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BITCOIN (KRIPTO PARA) VE BLOK ZINCIRIN YENI DUNYAYA GETIRDIKLERI

Prof. Dr. Miige CETINER'

Ozet

Bu aragtirmanin temelinde , sanal para birimleri ile Bitcoin’in de bir par¢asi oldugu farkli bir ekonomik diizenin
temellerinin tanittm1  amaglanmigtir. Ayni zamanda gelecekte yapilacak g¢aligmalara igin bir perspektif
olusturacak sekilde konunun tarihsel gelisimi ve  tanimlamalar, bitcoinin diger O6deme araglariyla
karsilagtirilmasi, avantaj ve dezavantajlari, bitcoin ve benzeri sanal para birimlerinin kullanim alanlarina
deginilerek literatiir ¢aligmalarindan 6rnekler verilmistir. Son olarak gerek diinyada gerekse iilkemizde konuyla
ilgili mevcut durum ve gelinen nokta degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler:Bitcoin, blok zincir, elektronik para, yeni diinya diizeni, kripto para

WHAT DO BITCOIN & BLOCKCHAIN BRING TO OUR WORLD
Abstract

The objective of this research is to examine the units of digital currency that are part of bitcoin and its
introduction to the foundations of different economic system .It has given examples by referring to litterature
that is going to be a perceptive for following researches in terms of dealing with the historical
background,explanations,comparing bitcoin to other means of payments,its pros&cons,bitcoin and other similiar
digital currencies.Lastly,the current situation which is related to the subject is assessed both in the world and in
Turkey.

Keywords: Bitcoin, blockchain,electronic currency, new world, crypto currency

GIRIS

Dijital ya da sanal para birimi olarak adlandirilan Bitcoin (Kripto para) ve onun
altyapisinda yer alan  blok zinciri sistemi, birbirinden farkli kaynaklar tarafindan esanli
olarak onay prensibiyle calisan emniyetli ve siiratli para transferi anlamina gelmektedir.
Yaklasik otuz yil dnceki Ekonomist dergisinde “Diinya Parasina Hazir miy1z?” bagligiyla
cikanbir makalede, Rotschild, Carniege gibi kurumlarin bu konuda arastirmalar yapmaya
basladigindan ve tek bir merkez bankasi diisiincesinden yola ¢ikilarak bitcoin ile ilgili ilk

adimlar atilmaya baglanmistir. (Get Ready for the Phoenix, 1988)

istanbul Kltiir Universitesi, m.cetiner@iku.edu.tr
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1. BITCOIN

2009 yilinda Satoshi Nakamoto adinda ancak ger¢cek kimligi bilinmeyen kisi/grup
tarafindan Bitcoin sistemi kuruldugunda havuza belli miktarda sanal para konuldu, toplam
Bitcoin miktart 21 milyon adet olarak sinirlandirilmis olup mevcut durumda piyasada 16
milyonu asan tutarda Bitcoin dolasmaktadir. Arada bir finansal kurumun araci rolii olmadan
bir taraftan diger tarafa olan elektronik para transferi olanagi yaratilmis olup kurulan zincir

sistemi ¢ifte 6deme yapilmasini da engellemektedir. (Nakamoto)

Sistemi yonetenler tarafindan belli araliklarda ¢oziimii olduk¢a zor sisteme ait teknik
problemler yayinlanmakta olup bunlar1 ¢6zenlere 6diil olarak Bitcoin verilmekte ve bu sekilde
pazardaki Bitcoin miktar1 aynen para arzi gibi yiikkselmektedir. Bu profesyonel bilgi ve
teknik donanima sahip olan kisiler sorunu ¢ozdikleri takdirde belli miktarda Bitcoin
kazanirlarken sd6zkonusu teknik altyapiya sahip olmayanlar piyasa fiyat:1 tizerinden satin alim
yapabilmektedirler. Bitcoin miktari sinirli sayida olmasi nedeniyle degeri yiikseldikce talebi
artarak bu paralar1 yatirim araci olarak kullananlar artmakta bu paralarin degeri daha da

yiikselmektedir.

Bitcoin piyasalarda internet araciligiyla kullanilip, merkezi otoriteye veya araci
kurumlardan bagimsiz olan sanal para birimi bir baska ifadeyle kripto para (sifreli para)
olarak adlandirilan paralardan yalnizca birini ifade etmektedir. Sayilar1 neredeyse toplamda
bin civarinda birbirinden farkli kripto paralarin bazilarina 6rnek olarak Ethereum, Ripple,
Litecoin, Dash, Monero, Neo, Nem verilebilir. Ancak Bitcoin kripto paralar i¢inde ilk ortaya
cikan ve giiniimiizde en yaygin olarak kullanilan dijital paradir. Diinyada toplam dijital para
pazart son 10 ayda yiizde 900 biiylime gostererek 200 milyar dolar1 ¢oktan asmis oldugu bu
pazardaki tutarin yaklasik yiizde 65°1 (yaklasik 130 milyar dolar) Bitcoin’de doniiyor. Bu tiir
paralarin tiimiinde ortak olan 6zellikler; alisik oldugumuz sekilde Dolar, Yen, ve diger para
birimleri gibi somut olarak elle tutulmayip bilgisayarlarda kayitli olarak bulunmalari,
herhangi bir iilkenin merkez bankasina bagli olmadiklarindan, iilkelerin ekonomik
durumundan etkilenmemeleri, merkezi bir denetleme olmadigindan bu tiirdeki dijital paralar
ile acilmis hesaplarin dondurulmasi, el konulmasi gibi tehditlerin s6z konusu olmamasi,
degerlerinin arz ve talebe gore degisen bir defere sahip olmalari, blok zincir denen
sifrelenmis islem kontrolii saglayan bir veri tabaninda saklanmalar1 olarak siralanabilir.
Kiigtik bir karsilastirma yapilacak olursa; Kasim 2012°de 1 dolar 1,8 TL iken, 1 Bitcoin 13
dolarken , Kasim 2017°de 1 dolar 3,87 TL’ye, 1 Bitcoin ise 7.447 dolara kadar
cikmistir.Bitcoin'in degerinin 4,000 dolar seviyesinden 5,000 dolara yilikselmesi sadece 15
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giin alirken, 5,000 dolar seviyesinden de ilk defa 6,000 dolar barajin1 ge¢mesi 8 giin, 7,000
dolar seviyesine ulagmasi ise sadece 13 giin siirmiistiir. (Alptekin, 2017) Ocak 2009’da
gerceklesen ilk Bitcoin faaliyetinin ardindan reel ekonomiye yansimasi 2010°da Hanyecz
tarafindan yapilan ve 10,000 BTC karsiliginda iki adet pizza alisverisidir. O tarihteki karsilig
25 Amerikan Dolar1 degerindeki pizza,daha sonralar1 diinyanin en pahali pizzasi seklinde
degerlendirilmistir.Ekim 2017 tarihi itibariyle Bitcoin fiyatin1 glinlik bazda gosteren grafik
asagidadir.

BTC/USD

Grafik 1. 2017 Ekim itibariyle Giinliik Bazda Bitcoin Degeri (ABD Dolar))

Ancak giinlimiizde Bitcoin ile siirli kalmayan piyasada 1500 civarinda yeni  kripto para
cikmig olup pazarmn biiylikligii 450 milyar Amerikan Dolarina ulasmis durumdadir. (Nebil,
2018)

Bitcoin ile 1ilgili olarak yeterli hizda ilerleyemeyen ag o6demeleri nedeniyle hiz
kapasitesi diigmiis ve islem bedelleri gerek fiyat gerekse zaman acisindan ylikselmistir. Bu
durumun dogal sonucu olarak bitcoin alternatifi olan diger kripto para bedelleri piyasada
ragbet gébrmeye baglamistir. 1 Agustos 2017 tarihi itibariyle, ag yogunlugunu azaltip saniyede
iic ddemeyi islemden gegiren sistemi, saniyede yirmi dort 6demeyi islemden gegirecek bir
sisteme doOniistiiren bitcoin cash ile islemlerin ¢ok kisa siirede ve sadece birka¢ kurus

karsiliginda gercgeklestirilmesi saglanmaigstir.
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1.1. Blok Zincir

Bitcoin sanal para birimi kimligiyle, cesitli giivenlik risklerini yokedebilmek igin
Blockchain (Blok zinciri) adindaki sifreli bir bilgisayar algoritmasiyla isleyen ve ilgili aga
katilan tiim kullanicilarin denetimine agik bir kayit defterine dayali olarak tiretilmektedir. Bir
baska ifadeyle blok zincir sifrelenmis islem takibi saglayan dagitik bir veri tabani olup, her bir
bilginin bloklar halinde ve  gelismis sifreleme algoritmalariyla, birbirine baglanarak
kaydedildigi, bir merkeze bagli olmadan islem yapabilme olanagi saglamaktadir. Bir blok
zinciri bir hesap hareketi kaydini temsil eden veri yapisi olarak tanimlanmakta ve giivenli bir
sekilde sanal olarak imzalanmaktadir. S6z konusu hesap hareketleri bir ag iizerinde yer
almakta ve siirekli giincellenmektedir. Sistem Dbir tiir dagitilmis ve karmagsik giivenlik agi ile,
tek bir merkezden kontrol edilme geregi olmadan giivenli ve hizli bir sekilde galisabilir. Blok
zinciri yalnizca para akisinda degil pek ¢ok sistemlerde de hizli, giivenli ve izlenmesi kolay
oldugundan dolayr kullanilmakta olup, ii¢ temel noktada kolaylik saglamaktadir. Bunlardan
ilki, herhangi bir araciya gereksinim olmadan diisiik maliyet ve hizli islem saglamasi; ikincisi,
merkezi bir kontrol olmamasindan dolay1 yolsuzluk olasiliginin ¢ok diismesi ve son olarak da
varlik transferinde takip kolaylig1 ve kontroliin en {ist diizeyde yapilmasina olanak vermesidir.
Sistemle ilgili baslica sorunlar 6zetle; son derece karmasik bir yapi igermesi ve bir standart
olusturulamamasi, kullanilan teknolojinin hala gelistirilmeye gereksinim duymasi, sistemsel
performans sorunlari, bazi kuruluslarin sistem {lizerinde kontrol riski, yliksek islem maliyeti ve
yiksek elektrik sarfiyati seklinde siralanabilir.  O’Dwyer ve arkadaslarinin
2014’dekigalismasinda, bitcoin altyapis i¢in gerekli elektrik harcamasinin tiim Irlanda’nin
yaklagik elektrik tiiketimi olan 3 GW civarinda oldugu yoniinde bir tahmin yapilmistir.
(O’Dwyer & Malone, 2014) Blockchain teknolojisinin yalnizca kripto paralarla
iligkilendirilmedigi, bankacilik gibi alanlar basta olmak iizere teknoloji altyapist gerektiren
pek ¢ok alanda giivenilirligi yiiksek bir sistem olarak kullanildigi bilinmektedir. Blok zinciri
sisteminin ¢aligma prensipleri, uygulanabilirlik, gizlilik gibi servisleri, uygulamadaki temel
sorunlar ve ¢ozlimleri inceleyen bir bagka caligmada ise  blok zinciri yapisinin , Siber
giivenlik konularindaki uygulamalarina da deginilmistir. (Karaarslan & Akbas, 2017)
Sistemin Oniimiizdeki yillarda yapilacak ticari faaliyetleri degistirici etkisinin ¢ok yliksek

olacagina inanilmaktadir.
2. BITCOIN’IN iSLEYISIi

Anladigimiz anlamda transfer araci olarak kullanilan paranin gelece§inde dijital paraya
doniisecegine dair pek ¢ok akademik yaym vardir. Elektronik paranin tanimi en basit
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anlattmiyla teknolojik bir alet yardimiyla saklanabilen sanal bir cilizdandaki nakit olarak
konumlandirilabilir. (Miller, Michalski, & Stevens, 2002) Bitcoin kuru pazardaki arz ve talebe
gore degismektedir. Herhangi bir gergek para birimine bagli degildir. Gergek paranin bitcoin
ile degisiminin yapilabilecegi ¢esitli platformlar bulunmaktadir. Ayrica bitcoin kullanmak
isteyen kisiler bu paray1 urun ya da hizmet satarak, ya da bilgisayar urunu bir sure¢ olan ve
mining (madencilik) denilen islemle elde etmektedirler. Mining olduk¢a karmasik olan
matematiksel formullerin bilgisayar giicli ile ¢oziilmesi siirecine denmekte ve mining
(madencilik) islemi ile bilgisayar sistemleri sayesinde sistemsel problemleri ¢ozenlere belli
sayida yeni bitcoin verilerek , bu sekilde yeni bitcoinler tiretilmis olmaktadir. Kullanicilarin
bilgisayarlarina indirdikleri belli yazilimlar araciligiyla satin alman bitcoinler yine
bilgisayarda korunan dijital clizdanda saklanirlar. Bitcoin ile birlikte, piyasaya seffaf bir
bi¢imde dolasima giren bir para birimi giindeme gelmis olup, kullanicilar sanki kendi
bankalarindaymiscasina emniyette olan parasal bir deger edinmektedir. Bitcoin sayesinde
anlik olarak ulastirilabilen,ve bu ulagimin kontrol edilebildigi, saticilarin 6deme sirasinda
kredi karti komisyonu 6demesine gerek bulunmayan, aninda kullanim igin hazir olan bir

kaynak yaratilmaktadir.
3. BITCOIN’IN BARINDIRDIGI FAYDA VE RiSKLER

Bitcoin sisteminin isleyisinde para yollayacak kisi kendi ciizdanindan bir baska ciizdan
sahibine para yolladiginda bu islemler sifrelenmis dosyalar ile yapilmakta, kimin kime para
yolladigi ya da kimin kimden para aldigini yalnizca kod olarak gorebilmektedir. Bu durumda
global anlamda para transferleri i¢in olduk¢a etkin bir yontem olmasmin yanisira
vergilendirilemiyor ve transferlerin izlenemiyor olusu da sistemin ¢ekiciligini arttirmaktadir.
Bitcoin bir merkez bankasma bagli olmadigindan arada bir aract kurumun varligindan
bagimsiz olup manipiilasyon veya enflasyondan etkilenmez. Boylece transferlerdeki islem
maliyeti cok azalip hiz artmakta ve zaman tasarrufu saglanmaktadir ayrica hesaplar gizlidir
ve sisteme Ozel bir sifreleme yOnteminin varligi giiven ortami yaratmaktadir. Bitcoin
kullanim1 ile 6rnegin mobil 6demelerde imza atmadan, kredi kart1 kullanmadan, pin kodu
girmeden odeme yapilmasi miimkiindiir. Dijital ciizdanlarda saklanan bitcoinler ile yapilacak
odemeleri kabul etmenin tek sarti bitcoin dijital cuzdan uygulamasindaki kodu telefonun
ekranina getirerek odeme yapacak kisinin bu kodu taramasidir. Bitcoin ile odeme yapmada
ve odeme kabul etmede diinyanin neresine olursa olsun herhangi bir ucret tahsil edilmeden
banka aracisiz bir sekilde transfer yapilabilmektedir.Cok yeni bir teknoloji olmasindan dolay1

bitcoinle ilgili olarak gerek ulkemizde gerekse diinyada tam anlamiyla henuz yasal
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duzenlemeler tamamlanmamis olmasina ragmen, diinyadaki tiim kullanicilar1 kapsayan ve

koruyan yasalar getirilmesi beklenmektedir . (Yiiksel, 2015)

Bitcoinin de dahil oldugu blok zincir tabanli 6deme sistemlerinin temel avantaj1 kayitlarin
yonetimi ve verilerin katilimcilar arasinda paylasilmasina izin vermesidir. Veri kayit sistemi
olmasi sebebiyle sistemin izlenebilirlik 6zelliginin olmas1 sarttir. Takip edilebilirlik herhangi
yetkili bir katilimecinin kayitlarin gegmisini dogrulayabilmesine izin veren bir ozelliktir ve
verinin kayiplara, zararlara karsi korunmasinmi gerektirir. Tiim kayitlarin islem ge¢mislerine

erisim hizla saglanabilir.(Uzer,s.90)

Bitcoin bir resmi veya 6zel kurulus tarafindan ihra¢ edilmeyip karsiligl ig¢in gilivence
olmayan bir sanal para birimi oldugundan gerek yapisiyla gerekse isleyisiyle Kanun
kapsamindaelektronik para olarak degerlendirilmemekte, bu nedenle ilgili Kanun
cercevesinde gozetim ve denetimi miimkiin goriilmemektedir. (6493SayiliKanun, 2013) Diger
zayif yonlerine 6rnek olarak da sunlar soylenebilir. Sistemin temelinde merkezi bir kontrol
birimi olmamasi nedeniyle s6z konusu islemlerin taraflarinin  Gg8renilebilecegi  merci
bulunmamasi yasa dist finansal transferin de Oniinii acabilmekte, kazanglarin vergi disina
cikarilip belki de kara para iliskilerinde kullanilan bir 6deme araci olarak goriilme riskini de
arttirmaktadir. Piyasada toplamda bulunan bitcoin adedi 21 milyon oldugundan tiim bitcoin
arz1 bitince krediye konusu olmasi miimkiin olmayacaktir ¢iinkii kredi faizini 6demek i¢in
yeni bitcoin mevcut degildir. Bitcoin degerindeki giinliik inis ve ¢ikislar o denli fazladir ki,
bu durum gercek degerinin olugmasi konusunda netlik yaratamamakta ve fiyat riski
getirmektedir. Sistem operasyonel hatalara agiktir ¢ilinkii yapilan islemler ne yazik ki geri
dondiirilememektedir. (Sonmez, 2014) Bitcoin kullanimlarinda ¢ifte harcama karsilasilan bir
baska sorundur ve dijital dunyada bilginin kopyalanmasi olasiligi nedeniyle kopyalama
yapilarak ve birden fazla kez kullanim mumkundur. Ayrica taklit edilmis bir dijital imzay1
ayirt etmek de imkansiz oldugundan bu noktada da sistemin gizli anahtarlar yardimiyla

giivenlik altina alinmasi gerekmektedir.

Bir bagka risk unsuru olan siber risk, dolandiricilik ve kara para aklama gibi konular
diistintildiiglinde siber saldirilarin blok zincir tabanli 6deme sistemlerinde diger tiim mevcut
finansal piyasalarda oldugu gibi sistemi etkilemesi sonucu ortaya c¢ikabilir. Saglam bir
yonetim ¢ergevesi yoksa diiriist olmayan zincir digiimleri agin kontroliini ele gegirmekte ve
bir siireligine is silirecini degistirebilmektedir. Bu tiir sistemleri destekleyenler arka ofis
islemlerinin otomasyonu ve insana dair hatalarin azaltilmasi ile operasyonel risklerin
azaltabilecegini savunmaktadir ancak sistem kullanicilari, biiyiik dl¢lide otomasyonla ¢alisan
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sisteme ve siireglere giliveneceklerinden kontrol mekanizmasi diisiik olacak ve ek riskler
giindeme gelebilecektir. Finansal biitiinliik agisindan degerlendirildiginde sanal para birimleri
anonim olmalari, uluslararasi islemlerde kullanilabilmeleri kaygi uyandirmaktadir. Bu tiirdeki
paralarin 6zellikle anonim yapilar1 nedeniyle kara para aklama faaliyetlerinde kullanimina
uygun olup fonlarin ambargo altinda oldugu iilkelere veya yaptirirm uygulanan iilkelere

transferinin gizlenmesinde kullanilabilme olasilig1 akilda tutulmalidir. (Uzer, 94-105)
4. SANAL PARA BIRIMLERININ KULLANIM ALANLARI

Bitcoin sisteminin ekonomi i¢inde farkli firmalarca kullanimi akademik bir ¢alismada
alt1 temel gruba ayrilarak incelenmis olup asagida bir 6zeti ve tablosu verilmistir. (Giiltekin &
Bulut, 2016)

1. Madencilik (mining) firmalari: Bu firmalar islem gilivenliginin dogrulanmasi igin gerekli
olan teknik altyapimin olusumunu saglayip ayni zamanda da problem ¢oziiciilere o6diil

verilen bitcoinlerin sistem i¢ine dahil olmasinda bir tiir darphane statiisiindedir.

2. E-clizdan (e-wallet) hizmeti veren firmalar: E-ciizdan, kisiye 6zel bitcoinlerle alis veriste
gerekli anahtarlarin depo edilmesi olanagi saglayan bir uygulamadir ve saklanan
Bitcoin’in kendisi olmayip herkesin erigebilecegi bitcoin adreslerine ulagima imkan veren

verilerdir.

3. Finansal hizmet saglayic1 firmalar: Finansal varlik , forex , kontrat , hisse senedi alim-

satimi, future , opsiyon alim-satimi tarzi servisleri bitcoin ile veren sirketlerdir.

4. Para piyasalar1 (exchanges): Bitcoin veya diger kripto para birimlerinin diger para
birimleriyle takasini komisyon kazanci karsiliginda saglama gorevini yapan piyasalardir.

Adnan Menderes Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt: 3, Say1: 3 (Sf. 82-92)

5. Odeme islemcileri (payment processors): Bu firmalar bitcoin ve diger kripto para birimleri

ile alis veris yapan taraflara imkan saglayan firmalardir.

6. Cok amacli (universal) firmalar: Bu firmalar pek ¢cok hizmeti ayn1 anda sunan firmalardir.
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Tablo 1: Yillar Bazinda Firmalarca Bitcoin Ekosistemine Yapilan Risk Sermayesi

Yatirnmlar
(Milyon Usd) 2012 2013 2014 2015 2016* Toplam
Madencilik 7,00 69,50 39,25 115,75
(Mining)
E-Cilizdan 1,12 88,47 4,25 6,00 99,84
(E-Wallet)
Finansal Hizmetler 0,03 11,72 35,61 85,19 90,74 223,29
Para Piyasalari 23,25 36,81 44,39 43,70 148,15
(Exchanges)
Odeme Islemcileri 1,50 3,15 58,18 16,07 78,90
(Payment Processors)

*2016 Y1l ilk sekiz ay1 verilerini igermektedir.

Borsalarda ise blok zincir tabanli uygulamalarin benimsenmesi halinde tiim islemlerin
otomatik olarak gerceklesmesi muhtemeldir. Buna ek olarak blok zincir teknolojileri oy ve
secim sistemleri, siber giivenlik, kiymetli belgelerin yaratilmasi ve saklanmasi, e-ticaret ve
odemeler, online miizik ve saglik sektorii gibi birbirinden son derece farkli alanlarda
kullanilma potansiyeline sahiptir. Blok zincir tabanli 6deme sistemlerinin 6zellikle teminat
rehininde ya da hisse senetlerinin, tahvillerin, tiirev araglarin ve diger varliklarin kayit altina

alinmasinda kullanilma potansiyeli mevcuttur. (Uzer, 2017)
5. LITERATUR CALISMALARINDAN BAZI ORNEKLER

Yeni diinya finansal diizeninde elektronik ticaret ile birlikte finansal pazarlar degismekte
pazarlarin performansi tiizerinde etkin olan  fiziksel simirlamalar kaldirilmakta ve
katilimcilarin  artmas1 saglanmaktadir. Iginde bitcoini de barmdiran elektronik ddeme
sistemlerinin degisip gelismesiyle birlikte ekonomik sistemimize etkilerini , para politikasi
Jfinansal yonetim (nakit ve risk yOnetimi ag¢isindan), pazarlama yoOnetimi gibi boyutlar
tizerinde inceleyen bir arastirmada bu tiirdeki finansal araglarin hizli ve maliyeti diisiik bir
bicimde finansal islevleri yerine getirmeleri sayesinde nakit yOnetiminin etkinligini
arttiracagy, likidite riskini ve finansal riski azaltmalari ile risk yonetiminin etkinliginde olumlu
bir etki yaratacagi, bankacilik,sigortacilik, perakendecilik vb sektorlerde aligveris hizi

saglayacaklar gibi etkilerden s6zedilmistir. (Zengin & Giing6rdi, 2013)

Bitcoinin mevcut durumda heniiz reel ekonomiye tam anlamiyla entegre olamamis bir

para birimi oldugundan bitcoinin piyasadaki fiyat hareketlerinin aslinda, gercek degerinden
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bagimsiz olarak popiilerliginden kaynakli ¢esitli spekiilatif islemlerden kaynaklandigini
diisiinen baz1 arastirmacilar VAR Modeline dayali Varyans Ayrigtirma Analizi ve Granger
Nedensellik Testleri kullanarak bu hipotezlerini sinamislardir. Arastirmanin verileri bitcoinin
ABD dolar1 cinsinden fiyatuyla,dolasimdaki bitcoin miktar1 ve popiilaritesini yansitacagi
diistiniilerek arama motoru Google’da “bitcoin” sozciigli i¢eren aylik frekansdaki arama
sayilart serileri kullanilmistir. Sonuglara bakildiginda ise, bitcoinin fiyati ve taninirlig:
arasinda ¢ok gii¢lii bir iliski bulunmus, aralarindaki nedenselligin yoniiniin ise popiilariteden
bitcoinin fiyatina dogru oldugu goriilmistiir. Buradan ¢ikarilacak sonug ise bitcoinin fiyat
hareketlerini popiilaritesinin yonlendirdigi ve  bitcoinin bilinirligi arttikga fiyatinin da
artmasidir. Bir bagka ifadeyle bitcoinin mevcut fiyati gercek degerinden cok spekiilatif
hareketlere bagli olarak degistigi sOylenebilir. (Dulupgu, Yiyit, & Geng, 2017) Bir diger
caligmada ise Bitcoin yatirim araci olarak ele alinmis olup yiiksek getiri ve volatilitesi, ayrica
diger yatirim araglari ile karsilastirma yapildiginda bu yatirim araclar ile iligkisinin diisiik
olmasindan dolay1, portfoy ¢esitlendirmesi agisindan yarar sagladigini ancak uzun dénemde

risklerin giindeme gelebilecegini gostermislerdir. (M.Briére Oosterlinck & Szafarz, 2013)

Bir diger arastirma bitcoin fiyat olusumu ve ayni zamanda ¢esitli borsalar arasinda fiyat
olusumuna ani reaksiyon verebilme yetisi anlaminda bitcoin borsalar1 {izerinde
yapilmistir. Yiiksek islem hacmi olan Bitfinex, Bitstamp, Btce, BTC China, ve Mt. Gox; ve
kismen daha diisiik islem hacmine sahip, Bitcurex ve Virtex arastirmanin veri tabanini
olusturmustur. Yiiksek islem hacmi olan borsalarin fiyat olusumunda piyasa yapici rol
oynadigi ve daha kiiglik ¢apli olan borsalarin da piyasa izleyicisi roliinde faaliyette
bulundugu tespit edilmistir. (Brandvold, Molnar, Vagstad, & Valstad, 2015)

Benzer bir ¢aligma iilkemiz arastirmacilari tarafindan da gerceklestirilmis olup, bitcoinin
fiyatr, oynakligi, likiditesi ve piyasa etkinligi cesitli borsalarin islem hacmi gozdniinde
bulundurularak Bitfinex (USD), Bitstamp (USD),Mt.Gox (USD), Btce (USD), Okcoin
(CNY), Kraken (EUR), Anx (JPY), Coinfloor(GBP) gibi borsalar arastirmanin veri tabanina
dahil edilmistir. Yapilan analizlerde,bitcoinin diger para birimleri ile anlamli bir iliski
sergilemedigi ve hem diger para birimleri hem de yatirim araglari ile olan ters yonlii
iliskisinin varhig1 tespit edilmistir. Portfoy cesitlendirmesine dikkat eden yatirimcilar igin
onemli olabilecek bu sonuca ek olarak bitcoinin riskli ve volatilitesi yiiksek bir enstriiman

oldugu bulunmustur. (Kogoglu, Cevik, & Tanrioven, 2016)

Bitcoin’in yatirim aract olarak goriilmeye baslamasiyla uzun vadede doviz piyasalari
tizerindeki etkilerini incelemeyi amaclayan bir c¢alismada ise Granger nedensellik testi
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kullanilarak 2009-2015 déneminde bitcoin giinliik fiyatlari ile diinyadaki en fazla kullanilan
capraz kur fiyatlar1 arasindaki etkilesim arastirilmistir.Elde edilen bulgulara gore bitcoin ile
Japon Yen'’i arasinda bir iliski tespit edilmis olup birbirlerini gecikmeli olarak etkiledikleri ve
Japon Yen’inden bitcoine dogru tek yonlii olarak bir nedensellik iliskisinin varhigi

gorilmiistiir. (M.Atik, K6se, Yilmaz, & Saglam, 2015)

6. DUNYA VE TURKIYE’DE MEVCUT DURUMA GENEL BAKIS

6.1. Diinya

Diinyada dijital para piyasasinin, iilke ekonomilerine etkileri ve ulusal para birimleri
yerine ikamesi konusu olduk¢a biiyiik bir tartismalara yol agmaktadir. Yakin gelecekte pek
cok iilkenin, sifreli olarak islem takibini saglayan ticari-elektronik veri tabanlarimi ve
kendilerine ait yerel degisim araglarini (bitcoinleri) gelistirmeleri beklenmektedir. Japonya,
Estonya, Rusya bu tlirdeki yerel para yaratimina calisan iilkelerin basinda sayilmaktadir.
Piyasalarda binden fazla kripto para g¢esidi olup en biline bitcoinin yaninda bu paralarin
bazilar1 Ethereum, Ripple, Litecoin, Dash, Monero, Neo, Nem gibi siralanabilir. Almanya,
Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa Birligi,Arjantin, Avustralya, Belgika, 1ngiltere,
Brezilya, Bulgaristan, Cezayir, Cin, Danimarka, Estonya, Filipinler, Gliney Afrika, Fransa,
Giiney Kore, Hirvatistan, Hindistan ,Hong Kong, izlanda, Hollanda, Irlanda, Israil,ispanya,
Isve¢ —Isvigre, Italya , Jameika, Japonya ,Kanada Kibris , Kolombiya Liibnan
Litvanya,Liiksemburg,Malezya ,Malta ,Mecksika ,Nikaragua Norve¢ ,Pakistan ,Polonya
,Portekiz ,Romanya Rusya , Singapur ,Slovakya , Slovenya ,Suudi Arabistan , Sili, Tayvan
,Tayland ,Tiirkiye,Urdiin, Vietnam Yeni Zelanda, Yunanistan ,Zimbabve gibi iilkelerde
mevcut durumda yasal goriilmekte ya da yasal olup bazi caydirici hiikiimler igeren
kararnameler yayinlanmaktadir.Bitcoin mevcut durumda Banglades, Bolivya, Ekvator,
Kirgizistan, Nepal gibi iilkelerde yasadisi ilan edilmis olup alim satimina izin
verilmemektedir.Asya’da ve  bazi bolgelerde resmi Odemelerde  kullanilan bitcoin,
Avustralya’nin dogusunda yer alan bir ada iilkesi Vanuatu’da 44 bitcoin karsiliginda
vatandaglik hakkina sahip olma ayricaligin1 dahi saglamaktadir. Bu gelismelere ek olarak
Chicago Borsasi, 2018 yili baglarinda bitcoini vadeli islemlerde kullanima agacagini resmi

olarak beyan etmistir.

Cin Aralik 2013’ten itibaren bitcoin ile islem yapilmasini bankalar ve finansal
kurumlarla ilgili olarak yasaklamis, 6zel sirketler ve bireyler igin bitcoin ticaretini serbest
birakmistir. Rusya kendi sanal para birimini iiretecegini 2017 Ekim ay1 igerisinde duyurmus
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ve Kripto Ruble olarak isimlendirilecek olan sanal paranin devlet kontroliinde olacagini ve
gercek Ruble ile degistirilme olanagi yaratilacagi agiklanmistir. Kazakistan da hiikiimet
destekli Astana Uluslararasi Finans Merkezi araciligiyla kendisine ait bir kripto para birimi
yaratma niyetini beyan etmistir ve ayn1 sekilde Ispanya’nin Katalonya bélgesi ve Abhazya
Cumhuriyeti de kendi kripto para birimlerini olusturmaya niyetli olduklarimi agiklamislardir.
Tirkiye’de de Merkez Bankasi tarafindan ozellikle Blok Zinciri’ni anlayabilmek igin bir
caligma grubu olusturulmustur . Ayrica hiikkiimetlerin yaninda finansal kurumlar da alternatif
sanal para birimleri yaratma c¢alismalar1 yapmaktadir. Bunlar arasinda Sveriges Riksbank,
The Bank of Canada, Deutsche Bundesbank, Dutch National Bank ve People’s Bank of China
gibi kuruluslar sayilabilir.(Dulupgu,A.g.e.,s.2017) Subat 2018’de yapilan aciklamalara gore
Japonya kripto paralar1 vergilendirecegini, Dubai kripto para firmalarina lisans vermeye ve
ayni zamanda bitcoin ile emlak satiglarina basladigini, ABD Arizona eyaletinin vergi
O0demelerinde bitcoin kabul eden ilk ABD eyaleti olmaya hazirlandigi acgiklamalari
yapilmustir. (https://coin-turk.com/k/kriptopara-dunyasi, 2018) Ulkeler sanal para birimlerinin
kullanim ve yayginlastirilmasini teknik ve finansal agilardan degerlendirmenin yaninda tiim
toplumu ilgilendiren cesitli noktalar agisindan da ele almaktadirlar. Ornegin sanal para
birimlerinin kara para aklama ve teroriin finansmani ile miicadele, tiiketicinin korunmasi,
vergilendirme, doviz kontrolii ve sermaye akis1 yonetimi, finansal istikrar gibi konular dikkate
alinarak incelenmesi gerekmektedir. Giiniimiizde diinya ¢apinda 8 binden fazla is yeri bitcoini
bir 6deme araci olarak kabul etmektedir. (Uzer,s.105-116)
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Tablo 2: Ulkeler Bazinda 14.829 Veri Baz Ahnarak Yapilan inceleme Sonuclar

"Bitcoin gibi dijital para birimleri online harcamalanin gelecegidir."

m Katilyorum ®Fikrim Yok Katilmiyorum
Avrupal Tiketici — 30% 2%
Hollanda L 33% 57%
Belgika 38% 50%
= 31% 55%

Liksemburg |
Almanya _ 25% 58%
ingiltere 32% 50%
Fransa 31% 48%
Cek Cum. |

A% 39% 37%
Romanya I 36% 38%
Polonya

40% 29%

ispanya 31% 36%
Hhatya 26% 3%
Tarkiye ST 28% 27%
Avustralya — 37% 47%
ABD

TR 28% as%

6.2. Tiirkiye

Bitcoin BDDK tarafindan elektronik para olarak kabul edilmemektedir.Ulkemizde 6493
Sayili “Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik
Para Kuruluslar1 Hakkinda Kanun’da 2015°de ytiirtirliige sokulan ikincil yonetmeligine uyan
sirketler icin BDDK lisansi ile faaliyet gésterme izni verilmis olup bu alanda faaliyet gosteren
PayPal benzeri yapidaki sirketlerden bazilar1 Belbim, Birlesik Odeme, CMT, D Odeme,
Papara, Tiirk Elektronik Para ve Wirecard olarak sayilabilir. Merkezi ve 6n 6demeli olarak
servis veren bu tiir sirketlere ek olarak mobil bankacilifin diger iilkelere kiyasla ¢ok yiiksek

oranlarda seyrettigi Tirkiye’de bitcoin ve benzeri dijital para birimlerinin online
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harcamalarda ka¢inilmaz oldugu kabul edilmekte olup asagidaki sekilde bir Ornekleme

goriilmektedir. (Khalilov, Giindebahar, & Kurtulmuslar, 2017)

Ulkemizde ilk Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (KKTC)’nde kurulan BTCTurk adli web
sitesi Tirkiye’de bitcoin satan ve bitcoin borsasi niteliginde faaliyet gosteren ilk sanal para
birimi platformudur. Sirketin KKTC’de kurulmasinin en biiyiik sebepleri arasinda Tiirkiye’de
bitcoine yonelik bir diizenlemenin bulunmamasi gelmekte ve BTCTiirk sitesi tizerinden TL
karsilig1 bitcoin alinip satilabilmektedir. Ayrica bitcoin borsasi olarak Koinim ve sonradan
kapanacak olan Takascoin siteleri kurulmus, ve elektronik takas platformu olarak 6n plana
¢ikan Koinex giindeme gelmistir. Bu platform sayesinde biinyesinde bulunan bitcoin, litecoin,
BTC-e Code USD, OKPAY USD ve Perfect Money USD gibi farkli sanal para birimleri
arasinda takaslar olmakta ve Tirkiye i¢cindeki tiim bankalardan tiirk¢e olarak para yatirip

veya Visa/Mastercard kullanimiyla sdz konusu sanal paralar satin alinabilmektedir.(Uzer,

5.115)

1.Mart.2018’de Istanbul’da Blockchain ve kripto para birimi hakkinda, diinyanmn en ¢ok
yaymlanmis olaylari, uygulama, yasal diizenlemelerle ilgili olarak uzmanlarin tartigacagi
Blockchain & Bitcoin Conference Turkey adli bir konferans diizenlenmis olup mevcut
durumda yerel para olarak Tiirk Lirasi ile alim-satim yapilmast miimkiin olan ti¢ farkh
Bitcoin Borsas1 bulunmakta olup isimleri BTCTurk, Koinim, Paribu’dur . (turkey.bc.events,

2018)

Ulkemizde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) ve Sermaye Piyasasi
Kurumu’na (SPK) degerlendirmesine gore kripto paralar, yapt ve faaliyetleriyle ilgili olarak
“elektronik para” kapsaminda goriilmemektedir. Merkez Bankasi (TCMB), tarafindan, bu
konuda yasal diizenleme olmamasindan yola ¢ikarak Blockchain Calisma Grubu
olusturmustur. Tiirkiye’de bugiine kadar sanal paralarin hukuki niteligi hakkinda verilmis bir
yargi karar1 bulunmamakla birlikte cok da uzak olamayan gelecekte kripto paralarin da dahil
olacagi kara para aklama suglarina iligkin davalarin giindeme gelmesi muhtemeldir. (Toprak

& Yoriik, 2018)
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SONUC

Bitcoin gelecekte diinyadaki etkisinin ne sekilde gelisecegini ve bu etkinin boyutlarin
bugiinden bilemedigimiz yakin ge¢cmiste ortaya ¢ikan yeni bir diinya diizenindeki finansal
araglardan biri olup daha ucuza 6deme saglamasi, daha hizli tahakkuk gerceklestirmesi,
gizliligi koruma gibi avantajlar sunmasmin yaninda gelecekte yayginlasmasi i¢in, kullanim
kolayligi, saticilar tarafindan benimsenme, daha fazla kullanim alanmi gibi konularda
gelistirilmeye ihtiya¢ gosteren bir degisim aracidir. Genis kitleler agisindan benimsenme
yiizdesinin ylikselmesine ve herkes icin rahat kullanim saglayincaya kadar kullanici
deneyiminin iyilestirilmesine ihtiya¢ vardir. Cilinkii genis kitleler tarafindan kiiresel olarak
benimsenmesi, bitcoinin ticari kullanimimin artarak giinlik yasam igindeki alisverislerde

kullanilmasi ile dogru orantilidir.

Bitcoin, Ozetle; gilivenilir bir deger deposu olup islem maliyeti minimum diizeyde,
uluslararas1 pazara ulasimi olan, aninda ve sahsi bilgiye gerek olmadan O6demelerin
gergeklesebildigi, gizliligin korundugu, kalict kayitlar1 olup depolama bedelleri asgaride
tutulan, aracisiz bir 6deme aracidir. Bu avantajlarinin yaninda, daha ¢ok yeni ve kendini halen
ispatlamamis, kabul gormesi yaygin olmayan, yasal bosluklar iceren ve degeri oldukg¢a fazla
dalgalanmaya agik bir yeni teknolojik {irlindiir. Bu {iriiniin i¢erdigi firsatlar arasinda belki de
en Onemlisi tiim diinya genelindeki ilkeler acisindan ticari istikrar saglamak i¢in bir arag
olmasidir. Ancak beraberinde getirdigi en ciddi tehdit de bu yeni sistemle birlikte

ongoriilemeyen ve kullanimiyla birlikte yasanacak olan bilinmeyen noktalardir.

Bu arastirma bitcoin ile ilgili olarak yakin gelecekte kamu ve 6zel kurumlar ile
akademisyenlerin isbirligi i¢inde, daha verimli ve seffaf yapilarin kurulmasi i¢in blok zinciri
tabanli tasarim ve gelistirme modelleri sunmasina yonelik olarak yapacaklari ¢aligmalara bir
altyap1 saglamaya yonelik olarak hazirlanmistir. Finansal hareketler,tedarik zincirleri, saglik
hizmetleri gibi alanlardaki pek ¢ok elektronik islemin hem daha basit hale gelmesi , hem de
islemlerin giivence altina alinmasi i¢in blok zinciri temelli aglarin kurulmasi bir 6n kosul
olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu nedenle makro diizeyde diinyada mikro diizeyde ise
tilkemizde bitcoin ve diger sanal para birimlerinin kullanimina yonelik her tiirli faaliyeti
desteklemek, yolunu agmak, yasal prosediirlerini hazirlamak amacl olarak calismalar

yapilmalidir.
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