma prensipleri cercevesinde gelisen ortamda varliklar internet iizerinden
rahatlikla transfer edilebilmektedir. Varliklarin kullanic1 taleplerine uygun bir
sekilde transfer edilmesi ve sistemin giivenli bir sekilde calismasi olduk¢a uzun
zamandir kontrol altinda tutulmaktadir. Emtia ya da para birimi seklinde
gerceklestirilecek olan transferlerin bir kod iizerinden gerceklesmesi siire¢ icinde
internette gerceklesen islemlerin bir parcasi haline gelmistir. Sistemin giivenligi
tizerinde etkili olan temel durum ise yapilan islemlerinde farkli konumlarda yer
alan anonim bilgisayarlar tlizerinden kontrol edilmesidir. Farkli itrtinlerin alim-
satim islemlerinde kullanilmakta olan blokzincir teknolojisinin gayrimenkul
sektoriinde gergeklestirilecek olan alim-satim islemlerinde de rahatlikla

gerceklestirilmesi miimkiin olmaktadir.

Herhangi bir tirtin alimi i¢in gergeklestirilen islemlerden farkli olmayacak sekilde
blokzincir kullanicilar tarafindan bir ciizdan gibi kullanilabilmektedir. Bu durumda
benzer bir sekilde gayrimenkul alim-satim islemleri de sistemli bir sekilde
yiiriitiilebilmektedir. internet lizerinden islemlerin giivenirliliginin teyit edilmesi
dogrultusunda kullanicilarin farkh bir merkeze giderek yapacaklar: islemler igin
biirokratik islemleri takip etmesine gerek kalmamaktadir. Bu durumun temel
avantaji ise farkli konumlarda bulunan alic1 ve saticilar islemin gergeklesmesi adina
bir araya gelmek zorunda olmamaktir. Kullanicilar agisindan bu durum olduk¢a

onemli para ve zaman tasarrufu anlamina gelmektedir.

Akilli s6zlesmeler genellikle ethereum sisteminin 6nemli bir parcasini temsil
etmektedir. Giiniimiizde kiiresel diizeyde gelistirilen uygulamalarin 6énemli bir
kisminda bu altyap1 kullanilmaktadir. Akilli s6zlesmeler ile birlikte sozlesme
taraflarinin siiregleri nasil takip ettikleri ve s6zlesme kosullarini gerceklestirme
durumlar1 otomatik bir sistem icinde kontrol edilmektedir. Bu durum
gayrimenkul piyasasi kapsaminda degerlendirildiginde gayrimenkullerin
gelistirilmesi, pazarlama ve satis siirecleri ya da imalat asamalarina yonelik
olarak farkli anlasmalarin diizenlenmesi miimkiin olmaktadir. Sistem icinde
basamaklar arasinda ardisik bir baglanti kurulmaktadir. Komutlar arasinda
baglantili fonksiyonlarin olusturulabilmesi sayesinde blokzincir teknolojisi ile
uyumlu bir sistemin gelistirilmesi halinde ortaya ¢ikan kurguya bagh olarak

islemler otomatik bir sekilde isler hale getirilebilmektedir.
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Akilli s6zlesmeler sahip olduklar1 6zellikler dogrultusunda gayrimenkul alim-
satim islemleri icin oldukca uygun olmaktadir. Oyle ki, sozlesme cercevesinde
taraflarin  Ustlenmesi  gereken  sorumluluklar bu soézlesmeler ile
tanimlanabilmektedir. Sonrasinda ise taraflarin diizenlenen akilli s6zlesme
lzerinde mutabik kalmasi halinde sozlesme sistem iginde kayit altina
alinmaktadir. Sistemin oldukca seffaf ve ac¢ik yapisi sayesinde taraflar arasinda
ortaya ¢ikan anlasmazliklar hizli bir sekilde c¢6zilebilmektedir. Ayrica,
hazirlanan akilli s6zlesmelerin kapsaminda alig-satis islemlerine yonelik olarak
uzun vadeli kosullar belirlenir. Sistemde belirlenen kosullarin yerine
getirilmemesi halinde kullanicilar otomatik olarak gerceklesen islemlere maruz
kalabilmektedir. Bu sayede taraflarin sodzlesmeye bagliliklar1 daha yiiksek
olacaktir ve siire¢ cok daha seffaf bir sekilde isleyecektir. Ornegin; sézlesmede
belirtilen 6deme tarihlerine sadik kalinmamasi halinde akilli s6zlesme
lizerinden sozlesme sartini yerine getirmeyen taraftan belirli oranlarda hisse

devri gerceklestirilebilmektedir.

Kullanicilar blokzincir teknolojisine bagli olarak gelisen akilli sézlesmeler
lizerinden zaman ve para tasarrufu gerceklestirebilmektedir. Sistem iginde
sozlesme takibinin otomatik olarak gerceklestirilmesi ve gerekli kontrollerin
yapilmasi nedeni ile s6zlesmede yer alan kosullar ¢cok daha etkili bir sekilde
yonetilebilmekte ve bu yonetim faaliyetleri i¢in insanlarin ¢alismasina gerek

kalmamaktadir.

Ethereum akilli sozlesmelerinin temelinde yer alan “kodlar kanundur”
soylemine bagh bir sekilde 6zerk bir 6rgiit olusturma amaci ile hareket eden
Merkezsiz Ozerk Orgiit (DAO), yenilikci yaklasimlarin én planda oldugu, kendi
yonetim mekanizmasini gelistirebilen bir yatirnm fonu olarak tasarlanmis ve

ilan edilmistir (Greenspan, 2016).

Glinlimiizde var olan ve ilerleyen donemlerde de var olmasi beklenen blokzincir
teknolojisi kapsaminda gelistirilen uygulamalar genis bir ¢ercevede

degerlendirilmektedir. Gelecek donemlerde olusacak kanuni diizenlemeleri,
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akilli sozlesmeleri, kripto para birimlerini, kendi yOnetimini gerceklestiren
kurumlar: derinlemesine takip eden bir yaklasim ortaya ¢ikmaktadir (Wright ve
De Filippi, 2015). Gelistirilen bu sistem icinde ortaya ¢ikacag1 ongoriilen lg¢
temel fayda bulunmaktadir. Bunlar; islemlerin gerceklesmesi icin ¢ok sayida
belgenin toplanmasina gerek kalmamasi, islemlerin gerceklesmesi igin
o6denmesi gereken har¢ vb. maliyetlerin ortadan kaldirilmasi ve zamandan

tasarruf edilmesidir.

5.2. Belge Toplama Sorununa Yonelik Céziimler

Bireylerin yapmis oldugu islemler, blokzincir teknolojisi ile birlikte etkili bir
sistem tizerinden kontrol edilmektedir. Ayn1 zamanda kullanicilar gtivenliklerini
kendi sistemleri iizerinden de kontrol etmektedir. Bunu herkes icin yapmasi
sayesinde KYC (Know Your Costumers) sistemi calismaktadir. Bu sistem
taraflarin 6demelerine sadik olusunu, vaat ettigi kosullar1 yerine getirebilecek
yeterlilikte olup olmadigini kontrol etmeye yaramaktadir. Ornegin: Bankada
simdiye kadar yaptigi en bilyik islem hacminin 200.000& oldugunu
diisiindiiglimiiz bir birey 10.00.00 £ degerinde bir gayrimenkulii almaya
calistifinda sistem bu detay1 fark edip, miisterinin bilinclenmesini saglar ve

islemi durdurabilir.

Tapu islemlerinde gerekli olan;
e Taraflara varsa temsilcilere ait kimlik belgesi
e Saticinin 1 alicinin 2 adet fotografi
e Islemde temsil var ise temsile ait vekiletname vasi karari benzeri bir
belge
e Emlak beyan degerini gosteren tasinmazin bulundugu belediyeden
alinmis belge
e Satist konu gayrimenkule ait Tapu Senedi
belgelerinin toplanmasina gerek olmadan sistemde daha 6nce kayith kimlik
bilgileri tizerinden islemi gerceklestirecektir. Bu sayede taraflar bu belgelerin
temin edilmesi onaylanmasi1 ve devlet tarafindan yerine getirilmesi gereken

sartlara ihtiya¢ kalmadan islemleri gerceklestirebilecektir. Bu sistemin
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calisabilir olusu icin, Isve¢’te bir takim testler yapilmistir. Sistemin verimli
calisabilir oldugu ve bunun i¢in birkac¢ temel iyilestirmenin yapilmasi gerektigi
kanisina varilmistir. Bu iyilestirmelerin yapilmasindan hemen sonra sistem aktif
sekilde triinii giivenli ve zahmetsiz sekilde transfer edebilecektir (Salmeling ve

Fransson, 2017: 4-5).

5.3. Odemelerin Transfer Kodu ile Yapilmasi

Tapu islemlerinde taraflarin dogrudan islemle alakali har¢ 6demeleri oldugu
gibi dolayli olarak gayrimenkul i¢in arastirma yapma, tapuya gitme vs. islemler
icin de 6demeler gerekebilmektedir. Taraflarin tapu miidurliginde alim satim
islemlerini yaparken dogrudan karsilamasi gereken bedeller (TKGM, 2018: 12);
e |lgili belediyece bildirilen emlak beyan degerinden az olmamak iizere,
satis icin beyan edilen deger ilizerinden satici ve alici i¢in ayr1 ayr1 binde
16,5 oraninda tapu harci tahsis edilmektedir.
e Doner sermaye isletmesince her yil belirlenen tarifeye gore belirlenen
ucret tahsis edilmektedir.
e Var olmasi halinde tasinmaz malin veraset ve intikal vergisi ile vakif taviz
bedeli ilisigi kesilmektedir
Bu bedellerin higbirisini karsilamaya gerek olmadan blokzincir sistemi
lizerinden transfer edilen transfer kodu ile islem tamamlanmaktadir. Blokzincir
teknolojisi temel olarak c¢ok pratik yapilabilecek bir isi sorunlardan ve
teferruatlardan kurtaran sonug¢ odakli bir sistem kurmaktadir. Bu islemi
yaparken kurum ve kuruluslara harici bir 6deme yapilmamaktadir. Blokzincir
sisteminin kullanilmasi sayesinde alic1 ve satic1 6ngoriilmeyen, bilinmedik veya

devlet tarafindan gelen harici 6demelere maruz kalmamis olmaktadir.

5.4. Zaman Kaybinin Onlenmesi

Blokzincir teknolojisi; ortalama bir hafta transfer icin beklenen siire, tapu
miudiirliigline sahsen veya vekilin gitmesi gereken siire, gayrimenkul akdinin
imzalanmasi i¢in gidilecek yerin konumunun uzakligindan kaynakl kaybedilen
sire gibi etmenlerden tamamen bagimsiz sekilde c¢alismaktadir. Sistem

tamamen online sekilde ¢alistig1 icin herhangi bir konumdaki gayrimenkuliin
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anlik islem yaparak satin alinmasi miimkiin olmaktadir. Bu sayede alim satim
islemi taraflarin anlasmasindan sonra ilgili tapunun Blokzincir kodu ile transfer
islemi yapilmasi ve paranin yine ayni anda transferi seklinde ¢ok hizli sekilde

sonuclanmaktadir.

Bu sayede gayrimenkul yatirimcilari, yatirnm igin aldigr gayrimenkuller igin
resmi islemlerle ugrasmaya gerek olmaksizin dogrudan yatirim yapabilecegi bir
enstriman saglamis olmaktadirlar. Bu fayda sayesinde yerli yabanci
gayrimenkul yatirimcilar1 bu sisteme uyum saglayan iilkelerde dogrudan
gayrimenkul sahibi olabilme firsati bulurlar. Gayrimenkuliin anlik ve belge
teferruatlarina takilmaksizin alinabilir olusu, gayrimenkuliin en temel
problemlerinden olan likidite problemini bu sistem sayesinde kolaylikla

ortadan kaldirabilecektir.

5.5. Ingaatve Santiye Verimliliginin Artirilmasi

Blokzincir teknolojisi insaatlarin ve santiyede takip edilen asamalarin
kontroliinde oldukca etkili olabilmektedir. Miihendislerin 6ncelikli amaci
santiyelerde verimlilik artisin1 saglamaktir. Santiyelerde kullanilmakta olan ¢ok
saylida Urlnin kalite standartlarina uygun olup olmadigi IoT (Internet of
Things) ilizerinden kontrol edilebilmektedir. Ornek vermek gerekirse santiyede
imal etmek tlizere c60 beton siparisinin verilmesi durumunda iiriinler heniiz
sevkiyat asamasinda iken icerik testlerinin uygulanmasi ve sonrasinda betonun
priz alabilmesi adina dogru karisim dogru orana sahip olursa ve pompalamanin
gerceklesecegi yiikseklik icin ideal agregalar ile doldurulursa, santiyelerde ¢ok
fazla karsilasilmakta olan saglikli beton dokiilememesi ya da imalatin hatal
gerceklesmesine bagli olarak kat yikilmasinin ortaya c¢ikmasi gibi sorunlar
slirecin baslangic asamasinda kontrol altina alinabilmektedir. Ayrica
santiyelerdeki zaman kayitlarinin da birlestirilmis kriptografik sifreler
lizerinden kaydedilmesi miimkiin olmaktadir. Bu dogrultuda santiyelere
Uriinlerin dogru zamanda ideal kalite ile ulasmasiyla birlikte imalati

gerceklestirilen gayrimenkullerin kalitesi de yliksek olmaktadir.
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Bu faydalara ek olarak ftriinlerin satin alma islemlerinde Blokzincirin temel
faydalarindan olan akilli kontratlar ile kompleks hale gelen sozlesmeler, sonug
odakli ve problem ¢o6ziici anlasmalar haline gelecektir. Bu sayede imalat ham
maddesi treticileri uriinlerin kalitesini sozlesmelerde gosterilen yeterlilikte
liretmeye calisacak ve Uriinli satin alan taahhiit firma {riiniin kalitesinden
siiphe etmeden triin siparisi verebilecektir. Bu faydalar bir biitiin halinde
diistintldugiinde; Blokzincir teknolojisinin siire¢ yonetimi, imalat ham maddesi
kalitesini kontrol etme ve sézlesme yonetimi agisindan temel faydalar: taahhtit

isi yapan firmalara yarar saglayacagi diistiniilmektedir.

5.6. Know Your Costumer ile Kitlesel Fonlama ve Paylasim Ekonomisi

Blokzincir teknolojisi kullanilarak olusturulan genis ¢apl fonlar sayesinde
yatirimcilar biitcelerinden bagimsiz olarak kitlesel fonlara katilim gostermek
sureti ile arzu ettigi yatinm organina yonelebilmekte ve ortaya ¢ikan yeni
girisimlerin fonlanmas1 miimkiin olmaktadir. Gelistirilen blokzincir teknolojileri
ile bireylerin gayrimenkullerin belirli bélimlerini yatirnm araci olarak hizla
almasi tiim sektor Ulzerinde kuvvetli bir etkinin ortaya c¢ikmasina neden
olmaktadir (Marsh & McLennan, 2018). Gelisim siireci degerlendirildiginde
yatirimcilarin yatirim kararlarinda zaman kazanmasi, maliyetlerin distiriilmesi
ve fiziksel miilkiyet lizerinden rahatlikla ayiklanmanin saglanmasi ile ortaya
cikan etki belirgin bir sekilde gozlenmeye baslamistir. Yalnmizca blokzincir
teknolojisinin sahip oldugu altyapi ile islerlik kazanan, fonlama islemlerinin
gerceklestirilmesi katki saglayan girisimler hizhi bir sekilde dikkat ¢cekmeye

baslamistir.

Gayrimenkulde kitlesel fonlama ilk basladigindan beri kabul gorerek
kullanilamamistir. Bunun sebepleri olarak; gayrimenkul yatirimcilarinin bir¢ok
farkl tlilkeden olabilmesi, gayrimenkullerin kitlesel fonlamaya uygun olmadan
pazarlanmasi, ilkelerin durumlarinin gayrimenkule bodyle bir yatirima izin
vermemesi gibi sorunlardan kaynaklanmaktadir. Bir¢ok Asya tlkesinin i¢

dinamiklerinden dolay1 bu tarz yatirimlar gerceklesememektedir.

67



Ulkemizde kitlesel fonlama icin sermaye piyasalar kurumu tarafindan
diizenlemeler yapilmaktadir. Aktif kullanilmasi igin stirekli glincellemeler ve
diizenlemeler yapilmaktadir. Kitlesel fonlama ile ilgili kurallarin kanun koyucu
tarafindan koyulmasi ve diizenlenmesi ile birlikte kitlesel fonlamanin serbest
piyasa araglari arasina katilmasi planlanmaktadir. Es zamanlh olarak da bir
takim koruma mekanizmalar getirilmeye c¢alisiimaktadir. Glnlimiize ve
blokzincir'e gelindiginde ise Kkitlesel fonlamaya yonelik c¢oziimler ortaya
cikmistir. Kitlesel fonlama imalat doneminden itibaren baslayip satis anina
kadar biitiin siireclerde sermaye ihtiyaci olan gayrimenkul sektorii i¢in 6nemli
bir enstriimandir. Buna ragmen SPK tarafindan yapilan diizenlemelerin yetersiz
olusu ve halkin alisik oldugu bir sistem olmadig icin kitlesel fonlamaya ragbet
gosterilmemektedir. Halkin kitlesel fonlama enstriimanini daha efektif
kullanabilmesinin saglanmasi ve makul olusu algisinin oturmasindan sonra
gayrimenkul projeleri i¢in yeni bir sermaye temin yolu olacagi disiiniilmektedir

(Canbaz ve Conkar, 2018).

Bu sistem sayesinde gayrimenkul projeleri baslangic asamasindan itibaren
dogru pazarlama faaliyetleri sonucunda, yerli ve yabanc bir¢ok farkh
yatirimcidan fon toplayabilirler. Bu gayrimenkul projelerinin buyiik yatirim
maliyetlerini ¢ok kiiciik hissedarlarla bile finanse etmesine olanak saglayacagi
diisiiniilmektedir (Canbaz ve Coknar, 2018). Ornegin; Libadiye Emaar Square
projesi 4 milyar £ yatirim biitgesi ayrilarak planlanmistir. Bu finansman tek bir
ana ytuklenici tarafindan karsilanmistir. Bu finansman giiciinii temin edebilecek
yabancit bir yatirnmci olmasa proje karli olsa bile yapilmasi miimkiin
olmayacaktir. Bu projenin finansmaninin 500 farkh tilkedeki gayrimenkul

yatirimcisi tarafindan %0,2’lik hisseler seklinde finanse edilebilir.

Sistem genelinde degerlendirildiginde bu sekilde bir uygulamanin yapilmasi
mimkiin olmamaktadir. Yogun evrak islemleri, sistemin kurulumu ve
isletilmesi, 6demelerin gerceklestirilmesi ya da 6demelerin alinmasi noktasinda
sorunlarla karsilasilmaktadir. Blokzincir teknolojisi ile s6z konusu sorunlar
oldukca hizli ve rahat bir sekilde ¢6ziime kavusturulabilmektedir. Gayrimenkul

yatirimi yapma karari alan bireyler gelistirilen akilli sézlesmeler ile s6zlesme
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giivenligini saglayip, olduk¢a kisa bir zaman icinde projelere fon
aktarabilmektedir. Bu durumda projenin tamamlanmasini taahhiit eden firma
baslangi¢c asamasinda sahip olmasi gereken sermaye yiikiinii hafifletebilmekte
ve farkli konumlarda olan kullanicilarin projeye fon aktarabilmesi énemli bir
finansman ¢esitliligi sunmaktadir. Projelerin ilk asamalarinda fonlanmasi,
gelismekte olan ve niifusu giiclii olan iilkelerin insa asamasinda yatirim
cekebilmelerine eski ve yeni yatirim anlayisini yok eden bir etki yaratmaktadir.

Paylasim ekonomisi, kitlesel fonlamanin tersi sekilde calisan enstriiman olma
ozelligine sahiptir. Blokzincir teknolojileri ile birlikte paylasim ekonomisi ile
ilgili olarak da ¢oziimlemeler yapilmaktadir. Bu ekonomi yaklasiminin odak
noktasinda uretimin birlikte gerceklesmesinden ziyade tiiketimin birlikte
gerceklesmesi yer almaktadir. Ornek vermek gerekirse AirBnB ile herhangi bir
turist, ziyaret etmis oldugu bolgede evini o an icin kullanmayan bireylerin
evlerini kullanabilmektedir. Bu sayede ev sahibi bos evi tizerinden gelir elde
etmekte iken oOte yandan turist ¢ok daha ekonomik kosullarda
konaklayabilmektedir. Benzer sekilde olduk¢a hizli bir sekilde yayilmis ve
yogun bir sekilde kullanilmakta olan farkli tiriinler bulunmaktadir. Konaklama,
yolculuk ve ofis kullanimi temali paylasim ekonomisi kapsaminda
degerlendirilebilecek bircok uygulama alani bulunmaktadir. Bu alanda yapilan
bir arastirma kapsaminda 423 {niversite Ogrencisi ile anket c¢alismasi
yapilmistir. Elde edilen sonuglara bakildiginda gelistirilen bu iiriinlerin kabul
gordigi anlasilmaktadir. Bakildiginda “AirBnB” yapisi tizerinden gayrimenkul
piyasasinda ¢alismakta olan sistemler kullanicilar i¢in 6nemli bir gelir kapisi
haline gelmistir. Oyle ki, bir¢ok kisi uygulamayi “is” olarak kabul edip yonetmek

durumunda kalmaktadir.

Uygulamalarin gelistirilmesinden 6nce gayrimenkul sahipleri birinci elden
kiralama yapmak istediginde c¢ok fazla insanla etkilesim icinde olmak
durumunda kalmaktadir. Ancak, Blokzincir sistemi icinde yer alan KYC (Know
Your Costumer) ile birlikte bu soruna ¢6ziim getirilebilmektedir. Kullanicilar
P2P 6deme sistemi ile birlikte aracilara gerek kalmaksizin islemlerini hizl bir
sekilde yapabilmektedir. Bu durum, firmalar i¢in 6denmekte olan komisyon

ucretlerinin de ortadan kalkmasi anlamina gelmektedir. Uygulamada
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kullanicilar tarafindan yapilan yorumlarin degistirilmesi ya da kaydin silinmesi
mumkiin olmadigindan, kullanicilar kiralama islemini gerceklestirmeden 6nce
miilke dair tim 6zelliklerin varligindan emin olabilmektedir. Sistem tlizerinden
gayrimenkul sahipleri i¢in sunulmakta olan KYC hizmeti, kiralama yapacak olan
kullanicilar tarafindan ise mal sahipleri i¢in kullanilmaktadir. Bu durumunda
sistemin oldukca seffaf olan yapisi ortaya ¢ikmasi muhtemel sorunlarin 6niine
gecilmesi noktasinda oldukca etkili olmaktadir (Beck, Avital, Rossi ve Bennett,

2017).

5.7. Tapu Kayitlarinin Giivenligi

Blokzincir teknolojisi ile birlikte gayrimenkullere ait bilgilerin tamami biittlinsel
bir sekilde kullanicilara sunulabilmekte kullanicilar ise gereksinim duymalari
halinde bilgilere erisim saglayabilmektedir. Sistem icerinde bilgiler bir bina
pasaportu mantig1 ile calismaktadir. Bu durumda, veriler belirli merkezlerin
disinda bir dijital bir ortamda saklanabilmektedir. Kirac1 ve benzeri taraflarca
binalarda yapilan bakimlarin tarihleri vb. bilgiler eklenebilmektedir. Bankalar
tarafindan ise ¢ok daha kolay bir sekilde finansman kontrolleri
gerceklestirilebilir ya da nakit akisi ¢ok etkili bir sekilde takip edilebilmektedir.
Blokzincir uzmani Profesér Yermack (2017), geleneksel yontemlerle ytriitiilen
denetim faaliyetlerine ait kayitlarin cogu zaman kayboldugunu ifade etmistir.
Hizmetlerin maliyet, tapu sicili, binalarin bakiminin yapilmasi, farkli vergi
yontemlerinin takas edilmesi, sigortacilar icin 6nem arz eden yenileme degeri,
WYB gibi gayrimenkul degerlendirmeler ve Sahipler Birligi’'ne ait kayitlar i¢cinde

benzer durumlar gecerli olabilmektedir (Veuger, 2018).

Tapu ve Kadastro Birimleri, uluslararasi bir sistem icinde farkli hareketlerin
takip edilebildigi Blokzincir teknolojisi ile ortaya ¢ikan olanaklar1 yakindan
takip etmektedir. Isve¢ ve Giircistan gibi tilkeler Blokzincir uygulamalarini test
eden iilkeler arasinda yer almaktadir. Dubait ve Estonya’da hayata gecirilen
pilot uygulamalara da rastlanilmaktadir. Brezilya, Gana ve ABD gibi lilkelerde

soz konusu teknolojilerin kullanimina yoénelik farkl diistincelerin 6n plana
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ciktig1 bilinmektedir, ancak bu konu ile ilgili agiklama yapilmamaktadir (Vos vd..

2017).

ABD-Georgia eyaletinde Bitfury Grubu tarafindan bu alanda gesitli ¢galismalar
yapilmaktadir. Honduras Hiikiimeti tarafindan ise s6z konusu teknolojilerin
kullanilmasi ile arazinin kayit altina alinmasina yoénelik bir proje hayata
gecirilmistir. Tapu kadastro birimlerinde uzmanlar tarafindan gelisen
teknolojilerin kullanim alanlarina yonelik ¢alismalar yiiriitilmektedir. Vos vd.
(2017) tarafindan blokzincir teknolojisinin uluslararasi sistem icinde heniiz
pratikte kanitlanamadigini, bu teknolojilerin basarili bir sekilde hayata
gecirilebilmesi adina mutlaka seffafligin ve eksiksizligin saglanmasi gerektigi

ifade edilmistir (Veuger, 2018: 116).

5.8. Blokzincir'in Gayrimenkul Sertifikalarinda Uygulanabilirligi

Uzerine Degerlendirme

Bu baghk altinda blokzincir teknolojilerinin gayrimenkul sektori icinde
kullanilmast mimkiin olan alanlar ve o0zellikle de sertifikalar iizerinde
degerlendirme yapilmistir. Teknolojilerin kullanim alanlarinin incelenmesi
sturecinde iki farkl degerlendirme yaklasimi ortaya ¢ikmistir. Bu dogrultuda ilk
olarak blokzincir teknolojilerinin mevcut olarak kullanimina rastlanilmakta olan
alanlar ve oldukca kisa vadede gayrimenkul piyasas: icinde kullanilabilecek
uygulamalarin tzerinde durulmustur. Blokzincir teknolojilerinin gayrimenkul
piyasast icinde; alim-satim, paylasim ekonomileri, akillh sézlesmelerin
hazirlanmasi, Kkitlesel fonlama, imalat ve uretim sisteminde verimlilik
calismalar1 kapsaminda kullanildig1 goriilmektedir. Blokzincir teknolojileri ile
birlikte gelistirilen uygulamalarin verimli bir sekilde kullanilmasi ile birlikte
ortaya c¢ikabilecek yeni durumlar ve ¢iktilar béliim kapsaminda tespit edilmeye
calisilmistir. Konularin her biri i¢ dinamikleri ile birlikte analiz edilmistir.
Teknolojilerin hayata gecirilmesi sonrasinda konunu dinamiklerinde ne yonde

degisimlerin meydana gelecegi anlasilmaya ¢alisilmistur.
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Satis islemlerinde ¢ok sayida belgenin temin edilmesinin zorunlu olmasi, bu
belgelerin giicliikle tedarik edilebilmesi, belgelerin edinilmesinin bagimsiz
kosullara baglanmis olmasi, belgelerin alinmasi siirecinde ortaya ¢ikan
masraflar gerceklestirilen durum analizlerinde ortaya koyulmaktadir. One ¢ikan
masraflar olarak ise; doner sermaye Ucretlerinin, vergilerin, tapu harglarinin ve
gerekli belgelerin temini asamasinda ortaya ¢ikan masraflarin gosterilmesi
miimkiindiir. Odeneklerin karsilanmasi ve belge yogunlugu ile miicadele etmek
ve taraflar arasinda alim-satimin gerceklesmesine yonelik mutabik kalinmasi
halinde yukarida da ifade edilen prosediirlerin izlenmesi 6énemli bir zaman
kayb1 olarak goriilmektedir. Blokzincir teknolojisinin verimli bir sekilde hayata
gecirilmesi neticesinde blokzincirinin sistemsel kayitlar tizerinden taraflar
birbirleri i¢in giivenilirlik sorgulamasi yapabilmektedir. Ayrica sézlesmelerin
taraflar1 devlet ya da farkl otoritelerin sdézlesmenin diger tarafi ile ilgili
referansina gerek duymaksizin giivenilir bir sistem icinde varlik aktarimlarini
gerceklestirebilmektedir. Bu durumda so6zlesmelerin taraflar1 alim-satim i¢in
gerekli olan belgelerin toplanmasi i¢cin zaman ve para kayb1 yasamamaktadir.

Blokzincir teknolojisi tizerinden kitlesel fonlama islemleri degerlendirildiginde

¢ temel degisikligin ortaya ¢cikacagi 6ngorilmektedir.

a) Var olan kosullar altinda gayrimenkullerin ulusal ya da uluslararasi
platformlarda kitlesel olarak fonlanmasi i¢in gerekli kosullarin olusmasi

b) Devlet otoritesi tarafindan kontrol edilmesine yonelik ortaya g¢ikan
gereksinimi, gayrimenkul sektorii ile kitlesel fonlama arasinda bir
uygunluk olmasina karsilik likidite sorunlarina bagli olarak yeterli
diizeyde karsiligin alinmamasi

c) Sermaye Piyasalar1 Kurumu gibi devlet otoritesini temsil eden birimlerin
takip ettigi siireclerin giivenilir hale gelebilmesi adina c¢ok sayida
diizenleme ve kosul getirmesi

seklinde ifade edilebilmektedir.

S0z konusu sorunlara yonelik hizli ¢oziimlerin gerceklestirilmesi noktasinda
diizenlemelerin kontrol edilmesi ve gayrimenkullerin kitlesel fonlama

kosullarina uygunlugunun denetlenmesi Blokzincir teknolojisi tizerinden

72



saglanabilmektedir. Fon gereksinimlerinin karsilanabilmesi, likidite akisinin
gerceklestirilmesi ve onay mercilerinin farkli calisma prensiplerine bagh
hareket etmek durumunda kalmadan islemler gerceklestirilebilmektedir. Para
transferlerinin giivenli ve hizli bir sekilde gerceklesmesi ile transfer kodlar
tzerinden Kkitlesel fonlamanin kabul gérme sorununun ortadan kaldirilmasi

mumkin olmaktadir.

Blokzincir teknolojisi ile elde edilen diger bir fayda ise paylasim ekonomisi
alaninda ortaya ¢ikmaktadir. Gelinen noktada Uber, AirBnB gibi yazilimlarin
kullanilmaya baslamasi ile birlikte bireyler hali hazirda kullanmadiklar
gayrimenkullerini kisa vadede degerlendirebilme se¢enegini elde etmektedir.
Etkili bir sekilde kullanilmakta olan olusum Blokzincir teknolojisi
dogrultusunda KYC (Know Your Costumer) sistemini kendiliginden
saglayabildiginden taraflar gecmis kayitlardan ¢ok daha hizli ve giivenli bir
sekilde giivenirligi teyit edebilmektedir. Bankalarin kredi desteklerinde
kullanmakta oldugu bu wuygulama c¢ercevesinde kullanicilar gayrimenkul
sektoriinde bir anlasmanin tarafi olmadan once karsi taraftan gecmis
doénemlerde yapmis oldugu eylemleri seffaf bir sekilde gérebilmektedir. Bunlara
ek olarak blokzincir teknolojisinden paylasim ekonomileri kapsaminda
yararlanilmas1 ile birlikte taraflar aracilik hizmetleri neticesinde 6demis
olduklar1 komisyon masraflarindan da kurtulmus olmaktadir. Diger bir ifade ile
sistemin glivenirligi neticesinde taraflar dogrudan kendi arasinda islemlerini

gerceklestirebilmektedir.

Gayrimenkul sektoriine blokzincir teknolojilerinin bir diger 6nemli katkisi ise
tapu kayitlar iizerinden gergeklesmektedir. Bu teknoloji ile birlikte kayitlar cok
daha seffaf ve giivenli bir sekilde saklanabilmektedir. Ayrica, gerceklestirilen
tapu kayitlar1 blokzincir ile birlikte daha giivenli ve seffaf bir sekilde
yonetilebilmektedir. Devlet birimleri kayitlarin sorumlulugunu yapacaklar
sistemsel kayitlar iizerinden azaltabilmektedir. Buna ek olarak tapular tizerinde
gerceklestirilen devir islemi esnasinda karsilasilan sorunlar da bu sistemle
birlikte asgari dilizeye cekilebilmektedir. Tapu kayitlarinin olusturulmasi

asamasinda art niyetli kisilerin yaptiklar: islemler, tapularin kayitlara hatali bir
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sekilde gecmesine neden olabilmektedir. Ancak, Blokzincir uygulamalarinin
hayata gecirilmesi ile birlikte bu ve benzeri sorunlar rahatlikla
engellenebilecektir. Bu durum devlet birimleri icin de olduk¢a faydal olacaktir.
Zira sistemin kendi giivenligini saglamasi sorumluluklarin 6nemli oranda

azalmasi anlamina gelmektedir.

Blokzincir teknolojileri tlizerinden hazirlanmakta olan akilli sézlesmelerin
gayrimenkul sektoriinde oldukga etkili olacag1 dngoriilmektedir. Gayrimenkul
sektoriiniin yapisi itibari ile birgok konu sozlesmeler ile yonetilmektedir.
Yapilan anlagmalarin kagitlar ve belgeler ile ortaya koyulmasi ise beraberinde
bircok sorunu getirebilmektedir. Ayrica, anlasma kosullarin1 tasimakta olan
sozlesmelerin ya da belgelerin saklanmasinin zorunlu olmasi dosyalama
maliyeti ve depolama sorunlarim1 ortaya c¢ikarmaktadir. Bir anlasmanin
iceriginde ¢ok sayida maddenin bulunmasi, s6z konusu gayrimenkullerin
kiralanmasi ya da ikincil satislar1 goz oniinde bulunduruldugunda tim bu
bilgilerin kayith hale gelmesi adina ¢ok sayida belgeye ihtiya¢ duyulmaktadir.
Akilli sozlesmelerin gayrimenkul sektoriinde kullanilmasi neticesinde ise
gerceklestirilecek kayitlar ¢cok sayida dosyaya ya da belgeye gerek kalmaksizin
gayrimenkule dair tiim bilgileri icermektedir. Ayrica, bu kayitlarin seffaf ve
givenilir olmas1 nedeni ile gayrimenkul tzerinden gerceklestirilecek olan

islemler ¢ok daha rahat bir sekilde yonetilebilmektedir.

Gayrimenkul sektoriiniin temelinde insaat sektorii olmasi nedeni ile oldukga
hantal bir yapisi olmaktadir. Oyle ki, sektér icinde imalat, sevkiyat gibi
islemlerin 6nemli bir kism1 bizzat bireyler tarafindan gerceklestirilmektedir.
Boylece verimlilik kavrami sektor icinde ¢ok daha 6nemli hale gelmektedir.
insaat sektoriiniin tarihsel gelisimi dikkate alindiginda ise verimliligin olduk¢a
disiik oldugu gorilmektedir. Bu durumun temel nedeni teknolojinin insaat
sektoriine, insaat sektoriiniin ise teknolojiye oldukca uzak olmasidir. Blokzincir
teknolojisi ise ingaat sektoriiniin imalat asamasinda gerekli planlamalarin
yapilmasinda, hazirlanan planlarin etkin bir sekilde takibinde, gerceklestirilen
uygulamalarin seffaflik ilkesi c¢ergevesinde test edilmesinde ve yapim

asamasinin donemsel kayitlarinin tutulmasinda herhangi bir raporlamaya gerek
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kalmaksizin kullanilabilmektedir. Bu bilgilerin sistemin a¢ikligl ile birlikte

erisilebilir olmasi ise ayr1 bir avantaj olarak degerlendirilmektedir.

Yukarida sayillan avantajlarin tamami degerlendirildiginde Blokzincir
teknolojisinin etkili bir sekilde hayata gecirilmesi neticesinde bir¢cok konuda
kokli degisiklikler yaratabilecegi ve olduk¢a oOnemli yeniliklerin ortaya
c¢ikmasina neden olabilecegi ongoriilmektedir. Bu teknolojilerin farkli sektorler
lizerinde yaratmakta oldugu etki géz onilinde bulunduruldugunda bagimsiz
bircok alanda Blokzincir teknolojisinin faydali bir sekilde kullanilabilecegi
gorilmektedir. Tlim bunlara karsilik gayrimenkul sektoriiniin hantal yapisi ile
bu sektor icinde yer alan bireylerin teknolojiye yatkinliklarinin ¢ok fazla
olmamasi, diger taraftan ise teknolojinin takip edilmesi gii¢ bir gelisim hizina
sahip olmasi, karsilikli olarak cok fazla fayda saglayabilecek potansiyele sahip
gayrimenkul sektorii ile Blokzincir teknolojisinin uyumlu bir gsekilde

calisamamasina neden olmaktadir.
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6. SONUC VE ONERILER

Blokzincir teknolojileri gayrimenkul sektori icinde; akilli so6zlesmelerin
hazirlanmasi, alim ve satim islemleri, kitlesel fonlamalar ile birlikte imalat ve
ingaat suireclerinde kullanilmaktadir. Bu teknolojinin, gayrimenkul sektoriinde
kullanimini etkileyen pek ¢ok dinamik bulunmaktadir. Bu dinamikler, gelisen
teknoloji ve sektorel durum goz oniine alindiginda gelecekte de farkli kullanim
alanlar1 yaratacaktir. Bu arastirma kapsaminda bakildiginda ise gayrimenkul
sertifikalarinin kullaniminda blokzincirin yeni bir teknoloji oldugu, alim-satim
islemlerindeki belge tedarigi, cesitli zorluklar ve masraflar gibi durumlar
ortadan kaldirdig1 gériilmiistiir. Ornek vermek gerekirse; vergiler, evraklarin
temini, zaman problemleri, 6deneklerin karsilanmasi ve belge yogunlugu ile
miicadele etmek ve taraflar arasinda alim-satimin gerceklesmesi 6énemli bir
zaman kaybi olarak goriilmektedir. Blokzincir teknolojisi verimli bir sekilde
hayata gecirilmesi neticesinde blokzincirin sistemsel kayitlar tizerinden taraflar
birbirleri i¢in giivenilirlik sorgulamasi yapabilmektedir. Ayrica s6zlesmelerin
taraflar1 devlet ya da farkli otoritelerin sézlesmenin diger tarafi ile ilgili
referansina gerek duymaksizin giivenilir bir sistem icinde varlik aktarimlarini
gerceklestirebilmektedir. Bu durumda so6zlesmelerin taraflar1 alim-satim icin
gerekli olan belgelerin toplanmasi i¢in zaman ve para kaybi1 yasamamaktadir.
Gayrimenkul sektorii tlizerinde, blokzincirin kullanildig1 diger bir disiplin
kitlesel fonlamadir. Kitlesel fonlama konusunda ortaya ¢ikan sorunlara yonelik
hizli ¢6ztimlerin gergeklestirilmesi noktasinda diizenlemelerin kontrol edilmesi
ve gayrimenkullerin kitlesel fonlama kosullarina uygunlugunun denetlenmesi
Blokzincir teknolojisi lizerinden saglanabilmektedir. Fon gereksinimlerinin
karsilanabilmesi, likidite akisinin gergeklestirilmesi ve onay mercilerinin farklh
calisma prensiplerine baglh hareket etmek durumunda kalmadan islemler
gerceklestirilebilmektedir. Para transferlerinin giivenli ve hizhi bir sekilde
gerceklesmesi ile transfer kodlar1 lizerinden kitlesel fonlamanin kabul gérme
sorununun ortadan kaldirilmasi yine bu dogrultuda blokzincirin bu alanda

kullanimi ile mimkiin olmaktadir.
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Tapu kayitlar1 noktasindan da bakildiginda blokzincirin daha seffaf ve giivenli
bir metot oldugu gorilmistiir. Blokzincir ile gerceklestirilen tapu kayitlan ile
birlikte devletin ilgili birimlerinin bu alandaki sorumluluk alan1 daralmaktadir.
Bunun nedeni de giivenirligin ve seffafigin zaten sistem igerisinde
saglanmasidir. Buna ek olarak tapular tzerinde gerceklestirilen devir islemi
esnasinda karsilasilan sorunlar da bu sistemle birlikte asgari diizeye
cekilebilmektedir. Sistemin heniiz kullanilmamasi nedeni ile bir¢ok kiymetli
evrak Tapu Kadastro Genel Miidirliklerinde saklanmaktadir. S6z konusu
evraklarin degistirilmesi mumkiin olmayan ve gilivenli bir sistem iginde

saklanabilmesi blokzincir teknolojisi ile hayata gecirilebilmektedir.

Gayrimenkul s6zlesmelerinin blokzincir tizerinden yapilmasi da hem sektorel
gelisim hem de teknolojinin entegrasyonu ac¢isindan énemlidir. Sektoriin dogal
yapisl itibari ile s6zlesmelerin 6nemi, anlasma kosullar1 baglaminda giiven ve
seffaflik ilkelerinin 6nemi blokzincir teknolojisini gayrimenkul sertifika ve
sozlesmelerinde onemli bir aktér haline getirmektedir. Bir anlasmanin
iceriginde ¢ok sayida maddenin bulunmasi, s6z konusu gayrimenkullerin
kiralanmasi ya da ikincil satislar1 gz ontinde bulunduruldugunda tim bu
bilgilerin kayith hale gelmesi adina ¢ok sayida belgeye ihtiya¢ duyulmaktadir.
Akill1 sozlesmelerin gayrimenkul sektoriinde kullanilmasi neticesinde ise
gerceklestirilecek kayitlar cok sayida dosyaya ya da belgeye gerek kalmaksizin
gayrimenkule dair tiim bilgileri icermektedir. Ayrica, bu kayitlarin seffaf ve
givenilir olmas1 nedeni ile gayrimenkul tzerinden gerceklestirilecek olan
islemler cok daha rahat bir sekilde yoOnetilebilmektedir. Yukarida sayilan
avantajlarin tamami degerlendirildiginde Blokzincir teknolojisinin etkili bir
sekilde hayata gecirilmesi neticesinde bircok konuda kokli degisiklikler
yaratabilecegi ve olduk¢a oOnemli yeniliklerin ortaya c¢ikmasina neden
olabilecegi o6ngoriilmektedir. Bu teknolojilerin farkli sektorler {izerinde
yaratmakta oldugu etki goz ontinde bulunduruldugunda bagimsiz bir¢cok alanda

Blokzincir teknolojisinin faydali bir sekilde kullanilabilecegi goriilmektedir.
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