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OZET

ISLAMI FINANSIN EKONOMIi-POLITiGi BAGLAMINDA FiNANSAL
TEKNOLOJILER: MERKEZIYETSIZ FINANS UYGULAMALARI

Islam iilkelerinin ikinci diinya savasi sonrasmnda bagimsizliklarmi kazanmalari ile islami
finansin 1970’li yillardan itibaren c¢agdas anlamda basladigi gelisiminde politik ekonomi
onemli bir rol oynamustir. Islami finans dayandig1 iktisadi temelleri iizerinde yiikselirken hem
geleneksel finansin araglarindan hem de gelismekte olan dijital teknolojilerden yararlanmistir.
Ozellikle 2008 kiiresel finansal kriz sonrasi yayginlasan finansal teknolojiler tiim finans
sektoriinii doniisiime ugratmaya baslamistir. Islami finans sektdrii ve Islami finansin ekonomi
politigi gelismekte olan finansal teknolojilerden yararlanarak bu alana yeni bir bakis acisi
kazandirmigtir. Geleneksel finansal teknolojilere ek olarak blokzinciri ekonomisi iizerinde
yiikselen merkeziyetsiz finansin ortaya ¢ikisi tiim diinyaya sistemik bir éneri getirirken Islami
finans i¢in de yeni yollar agmistir. Bu calismada Islami finansin ekonomi politigi cergevesinde
merkeziyetsiz finans uygulamalari, 0Ozellikle merkeziyetsiz otonom organizasyonlar
islenmektedir. Islami finansin, finansal teknolojilerin sundugu imkanlar ile daha iyi bir hizmet
alternatifi sunacagi diisiiniilmektedir. Caligma, Islami finans ve merkeziyetsiz finans
kesisiminde ortaya ¢ikan uygulama alamnin  “Merkeziyetsiz  Islami  Finans”
kavramsallastirmasiyla ele alinabilecegini Onermektedir. Bu baglamda Islam iilkelerinin
Merkeziyetsiz  Islami  Finans1 politik ekonomi cergevesinde degerlendirebilecegi
aktarilmaktadir. Islam {ilkelerinin girisimci devlet anlayistyla Islami finansin ekonomi
politiginde merkeziyetsiz finans uygulamalarmin gelisimine Onciiliik edebilecegi
savunulmaktadir. Bu yaklasim dijitallesmenin yiikselisi karsisinda Islami finansin daha
katilimc1 anlayisla birey, devlet ve toplum nezdinde etkin bir sekilde yayginlagmasint ve
uygulanmasini miimkiin kilabilecektir. Merkeziyetsiz Islami Finans, iktisadi temelleri, dijital

olanaklar1 ve dagitik yonetisim anlayisiyla yeni bir tasavvur vaat etmektedir.

Anahtar Kelimeler: islami Finans, Politik Ekonomi, Fintek, Finansal Teknoloji,

Merkeziyetsiz Finans.



ABSTRACT

FINANCIAL TECHNOLOGIES IN THE CONTEXT OF THE POLITICAL
ECONOMY OF ISLAMIC FINANCE: DECENTRALIZED FINANCE
APPLICATIONS

Political economy has played an important role in the development of Islamic finance since the
1970s, when Islamic countries gained their independence after the Second World War. While
Islamic finance has risen on its unique economic principles, it has benefited from both the tools
of traditional finance and emerging digital technologies. Financial technologies, which became
widespread especially after the 2008 global financial crisis, started to transform the entire
financial sector. The Islamic finance sector and the political economy of Islamic finance have
brought a new perspective to the industry by utilizing emerging financial technologies. In
addition to traditional financial technologies, the emergence of decentralized finance based on
the blockchain economy has brought a systemic proposal to the whole financial industry and
opened new dimensions for Islamic finance. This study focuses on decentralized finance
applications, especially decentralized autonomous organizations, within the framework of the
political economy of Islamic finance. The study proposes that Islamic finance can offer a better
service with the opportunities offered by financial technologies. The study suggests that the
execution area emerging at the intersection of Islamic finance and decentralized finance can be
addressed with the conceptualization of “Decentralized Islamic Finance”. In this context, it is
stated that Islamic countries can consider Decentralized Islamic Finance within the framework
of political economy. It is argued that Islamic countries can lead the development of
decentralized finance practices in the context of the political economy of Islamic finance with
an entrepreneurial state approach. This approach, with the rise of digitalization, will make it
possible for Islamic finance to be effectively spread and executed for people, state, and society
with a more participatory approach. Decentralized Islamic Finance promises a new vision with

its economic foundations, digital possibilities, and decentralized governance approach.

Keywords: Islamic Finance, Political Economy, Fintech, Financial Technology, Decentralized

Finance.
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GIRIS
Islami finans, dayandig1 yiizyillar1 asan iktisadi temelleri itibariyla ¢agdas anlamda 20. yiizy1lin
ikinci yarisindan sonra gelismeye baslamistir. Bu gelisme doneminde bankacilik, varlik
yonetimi, finansal yonetim, sosyal finans gibi alanlarda tarihi tecriibelerinden hareketle
yenilik¢i kurumlar olusmustur. Islami finans kurumlari sadece orta dogu ve Islam iilkelerinde
degil gayrimiislim niifusu ¢cogunlukta bulunan iilkelerde hatta Londra gibi Batida yer alan
finans merkezlerinde de uygulama anlaminda karsilik bulmustur. Miisliimanlarin tabi oldugu
Kur’an ve siinnete dayali ilke ve esaslar iizerine bina edilen islami finans uygulamalari, mevcut
geleneksel finansin finansallasma ve gayriinsani yaklagimia karsilik ¢oziim niteliginde
olmustur. Bundan dolay1 diinya c¢apinda insani ve ilkeli bir finansal anlayisin gelismesinin

onunl agmistir.

Islami finansin ortaya cikisinda etkili olan sebepler bu alanin ekonomi politik ¢ercevesinde ele
alinmasinda etkili olmustur. Zira Islam iilkelerinin ikinci diinya savasindan sonra sagladiklar:
siyasi ve iktisadi bagimsizlik, Islami finansin politik ekonomi cercevesinde biitiinciil bir sistem
olarak ele alimmasini zaruri kilmistir. Bu yaklasimdan hareketle Islam iilkeleri her biri kendi
orf ve anayasal diizenlerine gore Islami finansa zemin hazirlamistir. Halkin talebi, piyasanin
ihtiyac1 ve siyasetin etkisi ile gelisen Islami finans bugiin diinya ekonomisinde ciddi bir éneme

sahip olmustur.

Islami finansin gelisimiyle birlikte diinya ¢apinda finans ve teknoloji alanlari hem ayr1 bir
sekilde hem de birlikte yeni piyasalarin gelismesini tetiklemistir. Finansin teknoloji ile i¢ ice
geemesi finansal teknoloji alaninin baska bir deyisle finteklerin dogmasina vesile olmustur.
Fintekler, bankacilik ve finans diinyasinda yenilik¢i uygulamalarin meydana gelmesini
saglamistir. Teknoloji riizgarinin finteklerin ¢esitlenmesine ve o6zellikle de 2008 kiiresel
finansal krizin neden oldugu olumsuzluklar finteklerin is modeli inovasyonuyla ilerlemesine
yardimci olmustur. Fintek doniisiimii tiim finansal ekosistemin degismesini etkilemis ve yeni

diizenleme mekanizmalarini ortaya ¢ikarmistir.

Mevcut finansal ekosistemi doniistiiren ve buna eklemlenmis finteklere ek olarak kriptografi ve
dagitik defter teknolojisine dayanan blokzinciri ekonomisi tamamen ayr1 bir finansal 6neri ile
giin yiiziine ¢ikarak tiim diinyanin aracilara dayali finansal kurumlarini sorgulamaya davet
etmistir. Bugiin merkeziyetsiz finans (Decentralized Finance, DeFi) olarak adlandirilan bu alan
internet ortaminda tamamen kendi ekosistemini olusturan bir yapi olarak kullanict ve

girisimcilerden aldig1 destekle yeni bir alan agmaya devam etmektedir.



Meydana gelen bu degisikliklerden geleneksel finansal hizmetler gibi etkilenen Islami finans
sektorii, hem finteklerden hem de merkeziyetsiz finanstan beslenerek yeni olusumlarin ortaya
¢ikmasi i¢in adimlar atmistir. Islami finansin teknoloji tabaninda gelisimini tetikleyen bu alan
Islami fintek olarak adlandirilmakta ve Islami finans uygulamalarinin piyasaya cikisini
demokratiklestirmektedir. Islami finansi, fintek uygulamalari ile mezceden bu yaklasim geng

Miisliimanlarin ilgisini ¢ekerek bu alandaki girisimciligin de artmasina vesile olmustur.

Islami finansin gelisiminde 6nemli bir rol oynayan Islami finteklerle birlikte Islami finans
uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalar: tiiremistir. Hem yeni bir alan olmasi hem de
devletlerin bu alandaki reaksiyonunun gecikmesi Islami finansin kurumsal paydaslarmin
proaktif hareket edememesine neden olmustur. Ozellikle fikhi tartismalar bu alandaki gelisimin
yavaglamasina sebep olmaktadir. Bunlarla birlikte yenilik¢ilige agik olanlar Miislimanlarin bu
alanda geligmesi gerektigini savunarak Islami finans uyumlu uygulamalar gelistirmeye

baslamistir.

Devletlerin merkeziyetsiz finansa olan c¢ekimser yaklasimi diizenleme ve denetleme
mekanizmalarinin ge¢ ¢alismasina sebep olmasina ragmen devletler bu alanin doniigiimiine
merkez bankasi dijital paras1 arastirmalari ve pilot uygulamalar ile tepki vermistir. Bu alanin
ekonomi politigi heniiz gelisme asamasinda olsa da cesitli iilkeler yenilik¢i yaklasimlari ile bu
alan1 gelistirmek istemektedir. Islam iilkelerinin de bu alanda aktif olarak yer aldif

goriilebilmektedir.

Tiim bu gelismeler Islami finansin ekonomi politigi acisindan nasil degerlendirilebilecegi
sorularini ortaya atmaktadir. Dolayistyla bir¢ok sorunun cevabi agikta beklerken bir yandan da
yeni uygulama ve aragtirma alanlari agilmaktadir. Tiim diinya ¢apinda ilgi ¢eken olaylar
yasanmakta ve Miisliimanlarin ve islam iilkelerinin bu noktada Islami finans agisindan nasil

yaklasim sergileyebilecegi tartisiimaktadir.

Bu arastirmanmn temel konusu Islami finansin ekonomi politigi acgisindan fintek ve
merkeziyetsiz finans uygulamalarini ele almaktir. islami finans gelismekte olan yenilikgi
uygulamalara nasil cevap verecektir, Islam iilkeleri merkeziyetsiz finans1 Islami finans
acisindan nasil degerlendirecektir, sorular1 bu arastirmay1 yénlendirmektedir. Islami finansimn,
merkeziyetsiz finans uygulamalar1 ile ele alindiginda nasil bir firsat doguracagina yonelik

oOneriler arastirmanin bir diger konusunu olusturmaktadir.

Bu dogrultuda bu ¢aligma, islami finans ve merkeziyetsiz finans uygulamalarinin ekonomi

politik ¢ercevede doguracag: firsatlari, imkanlar1 ve zorluklar1 arastirmayir amaglamaktadir.



Finansal teknolojilerin Islami finans icerisindeki gelisimi merkeziyetsiz finans uygulamalarmin
dogurdugu yeni sorular ve imkanlar c¢ercevesinde ele alinmaya calisilmistir. Finansal
teknolojiler ve Islami finans kesisiminde yapilan arastirmalarin kisitli olmasi arastirmanin
amacini giiclendirmektedir. Bu ¢alismada Islami finansta gelecege yonelik uygulamalarin
ortaya ¢ikmasi i¢in yenilik¢i Oneriler getirilmekte ve bu hususta alanin ¢esitlenmesi

amaclanmaktadir.

Bu ¢alisma Islami finans, finansal teknolojiler ve merkeziyetsiz finans alanlarini kapsadigindan
oldukga farkli tiirdeki kaynaklardan yararlanilmistir. islami finansm son 60 - 70 yildaki
gelisiminin ortaya koydugu kaynaklar hem Tiirkge hem de Ingilizce olarak yeterli diizeydedir.
Ancak finansal teknolojiler ve merkeziyetsiz finans noktasinda yapilan arastirmalarin ¢ogu
Ingilizce ve internet kaynaklarindan olusmaktadir. Islami finansal teknolojiler alaninda ise
belirli bir diizeyde uygulama ortaya konulmus olsa da arastirma kaynagi itibariyla kisithidir. Bu
dogrultuda bu ¢alismanin temel kisit1 yeteri kadar Islami finans uyumlu fintek ve merkeziyetsiz

finans uygulama tecriibesinin olmayisidir.

Bu kisitlarla birlikte arastirma belirli agilardan sinirlandirilmistir.  Calismanin  temel
konularindan en oOnemlisi merkeziyetsiz finans olmasindan dolayr geleneksel finansal
teknolojiler kismi temel diizeyde islenmistir. Bundan dolay1r geleneksel Islami fintek
uygulamalart da siirli dlgiide ele alinmistir. Merkeziyetsiz finans uygulamalar1 da gesitli
oldugundan daha 6zelde merkeziyetsiz otonom organizasyonlara (decentralized autonomous
organisation, DAO) odaklanilmistir. Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalar
acisindan bakildiginda ise ortaya konulan mikro uygulamalardan ziyade biiyiik platformlar
daha ayrintili incelenmistir. Merkeziyetsiz finansin ekonomi politigi kisminda ise bu noktada
on plana ¢ikan iilkeler ile énemli islam iilkeleri ele alinmistir. islam iilkeleri kiyaslamasinda ise

Islami finans baglaminda en biiyiik 10 iilke tercih edilmistir.

Calisma toplamda dort ana boliimden olusmaktadir. Birinci bdliim Islami finans ve iktisadi
temelleri olan Islam iktisadinin kaynaklar1 ve esaslar1 ile Islam politik ekonomisi baglaminda
incelenmistir. Islami finansin gegmis tecriibeleri ile tarihi, akitleri ve finansman yontemleri ele
alinmustir. islami finansin mevecut durumu diinya ve Tiirkiye drneklerindeki uygulamalar ve
sektor bilgilerinden bahsedilmistir. Bu béliimde son olarak ise Islami finansin ekonomi politigi

iizerine degerlendirmeler yapilmistir.

Ikinci boliim ise finansal teknolojiler ve merkeziyetsiz finansi kapsamaktadir. Oncelikle
geleneksel fintek is modelleri islenmis ve sonrasinda merkeziyetsiz finansa gecilmistir.

Merkeziyetsiz finansin kavramsal c¢ergevesi, teknolojik altyapisi, temel noktalar1 ayrintili bir
3



sekilde degerlendirilmistir. Merkeziyetsiz finans uygulamalar1 kapsaminda merkeziyetsiz
otonom organizasyonlarinin Ornekleri, c¢alisma yontemleri ve yonetisim modelleri
irdelenmistir. Bu dogrultuda ortaya ¢ikan elestirilerle birlikte yeni internet ekonomisinin

doniisiimii aktarilmistir.

Ucgiincii béliimde islami finans agisindan finansal teknolojiler ve merkeziyetsiz finans
uygulamalari incelenmistir. Islami finansin déniisiimiinde finansal teknolojilerin nemi ve rolii
dikkate almarak sektor hakkinda istatistikler verilmistir. Islami fintek uygulamalari kapsaminda
ortaya ¢ikan yenilik¢i {iriin ve hizmetlere iliskin bilgiler derlenmistir. Islami finansin
merkeziyetsiz finans uygulamalar1 kapsaminda dijital varliklara, getiri yontemlerine, akilli
sozlesmelere ve aract kurumlara iliskin yaklagimi hakkinda karsilastirmali goriisler
aktarilmistir. Islami finans acisindan bu uygulamalara iliskin goriisler degerlendirilerek

geleneksel finans karsisinda islami finans ve merkeziyetsiz finansin ortak yonleri ele alinmistir.

Dérdiincii boliimde merkeziyetsiz finans ve ekonomi politigi Islami finans acisindan ele
alinmistir. Oncelikle devletlerin merkeziyetsiz finansa olan yaklasimlar1 diizenleyici
perspektifinden ele alinarak genel tablo ortaya konulmustur. Devletlerin merkeziyetsiz finansa
merkez bankacilig1 acgisindan vermis oldugu reaksiyon olan merkez bankasi dijital parasi
yaklagimi incelenmistir. Islami finansta &ncii olan Islam iilkelerinin merkeziyetsiz finansa olan
tutumu drnekler cergevesinde agiklanmistir. Bu dogrultuda Islami finansin ekonomi politigi
cercevesinde merkeziyetsiz finans ekosisteminin nasil ele alabilecegine yonelik
degerlendirmelerde bulunulmustur. Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans ekosistemi
hakkinda kavramsal bir oneri ortaya atilmig ve bu alanin analizi i¢in bir degerlendirme kanvasi
gelistirilmistir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarim Islami finans ¢ercevesinde uygulama
ornekleri verilmistir. islam {ilkelerinin merkeziyetsiz finans ve Islami finans baglaminda
uygulayabilecegi strateji yaklagimlari aktarilmistir. Sonug¢ kisminda ise ¢alismanin genel 6zeti
cercevesinde onerilerde bulunulmus ve Islami finans ve ekonomi politigi agisindan

merkeziyetsiz finansin 6nemine dikkat ¢ekilmistir.

Miisliimanlarin ve Islam iilkelerinin diinya niifusunun biiyiik bir kismini olusturdugu ve islami
finansa verilen deger diisiiniildiigiinde degismekte olan finansal ekosistemden Islami finansin
alacag1 pay oldukca dnemli olacaktir. Bunun icin islami finansin ge¢miste kalmamasi, finansal
teknolojilerin dogurdugu imkanlardan en st diizeyde yararlanmasi ve finansal kullanicilarin
seri uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalarina olan talebi olduk¢a ehemmiyet arz
etmektedir. Dolayisiyla bu calismanin, gelecekte daha fazla Islami finans uygulamalarini

cesitlendirecek olan fintek ve merkeziyetsiz finans uygulamalarinin devletlerin ekonomi
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politigi acisindan degerlendirilmesi ve Islami finans ile mezcedilmesi noktasinda saglayacagi
katkinin dikkate deger oldugu diisiiniilmektedir. Bu calisma ile Islami finansin &nemli
paydaslart finansal teknolojilerin imkanlari1 ile her alanda gelisimine etki edebileceklerini

gorebileceklerdir.



1. iISLAMI FINANS VE iKTiSADi TEMELLERI

Islami finans, bugiin dayandig: iktisadi ilkeler, ge¢mis uygulamalar ve olusturdugu cagdas
ekosistemiyle birlikte ortaya koydugu tecriibeyle diinya ¢apinda kabul edilen bir uygulama
haline gelmistir. Miisliimanlarin ¢agdas iktisadi ortamda en 6nemli ¢ziim Onerisi olan Islami
finansin olusturdugu bu etkinin arkasinda yatan iktisadi diislince, iktisadi etkiler, iiriin ve
hizmetler ilahi kaynakl1 olmasinin yan1 sira koklii bir gegmise sahiptir. Islami finansin sundugu
olanaklarin daha iyi anlasilmasi adina bu kisimda iktisadi temelleri, mevcut konumu,

uygulamalar1 ve gostergeleriyle birlikte aktarilacaktir.
1.1. islam iktisad:
1.1.1. islam iktisadinin Temelleri

Islami finansin iktisadi temelleri, Islam iktisadina dolayisiyla islam’m ilkelerine
dayanmaktadir. islam bir inang sisteminden ¢ok bireyin ve toplumun hem diinyaya hem de
ahirete yonelik hukukunu koruyan ve diizenleyen ilkeler biitiiniidiir. Bundan dolay1 Islam,
toplumu ilgilendiren her durumda asli ilkelere sahip, degisken kosullara uyumun nasil

olacaginin yontemine haiz bir yasam tarzini barindiran bir dindir.

Islam’in basta ilk peygamber Hz. Adem (as.) ile baslayan yolculugu son peygamber Hz.
Muhammed (asm.) ve ona nazil olan Kur’an-1 Kerim ile temel unsurlar agisindan nihayet
bulmustur. Son ilahi kitap olan Kur’an-1 Kerim ve onu insanliga teblig eden Hz. Muhammed’in
(asm.) sozleri ve davranislari ile olusan siinnet, Islam’m her alanda s6zii oldugunun agik bir
gostergesi olmustur. Hz. Muhammed (asm.) vahyin 1s1gindaki yasam bi¢imiyle islam’1n ilmi,
iktisadi, ticari, igtimai ve insan ile topluma bakan her konuya ve hiikkme temel olarak rehberlik
etmistir. Hz. Muhammed (asm.) sonrasinda ise onun getirdigi Kur’an-1 Kerim ve silinnet
iizerinden timmeti bu ilkeleri ve hiikiimleri zamanin sartlarina gore tasarlamaya ¢aligmistir. Bu
gelismeler fikih, tefsir, hadis ve kelam gibi Islami ilimlerin ortaya ¢ikmasina vesile olmustur.
Islam’mn temel konular1 olan ahlak, seriat ve akide igerisinde Islam iktisad1 ve finans: seriati
yani Islam hukukunu ilgilendirmektedir. Islam hukukunun temel iki alani olan ibadet ve

muamelat agisindan ise muamelatin konu kapsamina girmektedir (Sekil 1).!

' Miicahit Ozdemir, Tiirkiye'de Islami Mikrofinans Uzerine Uygulanabilir Model Onerileri (Sakarya: Sakarya
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora Tezi, 2018), 191.
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Sekil 1. Islam’da iktisat ve Finansin Konumu

ISLAM
I
\ \
Akide Seriat Ahlak
\
[ |
ibadet Muamelat
Siyasi Ekonomik
Faaliyetler Faaliyetler
Bankacilik Diger
ve Finansal Ekonomik
Faaliyetler Faaliyetler
Sosyal
Faaliyetler

Kaynak: Ozdemir, 2018.

Islam iktisadi bu baglamda islami ilimlerin dayandigi kaynaklar ve sonradan gelisen
uygulamalar iizerinden ortaya ¢ikmus klasik Islam ilim tasnifine sonradan giren dahili
ilimlerden kabul edilmektedir.> Bu baglamda ele alinan Islam iktisadi tecriibesi dort farkls

acidan olugsmus birikimin bir ¢iktisidir:

1) Kitab'ul-Harag, Kitab'ul-Emval, Kitab'ul-Kesb gibi ilk Islami kaynaklarm olusturdugu

Islam iktisadindaki hukuk meselelerini ele alan “Fikhu'l Iktisad .
2) Miilkiyet, toprak, ticaret ve fiyat gibi konulari barindiran Islam iktisat diisiincesi.

3) On bes asirdir olusan Islam iktisat tarihi.

2 Ahmet Tabakoglu, “Islam Iktisadi Metodolojisi”, Islami [limlerde Metodoloji (Usul) Meselesi 1, (Istanbul: Ensar
Nesriyat, 2005), 1143. ) )
3 Ahmet Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris (Istanbul: Dergah Yaymlari, 2013), 40.
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4) Geleneksel iktisadin ara¢ ve modelleri ile gelisen Islam ekonomisidir (Islamic

Economics).*

Bugiinkii anlamiyla Islam iktisad: ilminin olusumu Miisliimanlarmn birinci ve ikinci diinya
savaglarindan sonra bagimsizliklarina kavusmalari ile bagladigi sodylenebilmektedir.
Somiirgecilik ve isgal sonrasinda hakim Bati medeniyetinin dikte ettigi sistemlerin birgogunda
oldugu gibi iktisadi sistem ve diisiince de Islam’a ve Miisliimanlarin yasam bicimine aykir1
oldugundan bir kéklere déniis siyaseti olarak Islam’in iktisadi ilkeleri, uygulamalar1 ve
yorumlar1 bir biitiin olarak “Islam iktisad1” altinda toplanmaya baslanmistir.> Ozellikle Hint
yarimadasinin Miisliiman halki tarafindan verilen bagimsizlik miicadelesinde iizerinde durulan
bir kavram olarak Islam iktisad1 ilk defa 1930’larda Muhammed Hamidullah tarafindan

kullanilmigtir.

Orta dogudaki Islam iilkelerinin bagimsizliklari ile zengin petrol yataklarindaki hakimiyetleri
iktisadi bir egemenlik ve refah ortaya koydugunda bu olusan refahm Islam’in ilkeleri
dogrultusunda degerlendirilmesi meselesi giindeme gelmistir. Islam Isbirligi Teskilatinin
1969°ta kurulusu ile islam iilkeleri iktisadi ve finansal uygulamalari daha fazla ciddiye almus,
mevcudu Islamilestirme calismalar baglamistir. Bu baglamda 1. Uluslararasi islam Iktisad
Konferans1 (1978) Suudi Arabistan'da, 2. Uluslararas1 Islam Iktisadi Konferansi (1983)
Pakistan'da ve 3. Uluslararasi Islam Iktisadi Konferansi (1992) Malezya'da diizenlenmis ve

Islam iktisadinin ilmi birikimi daha nitelikli olarak olusmaya baslamistir.”

Bu ilmi tecriibenin yani sira ilk Islam Ticaret Bankasi 1975 yilinda Dubai’de kurularak
uygulama anlaminda da yeni deneyimler ortaya ¢ikmustir.® Islam iktisat diisiincesi ilk
uygulamalarin1 meydana ¢ikarirken bu alan Islami finans ve Islami bankacilik olarak anilmaya

baslanmistir. Son altmis yillik birikim ile olusan ¢agdas Islami finans birgok noktada

4 Ahmet Tabakoglu, “Bir {lim Olarak islam iktisad1”, Islam Hukuku Arastirmalar: Dergisi 16 (Ekim 2010), 13.

5 Sabahattin Zaim, “Islam Ekonomisi ve Islam Ulkeleri isbirligi Sahasinda Son 50 Yildaki Gelismeler”, Is Ahlaki
Dergisi 3/5 (Mayis 2010), 125.

¢ Tabakoglu, “Bir {lim Olarak Islam iktisad1”, 15; Abdul Azim Islahi, Muhammed Hamidullah Islam Iktisadinin
Oncii Ismi (Istanbul: Iktisat Yaymlari, 2019), 220 - 222; Zeynep Hafsa Orhan, Ekonominin Temel Konulart ve
Islam Ekonomisi (Istanbul: iktisat Yaynlari, 2021), 30.

7 Tabakoglu, “Bir {lim Olarak Islam iktisad1”, 17; Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 44.

$ Her ne kadar 1913 yilinda “Islam” sifat ile bir banka ilk defa “Adapazari Islam Ticaret Bankas1” adiyla Osmanli
Devleti’nde kurulmus olsa da bu tecriibe ¢cagdas bir uygulama olarak ele alinmadigindan baslangi¢ olarak kabul
edilmemektedir. Ayrinti i¢in bkz. Miinir Kutluata, “Sakarya'da Bankacilik ve Tiirk Ticaret Bankasi”, Sosyoloji
Dergisi Konferanslari 11 (1970), 55-106.



elestirildigi gibi bir¢ok agidan da Islam iktisadina uygun modellerin gelismesinin dniinii agmis

ve ideal yapilarin olusmasi i¢in bir ge¢is donemi olarak kabul edilmistir.’

Islam iktisadinin bugiinkii olusumunda geleneksel iktisadin arag ve yontemleri i¢sellestirilmis
ve yeni yaklagimlar gelistirilmigse de bir bilim mi yoksa bir doktrin mi oldugu tartismasi devam
etmektedir. Bununla birlikte diinyanin bir¢ok yerinde Islam iktisad: lisans, yiiksek lisans ve
doktora programlari ag¢ilmis olup bu alan sadece Miisliimanlarin ¢alistig1 bir alan olarak da

kalmamigtir.'°

Tiim bu bilgilerin 15131nda Islam iktisad1 ya da Islam ekonomisi diinya ¢apinda gesitli bilim

adamlar tarafindan farkli sekillerde tanimlanmistir. Bunlardan bazilari sdyledir:

M. Umer Chapra: “islam iktisadi, ferdi hiirriyeti kisitlamaksizin veya makroekonomik ve
ekolojik dengesizlikler olusturmaksizin Islam 6gretilerine uygun bir sekilde kit kaynaklarin

bolisim ve dagitimi ile insanin refahini gerceklestirme olarak tanimlanabilen bir bilim

dalidir.”!!

S. M. Hasanuz Zaman: “islam iktisad1, insanoglunun refahin1 saglamak ve Allah’a ve topluma

kars1 olan vazifelerini yerine getirmesi i¢in olanak taniyan ve maddi kaynaklarin edinimi ve

kullaniminda adaletsizligi onleyen seriatin emir ve kurallarinin uygulamasi ve ilmidir.”!?

M. A. Mannan: “Islam iktisadi islami degerleri gdzeten insanlarin iktisadi problemlerine

odaklanan bir sosyal bilimdir.”!?

Khurshid Ahmad: “Islam iktisads, iktisadi sorunu insanin bu sorunla olan davranislarini Islami

agidan anlamak i¢in gosterilen sistematik bir gabadir.”!*

® Mehmet Asutay, “Conceptualising and Locating the Social Failure of Islamic Finance: Aspirations of Islamic
Moral Economy vs the Realities of Islamic Finance”, Asian and African Area Studies 11/2 (2012), 93-113.
Tiirkgesi icin bkz. Mehmet Asutay, “Islam Moral Ekonomisinin Ideallerine Karsin Islami Finansin Gergekleri”,
cev. Melih Turan, Islam Iktisat Diisiincesi: Birikim ve Yonelim, ed. Sercan Karadogan, (Istanbul: Maruf Vakfi
Islam Ekonomisi Enstitiisii Yaynlar1, 2017), 225-256; Ahmet Tabakoglu, Islam Iktisadi Toplu Makaleler 11
(1stanbul: Kitabevi, 2005), 124.

10 Ayrintili gelisme igin ayrica bkz. Zaim, “Islam Ekonomisi ve Islam Ulkeleri Isbirligi Sahasinda Son 50 Yildaki
Gelismeler”; Islam Iktisadi Birikimi bashg1 i¢in bkz. Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 39; Tiirkiye tecriibesi i¢in
bkz. Zeyneb Hafsa Orhan vd., “Tiirkiye'de islam iktisadi Tecriibesi: Teorik ve Pratik Birikimler”, Islam Iktisat
Diisiincesi: Birikim ve Yénelim, ed. Sercan Karadogan, (Istanbul: Maruf Vakfi Islam Ekonomisi Enstitiisii
Yaynlari, 2017), 295-328.

' Mohammad Umar Chapra, What is Islamic Economics, (Cidde: Islamic Development Bank Islamic Research
and Training Institute IDB Prize Winners’ Lecture Series No. 9, 2001), 33.

12 S. M. Hasanuzzaman, “Definition of Islamic Economics”, Journal of Research in Islamic Economics (Kis
1984), 52.

13 M. A. Mannan, Islamic Economics: Theory and Practice (Cambridge: The Islamic Academy, 1986), 18.

14 Khurshid Ahmad, “Nature and Significance of Islamic Economics”, Lectures on Islamic Economics, ed. Ahmad
ve Awan, (Cidde: IRTI, 1992), 19.
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M. Nejatullah Siddigi: “Islam iktisadi Miisliiman diisiiniirlerin kendi caglarindaki iktisadi
smamalara verdikleri bir cevaptir. Bu miicadelede Kur’an ve siinnet ile akil ve tecriibe ile

hareket etmektedirler.”!?

Sabahattin Zaim: “Islam iktisadi, Yaradan’imizin bize tavsiye ettigi deger hiikiimlerine
baghligim samimiyetle kabul eder. Islam iktisadinin hem pozitif, hem de normatif kaideleri
vardir. Yani Islam iktisadi hem pozitif yoniiyle insanin iktisadi davramislarim ve iktisadi
olaylar1 inceler, hem de Allah’in gdsterdigi kiymet hiikiimlerini, yani naslar1 bildirerek, olmasi
gerekeni belirtir. Bu hususlarda normatif kaideler vaaz eder. Ozet olarak, Islam iktisad:

ahlakidir, kiymet hiikiimlerine dayanir. Hem pozitif, hem de normatif yonii vardir.”!®

Ahmet Tabakoglu: “Islam iktisadinin ilkeleri, dncelikle Kur’an ve siinnet gibi iki asli kaynaktan
cikmistir. Kul hakkina énem ve dncelik veren bir sistem kurmay1 amaglayan bu ilkeler israfin
bertaraf edilmesi, iktisadi ve siyasi bagimsizligin saglanmasi, miilkiyetin yayginlastirilmasi,
ictimai adalet, glivenlik ve refah seklinde 6zetlenebilir. Bu ilkeler 1s181nda olusturulacak sistem,
iktisada kaybettigi asli anlami tekrar kazandiracak ve kendi biinyemize uygun bir iktisat ilminin

gelismesine katkida bulunacaktir.”!’

Sabri Orman: “Islami Iktisad, iktisadi meselelere islami agidan yaklasmanin genel adidir.”'®

Cengiz Kallek: “Islam iktisat diisiincesi, Kur’an ve siinnetten, -emanet¢i suuruyla- alternatif
kullanimlara kaynak tahsisine, mal-hizmet {iretim, tiikketim ve dagitimina dair dogrudan veya
cesitli usullerle ¢ikarilan iktisadi felsefe, doktrin, kiilli kaide, hukuki-ahlaki kural, makasid ve
degerlerin yani sira bunlar uyarinca sekillendirilen sistem, kurum, kuram, model, [en]formel
antlasma ve davraniglar hakkindaki bilimsel analitik goriisler, gecim yollarinin tanzimine ve
ilgili meselelerin ¢oziimiine yonelik fetvalar ile politikalar, gerek onlarin uygulanmasini
gerekse gelecek planlarma ulasilmasint miimkiin kilan araclar, stratejiler, iliskiler ve
igbirliklerine dair degerlendirmeleri kapsar. Bu tanim, gdzlem ve deneyime dayali olan ve dinin
ana kaynaklarina ters diigmeyen bulgularin katkisini disglamaz. Ekonomiyi agirlikli olarak bir
"toplumsal iktisat" (socio-economics) seklinde kurgulayan bu anlayis, insanin varolusuna

anlam, erek ve algisal ¢erceve kazandirir.”"®

15 M. Nejatullah Siddigqi, “History of Islamic Economic Thought”, Lectures on Islamic Economics, ed. Ahmad ve
Awan, (Cidde: IRTI, 1992), 69.

16 Sabahattin Zaim, Isldm Ekonomisinin Temelleri, haz. Adem Esen vd. (istanbul: Istanbul Sabahattin Zaim
Universitesi, 2013), 24.

17 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 26.

'8 Sabri Orman, Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine (Istanbul: Insan Yayinlari, 2014), 27.

19 Cengiz Kallek, Islam iktisat Diisiincesi 2 (Istanbul: Klasik Yayinlari, 2022), 3.
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1.1.2. islam iktisadinin Kaynaklar

Usul ilmine gore bilginin kaynagi bes duyu organi, akil ve sadik haberdir. Bes duyu organi
madde hakkindaki oOzellikler ile bilgi iiretmeyi miimkiin kilarken akil ise insanin bilgi
iiretmesine yardimci olmaktadir. Sadik haber ise ilahi bilgi olan Kur’an-1 Kerim ve siinneti
kapsamaktadir.?’ Bu bilgi diisiincesi kapsaminda Islami ilimlerde, dolayisiyla islam iktisadinda,

temel kaynaklart umumi ve hususi kaynaklar olarak ikiye ayrilmaktadir.

Umumi kaynaklar ya da asli deliller, “Kitap”, “Siinnet’, “lcma” ve “Kiyas” olarak dort
temelden olusmaktadir. Kur’an-1 Kerim ilk kaynak olmakla birlikte Hz. Muhammed’in (asm.)
s0z, fiil ve takririnden olusan siinnet, Kur’an-1 Kerimin uygulama anlamindaki karsiligini
olusturmaktadir. icma, alimlerin Kur’an ve Siinnetin ilkeleri dogrultusunda bir konu iizerinde
ortak gorliste bulunmalaridir. Kiyas ise Kur’an ve siinnette acik bir sekilde delil bulunmayan

bir konuda benzerlik iizerinden bir hiikiim verilmesidir.2!

Islami ilimlerde, hususi kaynaklar ya da feri deliller, asli delillerde bir hiikiim bulunmadig
takdirde basvurulan gelenek, istishab, kamu yarari, miitekabiliyet, kanunlar, sahabe kavli ve
diger semavi kitaplar olarak siniflandirilmaktadir.?? Gelenek, orf ve adet ile istishab olarak ele
alinmaktadir. Toplumdaki teamiil asli bir delil olmadiginda 6rf ve adet kabilinden dikkate
alinmaktadir. Istishab ise Islam’da aykir1 bir hiikmiin olmadig1 konuda mesruiyetin tabii
oldugunu ifade etmektedir.?> Kamu yararinda istihsan ve istislah delilleri kabul edilmektedir.
Istihsan "kolayligi saglamak, giicligii terk etmek” anlamma gelmekte ve istislah, bir diger
deyisle maslahat-1 miirsele, Islam’a aykir1 olmayan bir durumda maslahata gére hiikiim
vermektir.2* Miitekabiliyet, 6zellikle diplomatik iliskilerde karsiliklilik anlaminda uygulanan
bir hiikiim olarak kabul edilmektedir. Bir lilkenin kanunlar1 da ikincil delil olarak sayilmaktadir.
Sahabelerin sozleri, peygamberin sozleri ve davraniglarindan alinma ihtimaline karsin delil
olarak goriilebilmekte ve son olarak semavi dinlerin Islam’mn yasaklamadig: hiikiimleri feri

delillerden kabul edilmektedir.?

Bunlara ilave olarak Islam iktisadinda ictihad, tasavvuf ve ahlak, tarih ve geleneksel iktisat
kaynak niteligi tastmaktadir. Ictihad zamanin sartlara gére kesin delil bulunmayan ve yoruma

acitk olmayan konularda seri bir hiikiim c¢ikarmak anlamini tagimaktadir. Dolayisiyla

20 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 29; Ayrica iktisadi diisiince tarihinin islami kaynaklar1 igin bkz. Sabri Orman,
Iktisat Tarih ve Toplum (Istanbul: Kiire Yayinlari, 2016), 247-298.

2! Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 31.

22 Ayrint1 igin bkz. Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 31-33.

23 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 32.

24 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 32.

25 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 33.
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giinimiizde meydana gelen olaylar karsisinda i¢tihadin ¢6zlimleri 6zellikle ekonomi ve finans
baglaminda 6nem arz etmektedir.?® Tasavvuf geleneginin olusturdugu ahlak, fiitiivvet ve ahilik
ilkeleri Islam ahlakmin islam iktisadinda tamamlayic1 bir unsuru olarak ele alinmaktadir.?”
Islam tarihinde siyasi, iktisadi ve ictimai olaylardan miitesekkil mali kurumlar ve uygulamalar
Islam iktisadina &rneklik teskil edebilmektedir.?® Islam’mn en 6nemli kaidelerinden olan

2929

“esyada aslolan ibahadw”= ilkesi ve “hikmet miiminin yitik malidir, nerede bulursa onu

30 emri tiim beseri ve fenni ilimlerde olusan birikimden faydalanilmasi gerektigi

almalidir
hususunu ortaya koymaktadir. Dolayisiyla geleneksel iktisadin Islam’a aykir1 olmayan ve

Islamilestirilebilecek taraflari islam iktisadi icin Snemlidir.
1.1.3. islam iktisadimin Esaslar1 ve Ozellikleri

Islam iktisadi beslendigi kaynaklar ve gelenek itibartyla Islam hukukunun ve ilkelerinin
ozelliklerini ve esaslarini barindirdigi aktarilmistir. Buna gore ilkecilik ve esneklik, gelenekgilik,
sahsiyet¢ilik ve cemaatgilik, devletcilik ve iiniter yapi, adalet ve sosyal refah olarak bes baslikta

toplanan esaslar1 igermektedir.>!

Islam’in Kur’an ve siinnette acik bir sekilde belirttigi zekat emri, faiz yasagi, miras dagitimu,
sozlesme kurulusu gibi mali emir ve yasaklar ilkecilik esasina dayanmaktadir.’?> Kadim olarak
kabul edilen ge¢misin birikimini uygulamalarina ve ilkelerine yansitmasi gelenekgiligin bir
yansimasidir. Ferdin sahsi sorumlulugunun onde tutulmasi ile sahsiyet olusumu ve bu
sahsiyetini toplumun hizmetine sunmas1 sahsiyet¢ilik ve cemaatcilik yaklagimindandir.??
Islam’da devlete itaat, devletin merkezi bir yapida olmasi devletgilik ve iiniter devlet anlay1sini
ortaya koymustur. Bu durum da Islam iktisadinda devletin énemli bir unsur teskil ettigini
gostermektedir.’*Adalet ve sosyal refah ise Islam iktisadinin temel konusu olan toplumda

dengeyi ve refah1 saglamaya dayanmaktadir. Islam’in tiim toplumda gerceklestirmeye calistig

26 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 33.

27 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 34.

28 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 35.

29 Orman, Iktisat Tarih ve Toplum, 75.

30 Tirmizi, {lim, 19; Tbn Mace, Ziihd, 17.

31 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 36-39: Ali Karadagi, Islam Iktisadina Giris (Istanbul: iktisat Yaymlar,
2018), 67-70.

32 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 36.

33 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 37-38.

3% Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 39.
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adalet anlayis1 Islam iktisadinda toplumsal refah ile gelir ve servet adaleti olarak

yansimaktadir.®
1.1.4. islam Politik Ekonomisi

Islam iktisadmin bir teoriden ibaret olup olmadig1 ve ekonomik bir sistem olarak adlandirilip
adlandirilamayacagi konusu bir tartisma konusu olmustur. Bir ekonomik sistem temelde bir
alan igerisinde tretim, kaynak dagilimi ve iiretilen iriinlerle hizmetlerin dagilimmni ifade
etmektedir.’® Bu baglamda ekonomik sistemler kurgulari ve ideolojileri itibariyla gesitlilik arz

etmektedir. Dort ana konu basliginda ele alinabilen ekonomik sistemler soyledir®’:

e Geleneksel ekonomik sistem: Tarima dayali sistemi ifade eder.

e Komuta ekonomik sistemi: Merkezi giiciin hakim oldugu bir sistemi ifade eder.

e Piyasa ekonomi sistemi: Devlet miidahalesinden ari serbest piyasa sistemidir.

e Karma ekonomik sistem: Devlet miidahalesi ile serbest piyasanin beraber bulundugu

sistemdir.

Sosyalizm, komiinizm ve kapitalizm bu ekonomik sistemlerin sekillenmesinde énemli bir rol
oynamistir. Komuta ekonomik sistemine sosyalizm ve komiinizm o6rnek gosterilebilirken
piyasa ekonomisine ise kapitalizm 6rneklik teskil etmektedir. Yiizyillardir gelisen bu ekonomik
sistemlerin  barindirdigt uygulama ve bilgi birikimi {lkeden iilkeye degisiklik
gosterebilmektedir. Dolayisiyla diinya ¢apinda hakim bir iktisadi paradigmadan soz edilebilse

de tek bir sistemden s6z etmek miimkiin degildir.
Bu baglamda Asutay’a gore bir ekonomik sistemin birtakim unsurlari bulunmaktadir:8

1. Ontolojik ve epistemolojik bir kaynagi olan ¢ergeve paradigma
Deger sistemi

Kurucu aksiyomlar

Operasyonel mekanizma

Belirli metodoloji

A i

Islevsel kurumlar

35 “Ey iman edenler! Allah i¢in hakki ayakta tutun, adaletle sahitlik eden kimseler olun. Herhangi bir topluluga
duydugunuz kin, sizi adaletsiz davranmaya itmesin. Adaletli olun; bu, takvaya daha uygundur. Allah’tan korkun.
Siiphesiz Allah yaptiklarinizdan haberdardir.” Kur’an Yolu (Erisim 25 Ekim 2022), Maide Suresi 5/8.

36 Orhan, Ekonominin Temel Konular: ve Islam Ekonomisi, 72.

37 Orhan, Ekonominin Temel Konulari ve Islam Ekonomisi, 75.

38 Mehmet Asutay, “A Political Economy Approach to Islamic Economics: Systemic Understanding for an
Alternative Economic System”, Kyoto Bulletin of Islamic Area Studies 1/2 (2007), 4.
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Islam iktisadi bu perspektifte degerlendirildiginde bir ekonomik sisteme karsilik geldigi
asikardir. Dayandig1 kaynaklar itibariyla ontolojik ve epistemolojik bir cerceve, ilkeler biitiini,
kendiliginden apagik kabul edilen temel 6nermeler, operasyonel isleyis, 6zgilin yontemler ve
islevsel olusumlar1 bulunan Islam iktisadinin kendine has bir yaklasimi bulundugundan bir

iktisadi sistem olarak kabul edilmektedir.?’

Islam iktisadiin sundugu bu sistematik yaklasim, politik ekonomi kapsaminda
degerlendirilmesi konusunu meydana ¢ikarmaktadir.* islam iktisadimin ilk uygulamalar1 olan
zekat kurumu, Medine pazari, hisbe gibi olusumlar ve bunlara ek olarak tarihi boyunca daima
devletin kurumlar1 ile gelismesi onun politik ekonomi baglaminda ele alinmasi gerektigi
goriisiinii hakim kilmistir. Islam iktisadinin zellikle vahyin 1518inda gelisen epistemolojisi,
kurumlari ve iglevleri onu tabiati itibariyla sistemik politik ekonomi olarak tanimlamigtir.*!
Iktisadi politikanin ancak bir siyasi yapinin hakimiyeti ile miimkiin olabilecegi gerceginden

hareketle de Islam iktisad1 politik ekonomi ¢er¢evesinden ele alinmak durumundadir.*?

Islam politik ekonomisinin baslica ii¢ hedefi bulunmaktadir**: Birincisi adil gelir ve servet

dagilimi**, ikincisi iktisadi bagimsizlik* ve tiglinciisii israfin bertarafidir.*®

Bu gayeler geleneksel iktisadin yaklasimi ile belirli bir 6lciide benzerlik tasisa da Islam
iktisadinin yontemleri ¢ogunlukla farklilik arz etmektedir. Savas’in da belirttigi gibi iktisadi
meseleler gergeklesirken “bu olaylarin belli hedeflere dogru yonlendirilmesi asamasina

gelindiginde; tek hakim giic “ideoloji”’ oluyor.”*’ Dolayistyla Islam politik ekonomisi ile liberal

39 Orhan, Ekonominin Temel Konulari ve Islam Ekonomisi, 80.

40 Taha Egri, “Bir Politik-Ekonomi Olarak Islam iktisadinin imkan1” (Erisim 20 Ekim 2022).

41 Asutay, “A Political Economy Approach to Islamic Economics: Systemic Understanding for an Alternative
Economic System”, 6.

42 yural Fuat Savas, Politik Iktisat (Istanbul: Beta, 2016), 9.

4 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 285-286.

44 «_ (servet) iginizden sadece zenginler arasinda doniip dolasan bir sey olmasin diye bdyle hiikmedilmistir.”
Kur’an Yolu (Erisim 25 Ekim 2022), Hasr Suresi 59/7; “Rabbinin rahmetini paylastirmak onlara mi1 diismiis?
Diinya hayatinda onlarin gegimliklerini biz paylastirdik. Bir kismi digerini istihdam etsin diye kimini kiminden
derecelerle iistiin kildik. Rabbinin rahmeti onlarin biriktirdiklerinden daha hayirlidir.”” Kur’an Yolu (Erisim 25
Ekim 2022), Zuhruf Suresi 43/32.

45« onlara kars1 elinizden geldigi kadar gii¢ ve savas atlar hazirlayin. Allah yolunda harcadigimz her seyin
karsilig1, zerrece haksizliga ugratilmadan size tastamam 6denecektir.” Kur’an Yolu (Erisim 25 Ekim 2022), Enfal
Suresi 8/60; Medine pazarmin kurulmasindaki bir nedeni Hz. Peygamberin iktisadi bagimsizliga verdigi dnemden
kaynaklanmaktadir Bkz. Cengiz Kallek, Sosyal Servet: Islam'da Yinetim-Piyasa Iligkisi (Istanbul: Klasik
Yaynlari, 2015), 142.

46 <« _fakat israf etmeyin; ¢iinkii Allah israf edenleri sevmez.” Kur’dn Yolu (Erigsim 25 Ekim 2022), Enam Suresi
6/141; “...yiyin i¢in fakat israf etmeyin. Ciinkii Allah israf edenleri sevmez.” Kur’an Yolu (Erisim 25 Ekim 2022),
Araf Suresi 7/31.

47 Savas, V.

14



veya kapitalist ekonomi yaklagimlarinin ekonomi politikalar1 uygulamada biiylik 6l¢iide

degisiklik barindirmaktadir.

Tabakoglu agisindan Islam iktisat siyasetindeki bu ii¢ hedefi gergeklestirebilmek igin su iktisat

politikalar1 kullanilmalidir:

e Para ve Kredi Politikas1
e Fiyat Politikasi

e Mali Politika

e Ictimai Politika

e Kalkinma Politikas1

e Tarim, Sanayi ve Ticaret Politikasi

Islam iktisadinda para politikas1 zekat, sadaka ve infak ile paranin temerkiiz ederek piyasadan
cekilme anlamina gelen “iddihari”, riba yasagi ile de “spekiilatif ve ekonomik adaleti bozan
faizli bor¢ islemlerini” ortadan kaldirmayr gaye edinmistir.*®  Faizle bor¢lanmak
yasaklandigindan Islam ekonomisinde kredi politikas1 bor¢clanmadan ziyade ortaklik temelinde
kurgulanmaktadir.*® Ancak bor¢lanmak sosyo-ekonomik olarak vazgegilemez bir unsur
oldugundan bunu karz-1 hasen, yani faizsiz borg ile ya da Islami finans kuruluslarinin finansman
yontemleri ile kurgulamak gerekmektedir. Bu yiizden kredi politikalarinda kar oran1 ya da kar
payr énemli bir unsurdur.’® Bugiin Islam iktisadi uygulamalarinda kullanilan politikalar
geleneksel iktisadin yontemlerine benzese de bu bir gecis donemi olarak varsayilmaktadir.
Islam iktisadinda para ve kredi politikasindaki en 6nemli husus ribanin yasaklanarak &z
sermayeye ya da mala dayali finansman yontemleriyle ortakligin tesvik edildigi politikalar

izlenmesi gerekliligidir.>!

Islam iktisadinda fiyat politikas1 tekelcilerin bulunmadig1 serbest piyasa olarak kurgulanmus
olup gerek goriildiigii halde devletin miidahale edebilecegi kabul edilmistir. Hz. Muhammed’in
(asm.) bir hadisinde fiyatlar1 ayarlayanin Allah oldugu beyan edilmistir ancak bu uygulama
serbest piyasada herhangi bir suistimal olmadig1 durumlarda fiyatlara miidahale edilmedigini

gostermektedir.>? Fiyatlara miidahale olarak ifade edilen narh uygulamas: gerekli goriildiigii

48 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 288-289.

4 Orman, Iktisat Tarih ve Toplum, 78.

50 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, s. 290-291.

I Ayrint1 bilgi igin "bir para siyaseti arac1 olarak riba yasag1" bashigina bkz. Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris,
291.

52 “Fiyatlari ayarlayan, darlik ve bolluk getiren, riziklandiran, Allah'tir. Ben, Allah’a, iizerimde kimsenin hakki
kalmadan ulasmak istiyorum.” Tirmizi, Biiy®, 73; Ebu Davud, Biiyt: 49; ibn Mace, Ticarat, 27.
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durumlarda toplum menfaatine olacak sekilde Islam tarihinde vuku bulmustur.’® Fiyatlari,
oOl¢iiyi, tartiyr ve kaliteyi diizenleyen ve denetleyen, hisbe teskilati fiyat politikasinin ortaya

koydugu bir kurum olarak emsal tegkil etmektedir. >*

Islam iktisadinda mali politika devlet gelir ve harcamalarinin, adil dagilimim ve toplumun mali
yiikiimliiliiklerinin diizenlenmesini ihtiva etmektedir. Zekat, cizye, hara¢ ve sair vergiler bu
politikanin énemli unsurlaridir. Bu baglamda gelir ve harcama dengesini gdzeten her mali arag

bu politikanin konusu olabilmektedir.>

Islam iktisadinda igtimai politikalar toplumun refahini saglamak adina en miihim konulardan
biridir.’® Zira Islam’m ilk kurucu iktisadi emri olan zekat toplumun refahin1 dengeleme amaci
tasiyan bir politika aracidir. islam’da devletin temel amaglarindan biri “ibadullahin terfih-i
ahvalleri’’ oldugundan iktisadi anlamda toplumun esenligi saglanmalidir. Imam Gazali bu
baglamda Islam’mn korumas: gereken bes hususun can, mal, nefs, akil ve nesil oldugunu
vurgulamis ve bu bir islam devletinin ictimai politikada temelini olusturmaktadir.’® islam
iktisad1 geleneksel iktisadi zihniyetin bireyciligi, doyumsuzlugu ve aggozliiliigii 6n planda tutan

“homo economicus” yaklasimini benimsememektedir.>® Dolayisi ile igtimai politikalar “esref-i

mahluk” olan insana gore tasarlanmaktadir.

Batida gelisen ekonomik sistemlerin aksine Islam iktisadi, sosyal devlet mefhumunu bundan
on bes asir dncesinde saglamak igin gerekli ilkeleri vazetmistir. Dolayisiyla islam iktisadinda
ictimai politikanin araclar1 zekat, servet ve miilkiyetin toplumun tabanina yayilmasi, 6zel
miilkiyet, adil fiyat, insani yardim, riba ve somiirii unsurlarinin bertarafi, emek ve sermaye

isbirligi ile sosyal adalettir.%°

Kalkinma politikas1 ise toplumun her ferdini kapsayan bir medeniyet insasin1 kapsamaktadir.

En fakirinden en zenginine kadar hem ekonomik hem de sosyal anlamda kalkinmak igin Islam

1

ekonomisinin araglar1 biitiiniiyle kullanilmaktadir.! islam tarihinde kervansaraylar, su

kuyulari, astronomi aletleri, insan odakli mimari kalkinma odakl: iktisadi politikalarin somut

53 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 295; Narh Sistemi icin bkz. Kallek, Sosyal Servet, 114.

5% Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 296.

55 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 297-298.

3¢ Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 298.

57 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 298.

58 Temel Haziroglu, Katilim Ekonomisi (Istanbul: Iz Yaymecilik, 2017), 157.

5 Ipek Madi, Ortadogu Dinleri Agisindan Homo Economicus'un Analizi (Istanbul: Marmara Universitesi,
Ortadogu ve Islam Ulkeleri Arastirmalar1 Enstitiisii, Doktora Tezi, 2014), 252 - 269.

60 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 299.; Ahmet Tabakoglu, “Islam Iktisadi ve Modern Kapitalizm”, Sosyal
Piyasa Ekonomisi ve Islam’daki Algilanisi, (Ankara: Konrad Adenauer Stiftung, 2011), 121; islam'da sosyal adalet
hakkinda genis bir degerlendirme icin bkz. Seyyid Kutub, Islam'da Sosyal Adalet (istanbul: Beka Yayinlar1, 2015).
o' Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 301-303.
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hallerini ifade etmektedir. Miislimanlar yakin tarihte kurduklari kurumlarla ekonomik
entegrasyon yontemiyle de kalkinmayr hedeflemislerdir. Islam’in iktisadi ilkeleri

dogrultusunda bir ekonomik entegrasyon kalkinmanin temel dinamiklerinden goriilmiistiir.®?

Islam ekonomisinin gelismeye basladig1 ilk dénem itibariyla tarim ve ticaret politikalar1 agik
bir sekilde belirlenmistir. /kta® gibi tarim politikalarryla miilkiyetin tekellesmemesini ve
topragin siirekli islenmesini, Medine pazar1 gibi ticaret politikalariyla ise tiiketici ve satin alanin
lehine aract kurumlarin kaldirilmasi, pazar vergisinin alinmamasini saglamigtir.®* Giiniimiizde
ise ortaya koydugu ilkeler bakimindan toplum ve insanlik lehine siirdiiriilebilir sanayi
politikalarmin olugsmasina yonelik ilkelerin tatbik edilmesi devam etmektedir. Bu ekonomi
politikalar1 basta insanin ve toplumun, sonrasinda ise devletin iktisaden bagimsiz kalmasini

onceleyen uygulamalar barindirmaktadir.®
1.2. islami Finans

Islami finans, dayandig1 islam iktisat diisiincesi ile ¢agdas uygulamalarini ortaya koymustur.
Bu uygulamalar makasid-1 seria olarak tarif edilen belirli ilkelere dayanmakla birlikte ¢cagdas
finansal kurumlarin da etkisinde kalmistir. Bu kisimda Islami finansin kisa tarihi ile Islami

finansman yontemleri {izerinde durulacaktir.
1.2.1. islami Finansin Kisa Tarihi

Islami finans, ¢agdas Islam iktisat diisiincesinin gelisimiyle yasanan siyasi ve iktisadi olaylarin
bir neticesi olarak 20. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren tam anlamiyla gelismeye baslamistir.
Osmanli devletinin son déneminde artan bankacilik ve finansal hizmetlere Islami ¢oziimler
iiretilmeye calisilmig ancak Osmanli devletinin dagilmasiyla bu oneriler siirdiiriilememistir.
Diinyada ilk defa Islami banka tabiri Adapazari Islam Ticaret Bankas ile ortaya ¢ikmis ve
kullanilmistir. Bu banka Tiirkiye Cumhuriyeti ile hayatina devam etmis ancak cagdas bir Islami

bankacilik 6rnegine donlisememistir.

Ikinci diinya savasindan sonra diinya iktisadi sistemi genel anlamda bir déniisiime ugramistir.
O sirada bagimsizligina kavusan ve iktisadi olarak zenginlesen Islam iilkeleri yeni kurduklar:

yapida bankacilik ve finans sistemini Islamilestirme ¢abalarina girmistir. Muhammad Uzair

62 Levent Coskun Erkekoglu, Sekiiler Iktisadi Doktrinin Elestirisi Cercevesinde Ortadogu-Islam Toplumunda
Ekonomik Entegrasyonun Esaslar: (Istanbul: Marmara Universitesi, Ortadogu ve Islam Ulkeleri Arastirmalari
Enstitiisii, Doktora Tezi, 2015), 235 - 237.

63 [kta, topragin miilkiyetinin devlette, kullanim hakkimnin kiralanmak yahut isletilmek suretiyle halkta oldugu bir
toprak sistemidir.

64 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 303-304.

%5 Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, 303-304.
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1955 yilinda “Ana Hatlariyla Faizsiz Bankacilik” (An Outline of Interestless Banking) adli
eseriyle alanin ilk caligmalarindan birine imza atmistir. Siddigi 1969’te Urduca 1973’te
Ingilizce yayinladig: “Faizsiz Bankacilik” (Banking Without Interest) adl1 eseriyle bankaciligin

Islami boyutlarini ele almistir®.

Bir yandan teorik denemeler ve iddialar ortaya atilirken diger yandan da uygulamaya yonelik
adimlar atilmaya baglanmistir. Ahmad en-Neccar 1963 yilinda Misir’in Mit Gamr kasabasinda
tasarruf bankacihigi modeli ile ilk ¢agdas Islami banka modelini uygulamaya baglamistir.
Yaklasik on yil kadar bagsarili bir sekilde faaliyet gdsteren bu banka iilkenin siyasi atmosferinin

degisimiyle Nasir Sosyal Bankasina devredilmistir.

Cagdas anlamda ilk Islam ticaret bankasi1 1975 yilinda Dubai Islam Ticaret Bankas:1 olarak
kurulmustur. islam Isbirligi Teskilatiin bir pargasi olarak ayni yil Islam Kalkinma Bankasi
kurulmustur. Sudan Faysal Islam Bankas1 1977 yilinda, Urdiin Faysal islam Bankas1 1978
yilinda, Bahreyn Islam Bankasi 1979 yilinda ve Malezya islam Bankasi ise 1983 yilinda
kurulmustur. Pakistan 1979 yilinda tiim bankacilik sistemini devlet nezdinde Islamilestiren iilke
olmustur. Y1l 1985’1 gosterdiginde ise Islami finansal iiriinleri diinya ¢apinda 50’den fazla

konvansiyonel banka tarafindan sunulmaya baslanmistir.%®

Islami bankalarla birlikte bu ekosistemin diger yap: taslari olusmaya baglamistir. Islami finansal
kuruluslarmin mali standartlarini belirleyen Islami Finans Kuruluslar1 Muhasebe ve Denetim
Kurulusu (AAOIFI) 1990 yilinda Bahreyn’de, Islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB) 2002

yilinda Malezya’da kurulmustur.

Tiirkiye’de ise ilk faizsiz finans uygulamalar1 1984 yilinda “Ozel Finans Kurumu” adiyla
faaliyet gostermeye baslamistir. Cogunlukla korfez tilkeleri menseli sermayedarlar tarafindan
kurulan 6zel finans kurumlart Tiirkiye’nin siyasi olaylarindan etkilense de her yil biiyliyerek
yoluna devam etmistir.®® Ozel finans kurumu ibaresiyle faaliyet alanlarmi genisletemeyen bu
organizasyonlar 2005 yilinda 5411 Sayili Bankacilik Kanunu ile banka statiisiinii almis ve

“katilim bankas1’® kavramsallastirilmasiyla faaliyetlerine devam etmislerdir. Ik defa 2014

% Rodney Wilson - Ahmed El-Ashker, Islam Iktisadimin Kisa Tarihi. ¢ev. Safa Yildiran, Ziya Ekrem Bayrak
(Iktisat Yayinlari: 2019), 302.

%7 Rodney Wilson - Ahmed El-Ashker, islam Iktisadinin Kisa Tarihi, 303.

68 Reuters, “Milestones in rise of Islamic finance” (Erisim 15 Ekim 2022).

 Haziroglu, Katilim Ekonomisi, 267.

70 Bu kavramin gerekgeleri ve dnemi hakkinda bkz. Temel Haziroglu, “Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 Fikrinin
Dogusu ve Kavramsal Onemi”, Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi (IEFD) 2/1 (Eyliil 2016).
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yilinda devlet sermayeli bir katilim bankasi olan Ziraat Katilim kurularak devletin bu alani

resmi olarak desteklediginin isareti verilmisgtir.”!

Bugiin Islami finans, bankacilik, sermaye piyasalari, sigortacilik, fon yonetimi ve fintek gibi
toplamda 1500’1 agkin kurumlariyla 3.06 trilyon dolarlik bir hacimle diinya finansal sisteminin
yaklasik %2’sini olusturmaktadir.”?> Islami finans uygulamalar1 sadece Miisliiman iilkelerde
degil gayrimiislim iilkelerde de karsilik bulmustur. Bugiin bir¢ok iilkede Islami finans

kurumlari faaliyet gostermektedir.
1.2.2. islami Finansta AKkitler ve Finansman Yontemleri

Islami finansta bugiin sik¢a kullamilan akitler ve finansman yontemleri gecmis uygulamalara
dayanmakta olup kurumsal bir diizlemde yeniden ele aliarak Islami finans kurumlarinda islem
gormeye baslamistir. Bu finansman yontemleri bir¢ok agidan gesitlilik arz etmekte ve farkli

pratikleri de bulunabilmektedir.
1.2.2.1.  islami Finansta Akdin Unsurlar

Islami finansta akitlerin sahih yani gecerli olabilmesi igin belirli sartlarin yerine getirilmesi
gerekmektedir. Bu baglamda akdin ii¢ temel unsuru ile tamamlayici sartlar1 bulunmaktadir.”

Akdin {i¢ temel unsuru soyledir:

e icap ve kabul
o Akdin taraflari

o Akdin konusu

Icap ve kabuliin, yani irade beyanmin, akdin taraflarinin ve konusunun bulunmasi akdin
kurulusu i¢in zaruri olsa da yeterli degildir. Bu unsurlari tamamlayici nitelikte olan birtakim
sartlarin da olmasi gerekmektedir. Sayet akdin unsurlar1 ve tamamlayici sartlar bulunmazsa

akdin higbir hukuki sonucu olmayacak, batil niteliginde olacaktir.”
1.2.2.2.  Islami Finansta Akdin Ozellikleri

Islami finansta kullanilan akitlerin ve finansman ydntemlerinin en énemli 6zellikleri ve sihhat

sartlar1 ise sunlardir:

e Faiz/ Riba yasagi

"I Diinya, “Ziraat Katihm Bankas1 agild1” (Erigim 15 Ekim 2022).

72 Islamic Financial Services Board, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2022 (IFSB, 2022)

73 Fatih Turay, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku (Islami Finans Teorisi) (Ensar Nesriyat: 2019), 304-305.
7 Necmettin Kizilkaya, 40 Soruda Sozlesmeler (istanbul: Iktisat Yayinlari, 2022), 24-25; Fatih Turay, Finansal
Acidan Islam Bor¢lar Hukuku, 305-312.
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o Garar ve cehaletin bertarafi

e Kumar ve spekiilasyon yasagi

Faizin kati olarak yasak olusu, Islami finansta farkli finansman yontemlerinin gelismesini
tetiklemistir. Islami finansta nakit paranmn vadeli satilamamasi arkasinda birgok maddi ve
manevi hikmet barindirmakla birlikte alacaklinin risk almadan sabit getiri elde etmesini

onlemis ve paranin degil malin finansmaninin daha 6nemli oldugunu ortaya koymustur.”

Belirsizlik anlaminda kullanilan garar, Islami finans akitlerinde kaginilmasi gereken en 6nemli
unsurlardan biridir. Bir akdin kurulmasinda belirsizlik iceren unsurlar var ise taraflardan birinin
zarar gorme ihtimaline karsin garardan kaginilmalidir. Sahih bir sézlesme icin garar ile
taraflardan birinin cehaleti ya da bilgisizligi de giderilmesi gerekmektedir. Bir sézlesmede garar

ve bilgisizlik s6zlesmeyi gegersiz kilacaktir.”®

Akitlerde bir diger onemli konu ise kumar ya da spekiilasyonun bulunmamasidir. Kumar
taraflardan birinin hangi mali elde edecegi bilinmemesi anlamini tasimaktadir. Bu hem
belirsizlik hem de taraflardan birinin zarara ugramasina neden olmaktadir. Varliklarin
yonetiminde kumari andiran, spekiilasyon iceren islemler bulunmamasi gerekmektedir.
Giliniimiiz finansal piyasalarinda, 6zellikle hisse senedi piyasalarinda, spekiilatif islemler ile
bireysel yatirimeilarin ¢ogunlugu zarara ugratilmaktadir. Islami finansta spekiilatif islemlerin

yapilmasi bu sebeplerden dolay1 yasaklanmustir.”’
1.2.2.3. Islami Finansta Finansman Yéntemleri
Islami finansta en ¢ok tercih edilen ve kullanilan finansman sekilleri asagida belirtilmistir.
1) Murabaha

Murabaha, temel anlamda bir satig akdinde malin maliyetinin kars1 tarafa bildirilerek {izerine
kar koyulup satilmasi anlamini tagimaktadir. Satic1 burada maliyetini ve karini agikga miisteriye
bildirmektedir. Bu satim akdi giiniimiiz Islami finans kuruluslarinda malin finansmaninda
kullanilmaktadir. Islami finans kurulusu miisterinin satin almak istedigi mali kendisi ya da
miisteriyi vekil tayin ederek kendi adina satin almakta, sonrasinda ise vadeli bir sekilde
miisterisine bunu satmaktadir. Boylece Islami finans kurulusu maliyetin iizerine kir paym

ekleyerek gelir elde edebilmektedir. Cagdas murabaha olarak adlandirilan bu yontem Islami

75 Sabahattin Zaim, Isldm Ekonomisinin Temelleri, 61 - 72; Abdullah Kahraman, 40 Soruda Faiz (Istanbul: Tktisat
Yayinlari, 2021).

76 Fatih Turay, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, 334 - 335.

77 Fatih Turay, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, 336.

20



finans kuruluslarinda en ¢ok kullanilan finansman yontemi oldugu gibi bir¢ok tartismanin da

konusudur.’®
2) Miisareke

Miisareke, kar ve zarar ortaklig1 anlamina gelen bir nevi ortakliga dayali finansman yontemidir.
Miisareke ile taraflarin hepsi sermaye koyarak bir ortaklik kurmaktadirlar. Islami finans
kuruluslar1 farkli sektorler i¢in miisareke finansmanini kullanarak ortak olmakta ve gelir elde

etmektedirler.”®
3) Mudaraba

Mudaraba, genellikle emek-sermaye ortakligi olarak belirtilse de temelde girisimei ve
sermayedar ortakligini ifade etmektedir.®® Bir tarafta emegini ortaya koyan girisimci ile diger
tarafta sermayesini koyan yatirimcinin bir araya gelerek kar paylasimini hedefleyen bir ortaklik
kurmas1 mudaraba olarak bilinmektedir.?’ Mudarabanin Islami finansa 6zgii bir finansman
yontemi olusu gecmiste Batida gelisen finansman yontemlerini etkilemis ve glinlimiize kadar
bu etkiyi stirdiirmiistiir. Bu etkiyi olusturan sebep girisimcinin suistimal veya kasti olmaksizin
zarar etmesinden sorumlu olmayigidir.®? Bugiin girisim sermayesi fonlarinin da temelini

olusturan bu yéntem Islami bankalarin katilma hesabi mekanizmasinin dayanak noktasidir.®?
4) Sukuk

Sukuk, cagdas Islami finans ile ortaya cikan faizsiz menkul kiymetlestirme arac1 olarak islev
gormektedir.®* Tahvil ve bono faize dayali bir menkul kiymete dayali borglanma araci iken
sukuk genellikle gayrimenkule dayali bir menkul kiymetlestirme ile olusan sertifikalarin
temelde bulundugu bir borglanma aracidir. Sukuk ile islami finans kuruluslar1 bir gayrimenkulii
menkul kiymetlestirerek bu menkul kiymetleri kira sertifikasi olarak belirli bir vade ile
satmakta, kira sertifikalarin1 alan yatirimeilar ise ilgili gayrimenkulii kullanmaya devam eden

kurulustan vade sonuna kadar kira geliri elde etmektedirler. Islami finansta en ¢cok kullanilan

78 [smail Cebeci, 40 Soruda Murabaha (iktisat Yayinlari: 2021), 4; ibrahim Kafi Dénmez, “Murabaha”, Tiirkiye
Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

7 Temel Haziroglu vd., “Katilim Bankacihigi Is Modeli”, Yasayan ve Gelisen Katilim Bankacihigi (Istanbul:
Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi Yayinlari, 2021), 179; Necmeddin Giiney, 40 Soruda Ortakliklar (1stanbul:
Iktisat Yayinlar1, 2020).

80 Melih Turan, “Girisimci ve Sermayedar Ortakligi: Mudaraba”, Islam Iktisadi (Erisim 20 Ekim 2022).

81 Cengiz Kallek, “Mudarebe”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

82 Murat Cizakea, Islam Diinyasinda ve Batida Is Ortakliklar: Tarihi (Istanbul: Tarih Vakfi Yurt Yaymlari, 1999),
13.

8 Haziroglu, Katilim Ekonomisi, 268; Melih Turan, “Geg¢mis ve Giiniimiizdeki Benzer Ortaklik Finansmanlari ile
Mudarabay1 Yeniden Diisiinmek”. 3. Uluslararas: Islam Ekonomisi ve Finansi Ortak Kongresi (Istanbul: SAU,
2016).

84 Ismail Cebeci, “Sukuk”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).
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bu sabit getiriye dayali sukuk yontemi icare sukuku olarak adlandirilmakta ve sukukun birgok

farkli yontemi bulunmaktadir.®
5) Selem

Selem, pesin bedel vererek nitelikleri belirli bir mali vadeli olarak satin alma akdidir.’¢ Bu
yontemin amact heniiz var olmayan bir malin 6nceden satisiyla aliciya 6n 6deme yapmakla
alanin maliyetinin diigiirmesiyle satanin ise bedelini 6nden tahsil ederek malin1 satmasiyla
olusan faydayr ortaya koymaktir. Genellikle tarim iriinlerinin satisinda kullanilan bir
yontemdir. Islami finans kuruluslar1 bu yontemi nitelikleri belirli olan mallarin finansmaninda

kullanmaktadirlar.
6) Istisna

Istisna, bir eserin iiretilmesi i¢in 6nden siparis vermektir. Genellikle sanatkarlik gerektiren
islerin finansmaninda kullanilmaktadir.?’ Islami finans kuruluslar1 bu yontemi ingaat, arag,

gemi gibi alimlarin finansmaninda kullanmaktadir.
7) Vekalet

Vekalet yontemi, fon sahibinin varligin1 yonetmesi amaciyla bir aractya vekalet vermesi ile
gerceklesmektedir. Bu yontemde vekalet veren ile vekil arasinda belirli bir kar oram
sabitlenebilmektedir. Vekil, vekalet edene %10 olacak sekilde sabit bir kar orani vererek bu

oranin Ustiindeki kar payini kendi alabilmektedir.®
8) Teverruk

Teverruk, bir malin vadeli satin alinarak akabinde baska bir tarafa daha diisiik bir bedel ile pesin
satilmasiyla nakit temin etme yontemidir. Bu yontemin temel amaci alim-satim yoluyla nakit
para elde etmektir. Islami finans kuruluslari bu yontemi genellikle nakde ihtiya¢ duyduklarinda
zaruri olarak kullanmaktadirlar. Cagdas uygulamalarda organize teverruk olarak adlandirilan
bu finansman y&ntemi, Islami finans kurulusunun miisterisine uluslararasi piyasalardan vadeli

emtia satip misterisinin vekili olarak bu emtiay1 piyasada tekrar satarak nakit kaynak

85 Ishak Emin Aktepe - Mustafa Dereci, “Islam Hukukunda Akit Teorisi ve Katihm Bankacihginda Akitler”,
Yasayan ve Gelisen Katilim Bankacilig1, (Istanbul: Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi Yayinlari, 2021), 230 - 231;
Servet Bayindir, 40 Soruda Sukuk ve Borsa (Istanbul: iktisat Yayinlari, 2021).

8¢ Bilal Aybakan, “Selem”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

87 Hamza Aktan, “Istisna”, Tiirkive Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

88 {shak Emin Aktepe, Sorularla Katilim Bankaciligi (istanbul: Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, 2013), 44.
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olusturmasidir. Bir¢ok agidan tartigmali bir akit olarak 6n plana ¢iksa da zarurete binaen

kullanilan bir yéntem olmaya devam etmektedir.®’
9) Karz

Karz ya da karz-1 hasen, Kur’an-1 Kerim’de zikredilen giizel bor¢ anlaminda kullanilan faizsiz
bor¢ vermektir. Karz karsiliksiz bir bor¢ veya ddiing olarak kullanilan finansman yontemidir.
Kur’an-1 Kerim’de Allah’a bor¢ vermek anlaminda tesvik edilen bir uygulamadir.® islami
finans kuruluglar1 miisterilerinin birtakim ihtiyaglarin1 nakden karsilayabilmeleri agisindan karz

amaciyla borg vermektedirler.”!
10) Vedia

Vedia, emanet anlamina gelmekte ve mevduat kelimesiyle ayni koke sahiptir. Vedia taraflar
arasinda malin emanet edilerek muhafaza edilmesi anlamini tasimaktadir. Vekaletten farkli
olarak Islami finans kurulusunun vedia sozlesmesinde malda tasarruf hakkiin
bulunmamasidir.”? Islami finans kuruluslari topladiklar1 fonlar1 vedia kabilinden almakta ve

istenildigi zaman misterilerine geri 6demek durumundadirlar.
11)icare

Icare, giiniimiizde kullanilan kira akdine tekabiil etmektedir. Bir malin belirli bir siire

9 Jcare farkli formlarryla Islami finansal kuruluslarda

kiralanmasina karsin iicret alinmasidir.
finansal kiralama modeline yakin bir sekilde kullanilmaktadir. Kiralayan tarafin kira bitiminde
kiraladigr malin miilkiyet haklarmin kendisine devredilmesiyle isleyen bu finansman modeli

olduke¢a yaygin bir sekilde kullanilmaktadir.
12) Rehin

Rehin, borca karsilik talep edilen bir nevi teminattir. Bor¢ 6denmedigi takdirde bu rehnin satisi
ile bor¢ tazmin edilmektedir.®* Islami finans kuruluslar1 finansman karsihiginda rehin

alabilmektedirler.

13) Sarf

8 TKBB, TKBB Katilim Finans1 Standartlar1 Standart No: 2 (TKBB Danisma Kurulu: 2021).

% H. Yunus Apaydin, “Karz”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

%1 Miicahit Ozdemir, 40 Soruda Karz-1 Hasen (istanbul: iktisat Yayinlari, 2020).

%2 Mustafa Yildirim, “Vedia”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

% Ali Bardakoglu, “Icare”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).

%4 Halit Calis - Hasan Hacak, “Rehin”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).
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Sarf, paranin para ile miibadelesini konu alan bir s6zlesmedir. Sarf islemleri giiniimiizde doviz
islemlerine denk gelmektedir. Sarf islemlerine aracilik edenler sarraf olarak anilmaktadir.

Islami finans kuruluslar1 bugiin déviz alim-satimi gibi sarf islemlerine aracilik etmektedirler.®®
1.3.  Islami Finansin Mevcut Durumu

Islami finans son elli yillik seriiveninde 1400 yillik gecmisinden aldig1 ilke ve tecriibeleri ile
cagin dinamiklerine 6zgii yeni kurumlar, iiriinler ve siiregler inga edebilmistir. Geleneksel
bankacilik kadar bir gegcmise sahip olmasa da yarim yiizyillik bir donemde kurumsal, kalite
yonetim sistemine haiz ve yenilik¢i yapilar kurarak Miisliimanlara 6zgii is modelleri ile
basarisini ispat etmistir. Islami finansin cagdas kurumlar1 ve istatistikleri yapisal bir gelisimle

birlikte yolculugun devam ettigini gostermektedir.”¢
1.3.1. Cagdas Islami Finans Kurumlari
1.3.1.1. Katihm Bankacihg:

Katilim bankacihigi ya da Islami Bankacilik, Islami finans kurumlar1 arasinda en yaygin ve
gelismis finansal hizmet aracilaridir. Katilm bankacilifi temelde bir banka ile ayni islevi

gormektedir. Bunlar;

e Fon toplamak
e Fon kullandirmak

o Finansal hizmetler sunmak

Katilim bankalar1 fon toplama kisminda mudaraba, miisareke, karz-1 hasen, kira sertifikasi
(sukuk) ve vekalet gibi yukarida bahsi gecen akitlerle miisterilerinden 6zel cari hesap ve kar ve
zarara katilma hesaplari ile fon toplamaktadirlar. Ozel cari hesaplar vadesiz hesap niteliginde
olup istenildigi zaman igerisindeki paranin ¢ekilebilecegi hesaplardir. Katilma hesaplari ise kar
zarar hesabina dayali olup anaparanin dahi garantisi olmayan ve burada toplanan fonlarin

degerlendirilerek miisteri ile kar paylasimi yapildigi hesaplardir.”’

Fon kullandirma tarafinda ise toplanan fonlari murabaha, icare, vekalet, miisareke, teverruk ve
mudaraba gibi akitlerle kullandirarak finansman saglamaktadirlar. Bu kisimda bireysel

finansman, kurumsal finansman, kar ve zarar ortaklig1 gibi yontemler kullanilmaktadir.”®

%5 Aktepe - Dereci, “Islam Hukukunda Akit Teorisi ve Katilim Bankaciliginda Akitler”, 239.

% Bu kistmda Islami finansal teknolojilere deginilmemis olup arastirmanin temel konularindan oldugu igin bu alan
iiclincii boliimde islenmistir.

7 Haziroglu, Katilim Ekonomisi, 269.

%8 Haziroglu, Katilim Ekonomisi, 270.
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Finansal hizmetlerde ise tiim finansal kuruluslarin sundugu gibi havale, uluslararasi para
transferi, sigorta iriinleri, bireysel emeklilik gibi araciliga dayali {iriin ve hizmetler

sunmaktadirlar.

Katilim bankaciliginin geleneksel bankaciliktan temel farki ise dogrudan nakit kredi destegi
vermemesidir. Nakden finansman saglamak riba anlamina geldiginden katilim bankalar islami
finans akitlerine uygun olarak malin finansmanina odaklanmaktadirlar. Giinlimiizde cesitli
tartismalarin odaginda olsalar da Islami finans kurumlar arasinda en olgun kurumsal yapiya

sahip kuruluglardir.

Katilim bankacilig1 hizmetlerini, geleneksel bankacilik i¢erisinde sunan kuruluslarin icra ettigi
bu yénteme ise pencere modeli denilmektedir. Pencere modeli her Islam iilkesinde
uygulanmamakla birlikte genellikle Miisliiman niifus ile gayrimiislim niifusun bulundugu ve
gayrimiislim iilkelerde kullanilan bu yontemde katilim finans {irlinleri geleneksel iiriinler
arasinda Miisliimanlar i¢in bir se¢enek olarak sunulmaktadir. Bu modeli isleten geleneksel
bankalar kendi biinyelerinde fonlarin toplanmasi ve kullandirimini ayirmakta ve uygunlugunu

seri danigma kurullarindan almaktadirlar.
1.3.1.2. Katihm Sigortacihig:

Katilim sigortaciligi, geleneksel sigortaciliktan farkli olarak Islami finans ilke ve esaslarina
uygun igleyen faizsiz, belirsiz ve kumar benzeri sdzlesmelerden uzak bir sekilde ¢alisan bir is
modeline sahiptir. Faizsiz Finans Standartlar1 katilim sigortaciligini “belirli rizikolara maruz
kalan sahislarin bu rizikolarin gerceklesmesiyle ortaya ¢ikacak zararlarin telafisi iizerinde
anlagsmalar” olarak tamimlamistir.”® Islami finans yazininda katilim sigortacihigi “tekafiil”
kavrami ile kullanilmakta ve tekafiil “kefalet” sozciigiiniin bir terkibi olarak karsilikli
dayanmigma anlammi tasimaktadir. Islam tarihinde dayanismaya dayali sigortacilik Hz.
Muhammed (asm.) zamanina kadar uzanmaktadir. Topluluklar arasinda, kasitli olmayan
oldiirme ya da yaralama olaylarinda suglanan kisinin diyet borcu iizerine kurulmus bir anlasma
olarak ifade edile “akile” yontemi Islam tarihinde en eski bilinen sigortacilik

yontemlerindendir. Bu sistem ayni1 zamanda “meakil” olarak adlandirilmaktadir. 1%°

(Cagdas anlamda katilim sigortaciligmin isleyisi belirli bir riskin zararlarini tazmin etmek
isteyenlerin katilim esasli bir sigorta fonuna istirak etmeleriyle baglamaktadir. Katilim

sigortacilig1 kurumu bu fona paralarini aktaran katilimcilarin s6z konusu risk karsisinda zarara

9 Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) Sharia Standards, AAOIFI
(Manama: 2015), 666. .
100 Hamza Aktan, “Akile”, Tiirkive Divanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 20 Ekim 2022).
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ugramalar1 halinde s6zlesmelerinin kapsami uyarinca zararlarini tazmin etmektedir. Belirli bir
siire boyunca gecerli olan bu fonun siiresi bittiginde ise katilim sigortaciligi kurumu elde kalan
bu parayr orani nispetince katilimcilara geri dagitabilir. Katilimcilar parayr bu fona
aktardiklarinda kurum bu fonu Islami finans esaslarina gore isletebilmekte ve kar paylagimi

yapabilmektedir. Kurum tiim bu islemlerden hizmet bedeli alarak gelir akigini saglamaktadir.!°!

Tim bu islemler geleneksel sigortacilikta da benzer bir sekilde yapilmakta ancak geleneksel
tarafta sozlesmeler belirsizlik ve meysir igermektedir. Ayni1 zamanda toplanan fonlar tamamen
sigorta sirketinin kabul edilmekte ve fon iizerinden tazmin edilen tutarlar ¢iktiginda kalan para
ile bu fon iizerinden degerlendirilen para sigorta sirketine kalmaktadir. Ustelik fon faiz ve

benzeri yontemlerle nemalandirilmaya ¢aligilmaktadir.

Katilim sigortaciliginda, sigorta sirketinin riskleri ise katilim reasiirans sirketleri tarafindan
sigortalanmaktadir. Katilim reasiirans sirketleri biiyiik dlgekteki risklerin yonetimini Islami

finans ilkelerine uygun bir sekilde tistlenmektedirler.
1.3.1.3. Katihm Sermaye Piyasalari

Katilim finans esasli sermaye piyasalar1 gerek iirlin gerekse de kurum temelinde hizmetler
sunmaktadirlar. Bu hizmetlerin en kapsamlis1 sukuk ve Islami fon islemleridir. Sukuk islemleri
genellikle varlik kiralama sirketleri (kiiresel piyasalarda “special purpose vehicles”) tarafindan
yapilmaktadir. Varlik kiralama sirketleri sukuk ihra¢ edecek tarafin varliklarini koruma ve bu
sertifikalar1 ihra¢ etme yetkisine sahip kurumlar olarak varliga dayali sertifika ihracini

gerceklestirmektedirler.'%?

Bunun yan sira Islami fon yonetim sirketleri, Islami finans ilkelerine uygun bir sekilde sermaye
piyasast araglart ile islem yapmaktadirlar. Bu islemler para piyasasi araglari, hisse senedi,

emtia, sabit getirili menkul kiymetler, gayrimenkul ve diger islemlerden olugmaktadir.

Katilim sermaye piyasalaria yatirim yapacak olan kisilere aracilik eden araci kurumlar, hisse
senedi piyasalarinda faaliyet gostermektedirler. Miisteriler bu araci kurumlarda yatirim hesab1
acarak katilim finans ilkeleri ile uyumlu hisse senetlerine ikincil piyasada yatirim

yapabilmektedirler.'%

191 Orhan, Ekonominin Temel Konulari ve Islam Ekonomisi, 245-247.

102 Aktepe - Dereci, “Islam Hukukunda Akit Teorisi ve Katilim Bankaciliginda Akitler”, 230.

103 Ulkemizde bu standard: saglayan “katilim endeksi” bulunmaktadir. Ayrinti igin bkz. Borsa Istanbul. “Katilim
Endeksleri” (Erisim 25 Ekim 2022).
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Katilim finans alaninda girisim ve risk sermayesi yatirim fonlar1 ile melek yatirimeilik aglar
da &zellikle teknoloji tabanli girisim sirketlerine sermaye saglamaktadirlar. Bu fonlar Islami
finans ilkeleriyle uyumlu olmakla birlikte yatirim yapilan girisimlerin de Islami finans

ilkeleriyle uyumlu bir is modeline sahip olmalar1 gerekmektedir.

Katilim finansa dayali paya ve borca dayali kitle fonlama platformlari ise girisimlere ¢ok kii¢iik
miktarlarda dahi olsa dogrudan yatirim yapmak isteyen vatandaglara olanak tanimaktadirlar.
Bu platformlar girisim sermayesi yatirim fonlarinda oldugu gibi seri uyuma sahip girisimlere

yatirim yapmaktadirlar.
1.3.1.4.  Sosyal Finans

Islami finans temelde tiim yonleri ile halkin refahini saglamakla yiikiimlii ilke ve esaslariyla
dogusundan itibaren sosyal finans kurumlarina sahiptir. Basta zekat, sadaka ve infak olmakla
birlikte tesvik edilen birgok sosyal finans unsuruna haizdir. Zamanla kurumsal yapiya
bilirlinmiis uygulamalar ortaya ¢ikmis ve bu olusumlar toplumun asli ihtiyaglarini
karsilayamayan kesimine fayda saglamistir. Islam tarihi boyunca zekat kurumu, vakif kurumu
ve dagitik isleyen infak ve karz-1 hasen mekanizmalariyla sosyal finans uygulamalari ile tiim

medeniyetlere 6rneklik teskil etmistir.

Bugiin ¢agdas anlamda ortaya ¢ikan “sosyal finans” kavrami temelde devlet, piyasa ve toplum
iicgeninde bulunan {gilincli sektdr olarak adlandirilan bir yapiya sahiptir. Bunlarm bir
cogunlugu kar amaci giitmese de gelir odakl olan kurumlar da bulunabilmektedir. Islami sosyal
finans kurumlari, zekat kurumu, vakif kurumu, mikrofinansman kurumu, kooperatif gibi
isimlerle zekat, karz-1 hasen, temel ihtiyaglarin finansman1 konularinda faaliyet
gostermektedirler. Bu kurumlarm temel amaci Islami finansin toplumsal boyutunu ilkeler

1is1g1inda ¢agdas yontemlerle gergeklestirmektir.!%4
1.3.1.5.  Uluslararasi Kurumlar

Islami finans ekosisteminin gelisiminde iiriin ve hizmet standardi olusturmak, isbirligi tesis
etmek ve ortak diizlemde hareket etmek icin tesis edilen uluslararasi kurumlar bulunmaktadir.
Bu kurumlar Islami finansin gelisiminden bugiine kadar ortaya cikan ihtiyaglar neticesinde
meydana gelmistir. Islami finans {iriin ve hizmetlerinde standartlarin belirlenmesi, bu
standartlara uyumun denetlenmesi ve insan kaynaginin geligmesinin en onemli tetikleyici

unsuru bu kurumlar olmustur. Geleneksel finansta bulunan merkezi yapilara olan ihtiyaci

104 Ali Can Yenice, Islami Sosyal Finans Raporu (Istanbul: IKAM Arastirma Raporlari, 2021), 10 - 11.
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ortadan kaldirarak kendine 6zgili yapilarin olugsmasinda biiyiik rol oynamistir. Bu uluslararasi

kurumlar kurulus tarihi sirasiyla soyledir:
e islam Kalkinma Bankas1 (IsDB)
e Islami Finans Kuruluslar1 Muhasebe ve Denetim Kurulusu (AAOIFT)
e Islami Bankalar ve Finansal Kurumlar1 Genel Konseyi (CIBAFT)
e Uluslararasi Islami Finans Piyasas1 Kurumu (IIFM)
e islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB)
e Uluslararasi Islami Likidite Yonetimi Kurulusu (IILM)
1) Islam Kalkinma Bankas1 (IsDB)

Islam Kalkinma Bankasi (Islamic Development Bank, 1sDB), Islam Isbirligi Teskilati
(Organisation of Islamic Cooperation, OIC) tarafindan 1975 yilinda kurulan 57 {iyeye sahip
kalkinma amagli projelere destek vermek amaciyla faaliyet gostermektedir. Merkezi Cidde’de
bulunan Islam Kalkinma Bankasinin 12 iilkede ofisi bulunmaktadir. Islam Kalkinma
Bankasinin temel amaci toplumsal refahin 6zel projelerle saglanmasidir. Ayn1 zamanda birgok
arastirma kurumuyla Islami bankacilik ve finans alaninin akademik anlamda gelismesine katki
vermektedir. Giiniimiizde uluslararasi anlamda en énemli islami finans kurumu niteligine sahip

Islam Kalkinma Bankas1 Islam toplumlarmin gelismesi icin ¢alismaktadir.'0
2) islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim Kurulusu (AAOIFI)

Islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim Kurulusu (The Accounting and Auditing
Organization for Islamic Financial Institutions, AAOIFI), Islami banka ve finans
kuruluslarinin muhasebe ve denetim standartlarini belirlemek iizere 1990 yilinda Cezayir’de
kurularak Bahreyn’de tescil edilen bir standardizasyon kurumudur. Islami Finans Kuruluslari
Muhasebe ve Denetim Kurulusunun temel gayesi ilkeleri standardize etmek ile bu standartlari
egitim, konferans ve sempozyumlarla yayginlagtirmak, yeni ¢ikan durumlara proaktif bir
sekilde ¢coziimler sunmak ve Islami finans kurumlarinin finansal tablolarinda yer alan verilerin
giivenini artirmaktir. Islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim Kurulusunun
organizasyon yapist genel sekreterlik, miitevelli heyeti, icra kurulu, genel kurul, fikih kurulu ve

muhasebe ve denetim standartlari komisyonundan olugmaktadir.!%¢

105 Tslamic Development Bank, (Erisim 5 Kasim 2022).
196 gccounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) Sharia Standards, 26 - 29.
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3) islami Bankalar ve Finansal Kurumlar1 Genel Konseyi (CIBAFT)

Islami Bankalar ve Finansal Kurumlar1 Genel Konseyi (General Council for Islamic Banks and
Financial Institutions, CIBAFI), islam Kalkinma Bankasi ve oncii islami finans kurumlar
tarafindan 2001 y1linda kar amaci giitmeyen bir olusum olarak kurulmustur. Islami Bankalar ve
Finansal Kurumlar1 Genel Konseyinin stratejik amaglari arasinda Islami finans degerleri ile
ilgili politika ve diizenlemelerin savunuculugu, siirdiiriilebilirlik ve yenilikg¢ilik, sektorel

aragtirmalar ve mesleki gelisim bulunmaktadir.'®’
4) Uluslararas: Islami Finans Piyasasi Kurumu (ITFM)

Uluslararasi islami Finans Piyasas1 Kurumu (International Islamic Financial Markets, IIFM),
Bahreyn Merkez Bankasi ev sahipliginde islam Kalkinma Bankasi, Endonezya Bankasi,
Malezya Merkez Bankasi, Sudan Merkez Bankasi ve Brunei Darussalam Merkez Bankasi
isbirliginde 2002 yilinda Bahreyn’de kurulmustur. Uluslararasi Islami Finans Piyasasi
Kurumunun amaci seri uyumlu finansal piyasa araclarinin uluslararasi anlamda alim ve satimi

ile sermaye akislariin diizenlenmesi ve aktif hale getirilmesidir.!%®
5) islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB)

Islami Finansal Hizmetler Kurulu (Islamic Financial Services Board, IFSB), Islami finans ve
iiriinlerinin standardizasyonu ve uluslararasi finans piyasalari ile uyumlu bir sekilde ¢alismasi
amaciyla 2002 yilinda Kuala Lumpur’da kurulmustur. Kurulun etkin bir sekilde ¢aligmasi
amactyla Malezya tarafindan Islami Finansal Hizmetler Kurulu Kanunu cikarilmis ve
uluslararasi bir kurum niteligine kavusturulmustur. Halihazirda 36 standart, rehber ilkeler ve
teknik notlar yaymlamis olan Kurul, diizenleyiciler, uluslararasi kuruluslar ve piyasa

oyuncularinin da dahil oldugu 188 tiyeye sahiptir.!%
6) Uluslararas: Islami Likidite Yonetimi Kurulusu (ITLM)

Uluslararasi Islami Likidite Yonetimi Kurulusu (International Islamic Liquidity Management
Corporation, IILM), smir &tesi Islami likidite yonetimini yapabilmek i¢in seri uyumlu finansal
araglar gelistirmek ve ¢ikarmak amaciyla 2010 yilinda Endonezya, Kuveyt, Malezya,
Mauritius, Nijerya, Katar, Tiirkiye ve Birlesik Arap Emirlikleri iilkelerinin merkez bankalari
ile Islami Ozel Sektor Kalkinma Kurulusu (The Islamic Corporation for the Development of

the Private Sector, ICD) ortakliginda 2010 yilinda kurulmustur. Malezya’nin ev sahipligi

107CIBAFI, (Erigim 5 Kasim 2022).
108 [IFM, “Corporate Profile”, (Erisim 5 Kasim 2022).
109 TFSB, “Background”, (Erisim 5 Kasim 2022).
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yaptig1 bu Kurulus Islami finans kuruluslarmin 6zellikle likidite tarafinda yasadiklar sikintilari

¢6zmekte ve bu alandaki ihtiyaci karsilamaktadir. '

1.3.2. islami Finans istatistikleri

1.3.2.1.

Diinyada islami Finans

Diinya ¢apinda toplamda 1500’ askin Islami finans kurumu bulunmaktadir. Toplam varliklari

3.06 trilyon dolar1 gecen bu kurumlarin kategorik dagilimina bakildiginda sirastyla Islami

bankacilik (%68,7), Sukuk (%25,4), Islami fonlar (%S5,1), ve Islami sigortacilik (%0,8) alanlar

on plana ¢ikmaktadir. Bélgesel olarak bakildiginda ise Kérfez Isbirligi Konseyi (%52,4),
Gliney Dogu Asya (%23,5), Ortadogu ve Dogu Asya (%17,4), Afrika (%2,1) ve digerleri
(%4,5) olarak dagilim gostermektedir (Tablo 1).!!!

Tablo 1. islami Finans Kurumlar1 Kategorik ve Bélge Dagilimi

Bolge Islami Sukuk Islami Sigortaciik | Toplam | Pay (%)
Bankacihk Fonlar

Korfez Isbirligi 1.212,5 3323 46 12,7 1.603,5 52,4

Konseyi

Giiney  Dogu 287,5 390,3 37,5 4,7 720 23,5

Asya

Orta Dogu ve 477,1 26,9 22 5,6 531,6 17,4

Giiney Asya

Afrika 58,2 1,8 4 0,6 64,6 2,1

Digerleri 68,8 24,4 45,1 0,7 139 4,5

Toplam 2.104,1 775,7 154,6 24,3 3.058,7 100

Pay (%) 68,7 25,4 5,1 0,8 100

Kaynak: Islamic Financial Services Board 2022

Islami bankacilik, Islami finans kuruluslar: arasinda en biiyiik hacme sahip olurken bu aktif

biiytikliik yillik ortalama %2,4 biiyiime oraniyla 2.1 trilyon dolara ulasmistir (Sekil 2).

HOTILM, “About IILM”, (Erisim 5 Kasim 2022).
111 Islamic Financial Services Board, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2022.
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Sekil 2. islami Bankacihk Aktif Bityiikliigii (trilyon dolar)
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Kaynak: Islamic Financial Services Board 2022

Islami bankaciligin kiiresel bankacilik sistemi icerisindeki payma bakilacak olursa %2,1
seviyesine ulastig1 goriilmektedir. Bu durum Islami bankaciligin biiyiik potansiyele sahip

olmasina ragmen heniiz tam anlamiyla bunu gergeklestiremedigini gostermektedir.

Islam iilkelerinde toplam bankacilik pay1 igerisindeki islami bankacihigin pay1 %15’i gegen
sadece 15 iilke bulunmaktadir. Bu iilkelerin Islami bankacilik varliklar1 kiiresel Islami
bankacilik varliklar igerisinde %91,8’ini kapsamaktadir.'!? Dolayisiyla bu 15 iilkenin diinya

capindaki Islami bankacilig biiyiik dl¢iide sekillendirdigi sdylenebilmektedir.

Islami bankaciliktaki pazar paylarina gore iilkeler siralandiginda ise Suudi Arabistan, iran,
Malezya, Birlesik Arap Emirlikleri, Katar, Kuveyt, Bahreyn, Tiirkiye, Banglades ve Endonezya
ilk 10 {ilke olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Tablo 2). Bu tabloya gore en ¢ok Miisliiman niifusa
sahip olan Endonezya’nin kiiresel islami bankaciliktaki paymin 10. sirada %1,9 oraninda
olmas ile en az Miisliiman niifusa sahip Katar’in payinin ise 5. sirada %6,6 olmasi islam

iilkelerinin Islami finansta niifusa oranla bir basarrya ulasamadigini gdstermektedir.

Tablo 2. ik 10 Ulkenin Islami Bankacihk Pazar Pay

Sira Ulke Pay (%)
1 Suudi Arabistan 30,6

2 Iran 17

3 Malezya 11,2

4 BAE 10

5 Katar 6.6

112 Islamic Financial Services Board, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2022.
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6 Kuveyt 6,3
7 Bahreyn 3,3
8 Tiirkiye 2,9
9 Banglades 2,7
10 Endonezya 1,9

Kaynak: Islamic Financial Services Board 2022

Islami finans hizmetlerini tam tesekkiillii sunan islami bankalar ile pencere modeli sunan
geleneksel bankalar kiiresel capta kiyaslandiginda %72 ile islami bankalarin ve %28 ile

geleneksel bankalarin pencere modelinin olusturdugu goriilmektedir (Sekil 3).!13

Sekil 3. Islami Bankacilik ve Pencere Modeli Dagilimi

B Tam Tesekkullt
Pencere Modeli
Kaynak: Adewale vd.

Bu durum iilkelerin pazar paylari ve banka sayilar1 agisindan kiyaslandiginda ise yogun
Miisliiman niifusa sahip Islam iilkelerinde dahi pencere modelinin %40°’lara kadar ¢ikabilecegi

goriilmektedir (Tablo 3).

Tablo 3. Ulkelere Gore islami Bankacilik ve Pencere Modeli Karsilastirmasi

Ulke Islami Banka Sayis1 | Pencere Modeli | Pencere Modelinin
Sunan Banka Sayis1 | Pazar Pay1 (%)

Malezya 16 10 2,5

Endonezya 14 20 33

Pakistan 5 17 41,4

Banglades 5 163 6,7

Tiirkiye 8 - -

Kaynak: Islamic Financial Services Board 2022; TKBB.

113 Abideen Adewale - Simon Archer, Risk Sharing In Islamic Banking (IFSB Working Paper Series, 2019).
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Islami finans sermaye piyasalarina bakildiginda sukuk ve Islami fonlarin toplam sektérel payi
%30,5 ile 930,3 milyar dolar biiyiikliiglindedir. Sukuk piyasasi bir 6nceki doneme gore 2021
yilinda %13, Islami fonlar ise %6,1 oraninda artmistir. Kiiresel anlamda sukuk piyasasina
bakildiginda ise 2001 yilindan itibaren diinya ¢apinda toplamda 1.6 trilyon dolar sukuk ihrag
edildigi goriilmektedir.

Kiiresel islami fonlarin dagilimina bakildiginda ise 2021 yili itibartyla 154.6 milyar dolar
biiytikliigiindeki bu fonlar1 olusturan varliklar para piyasast araglart (%39,5), hisse senedi
(%28,6), emtia (%14,4), sabit getirili menkul kiymetler (%8,2), gayrimenkul (%5), karma
varlik portfoyii (%4,2) ve diger (%0,2) araclardan olusmaktadir (Sekil 4).

Sekil 4. Kiiresel Islami Fonlar

Para Piyasasi
Araclari

Hisse Senedi

Emtia

Sabit Getirili Menkul
Kiymetler

Gayrimenkul

Karma Varlk
Portféyu

Diger | 0,20%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00%

Kaynak: Islamic Financial Services Board 2022

Tiim bu veriler Islami finansin kiiresel capta biiyiidiigiinii géstermekle birlikte Islam iilkelerinin
potansiyeli agisindan kiyaslandiginda heniiz istenilen olgunluga ulasmadig1 goriilmektedir.
Bununla birlikte gelisen bir piyasa olmasindan dolayr varliklarin giinden giine ¢esitlendigi
gozlemlenmektedir. Bankaciligin hakim unsur olmasinin yani sira yeni {iriin ve hizmetler ortaya

cikmaktadir.
1.3.2.2.  Tiirkiye’de Islami Finans

Tiirkiye’de Islami finans alaninda faaliyet gdsteren en 6nemli kurumlar katilim bankalaridir.
Halihazirda bes Ozel sermayeli li¢ kamu sermayeli toplamda sekiz katilim bankasi
bulunmaktadir. Yeni ¢ikan dijital bankacilik yonetmeligine uygun olarak faaliyet izni almig
olan iki dijital katilim bankas1 piyasaya girmek icin hazirliklar yapmaktadir. Bununla birlikte

Islami finans esaslarma uygun bir sekilde faaliyet gdsteren bir yatirim bankasi bulunmaktadir.
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Yaklasik kirk yillik sertiveninde katilim finans sektoriiniin geldigi konum yeterli goriilmese de

kayda deger goriilmektedir.

Bu katilim bankalarinin aktif biiytikliikkleri Haziran 2023 verilerine gore 1.366 milyar TL’ye
kadar ulagmistir. Katilim bankalarinin aktif biiyiikliikleri son on yilda ciddi oranda artarak

toplam bankacilik sektoriindeki pay1 %5,3’ten %8,3 oranina ¢ikmugtir.!'#

Sekil 5. Katihm Bankalar1 Aktif Verileri

10,00%

2,50%

0,00%
2013 2015 2017 2019 2021 2023

Kaynak: TKBB

Katilim bankalarinin sukuk ihraglarina baktigimizda ise siirekli artmakta oldugu goriilmekte ve
2013 yilindan itibaren toplam 329,8 milyar TL’lik bir hacme ulastigi goriilmektedir.!'> Bu

durum kira sertifikasi ihracina olan ilginin her y1l arttigin1 gostermektedir.

Rakamlarla Tiirkiye nin slami finans gériiniimiine baktigimizda genel bir biiyiime egilimi ve
her gecen yil gelistigi goriilmektedir. Diinyadaki gidisat ile uyumlu bir sekilde Islami
bankacilik ve sermaye piyasalarinda artis oldugu gézlemlenmektedir. Her ne kadar geleneksel
bankacilik igerisindeki pay1 heniiz istenilen diizeyde degilse de bu alana yapilan yatirimlar hem
kamu hem de 6zel sektérde devam etmektedir. Tiirkiye’de dijital bankacilik yonetmeliginin
yayimlanmasinin ardindan faaliyet izni alan ilk iki organizasyonun dijital katilim bankasi
olmas1 katilim finans sektoriiniin dijital anlamdaki ilgiyle birlikte geliseceginin bir gostergesi

sayilabilmektedir.
1.4. Cagdas Islami Finans Kurumlarina iliskin Elestiriler ve Sorunlar

Cagdas Islami finans yarim yiizyillik bir ge¢mise sahip olmasina ragmen kurumsallasma,

standardizasyon, algi ve finansal okuryazarlik, iiriin-pazar uyumu gibi alanlarda gerekli

''* TKBB, “Bankacilik Temel Performans Gostergeleri” (Erisim 10 Haziran 2023).
115 TKBB, “Sukuk Thrag Hacimleri” (Erisim 10 Haziran 2023).

34



olgunluga ulagmistir. Kisa tarihi itibariyla olusturdugu deger yadsinamayacaktir. Tiim bu
gelisimine ragmen hem kuram, ilke ve yaklasim hem de uygulama, hizmet ve yap1 itibartyla
bircok elestirinin odaginda olmustur. Toplumsal anlamda beklenenden daha yavas

yayginlagmasinin temel sebeplerinden en 6nemlisi de bu elestirilerdir.

Teorik acidan ortaya koyulan elestiriler faiz anlayisinin farkli yaklasimlart ortaya koymasiyla
baslamaktadir. Bir kesim bugiinkii ticari faizin Islam’da yasaklanan riba ile ayn: olmadig
goriisiindedir. Diger bir kesim ise Islami finans kurumlarinin araci olduklar1 islemlerde kar pay1
olarak aldiklar1 getirinin faizli islemlerle benzedigi gerekgesiyle bu kurumlara uzak
durmaktadir. Islami finans kurumlarinin finansmana dayalr akitlerin kullanilmamas: gerektigi,

bunun yerine sadece ortaklik temelli modellerin tercih edilmesi gerektigi diistiniilmektedir.'!

Islami bankalarin fon kullandirma ydntemlerinin murabaha tabanli olmasi ve bu yéntemde baz
alinan kar oraninda ilgili iilkenin faiz oranlarmin bir 6l¢iit olarak ele alinmasindan kaynakli
ortaya ¢ikan geleneksel finanstaki paranin zaman degerine iliskin yakinlik hem alimler hem de
vatandaslar tarafindan elestirilmektedir. Bu sorunun kaynaginda ise genellikle islami
bankalarin iilkenin geleneksel bankacilik sistemi ve mevzuatina tabi olmalariyla birlikte merkez

bankasina olan bagimhiliklarindan kaynaklanmaktadir.!!’

Kar oraninda baz alinan 6lgiitlerle birlikte Islami bankalarin finansman araglarinda birlesik
sOzlesmelerin bulunmasi, mal alimina dayali finansman siireglerinde bankanin mala gergekten
sahip olmadan misteriye verilen vekalet ile ¢oziilmesi ve finansman 6demelerindeki
gecikmelerin cezalandirilmast hem fikhi agidan hem de uygulama agisindan tartisilmaya devam

etmektedir.

Islami bankacilikla ilgili bir diger onemli elestiri ise sukuk ve vekalet gibi akitlerin sabit getiri
taahhiit etmesidir. Icare temelli sukuk islemlerinde kira sertifikas1 ihracinin sabit oran vaat
etmesi ve bu oranin gegerli faiz oranina dayanmasi islami finansta yasak olan faizli islemleri
andirdigindan bir sorun olarak goriilmektedir. Vekalet yonteminde ise yine elde edilecek gelirin

taahhiit edilerek fon toplanmasi ayni sebeplerden 6tiirii rahatsizlik uyandirmaktadir.!®

Her ne kadar bu sdzlesmeler islam hukukuna uygun bir sekilde yapilsa da toplum nazarinda
akitlerin siireci tam olarak bilinmediginden ve topluma yonelik bilgi vermede eksiklikler
oldugundan bu sbzlesmeler finansal islemleri Islami usullere gore gerceklestirirken toplum

nazarinda mevcut yapinin arkasindan dolanmak anlaminda oldugu diistiniilmektedir. Bu alg1 ve

' Muhammad Ayub, Islami Finanst Anlamak, (Istanbul: Iktisat Yayinlar1, 2017), 459-460.
"7 Ayub, Islami Finanst Anlamak, 466.
18 Ayub, Islami Finanst Anlamak, 463.

35



farkindalik zay1flig1 ile ilgili olmakla birlikte Islami finans kuruluslarmin iletisim ve icralari ile

de ilgili oldugu siiphe gotiirmez bir gergektir.

Islami bankalarmn ayn1 zamanda nakit finansman saglamak amaciyla organize teverruk islemleri
yapmasi, fikhi siire¢lerin kurumlarin ¢ikarlarina goére egilip biikiilebilecegi izlenimi verdigi

diistiniilmekte ve bu kurumlara yonelik gliveni zedelemektedir.

Hisse senedi alim-satim piyasasinda getirilen ilkelerde ise borsaya kote sirketlerin gayrimesru
gelirleri ile faizli kredilerine yonelik ortaya koyulan ilkeler tatmin edici olamadigindan
Misliimanlar sermaye piyasasina yonelik miitereddit bir tavir sergilemeye devam
etmektedirler. Islami fonlarm ve endekslerin bu algryr tam anlamiyla ydnetemediklerinden

tercih edilmedigi 6ngoriilmektedir.

Islami finans kurumlarmin elestirildigi noktalarda elbette tek sorumlu kendileri degildir. Islami
finansta ortaya koyulan farkliliklar kurumlarin farkli isleyisini de beraberinde getirmektedir.
Bu durum seri ilkelerin arbitraji olarak tanimlanmis ve bu ilkeler arasindaki farkliliklar
kullanilarak uygulamanin ¢ikarma ydnelik kararlar alinmasina neden olmustur.''® Islami finans
kurumlarinin kuram ve uygulamadaki farkliliginin bir diger sebebi ise kurum g¢aliganlarinin
yaklagimidir. Islami finans kurumunda calisan kisiler gerekli hassasiyete sahip olmadiklarinda
fikhi ilkeleri bertaraf ederek hareket edebilmektedir. Bu durum her zaman denetim siireglerinde

ortaya ¢ikmamakta ve miisteriler nezdinde olumsuz elestirilere neden olmaktadir.

Ulkelerin mevzuatindan kaynaklanan birtakim baglayict unsurlar Islami finans ilkelerinin tam
anlamiyla gergeklesmesini engelleyebilmektedir. Islami finans kurumlar1 genellikle ilgili
devletin mevzuatina bagh bir sekilde hareket etmekte ve ¢ogunlukla kendilerine 6zgiiligii
zaman alacak siire¢ ve politikalar neticesinde olusturabilmektedirler. Bundan dolay1 Islami

finansin tilkenin ekonomi-politigi ile dogrudan ilgisi bulunmaktadir.

Islami finansa yonelik elestiriler bu alanin gelisimi icin olduk¢a dnemlidir. Yasanan tiim
olumsuzluklara ragmen sistemin her gecen giin daha iyi bir yonetisim yapisina dogru ilerledigi
goriilmektedir. Ortaya ¢ikan sorunlarin ve getirilen elestirilerin ideal bir Islami finans sistemine
dogru katki saglayacagi beklenmekte dolayisiyla bu durumun bir gegis siireci oldugu tasavvur
edilmektedir. Islami finansa olan talep ve ilgiyle birlikte ger¢eklesen finansal sonuglarin tatmin

edici diizeyi Islami finansin gelecegini sekillendiren en &nemli unsurlardan olacaktir.

19 Muhammad Akram Khan, Islam Iktisadinin Meseleleri, gev. Sercan Karadogan (Istanbul: Iktisat Yayinlari,
2018), 303.
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Bu hususlarla birlikte Islami finansal teknoloji girisimlerinin mevcut sistemi iyilestirme ve bir
ileri diizeye ¢ikarma gayesiyle kurulmasi gelecek igin iimit vermektedir. Ozellikle bu
girigimlerin gengler tarafindan kurularak icra edilmesi, bu alanin yenilik¢i finansal hizmetlerle
ilerlemesi ve her yeni dijital gelismede Islami finans uyumlulugunun dikkate alinmasi, sistemin

daha iyi bir konuma gelecegine isaret etmektedir.
1.5.  Islami Finansin Ekonomi Politigi

Islam dogrudan bir iktisadi sistem vazetmese de icerisinde bulundurdugu kural ve ilkeler bir
iktisadi sistemin nasil olmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Islam iktisad1 olarak tarif edilen
bu yap1 aslinda Islam’in bizatihi insanmn esenli§i ve toplumun refahini vaat etmesine
dayanmaktadir. Dolayistyla islam iktisadinin ve Islami finansin temel amaci aslinda bireysel
hiirriyet, tercih 6zgiirligi, bireysel ve kurumsal miilk edinimi, ahlaki dlgiiler 1s18inda kar
motivasyonunun Islam ilkeleri ile toplumsal refaha ve iktisadi kalkinmaya hizmet edecek
sekilde saglanmasidir.'?® Bu hedefin gergeklesmesi igin Islam’in sistemik dogas1 geregi Islam
iktisad1 ve finansmnin politik giic ile belirli 6l¢iide ortak hareket etmesi gerektigini Chapra, ibn

Haldun’dan alintilayarak ortaya koymaktadir:

“Miilkiin izzeti sadece seriat dairesinde icraatta bulunmakla gerceklesir; seriatin kivami ancak
miilk ile; miilkiin izzeti (devlet iglerini géren) adamlarla; devlet adamlarmin kivami (para,
maasg ve) malladwr; memleketi mamur hale getirmeden baska mal temin etmenin yolu olmadigt
gibi; adalet olmadan da memleketi imar etmenin ¢aresi mevcut degildir; adalet, halk arasina
konulmus bir terazidir. Bu teraziyi Allah koymus, hiikiimdar: da ona kayyum ve nezaret¢i tayin

etmistir. 1?1

Finans ve bankacilifin, topluma yonelik mali hizmetlerinden o&tiirii devletlerin iktisadi
politikalarindan, kanunlardan ve diizenlemelerden bagimsiz olamamasinin yani sira islami
finansin dogasi geregi politik ekonomiyle dogrudan ilintilidir. Islami finansin ¢agdas anlamda
ilk gelisiminden itibaren Islam iilkelerinin siyasi destegi ile ilerleme kaydedilmistir. Ozellikle
1973’te yasanan olaylar sonrasindaki Islam iilkelerinin petrol zenginligi akabinde Islam

Kalkinma Bankas1 bir islam isbirligi Teskilat1 tesebbiisii olarak tiim Islam iilkelerinin iist diizey

120 Asutay, “A Political Economy Approach to Islamic Economics: Systemic Understanding for an Alternative
Economic System”, 11-12. ) . .

12l M. Umer Chapra, Iktisadin Gelecegi: Islami Bir Bakis, cev. Melih Turan (Istanbul: iktisat Yaymlari, 2018),
146.
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katilimu ile viicut bulmus ve ardindan ilk Islam ticaret bankasi 1975°te Dubai’de, Kuveyt Finans

Kurumu 1977°de, Bahreyn islam Bankas1 1978°de kurulmustur.'??

Islami finansin ekonomi-politigi tiim diinyada Islam iilkelerinin refahi, Islamilesme hareketleri
ve sosyo-ekonomik olaylari ile ortak bir paydaya sahiptir.'>* Bu baglamda Islami finansin nasil

bir ekonomi-politik siiregten gectigi Tiirkiye 6rnegi lizerinden ele alinacaktir.

Tiirkiye’de Islami finansm ekonomi politik gelisimi Osmanli Devleti’nin son yillari ile
Cumhuriyetin ilk yillarina kadar dayanmaktadir. Osmanli doneminde 6zel miitesebbisler
tarafindan 1913’te kurulan Adapazar1 islam Ticaret Bankasinda yer alan “Islam” sifat1, 1928
yilina gelindiginde Hiristiyanlarin bankasindan ayrigmasi gerekliligi ile koyuldugu one

siiriilerek kaldirilmis ve adi Adapazan Tiirk Ticaret Bankasi olarak degistirilmisgtir.'2*

Bundan sonraki siirecte Tiirkiye’de kamu tarafinda islami finansa uyumlu bir bankanin
kurumsal anlamda tesekkiiline Devlet Sanayi Isci Yatirm Bankasi (DESIYAB) 6rnek
gosterilebilmektedir. Bu banka kurulus asamasinda faizle gelir kazanmak yerine “kéar ortaklig1”
vurgusuyla 6n plana ¢ikmistir. Bankanin kurulus kararnamesinde “kar-zarar ortakligi” yazdigi
icin kurulusunun geciktigi ifade edilmekte ve bu ifadenin Islami bir diizeni isaret ettigi
gerekeelendirilerek “zarar” ifadesi kaldirilmistir. Milli Selamet Partisinin destekleri ile kurulan
DESIYAB basta yurt disindaki Tiirk isciler olmak iizere vatandaslarin faizsiz bir sekilde
tasarruflarin1 degerlendirebilmeleri amaci tasimig ancak siyasi doniisiimler neticesinde amacini
gerceklestirememistir. Bu tecriibe bir sonraki Islami finansal hizmetlerin kurumsallagsmasina

zemin hazirlamigtir.!?

Islami bankalarin kiiresel gapta gelismesinin ardindan Turgut Ozal’m Basbakanlik doneminde
Bakanlar Kurulu karartyla 1983°te “Ozel Finans Kurumlari”nm kurulusu resmi olarak
gerceklesmistir.'?® Bu kurumlarin ilk 6rnekleri Korfez iilkelerinin sermaye ortakligi ile
faaliyete ge¢mis olup ilk olarak Albaraka Tiirk Ozel Finans Kurumu tesekkiil etmistir.'?” Ozel

finans kurumlar1 faaliyetlerini artirarak ve biiyliyerek yollarima devam ederken yasal

122 Erhan Akkas, An Overview of Islamic Economics and Finance in the GCC Countries (Istanbul: IKAM Country
Reports, 2017), 4-5.

123 Harun Sencal, “Islami Finans Kurumlarmin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Agisindan Elestirel
Bir Degerlendirmesi”, Islami Finansin Politik Ekonomisi Korfez Ulkeleri Uygulamasi, ed. Erhan Akkas (Istanbul:
Iktisat Yayinlari, 2022), 16 - 17.

124 Miicahit Ozdemir - Hakan Aslan, Tiirkiye 'de Islami Finansin Déniigiimiiniin Ekonomi Politigi (Istanbul: SETA
Yayinlari, 2017), 19.

125 Ozdemir - Aslan, Tiirkiye de Islami Finansin Déniisiimiiniin Ekonomi Politigi, 20-21.

126 Ozdemir - Aslan, Tiirkiye 'de Islami Finansin Déniisiimiiniin Ekonomi Politigi, 21-22

127 Haziroglu, “Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 Fikrinin Dogusu ve Kavramsal Onemi”, 6 - 7.
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belirsizlikler ile karsilagsmislar ve nihayetinde 1999°da Bankalar Kanununa tabi olmuslardir.'?3
Ozel Finans Kurumlar1 2001 yilinda kendilerine 6zgii “Ozel Finans Kurumlar1 Birligi” kurarak

ve bu sekilde sektdrel problemlerini ¢ozmeye caligsmislardir.

Ozel Finans Kurumlarinin birgok sebepten otiirii sunduklari finansal hizmetler hem yurtiginde
hem yurtdisinda isimlerinden 6tiirii gliven uyandirmadigi i¢in bankacilik statiislinii kazanmaya
calismislar ve 2005°te Bankacilik Kanunu ile “Katilim Bankas1” unvaniyla banka statiistinii

almiglardir.'?

Iktidarin 2002 yilinda degismesiyle baslayan siirecte Islami finans devletin ana odaginda
bulunmamius ve hiikiimet programlarinda yer edinememistir. ilk defa 61. Hiikiimet (2011-2014)
doneminde hiikiimet programma girerek kamu katilim bankalarinin kurulmasi giindeme
getirilmistir.'*° Bu hedef dogrultusunda 2014’te Ziraat Katilim, 2016°da Vakif Katilim ve
2018’de ise Emlak Katilim bankalar1 kurulmustur.

Tiirkiye'de Islami finansin gelistirilmesi maksadiyla Onuncu Kalkinma Plan1 (2014-2018) ile
64. Hiikiimet Programi dogrultusunda 2015 yilinda Faizsiz Finans Koordinasyon Kurulu
(FFKK) olusturulmustur. Bu Kurulun 6nerisi ile 22.02.2018 tarihinde BDDK Kurul Karari ile
“katilim bankacilig1 meslek ilke ve standartlarini belirlemek tizere TKBB tarafindan bir komite
olusturulmasina ve katilim bankalarin komite tarafindan alinan kararlara uymasina” talimati
verilmis ve TKBB biinyesinde Merkezi Danisma Kurulu kurulmustur.!*! On birinci Kalkinma
Plan1 (2019 - 2023) da bu baglamda Islami finansin gelisimine dnem veren eylem maddeleri

barindirmakta ve artan ilgiyi gostermektedir.

Cumhurbaskan1 Recep Tayyip Erdogan’m 2020°deki “Islam iktisadi krizden c¢ikisin
anahtaridir.” baslikli konusmasi ise devletin en iist diizeyde Islam iktisadini ve uygulamalarini

agikca destekledigini ve benimsediginin 6nemli gostergelerinden biri olmugtur.!*?

Kamu Gozetim Kurumunun, Katilim Bankalarma 06zgli “Faizsiz Finans Muhasebe
Standartlar”m  yayimlamasiyla devletin muhasebelestirme geleneginde Islami finans

ilkelerinin yer almaya basladigi goriilmektedir.!3?

128 Ozdemir - Aslan, Tiirkiye'de Islami Finansin Déniisiimiiniin Ekonomi Politigi, 23; Temel Haziroglu -
Muhammed Emin Ozcan, Bankacilikta Yeni Bir Boyut: Katilim Bankaciligi (Istanbul: Bereket Dergisi, 2000).

129 Haziroglu, “Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 Fikrinin Dogusu ve Kavramsal Onemi”, 6 - 7.

130 Ozdemir - Aslan, Tiirkiye de Islami Finansin Déniisiimiiniin Ekonomi Politigi, 29.

131 Cumhurbagkanlig1 Finans Ofisi, Katilim Finans Strateji Belgesi 2022 - 2025, (Istanbul: Cumhurbaskanlig
Finans Ofisi, 2022), 190.

132 Anadolu Ajansi, “Cumhurbaskani Erdogan: Islam iktisad: krizden ¢ikisin anahtaridir.” (Erisim 12 Kasim 2022).
133Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, “Faizsiz Finans Muhasebe Standartlar1 (FFMS)”
(Erisim 12 Kasim 2022).
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Tiirkiye’de Islami finansin gelisimi dikkate alindiginda son 40 yillik dénem, Sistemde Yer
Edinme (1984-1998), ihtiyatli Gelisme (1999-2013) ve Stratejik Gelisme (2014-2021) olarak
iic ana doneme ayrilmakta ve 2022 sonrasi donem ise Cumhurbaskanligi Finans Ofisi tarafindan
yayimlanan “Katillm Finans Strateji Belgesi” ile Biitiinciil Yaklasim dénemine

gegilmektedir.!3*

Cumhurbagkanlig1 Finans Ofisi tarafindan yayimlanan Tiirkiye’nin katilim finans stratejisi,
Islami finansa verilen ciddi dnemin yami sira bir yol haritasi niteligi tasimaktadir. Bu strateji
temelde 5 stratejik amac, 18 stratejik hedef ve 84 eylemden olugmaktadir. Katilim finans
stratejisi biitiinciil bir yaklasim sergileyerek sadece katilim bankaciligini degil, katilim finans
sektoriiniin tiim paydaslarini etkileyecek ve doniistiirecek bir stratejik plan olma 6zelligini

tasimaktadir (Tablo 4).!33

Tablo 4. Tiirkiye’nin Katihm Finans Stratejisi

Stratejik Amaclar Stratejik Hedefler
1. A 1. Giiglii yasal mevzuat
Stratejik Iéurumsal Donusumu 28 Katglhnz Finans Kuruluslar1 Birligi
erceklestirmek . R . .

Amag 3. Uriin ve hizmet cesitliligi
4. Helal deger zinciri ile biitiinlesme

2. Destekleyici Mekanizmalari Tesis | 1. Uluslararasi Islami Likidite ve Altyapi

Stratejik | Etmek Kurulusu

Amag 2. Katilim Finans Derecelendirme Sistemi
3. Uluslararas1 Katilim Finans Tahkim
Merkezi
4. Finansal teknolojilerin etkin kullanimi
5. Likiditeye erisimde yenilik¢i
mekanizmalar

3. Biitiinciil Fikhi Yonetisim Yapisim1 | 1. Biitiinciil mevzuatin olusturulmasi

Stratejik | Olusturmak 2. Kurumsal yonetisim mekanizmalar1

Amag 3. Standartlarin olusturulmasi

4. Beseri Sermayenin Geligsmesini 1. Envanter ve planlama ¢alismalari

Stratejik | Saglamak 2. Amaca doniik akademik egitim

Amag 3. Yetkinlik insas1

134 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Katilim Finans Strateji Belgesi 2022 - 2025, 1.
135 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Katilim Finans Strateji Belgesi 2022 - 2025, 265 - 267.
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5. Algi, Farkindalik ve Katilim Finans | 1. Olumlu algi ve farkindaligin artirilmasi
Stratejik | Okuryazarhigm lyilestirmek 2. Katilim Finans okuryazarliginin

Amag artirilmasi

3. Tiirkiye Katilim Finans Bilgi Merkezi

Kaynak: Cumhurbaskanligi Finans Ofisi Katilim Finans Strateji Belgesi

Bu stratejiye ek olarak Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi tarafindan “Katilim Bankaciligi
Esaslar1” belirlenmistir. Genel, Siirdiiriilebilirlik ve Dijitallesme olarak {i¢ sinifta toplanan bu
esaslar Tirkiye’de katilm bankaciliginin  temel yaklasimini gostermekle birlikte
stirdiiriilebilirlik ve dijitallesme baglaminda yeni odak alanlarini da ortaya koymaktadir. Bu
durum katilim finans sektoriiniin mevcut sektorel egilimlere gore sekillendigini gostermekle
birlikte alanin gelisimine birgok agidan 6nem verildiginin bir igareti olarak goriilmektedir

(Tablo 5).136

Tablo 5. Tiirkiye Katihm Bankalar1 Birligi Katim Bankacihig1 Esaslar:

Genel Esaslar Siirdiiriilebilirlik Esaslar1 Dijitallesme Esaslar:

Faizsiz finans e Siirdiiriilebilir Finans
Ticaret e Siirdiiriilebilir Fayda
Paylagma e Sirdiiriilebilir Kalkinma
Memnuniyet
Denetim
Yardimlasma
Tam Hizmet
So6zlesme
Toplumsal Fayda
e Ortaklik

Hayat1 Kolaylagtirma
Hizl Dijital Hizmet

Insan Odakl1 Bankacilik
Teknolojik Bankacilik

Kaynak: TKBB

Tiirkiye’nin islami finans ekonomi-politiginde yasanan gelismeler dikkate alindiginda degisen
sosyo-ekonomik ve politik ortamlarin Islami finansa olan 6nemi her gecen dénemde artirdig
goriilmektedir. Iktidarm vermis oldugu énem goz ardi edilemez iken sektdriin kurumsal
cabalari ile artan Islami finansal okuryazarlik pazar paymin da genislemesine neden olmustur.
Islami finans politik olarak destek gdérse de sundugu deger onerileri ile bu alanm politik

doniisiimlerden en az etkilenen kurumsal yapilardan olacag éngoriilmektedir. Islami finansin

136 Tiirkiye Katilm Bankalan Birligi, Katitlim Finans Dergisi 33 (Tiirkiye Katihm Bankalar Birligi Yaymnlari,
2022).
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ekonomi politiginde dikkate alinmasi gereken en Onemli noktalardan biri de Oniimiizdeki

yillarda Islami finansal teknolojilerin ekonomi-politigi olacaktir.
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2. FINANSAL TEKNOLOJILER VE MERKEZIYETSIiZ FINANS

Finansal hizmetlerin teknolojik gelisimi ile finansal teknoloji kiimelenmesinin olugsumu kendi
Ozelinde birgok dikey kategori ortaya koymustur. Halihazirda mevcut finansal sistem ile
uyumlu ¢alisan 6deme sistemleri, elektronik para, dijital ciizdanlar gibi finansal teknoloji
uygulamalari, mevcut finansal sistem ile heniiz tam anlamiyla uyumlu ¢aligmayan blokzincirine
dayali finansal uygulamalar karsisinda geleneksel fintekler olarak adlandirilabilmektedir. Bu
acidan bakildiginda finansal teknolojileri ve finansal teknoloji alaninin igerisinde bulunan
merkeziyetsiz finansi ayr1 bir kategori ve baglamda ele almak gerekmektedir. Bu ylizden
oncelikle finansal teknolojilerin genel mahiyeti aktarilarak merkeziyetsiz finans ayri bir

diizlemde islenecektir.
2.1. Finansal Teknolojiler
2.1.1. Finansal Teknolojilerin Kisa Tarihi

Finansal teknolojiler (fintek, fintech) sozlik anlamiyla “finansal hizmetleri yenilik¢i,
tamamlayic1 veya hizlandirici is modelleri ile sayisal teknolojiler kullanarak sunan {iriin veya
kurulus” demektir.!3” Bu agidan bakildiginda bir finansal teknoloji tiriinii ya da girigimi finansal
hizmetler kapsaminda yeni, miitemmim ya da siireci degistiren bir bi¢cimde sunulmasi
durumunda dogru konumlandirilabilecektir. Finansal teknolojileri igerisinde olusturdugu
dikeylerden &tiirii tanimlamak ve gercevelemek kolay degildir. Yukaridaki tanim mihenk tasi

olarak kabul edildigi siirece fintekler belirli bir dlgiide etrafi ¢izilebilir bir konu olmaktadir.

Finteklerin tarihi siireci, bundan dolayi, farkli acilardan ele almabilmektedir.'*® ilk olarak
1990’larin sonlarina dogru bir terkip olarak kullanilan “fintek / fintech” kavrami, 2000’lerin
basindan itibaren yayginlagsmaya baglamistir.!*® Uygulama agisindan finansal hizmetlerin
teknolojik gelisimi olarak ele alindiginda 1866 yilinda hayata gecirilen transatlantik baglantiya
kadar gidilebilmektedir. Ancak bugiinkii anlamiyla finteklerin ortaya ¢ikis1 bilgisayarin ve
internetin yayginlastig1 donemlerde, 1990’larda baslamaktadir.

137 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, “CBFO Fintek SozIigi” (10 Haziran 2023).

138 Aidi Ahmi vd., “Mapping of Financial Technology (FinTech) Research: A Bibliometric Analysis” International
Journal of Advanced Science and Technology 29/8, (2020), 380.

139 Tiirkiye’de iki kamu bankas1 olan Ziraat Bankas1 ve Halkbank'in birlikte kurdugu "Fintek Finansal Teknoloji
Hizmetleri A.S." ile 20 yildir “fintek” kavramini resmi olarak kullanilmaktadir. Kamu sermayesiyle kurulan bu
sirket giinlimiizde hayatina Ziraat Teknoloji olarak devam etmektedir.
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Finansal hizmetleri saglayan en 6nemli kurum olan bankalarin dijitallesmesiyle baglayan
finansal teknolojilerin gelisimi, bankacilik dis1 finansal hizmetlerin ortaya ¢ikmasiyla kendine
0zgl dikeyi olusturmaya baslamistir. Bunun giiniimiize kadar yagsayan en 6nemli uygulamasi
PayPal 1998 yilinda internetin parasini ¢ikarma amaciyla baglamistir. Sonrasinda uluslararasi
para transferinde bankalarla rekabet edecek bir {iriine doniismiis ve kisa siirede diinyaca tinlii

bir finansal uygulama olmustur.!4°

Ancak finteklerin en ¢ok yayginlastig1 donem 2008 kiiresel finansal krizi ile ayn1 doneme denk
gelen akilli telefonlarin, dolayistyla mobil uygulamalarin, ortaya ¢iktig1 zamandir. Bifcoin’in
de ortaya arac1 kurum olmaksizin elektronik para transferi maksadiyla ortaya ¢ikisi tam da bu
donemdedir. Bir yandan Bitcoin’in yavasca olusturdugu yenilik¢i ve zaman Otesi yaklasim,
diger taraftan ise bankaciligin uluslararasi ¢okiisii ile baslayan farkli finansal kurulug arayisi
finteklerin gelisimini tetiklemistir. Bu gelisime aynm1 zamanda biiyiik teknoloji firmalar
(BigTech) da kendi finansal hizmetlerini sunarak katki saglamaya baslamis ya da bu pastadan

pay almak istemiglerdir.

Bugiin gecmise bakildiginda finteklerle ilgili birbirini besleyen iki farkli yenilik¢i kanal
goriilmektedir. Birincisi geleneksel finansal sistemin igerisinde gerceklesen finansal
teknolojiler. Ikincisi ise geleneksel finansal sistemin biiyiik oranda disinda gelisen blokzinciri
ekonomisi ya da bir diger adiyla merkeziyetsiz finanstir. Bugilin is diinyasinda fintek
denildiginde bankacilik disi kurumlar anlasilirken, merkeziyetsiz finans denilince
blokzincirinde gerceklesen kripto tabanli finansal islemler anlasilmaktadir. Fintek ve
merkeziyetsiz finans arasinda bir etkilesim var olsa da genel bir ayrim bu sekilde

yapilabilmektedir (Sekil 6).

140 Wikipedia, “Timeline of PayPal” (Erisim 20 Kasim 2022).
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Sekil 6. Fintek ve Merkeziyetsiz Finans Ayrim

Goldman ' PayPal

Sachs Fintek t =
JPMorgan stipe

chartered
° Merkeziyetsiz

Finans

s standard bitcoin

QeThereum

Yerlesik Finansal Ekosistem QAVA LANCHE

Yerlesik Finansal Ekosistem
Disi Organizasyonlar

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Geleneksel finansal teknolojiler; 6deme sistemleri, 6deme hizmetleri, elektronik para, acik
bankacilik, servis modeli bankacilii, acik finans, kitle fonlama, finansman ve kredi, dijital
clizdanlar, sigorta teknolojileri, varlik yonetimi, robo danigsmanlik ve siiper finansal
uygulamalar gibi basliklarla, merkeziyetsiz finans ise blokzinciri, kripto varliklar, tokenler,
merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, merkeziyetsiz krediler, merkeziyetsiz borsalar, token

ekonomisi, merkeziyetsiz yonetisim gibi konu bagliklarinda ele alinmaktadir.

Bugiin diinya ¢apinda 26 bin civarinda finansal teknoloji firmasi bulunmakta, bunlarin toplam
olusturdugu piyasa degeri ise 194 milyar dolardir.'*! Merkeziyetsiz finansta ise bu rakamlar

3100 kadar uygulama ve 13.6 milyar dolarlik piyasa degeri ile ifade edilebilmektedir.!*?

Ayri
diizlemlerde faaliyet gostermelerine ragmen, olusturduklar1 deger itibariyla bu yeni alanlar

finansal hizmetleri doniistiirmeye devam etmektedirler.

Her gecgen giin toplum hayatina giren bir¢ok yenilik¢i finansal uygulamalari, gegmisi kabaca
20 yil dahi olsa, tarihlendirmek oldukca zor bir konudur. Fakat bu akis belirli bir ol¢iide
kilometre taslari ile ifade edilebilmektedir (Tablo 6).

141 Statista, “Number of fintech startups worldwide from 2018 to 2021, by region” (Erigim 20 Kasim 2022); Expert
Market Search, “Global Fintech Market Outlook” (Erisim 20 Kasim 2022).

142 Grand View Research, “Decentralized Finance Market Size, Share & Trends Analysis Report” (Erisim 20
Kasim 2022); Dapp Radar, “Defi Apps” (Erigim 20 Kasim 2022).
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Tablo 6. Finansal Teknolojilerin Tarihsel Gelisimi

Donem Teknoloji Gelisimi Fintek Alaninda Secilmis Yenilikler

1866 - 1967 Analog Teknolojiler 1866: Transatlantik Baglantist
1918: Fedwire Fon Hizmeti

1934: IBM 801 Banka Nakit Cekme
Makinesi

1945: Cekler

1950: Diner‘s Club
1958: Kredi Kart1
1966: Telex

1967 - 2008 Bankacilik 1967: ATM’ler

Telp@oleri 1971: NASDAQ elektronik hisse alim -
satimi

1973: SWIFT (Society for Worldwide
Interbank Financial Telecommunication)

1981: Bloomberg Terminali
1982: TradePlus

1989: Digicash

1990’lar: Internet Bankacilig

1993: Citicorp Finansal Hizmetler
Teknoloji Konsorsiyumu

1995: Cevrimigi Cari Hesap
1995: i1k sanal banka

1997: i1k mobil 6deme
1999: PayPal

2000: Kitle Fonlama

2004: Alipay

2007: Odeme Hizmetleri Direktifi
(Payment Services Directive, PSD)

2008 - 2014 Kiiresel Finans Krizi | 2009: Kripto varlikar (Bitcoin)

¥e 12;61;1 Fllln ansal 2010: i1k Bitcoin borsast (Bitcoin
CKNO'O)T 18 Market)

Modelleri
2011: Google Ciizdan
2013: Apple Pay
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2013: WeChat Pay

2014 - 2018 Finansal 2014: Ethereum
Teknolojilerin i
Diizenlenmesi ve 2015: I?yperledger
Merkeziyetsiz 2015: Odeme Hizmetleri Direktifi 2

Finansin ortaya Cikis1 | (PSD 2)

2015: Ac¢ik Bankacilik

2016: i1k Fintek Lisans Programi
2017: Cryptomina - Coinbase
2017: ICO Patlamasi

2019 - glinlimiiz Finansal Non-fungible Token (NFT)
Teknolojilerin Merkeziyetsiz borsalar
Yayginlagmasi ve
Yiikselisi Merkeziyetsiz kredi platformlar

Kripto varliklarin taninmasi
Agik Finans

Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlar

Kaynak: Cesitli kaynaklar kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmigtir.'43
2.1.2. Geleneksel Fintek is Modelleri

Geleneksel fintek is modelleri bir¢ok agidan farkli bir siniflandirma ve kategorilendirmeye tabi
tutulabilmektedir. Her gecen giin yeni is modelleri ve uygulamalarin ¢iktig1 bir ortamda cergeve
cizmek oldukea zordur. Ancak finteklerin ana is modellerini asagidaki sekilde ortaya koymak

muimkiindiir.
1) Odeme Sistemleri

Odeme sistemleri, diizenleyici kurumlarin dogrudan faaliyet gosterdigi ve denetledigi
odemelerin gerceklesmesi i¢in takas ve mutabakati saglayan yapilardir. Bu yapilarin bir kismi
dogrudan devletin gdzetiminde faaliyet gostermekte, bir kismi ise diizenleyici kurumlarin
izniyle calisabilmektedir. Odeme sistemlerinin temel islevi, iilke igerisindeki para transferi,
kartli 6demeler, kurumlar aras1 mutabakat yapilarinin hatasiz ve etkin bir sekilde ¢alismalarini
saglamaktir. Tiirkiye’de Merkez Bankasi tarafindan isletilen Elektronik Fon Transfer Sistemi

(EFT) ve Fonlarin Anlik ve Siirekli Transferi (FAST) Sistemi ile Merkez Bankasinin faaliyet

143 Ahmi vd., “Mapping of Financial Technology (FinTech) Research: A Bibliometric Analysis” ¢aligmasi baz
almmistir.
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izni verdigi Bankalararas1 Kart Merkezi (BKM), Garanti Odeme Sistemleri A.S. (GOSAS),
Paycore Odeme Hizmetleri Takas ve Mutabakat Sistemleri A.S. (Paycore) ve Bilesim Finansal

Teknolojiler ve Odeme Sistemleri A.S. (Bilesim A.S.) faaliyet gsteren ddeme sistemleridir.'**
2) Odeme Hizmetleri

Odeme hizmetleri, bankalarin da sunabildigi ancak 6deme kuruluslarinin ana is modeli olan
kullanicilara yonelik 6demelerin gerceklesmesi i¢in saglanan sanal POS, fiziksel POS, mobil
POS, para transferi, para havalesi gibi hizmetleri kapsamaktadir. Odeme kuruluslari bu
hizmetleri bankalarin sundugu usulden farkli olarak toplayici, hizli ya da kapsayici sekillerde

sunabildikleri i¢in bankalara kiyasla daha ¢ok tercih edilebilmektedirler.!'43
3) Elektronik Para

Elektronik para kuruluslari, diizenleyici kurumlarin verdigi yetkiyle kullanicilarin kendilerine
gonderdikleri fon ile 6n 6demeli kartlar ya da dijital clizdanlarla kullanilabilen elektronik para
ihra¢ edebilmektedirler. Bu elektronik para ile kullanicilar yerel ya da uluslararasi kart gemalari
ile (TROY, VISA, Mastercard vb.) her yerde aligveris yapabilmektedirler. Elektronik para
hizmetini, banka hesabi ile banka ve kredi kartlarindan ayristiran en dnemli husus, 6n 6demeli
kartlarin belirli bir limit ile anonim sekilde ¢alisabilmesi ve elektronik para olarak ihrag edilen

fonlarin koruma hesaplarinda muhafaza edilerek kaydi paraya doniismemesidir.!4¢
4) Acik Bankacilik

Agik bankacilik, bankalarin servislerini uygulama programlama arayiizleri (Application
Programming Interface, API) ile liglincii taraflara agmasiyla olusan katma degerli hesap bilgisi
hizmet saglayicilig1 (account information service provider) ve ddeme emri hizmet saglayiciligi
(payment initiation service provider) gibi is modellerini kapsamaktadir. Ac¢ik bankacilik
konsepti ile fintekler bir¢ok bankadan gilivenli ve mevzuata uygun bir sekilde aldig1 servisleri
farkli hizmetlere donistiirerek yeni uygulamalar ortaya ¢ikarmaktadirlar. Tek ekranda bircok
banka hesabinin goriintiilenebilmesi ve bankacilik uygulamasi haricinde banka hesabinin

tetiklenerek 6deme emri verilebilmesi bunlara 6rnek gosterilebilir. !4

14 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), “Tiirkiye'deki Odeme Sistemleri” (Erisim 10 Ekim 2022).

145 Cumhurbagkanlig1 Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023 (istanbul: Cumhurbaskanligi Finans Ofisi, 2023),
19 - 26; Ornek olarak bkz. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast (TCMB), “Odeme Kuruluslar1” (Erisim 10 Ekim
2022).

146 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 18; Ornek olarak bkz. Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankas1 (TCMB), “Elektronik Para Kuruluslar” (Erigsim 10 Ekim 2022).

147 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 23 - 24; Kemal Payza, “Dijital Doniisiimiin
Anahtar1: Ac¢ik Bankacilik ve API’ler” (Erisim 20 Kasim).
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5) Servis Modeli Bankacilig1

Servis modeli bankacili8i, acik bankacilik is modeline benzer sekilde bankalarin servislerinden
yararlanarak fintek ve diger kuruluslar tarafindan olusturulan bankacilik hizmetlerini ifade
etmektedir. A¢ik bankaciliktan farkli olarak, servis modeli bankaciliginda fintekler genellikle
bir bankanin altyapisini ve lisansini kullanarak kendi hizmetlerini sunmaktadirlar. Burada
banka kullandirdigr servise kendi markasin1 insa eden kuruluslar aslinda markalama
(whitelabel) is modeli ile hareket etmektedirler. Bu is modeli bankacilik hizmeti sunmak
isteyen tiim sirketlere diizenlemeler ¢ergevesinde giivenli bir sekilde banka lisansi almadan
faaliyet gosterebilmelerine olanak tanimaktadir. Servis modeli bankaciligi ile sifirdan bir fintek
kurmak miimkiin oldugu gibi, biiylik teknoloji firmalarinin da kendi fintek hizmetlerini bir

banka isbirligi ile gelistirmeleri miimkiindiir.'*®
6) Acik Finans

Agik finans, agik bankacilikta benzer bir sekilde tiim finansal kuruluslarin dahil oldugu bir
yaklasimdir. A¢ik finans, bankalarla birlikte, sigorta, sermaye piyasasi, emeklilik, finansman
ve varlik yonetimi gibi tiim finansal kuruluslarin servislerini {igiincii taraflarla paylagarak
olusan bir ekosistemdir. Bu ekosistemde iigiincii taraf olan fintekler ve sair kuruluslar buna
dahil olan tim finansal kurumlardan aldiklar1 servislerle yenilik¢i ve birbiriyle entegre

caligabilen uygulamalar gelistirebilmektedir. !4’
7) Kitle Fonlama

Kitle fonlama platformlari, gelenegimizde de bulunan imece yaklagimini benimseyen ortak
fonlamanin gergeklestigi is modelleridir. Kitle fonlama platformlar1 genellikle bagisa, ddiile,
paya ve borca dayali olarak dorde ayrilmaktadir. Bagis ve ddiile dayali platformlar bir projenin
desteklenmesi amaciyla karsiliginda bir iyilik projesine destek olmak ve bir {iriin/6diil vermekle
fon toplamaktadirlar. Paya dayali kitle fonlama platformlari, yenilik¢i ve teknolojik
girigimlerinin sermaye piyasalar1 kanunlar1 ¢ergevesinde yasal olarak fon toplama imkani

tanimaktadirlar. Bu is modelinde girisimciler halktan fon toplayarak pay vermekte ve

148 Cumhurbagkanligi Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 28; Kemal Payza, “BaaS — Servis Modeli
Bankacilig1” (Erisim 20 Kasim).

149 Melih Turan, “Acik Finans”, Ibn Haldun Universitesi A¢cik Medeniyet Gazetesi (Ocak 2020); Kuveyt Tiirk
Dijital Déniisiim ve inovasyon Miidiirliigii, Finansin Gelecegi: Acik Finans ve Acik Veri (2023).
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projelerine finansman saglamaktadir. Borca dayali kitle fonlama platformlari ise bir projenin

finansal kuruluslardan ziyade halktan finansman almasini saglamaktadir.'>°
8) Finansman ve Kredi

Finansman ve kredi tarafinda faaliyet gosteren fintekler klasik banka kredileri ya da finansman
sirketlerine kiryasla finansman hizmetlerini tamamen dijitalde ve farkli modellerle
sunmaktadirlar. Bu kategoride en ¢ok 6n plana ¢ikan simdi al sonra 6de is modelidir. Biiyiik
finansal kuruluslarin iizerine diismedigi alanlarda bu fintekler ¢esitli kredi skorlamalari ile 6nce
satig1 yaparak sonra 6demeyi vadeyle alarak faaliyet gostermektedirler. Mikrofinansin alanini

genisleten bu uygulamalar finansmana erigimi artirmaktadir.'>!
9) Dijital Ciizdanlar

Dijital clizdanlar, banka ve kredi kartlarinin dijital bir uygulama icerisinde tutularak 6deme
amaciyla kullanilmasiyla birlikte kart olmaksizin kaydi bir bakiyeyle kapali devre olarak da
caligsabilmektedir. Ayn1 zamanda biiyiik teknoloji sirketlerinin sundugu altyapilar da dijital
clizdan olarak ele alinabilmektedir. Perakende zincirleri kendi aligveris uygulamalarina clizdan
modiilii ekleyerek dijital clizdan hizmeti sunabilmektedir. Dolayisiyla bu kavram oldukg¢a genis
anlamda kullanilabildiginden cergevesi giinden giine degismektedir. Fintekler dijital clizdan

sektoriinde yenilik¢i is modelleri gelistirerek ddeme yontemlerinin alanini genisletmektedir.!?
10) Sigorta Teknolojileri

Sigorta teknolojileri, geleneksel sigorta kurumlarinin sundugu hizmetleri tamamen dijital
ortamda farklilagtirllmig yontemlerle sunmaktadirlar. Sigorta pazar yerleri, kisiler aras1 sigorta
platformlar1 ve 6zel veriye dayali risk analizleri lizerinden polige olusturma hizmetleri sunan
sigorta teknolojileri bulunmaktadir. Bu fintekler 6zellikle bir¢ok sigorta iirliniinii toplayarak tek
platformda sunmak ya da veriye dayali 6zel modeller gelistirmek ile is modellerini

kurgulamaktadirlar.!>

11) Varlik Yonetimi ve Robo Danigmanlik

150 Cumhurbaskanhigi Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 31 - 32; Mehmet Kemalettin Conkar -
Muhammet Fatih Canbaz, “Kitle Fonlamas: Finansman Yontemi: Tiirkiye’de Sistemin Gelistirilmesine Ydnelik
Oneriler”. Optimum Ekonomi ve Yonetim Bilimleri Dergisi 5/ 2 (Temmuz 2018), 120 - 122.

151 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 29;Consumer Financial Protection Bureau, Buy
Now, Pay Later: Market trends and consumer impacts (2022), 6.

152 JP Morgan Chase & Co., Digital wallets (JP Morgan, 2021).

153 Cumhurbaskanlig1 Finans Ofisi, Tiirkiye Fintek Rehberi 2023, 33 - 34; Valentino Ricciardi, “InsurTech
Definition as Its Own Manifesto” The InsurTech Book, ed. Susanne Chishti (Chichester: John Wiley & Sons,
2018), 6-8.
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Varlik yonetimi dikeyinde faaliyet gosteren fintekler, sermaye piyasalarinda {iriinlerini
tamamen dijital ortamda sunarak kisisel ve kurumsal varliklarin yonetimi baglaminda faaliyet
gostermektedirler. Bu dijital varlik yonetimi uygulamalar1 tek bir yerde hisse, fon, kira
sertifikasi, doviz alim-satimina aracilik etmektedir. Varlik yonetimine yapay zekanin ve makine
O0grenmesinin  eklenmesiyle robo-danigsmanlik uygulamalar1 ortaya ¢ikmistir. Robo-
danigsmanlik uygulamalar1 varliklarin otomatize sekilde yonetilebilmesine olanak tanimakla

varlik sahiplerine yatirim 6neriler vererek yatirim siireglerini kolaylastirmaktadir.!>*
12) Siiper Finansal Uygulamalar

Stiper finansal uygulamalar, finteklerin tek bir dikeyde yogunlasmasiyla olusturduklari
kullanict tabanini bagka dikeylere de genisletmek istemesiyle bir¢ok finansal {iriiniin ve
hizmetin tek platformda sunulmasiyla faaliyet gdstermektedir. Bu iiriin ve hizmetler dogrudan
ayni kurulusun kendi tiriinii olmak zorunda degildir. Siiper finansal uygulamalar, bir¢ok farkli
fintek iiriiniinii tek bir yerde toplamaktadir. Zaman zaman finansal iiriinlerin de 6tesine gegerek,
biletleme, yemek siparisi, ara¢ kiralama gibi hizmetlerde aynm1 uygulama igerisinde

sunulabilmektedir. '3
2.1.3. Finteklerin Siniflandirilmasi

Geleneksel fintek is modelleri c¢ergevesinde bir tasnif yapildiginda ise fintekleri finansal

kurulus ve diizenlemelere bagimlilik agilarindan ele almak miimkiindjir:

e Mevzuat ve Finansal Kuruluslara Bagiml
e Mevzuat Bagimli ve Finansal Kuruluslardan Bagimsiz
e Mevzuat Bagimsiz ve Finansal Kuruluslara Bagimli

e Mevzuat ve Finansal Kuruluglardan Bagimsiz

154 Selim Yazici, Fintech ve Insurtech ile Finansin Doniisiimii (Istanbul: Mediacat Kitaplar, 2022), 792.
155 Deloitte, Financial services super-apps (Deloitte, 2022).
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Sekil 7. Geleneksel Fintek is Modellerinin Finansal Kurulus ve Diizenleme Acisindan
Siiflandirilmasi

Mevzuat Bagimli ve

. . Mevzuata ve Finansal Kuruluslara Bagiml
Finansal Kuruluslardan Bagimsiz s 9

@ fonbulucu \\ midas | PAYTR iYZiCO

a PayU company

T fonzip pAkematif | ofigepara ARCH.@‘T

Mevzuat ve Finansal Kuruluslardan Bagimsiz Mevzuat Bagimsiz ve Finansal Kuruluslara Bagimh

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

“Mevzuat ve Finansal Kuruluslara Bagimli” fintekler, hem kendine 6zgii is modeli olan hem
de bankalar gibi finansal kurulusglar olmadan ¢alisamayan uygulamalardir. Bu uygulamalar
finansal kuruluslarin haricinde dogrudan ya da dolayli bir diizenleme gereksinimi duysa da
finansal kuruluslarin faaliyet gosterdikleri alanlara, lisanslama altyapisina ya da teknolojilerine
bagimlidirlar. Bu smifa 6deme sistemleri, 6deme hizmetleri, agik bankacilik, servis modeli

bankacilig1 ve agik finans gibi i modelleri girmektedir.

“Mevzuat Bagimli ve Finansal Kuruluslardan Bagimsiz” fintekler, kendine 6zgii bir mevzuata
tabi olan ancak ana is modelinde bir bankaya ihtiya¢ olmayan finteklerdir. Bu sinif elektronik
para, paya ve borca dayali kitle fonlama, finansman ve kredi ve sigorta teknolojilerinde
olusmaktadir. Her ne kadar dogrudan bankalara bagimli olmasalar da iizerlerinden gecen

odemeler genellikle bankalar kanaliyla ger¢eklesmektedir.

“Mevzuat Bagimsiz ve Finansal Kuruluglara Bagimli” fintekler genellikle bankalarin temel ya
da ozel ihtiyaglarin1 karsilayan ana bankacilik altyapilari, destekleyici ya da hizlandirici
mekanizmalar kurgulayan uygulamalardan olugmaktadir. Bu fintekler arasinda herhangi bir
mevzuata ihtiya¢ duymayan bankacilik teknolojileri, robo danigsmanlik, siiper finansal

uygulamalar ve tedarik¢i finansman platformlari gosterilebilmektedir.
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“Mevzuat ve Finansal Kuruluslardan Bagimsiz” fintekler ise iy modellerinde ne finansal
kuruluslara ne de mevzuata bagimlidirlar. Bu fintek alani lisans gerektirmeyen ve bankalar
merkeze almayan uygulamalardan olustugundan en hizli biiyiliyebilen smf olarak
goriilebilmektedir. Kapali devre dijital ciizdanlar, varlik yonetimi ve 6n muhasebe is modelleri

bu fintekler arasinda sayilabilmektedir.

Bu agidan fintekler siniflandirildiginda en azindan bir is modelinin hangi 6l¢iide mevzuat ile
ilgili oldugu ve hangi 6l¢iide finansal kuruluslara bagiml kaldig1 goriilebilmektedir. Bu tasnif
kullanict agisindan giiven, girisimci agisindan ise pazara girig ve sermaye konularinda bir karar

mekanizmasi olarak yardimci olabilmektedir.!>¢
2.1.4. Finansal Yeniliklerin Doniistiiriicii Etkisi

Finansal yeniliklerin doniistiiriicii etkisi teknoloji, toplum, ekonomi, diizenleme ve strateji
baglaminda bes farkli boyutta ele alinabilir.!>” Teknoloji, finansal hizmetlerin altyapisini
gelistirirken yeni hizmetlerin sunulmasinda kilit unsur olabilir. Toplum, sunulan finansal
hizmetlerle birlikte yeni davranig setleri benimseyebilir. Ekonomi, yeni yaklagimlar ile
kurumsal yapisinda ve diisiince gelisiminde degisiklige ugramak zorunda kalabilir. Yeni
finansal uygulamalar ¢ogu zaman yeni diizenlemeler anlamina gelmektedir. Ayni sekilde
yaratict yikim ile ortaya ¢ikan sonuglar igletmelerin ve finansal kuruluslarin farkl stratejiler

gelistirmesini gerektirebilir.

Teknoloji acisindan bakildiginda finansal yeniliklerin ortaya ¢ikmasi c¢ogunlukla yeni
teknolojik gelismelerle birlikte meydana gelmektedir. Uygulama programlama arayiizleri
bugiinkii agik bankaciligin, servis modeli bankaciliginin ve acgik finansin temelini
olusturmaktadir. Biiyiik verinin anlamlandirilmasiyla miisterilere ihtiyaglarina gore finansal
hizmetler gelistirilmektedir. Bulut teknolojisi finansal kurumlarin hizli ve verimli ¢caligmasini
saglamaktadir. Blokzinciri ise dayandigi dagitik defter teknolojisiyle merkeziyetsiz finans
uygulamalarinin yayilmasini saglamaktadir. Bundan dolay:r yenilik¢i finansal yaklasimlarin
hem teknolojik doniisiimii, teknolojik doniisiimiin de yeni finansal hizmetlerin meydana

gelmesini sagladigi iddia edilebilmektedir.

Her yenilik¢i dijital hizmet toplumda bazen ani bazen ise zamana yayilmis bir sekilde
aliskanliklar1 degistirebilmektedir. Finansal inovasyon bu baglamda toplumdaki finansal

okuryazarlik ile finansal kapsayiciliin artmasina katki saglamaktadir. Bununla birlikte finansal

156 Melih Turan, “Bir FinTech Girisimi Nasil Kurulur” (Erisim 25 Kasim 2022).
57 Yazicl, Fintech ve Insurtech ile Finansin Déniisiimii, 17.
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hizmetlerdeki degisen rekabet dinamikleri miisteriye olan degeri artirmakta, miisteri
deneyimini iyilestirmekte ve miisterinin finansal hizmetlere daha uygun maliyetlerle ve hizlica
ulagmasini saglamaktadir. Boylece finansal hizmetlerin sunumu tek bir sektdriin hakimiyetinde

olmadan tekellesmenin 6nii kesilmekte ve cesitlilik artmaktadir.

Ekonomi cihetinden ise sunulan yenilik¢i finansal hizmetler yeni iktisadi yaklagimlar1 ve
ekonomi politikalarin1 6n plana ¢ikarmaktadir. Para basimindan finansmana kadar hem
ekonomi yonetiminde hem de ticari iligkilerde yeni yaklagimlar ortaya koymaktadir. Nakitsiz
toplum politikas1, finansal inovasyonun bir neticesidir. Odeme yontemlerinde olusan ¢esitlilik
ihracat politikalarin1 degistirmektedir. Finansmana olan erisim kanallar1 arttikga KOBI’lerin
nakit akis1 yonetimi iyilesebilmektedir. Finansal teknolojilerin ortaya koydugu tiim yenilikler

yeni bir ekonomi paradigmasinin gelisiminde rol oynamaktadir.

Finansal diizenlemeler yiizyillardir gelisen finansal ekosistemin bir ¢iktis1 olarak zamanla
degisen sartlara ve suistimallere karsi toplumu ve ekonomiyi koruyan en 6énemli kurallardir.
Finansal yenilikler mevcut diizenlemeler karsisinda zaman zaman karsilik bulmasalar da
diizenleyici ve denetleyici kurumlar yenilik¢i uygulamalarin 6niinti agmak, finansal ekosistemi
genisletmek ve kalkinmaya katki saglamak icin c¢evik hareket etmek durumunda
kalmaktadirlar. Diizenlemelerde karsiligi olmayan ancak uygulandigir takdirde birtakim
sorunlara da yer agabilecek hizmetleri 6ncelikle kapali bir ortamda test etmek amaciyla olusan
diizenleyici deney alan1 uygulamalari, biirokrasinin finansal inovasyon karsisinda gelistirdigi
en Onemli ¢oziimlerden biridir. Rekabete konu durumlarin ¢oziilmesi ve tiiketicinin korunmasi
daima 6n planda oldugu diizenleyici yaklasimlar, finansal yeniliklerle birlikte daha saglam

kural setlerine doniismektedir.

Finansal yenilikler tiim etken unsurlarin yani sira ekosistemdeki tiim paydaslarin stratejilerini
etkileyen en 6nemli unsurlardir. Fon toplama, fon kullandirma ve genel finansal hizmetleri
sunma gorevlerine haiz bankalar bu yenilikler karsisinda is modeli, fiyatlama, miisteri deneyimi
ve segmentasyon karsisinda yeni stratejiler belirlemek zorunda kalmaktadirlar. Acgik
bankacilik, finansal teknolojilerin bankalarla olan etkilesimi neticesinde ortaya ¢ikmistir. Agik
bankaciligin bagka bir {iriinii olan servis modeli bankaciligi ile bankalar kendi altyapi ve
lisanslarini kullandirarak yeni finteklerin ortaya ¢ikmasinda kilit bir rol oynayabilmektedir.
Bununla birlikte diger finansal kuruluslarin da bu etkilesime dahil oldugu agik finans olgusu
gelismeye baglamistir. Finansal kurumlar bu yenilik¢i dalgay1 anlayabilmek adina agik
inovasyon programlari, startup hizlandirma ve kulugka merkezleri, kurum igi girisimcilik

programlar1 ve girisim sermayesi fonlari kurmaktadirlar. Tim bu gelismeler finansal
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kurumlarin mevcut stratejilerinin degistigini ve gelistiginin agik bir gdstergesi kabul

edilmektedir.!>®

Finansal yeniliklerin teknoloji, toplum, ekonomi, diizenleme ve strateji baglaminda ciddi bir
doniisiimii tetikledigi goriilmektedir. Yeni bir finansal hizmet, acik bankacilikta oldugu gibi,
finansal kurumlarin teknolojisini, toplumun miisteri deneyimini, ekonomi birimlerinin
yaklagimini, diizenlemelerin degismesini ve yerlesik kurumlarin stratejisi toptan
degistirmektedir. Bu durum i¢in sayisiz 6rnekler bulunmakla birlikte finansal hizmetlerin ugtan

uca iktisadi ve toplumsal doniisiimii tetikledigi sdylenebilecektir.
2.1.5. Bankacilik Karsisinda Finansal Teknolojiler

Finansal teknolojiler yayginlasmaya basladiginda cogunlukla bankalarin is modellerini
hizlandirmak, tamamlamak ya da bunlar iizerinden yenilik¢i modeller gelistirmek amaciyla
hareket etmiglerdir. Nitekim en yerlesik finansal kurum olan bankalardan ilk basta dogrudan
bagimsiz hareket etmek, iilkeden iilkeye degismekle beraber, c¢ogunlukla miimkiin

goziikmemektedir.

Yasanan gelismelerde bankaciligin finteklere yaklagimi bes sathaya ayrilmistir; inkar, ofke,
pazarlik, depresyon ve kabullenme. Ik asamada bankacilik sektérii yeni gelismekte olan bu
sektorii bankaciligi hig etkilemeyecegi diislincesiyle inkar ederek gormezden gelmistir. Ancak
finteklerin bankalar atlayarak diizenlemeye tabi olmayan is modelleri gelistirmeleri bankalari
ofkeye stiriikklemistir. Sonrasinda bu yeniligin kagmilmaz oldugu goriilse de bir seyler
yaptyormus gibi gorlinerek pazarlik asamasina ge¢mislerdir. Finteklerin biiyiimesi, bankalari
satin almasi ve biiylik yanki uyandirmalariyla depresyon asamasina gecilmistir. Gergekler
finansal veriler, adaptasyon ve penetrasyon ile giin yiiziine ¢ikinca bankalar fintekleri artik

kabullenmis ve yeni stratejiler gelistirmeye baglamigtir.'>®

Bu kabullenmenin bir sonucu olarak fintek ekosistemiyle etkilesim artmig, bankacilikta oldugu
gibi diizenlemeler yapilmis ve isbirligine giden tiim yollar zamanla acilmustir. Ozellikle
mevzuat ve / veya finansal kuruluslara bagimli fintekler bankaciligin teknolojik ve yenilikgi

seyrine ciddi bir katkida bulunmustur.

Bankalar, kendi servislerini finteklerle paylasarak “acik bankacilik” sektoriiniin en dnemli

oyuncusu olmus ve buradan “hesap bilgisi hizmet saglayiciligr” ile “6deme emri hizmet

158 Ron Shevlin, “The New Venture Capitalists: How Community Banks Are Fueling The Growth Of Fintech”,
Forbes (Erigim 30 Ocak 2023).
139JP Nichols, “The Fintech Grief Cycle for Bankers” (Erisim 25 Kasim 2022).
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saglayiciligr” is modelleri tiiremistir.'®® Bankalarin bir ileri sathaya gegerek finteklere dogrudan
kendi altyapilar1 ve lisanlarin1 kiralamalar ile servislerini finteklere agmalar1 “servis modeli

bankacilig1” is modelinin dogmasina neden olmustur.

Bankalarin da bu etkilesimden olduk¢a kazangli c¢iktigi soylenebilir. Finteklerin yenilik¢i
yaklagimiyla bankalar kendi finansal hizmetlerinin yan1 sira bagka dijital hizmetleri de i¢inde
barindiran platform bankaciligi konseptini gelistirmislerdir. Platform bankaciligi ile e-ticaretten
yemek servisine, biletlemeden taksi c¢agirmaya kadar uzanan ¢esitlilikte bankacilik
uygulamalarini bir platforma doniistiirmiislerdir. Kullanicilarin ve isletmelerin finansal hizmet
kullanimlarina gore olusturduklar1 veri analizleri ile de ozellestirilmis hizmetler sunarak

baglamsal bankacilik modelini gelistirmeye baslamiglardir.!¢!

Bankacilik sektorii finansal teknolojilerin geliseceginden siiphe duymamaya basladiginda ise
yatirim fonlar1 {izerinden yatirim yapmis ve satin alma ve birlesme yoluna gitmislerdir.
Fintekler bankalarin kidemli ¢alisanlarini kendi biinyelerine katmaya basladiklarinda ise
yetenek transferiyle ortaya ¢ikan yeni alanlar dogmustur. Bankalar yeni nesil yetenekli
calisanlarint ellerinde tutabilmek adma kendi biinyelerinde fintek girisimleri kurmaya
baslamiglardir. Sektorel gelisimden kopmamak ve katki saglamak amaciyla da finteklere 6zel

kulugka ve hizlandirma merkezleri agmislardir.

Bazi noktalarda birbirlerinden ayrigsalar da bankalar ve fintekler ortak noktada birgok yenilige
ve finansal faydaya imza atabilecek potansiyele haizdirler. Bunun ic¢in bankalar tarafinda
finteklere yonelik inovasyon yaklasimlarini, isbirligi modellerini, operasyonu ve yetenek ile
teknolojik altyapilarini iyi yonetmeleri elzemdir. Fintekler ise sunduklar1 deger Onerilerini
gelistirmeleri, mevzuata uyumu saglam hale getirmeleri, eksik noktalar1 kapatmalar1 ve saglam

is modelleri ortaya koymalar1 gerekmektedir.!6?

Boylece geleneksel finansal teknolojiler
tarafinda bankacilikla birlikte finansal yenilik¢ilik ve kapsayicilik toplumun yararma artig

gOsterecektir.

Tablo 7. Banka ve Fintek Ekosisteminde Oyuncularin Basar1 Kriterleri

Bankalar Fintekler
e Fintek inovasyonu yaklagiminin e Deger Onerilerinin gelistirilmesi
gelistirilmesi e Mevzuat ile uyumun gelistirilmesi
e inovasyon igin bir operasyon e Gerekli hazirliklarin tamamlanmasi,
modelinin belirlenmesi is agmin geligtirilmesi

190 Ornek olarak su girisimlere bakilabilir: Vomsis (www.vomsis.com), Kobakiis (www.kobakus.com).

161 Elif Kocaoglu Ulbrich - Soner Canko, “Bankacilig1 yeniden hayal etmek” (Erisim 30 Ocak 2023).

162 Emre Besli - Selim Yazic, Tiirkiye FinTech Ekosisteminin Siirdiiriilebilir Gelisimi icin 23 Oneri (Istanbul: EY
Tiirkiye, 2018).
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e Yetenek ve
yonetilmesi

altyapt  degisiminin

e Fintek is birligi yaklasimlarinin e Saglam bir ig modeli
degerlendirilmesi

Kaynak: Ernst & Young

2.2. Merkeziyetsiz Finans: Kavramsal Cerceve

Merkeziyetsiz finans, dijital varlik'® / kripto varlik (crypto asset) ve blokzincirine dayali

uygulamalarin bir biitlinli olarak son dénemde bir iist kavram olarak zikredilmektedir. Oysa

merkeziyetsiz finans1 olusturan kavramlar son otuz yildir gelismektedir. Bu uygulamalarin

gelisimi neticesinde olgunlasan tiim bu ekosistem artik merkeziyetsiz finans (decentralized

finance, DeFi) olarak adlandirilmaktadir.

Merkeziyetsiz finansi, geleneksel finanstan ayiran, dolayisiyla geleneksel finansa entegre

calisgan finteklerden ayiran, bircok nokta bulunmaktadir.

Varliklarin  korunmasindan

ylrlitmeye, takas ve mutabakattan yonetisime kadar bir¢ok hususta merkeziyetsiz finans

ayrigmakta ve kendine 6zgii bir ekosistem insa etmektedir.!®*

Tablo 8. Geleneksel Finans ve Merkeziyetsiz Finans Karsilastirmasi

Geleneksel Finans

Merkeziyetsiz Finans

Varliklarin
Korunmasi

Mevzuata tabi bir hizmet
saglayic1 veya araci tarafindan
varlik sahipleri adina korunur.

Cevrimdisi ciizdanlarda veya akill
sozlesmeye  dayali  yediemin
yoluyla  dogrudan kullanicilar
tarafindan korunur.

Hesap Birimi

Genellikle itibari para birimi
cinsinden isimlendirilir.

Dijital varlik veya stabil dijital
varlik  (stablecoin)  cinsinden
isimlendirilir.

Yiiriitme Taraflar arasindaki islemler | Kullanicinin varliklart ile akill
aracilarla yiiriitiilir. sozlesmeler  yoluyla  islemler

yiritilir.
Takas ve | Takas kurumlar1 ya da hizmet | Islemleri ilgili blokzinciri agina

163 Calismamizin genelinde “kripto para / cryptocurrency” ve “kripto varlik / crypto asset” yerine dijital varlik
kavramu tercih edilecektir. Bu tercihin sebebinin birincisi, para niteliginden ziyade varlik olarak ele alimasi
gerekliligidir. Ikincisi ise kripto varlik ifadesinin yerini uluslararasi piyasalarda dijital varlik olarak ele alinmasidir.
164 World Economic Forum, Decentralized Autonomous Organizations: Beyond the Hype (Geneva: World

Economic Forum, 2022), 4.
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Mutabakat

saglayicilar tarafindan belirli bir
zaman araliginda gerceklesir.

isleyerek mutabakat saglanir.

Yonetisim

Ilgili pazaryeri, hizmet saglayici,
diizenleyici kurum tarafindan
kurallar belirlenir.

Protokol  gelistiriciler
yonetisim  tokenlerini
tutan  kullanicilar
yOnetilir.

ya da
ellerinde
tarafindan

Denetim

Kamusal olarak dogrulanmis
acik kaynak kodlar ya da kuruma
ozel kodlar t¢lincii taraf yetkili
denetgiler tarafindan denetlenir.

Acik  kaynak kod
blokzinciri

protokolleri ve
dogrulamasina izin verir.

ve acik
denetcilerin
islemleri

Teminat
Gereklilikleri

Saglanan finansman karsiliginda
ya hi¢ teminat istenmez ya da az
veya esit degerde teminat
almabilir.

Dijital varlik  piyasasindaki
hareketlilik ve kredi skorlamasinin
olmamasindan kaynakli genellikle
gerekenden fazla teminat talep
edilir.

Hizmetler Arasi

Etkilesim

Kisithdir. Programlama
araylzleri ile acik finans
iizerinden ya da aracilar

iizerinden ortak ¢alisabilir.

Ayni blokzinciri iizerinde herhangi
bir hizmet diger bir hizmetle
entegre caligabilir. Blokzincirleri
arasinda da ortak hizmetler
gelistirilebilir.

Erisim ve Gizlilik

Hizmet saglayicilar tarafindan

kimlik  dogrulamas1  yapilir.
Kigisel veri yerel yasalara
tabidir.

Kimlik dogrulama konusu mali
suglari aklamay1 onleyen
diizenleyici kurumlar tarafindan
tartismalidir. Kullanic1 bakiye ve
islemleri genellikle herkese agiktir.

Giivenlik Varliklar1 koruyan yazilimlarda | Akilli sézlesmelerde siber giivenlik
siber giivenlik aciklar | agiklari, diger  teknik  ve
bulunmaktadir. operasyonel zaafiyetler de

bulunabilmektedir.

Yatirimcinin Devlet korumali diizenlemeler, | Zararlara  karst  bir  takim

Korunmasi tilketici  koruyucu  yasalar, | merkeziyetsiz finans uygulamalari
sahtecilik  Onleyici  Onlemler, | bulunsa da kullanicilar bastan olasi
astm  limitleri ve  sigorta | riskleri kabul etmektedirler.
mekanizmalart.

Kaynak: World Economic Forum
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Geleneksel finanstan yukaridaki noktalarda ayrilan merkeziyetsiz finans, blokzincirine dayali
mutabakat sistemi, ddemeler, kredilendirme, alim-satim, borsa gibi finansal hizmetler sunan
merkeziyetsiz uygulamalarin genel adidir. Temel olarak merkeziyetsiz finans uygulamalari bir
aract merkezi kurum olmaksizin programlanabilir uygulamalar, akilli sozlesmeler ve

protokollere dayali galigmaktadir.!6®

Dagitik defter teknolojisi, blokzinciri merkeziyetsizlik, akilli sozlesme, dijital ciizdan,
tokenizasyon ve bunlar1 olusturan teknik ve finansal kavramlar merkeziyetsiz finansin
biitiinliinii kapsamaktadir. “Merkeziyetsiz Finans” kavramsallagtirmasi ilk olarak Ethereum

gelistiricileri tarafindan Agustos 2018’de ortaya atilmigtir, !
2.2.1. Merkeziyetsiz Finansin Temel Kavramlari
2.2.1.1. Dagitik Defter Teknolojisi

Dagitik defter kavrami, bir kaydin ve o kayda iligkili kopyalarin bir kurumda, tilkede, birden
fazla tilkede veya bir¢ok farkli konumdaki bilgisayarda tutuldugu, ortak bir sekilde ya da bu
kayitlarin ilgili oldugu taraflar arasinda boliindiigli bir veri tabanini ifade etmektedir. Dagitik
defter teknolojisi (distributed ledger technology, DLT) ise bu altyapiy1 olusturan yazilim olarak

adlandirilmaktadir.'6?

Dagitik defter teknolojisi ile verilerin kaydi birden fazla merkezde
tutularak gilivenligi saglanmaktadir. Blokzinciri teknolojisi bir dagitik defter modelinde

caligmakta ancak, her dagitik defter bir blokzincirini ifade etmemektedir.
2.2.1.2.  Blokzinciri

Blokzinciri, dagitik defter teknolojisini kullanarak esler arasi veri transferini merkeziyetsiz bir
bicimde saglayan belirli bir mutabakat altyapisidir. Verilerin bloklardan olusan dizilerde
saklanmasindan otiirii blokzinciri isimlendirmesini almistir. Her blok bir onceki blokun
kriptografik hashini'®®, zaman damgasini ve islem verisini ihtiva ettiginden otiirii verinin

degisiklige ugramasi miimkiin degildir.'®

Blokzinciri kavrami, esler arasi nakit 6deme sistemi olarak Satoshi Nakamoto mahlasini

kullanan kimligi heniiz belirli olmayan kisi ya da bir topluluk tarafindan ortaya ¢ikarilan

165 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit (Geneva: World Economic
Forum, 2021), 6.

166 Mawson, “The History of DeFi” (Erisim 26 Kasim 2022).

167 Jelena Madir, FinTech Law and Regulation (Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2021), xxxi, 150.

168 Hash islemi blokzinciri mekanizmasinda uzunlugu énemli olmayan bir veriyi alarak onu birtakim matematik
algoritmalart ile sifreli bir ¢ikt1 haline doniistiirme islemine karsilik gelmektedir. Blokzinciri protokollerinde iglem
giivenligi i¢in hash islemi kullanilmaktadir.

169 Jelena Madir, FinTech Law and Regulation, xviii.
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Bitcoin’in temelini olusturmaktadir. Bifcoin, esasi itibariyla kriptografik bir altyap ile paranin
elektronik olarak esler arasi, ¢evrimic¢i 6demelerde herhangi bir finansal kurum olmaksizin
kullanilmas1 lizerine kurgulanmig bir yazilimdir.!”® Bitcoin’i teknik anlamda agiklayan
izahnamesinde blokzinciri, merkeziyetsizlik, kriptopara, kripto varlik gibi kavramlar dogrudan

kullanilmasa da bugiin merkeziyetsiz finansin temel yapi tasini olusturmaktadir.
Blokzincir aglarinin {i¢ temel 6zelligi bulunmaktadir. Bunlar erisim, degismezlik ve seffafliktir.
1. Erisim

Bir blokzincirinde en 6nemli konu erisimdir. Bir blokzinciri izin gerektirmeyen ya da izin
gerektiren tiirde ikiye ayrilabilir. Dogasi itibartyla blokzinciri izin gerektirmeyen bir yapida
olmaktadir ancak belirli tercihlere dayali olmak kaydiyla kapali blokzincirleri de

kurulabilmektedir.!”!

Bu erigimi iki ana ve iki alt kategoriye ayirmak miimkiindiir. A¢ik blokzinciri aglar1 herkes
tarafindan okunabilmekte ancak mutabakat tercihine gore herkes tarafindan blokzincirine veri
eklenememektedir. Bu durumda kismen veya biitlinliyle izin gerektirmeyen blokzinciri ag1
olarak ikiye ayrilmaktadir. Bitcoin ve Ethereum gibi biiyiik blokzincirleri bu kapsamda acik ag
olarak degerlendirilmektedir (Sekil 8).!7?

Ozel blokzinciri aglarinda ise sisteme herkes giris yapamaz ve izne tabidir. Mutabakat tercihine
gore ise veri ekleme izni gerekebilir. Bu tip blokzinciri uygulamalar1 kapali devre projelerin
gerceklesmesine imkan vermektedir. Ancak bu yapi blokzincirinin temel yaklasimi olan
herkese acikliga aykiridir. Dolayistyla bu tiir blokzinciri aglart yerel kalmakta ve

yayginlasamamaktadir.

170 Satoshi Nakamoto, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System (2009).

17! Colleen Baker - Kevin Werbach, “Blockchain in Financial Services”, FinTech Law and Regulation, ed. Jelena
Madir (Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2021), 152.

172 Ahmet Usta - Serkan Dogantekin, Blockchain 101 (istanbul: MediaCat Kitaplar1, 2017), 36.
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Sekil 8. Blokzinciri Ag Tercihleri

! :
I —
(-~ Blokzinciri aginda dileyen :
: E . herkes veri okuyabilir mi? . |
, 1
2 Evet. I Hayir. 1
(] Dileyen herkes verileri Ag 6zeldir ve erigim iznine :
: E okuyabilir | tabidir |
N N P
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15 Blokzinciri aginda dileyen I Blokzinciri aginda dileyen :
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I e | !
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1
=2 i !
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Btiintyle izin Kismen izin Kismen izin Biltiindyle izin
erektirmeyen erektirmeyen
g . 4 8 ) ¥ I gerektiren sistem gerektiren sistem
sistem sistem
Herkese agik (Public) Blokzinciri aglar Ozel (Private) Blokzinciri aglari

Kaynak: Blockchain 101
2. Degismezlik

Bir blokzincirinin en énemli ikinci unsuru degismezliktir.!”® Blokzincirinde mutabik kalinan
islemler geriye yonelik degistirilememektedir. Zira gliven unsuru blokzincirindeki mutabakat
sistemine verildiginden bloklardaki veriler hi¢bir sekilde degismemek iizere iiretilmekte ve

merkeziyetsiz bir sekilde dogrulanmaktadir.
3. Seffafhk

Izin gerektirmeyen bir blokzinciri kamuya agik bir sekilde paylasiimakta ve blokzincirindeki
tiim veriler izlenebilmektedir.!” Her kayit birden ¢ok farkli noktalardaki nodelarda'’
muhafaza edildigi i¢in kayitlar birbirinin aynisi olmakta ve bu seffafligi saglamaktadir. Her ne
kadar bir blokzincirindeki islemin taraflar1 gizli olsa da islemin zamani, islemdeki varligin

adedi ve taraflarin ciizdan adresleri agik bir sekilde okunabilmektedir.

Blokzincirinin mevcut teknolojiler karsisinda finansal hizmetlerde olusturdugu firsatlar ise
giivenlik, ger¢ek zamanli mutabakat, aracilarin ortadan kalkmasi, otomasyon, denetlenebilirlik

ve uyum olarak zikredilebilir.!®

173 Baker - Werbach, “Blockchain in Financial Services”, 152.
174 Baker - Werbach, “Blockchain in Financial Services”, 152.
175 Diigiim anlamna gelen node, blokzinciri mekanizmalarinda islemlerin gerceklestirildigi cihazlardir.
176 Baker - Werbach, “Blockchain in Financial Services”, 153.
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Giivenlik

Bir blokzincirinde yapilan islemler kriptografik mutabakat stirecleri ile dijital imzalandig1 i¢in
mevcut finansal kurumlarin yazilimlarindan daha giivenli olabilmektedir. Zira bu yontemle

Siber giivenlik 6nlemleri ger¢eklesen islemin bizzat i¢cinde yer almaktadir.
Gercek Zamanh Mutabakat

Aracili finansal islemlerde tiim taraflar islem kaydinin bir benzerini kendi tutmaktadir. Islemi
gerceklestiren taraf gerekli adimlari attiktan sonra islem diger tarafa bir bilgi ya da onay, araci
kurum vasitastyla aktarilmaktadir. Blokzincirinde ise dagitik defter teknoloji yontemi ile islem
gerceklestiginde islem kaydi herkese acik bir sekilde goriinmekte ve mutabakat her iki tarafin

gorebilecegi sekilde aninda veya kisa stirede gerceklesmektedir.
Aracilarin Ortadan Kalkmasi

Giliniimiiz finansal islemlerinde genellikle aracilara bir veya birden fazla ihtiya¢ bulunmaktadir.
Ozellikle uluslararasi islemler igin karmasik ve birgok aracinm dahil oldugu bir iliski ag
olusmustur. Blokzinciri teknolojisi ise herkesin agik kayitlar1 incelemesine ve herkesin islem
yapabilmesine giivenli bir sekilde olanak saglamaktadir. Bu durum da merkezi aracilar1 ve

miidahaleleri ortadan kaldirarak islemlerin seffaf ve izlenebilir ger¢eklesmesini saglamaktadir.
Otomasyon

Bir blokzincirinde tiim iglemler bir yazilim programu ile gergeklestigi i¢in akilli sdzlesmeler ile
karmagik islem akist otomasyona baglanabilmektedir. Blokzinciri teknolojileri ortak bir
gelistirme ortami sundugundan islemlerin nasil ve ne sekilde otomasyona baglanacagi
blokzinciri gelistiricilerinin elindedir. Bu durum farkl1 protokollerin ortaya ¢ikmasina ve islem

gaminin gelismesine neden olmaktadir.
Denetlenebilirlik ve Uyum

Agik blokzinciri kayitlari diizenleyici ve denetgilerin erisimine agiktir. Bu herhangi bir verinin
toplanmasini, islenmesini ve anlamlandirmasini ortadan kaldirarak denetim ve uyum siire¢lerini
kolaylagtirmaktadir. Finansal islemlerin gerceklestigi bir yazilimin herkes tarafindan
denetlenebiliyor olmasi geleneksel finansal sistem karsisinda blokzincirinin faydalarini ortaya

cikarmaktadir.

62



2.2.1.3.  Blokzincirinin Calisma Yontemi

Bir blokzincirinde herhangi bir islem verisinin bir blok seklinde saklanmasi ile ardindan yapilan
tiim iglemlerin de bir dnceki blok ile kaydedilmesi ile bir zincir olusturmaktadir. Her blok bir
veri paketini ifade etmektedir. Bloklardan olusan bu zincir ise yeni bir islem gergeklestigi
miiddetce uzayarak devam etmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde bir blokzinciri iizerinde

islem yapildig1 miiddetge sonsuza kadar devam edebilmektedir.!”’

Blokzincirinde, her blok belirli parametreleri igermekte ve bu her blokzinciri projesine gore
farklilik gosterebilmektedir. Blokzincirine, blok eklemek igin teoride hicbir yonteme ihtiyag
olmadig1 gibi herkes blok ekleyebilmektedir. Ancak herkes istedigi gibi blok eklemeye
basladigi zaman hangi zincirin dogru oldugu tespit edilemeyecektir. Tiim nodelarin ayni1 zinciri
takip etmeleri ve kaydedebilmeleri miimkiin olmayacak, dolayisiyla blokzincirinin anlami

kalmayacaktir. Bu durumu ¢ozmek adina bloklarin eklenmesi bir is akisina baglanmaktadir.!”

Blokzincirinin en 6nemli uygulamasi olan Bifcoin kurucusu Satoshi Nakamoto bu siireci belirli
bir dogrulama akigina baglamistir. Satoshi Nakamoto, Bitcoin izahnamesinde en uzun zincirin
dogru zincir oldugunu ve herkesin en uzun zinciri takip etmesi gerektigini belirtmistir.!”” Bu
akisa miidahale edilmemesi ve zincirin ¢atallagmamasi i¢in dogru zinciri bulmayzi ise is kaniti
(Proof of Work, PoW) yontemiyle islem giicli (CPU) fazla olan nodelara bloklar1 ekleme yetkisi

vermistir.

Bu bloklar1 ekleyenler ise giinliik dilde madenci olarak isimlendirilen ilgili sisteme kayitl
bloklar1 dogrulayan sistemler olmaktadir. Bu madenciler blokzincirindeki talimatlar
dogrultusunda kendi olanaklariyla yazilim ve islemci ya da grafik kartt donanimi ile iglemlerin
dogrulugunu saglamak i¢in ¢aba sarf etmektedirler. Her blok olustugunda tiim nodelara bu
veriler aktarilmakta ve bdylece nodelarin ¢ogunlugunda ayni verinin muhafaza edilmesi
saglanmaktadir. Madencilerin bu isi yapmaya devam etmesi i¢in ise sistem blok ekleyenleri
odiillendirmektedir. Is kaniti olarak calisan bu mutabakat sistemi aslinda tamamen Bitcoin 'in

calisma yapistyla ilgili olup tek mutabakat yontemi degildir.

Bitcoin’in mutabakat sisteminde olusan iglemci, ekran kart1 ve elektrik maliyetleri ile siirecin
nispeten yavas ilerlemesi farkli mutabakat mekanizmalari ortaya ¢ikarmistir. Bir blokzincirinde

herkes kanit ekleyebildigi icin is kanitina (PoW) dogrudan ihtiya¢ bulunmamakta, dolayisiyla

177 Xenia Soares, “How Blocks Are Added to a Blockchain, Explained Simply”, CoinDesk (Erisim 30 Kasim
2022).

178 Soares, “How Blocks Are Added to a Blockchain, Explained Simply”.

179 Nakamoto, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, 3.

63



merkeziyetsizligi saglayabilecek farkli yontemler kullanilabilmektedir. Ozellikle is kaniti
mekanizmasinin ciddi bir elektrik tiiketimine neden olmasindan oOtiiri yeni arayislara
gidilmistir. Is kanitindan sonra en yaygin kullanilan mutabakat yontemi katilim kanitidir (Proof
of Stake, PoS).'®" Katihm kaniti da madencilerin artik bir onaylayici (validator) olarak
konumlandirilarak sistem kullanicilarinin ilgili kripto varliklar1 ile o onaylayict katilim
saglamasiyla islemektedir. Onaylayicilar, kendilerinde topladiklar1 katilim pay1 oraninda
dogrulama yapabilmekte ve bundan hem katilim saglayanlar hem de onaylayicilar 6diil

almaktadir. Katilim kanit1 yonteminde isbu sekilde merkeziyetsizlik saglanmaktadir. '8!

Blokzinciriyle ilgili belirtilmesi gereken bir 6nemli husus da her blokzinciri altyapisinin kendi
ekosistemini isletebilmesi adina ¢ikarmig oldugu kendine 6zgii bir kripto varliginin (native
token) olmasidir.'$? Ozellikle Bitcoin’den sonra ¢ikan blokzinciri altyapilarinin ¢ogunda kendi
ozel kripto varliklarinin yani sira sistemin lizerinde ¢alisabilen ve herkesin o altyapi lizerinde
iiretebilecegi ya da belirli bir protokole bagli bir kripto varlik ¢ikarabilme 6zellikleri mevcuttur.
Genellikle ilgili blokzincirine ait kripto varliga coin, onun iizerinden baskalarinin ¢ikardigi
kripto varliklara ise foken denilmektedir. Bitcoin’in altyapisi baskalarinin {izerinde token
¢ikarmasina uygun olmadigi i¢in Bitcoin sisteminde tek bir kripto varlik mevcuttur. Fakat
Ethereum daha kapsamli bir altyap1 ve akilli s6zlesme gelistirme platformu sundugu i¢in kendi
coininin ismi “ether” olarak ge¢mekte ve iizerinde iiretilen tokenlar farkli isimler

alabilmektedir.

Blokzinciriyle ilgili son olarak {izerinde durulmasi gereken konu dlgeklenebilir liglemesidir
(scalability trilemma). Blokzincirleri merkeziyet, giivenlik ve ol¢eklenebilirlik arasinda bir
iicleme problemi ile karsilasirlar. Bu sorunun temelinde blokzincirleri merkeziyetsizlik ve
giivenligi oncelediklerinde 6lgeklenme konusunda taviz vermek durumunda kalmaktadirlar.
Olgeklenmeye odaklanan blokzincirleri ise diger iki odaktan uzaklagsmak durumunda
kalabilmektedirler. Bu her ne kadar gelecekte ¢oziilecek bir durum ise de giiniimiizdeki

protokollerin dnemli bir kismu bir ddiinlesimle kars1 karsiya gelmektedirler (Sekil 9).!83

180 po§ kavramu Tiirkgeye hisse kaniti, pay kanit1 gibi cevirilerle ifade edilmis olsa da buradaki islemin bir katilma
durumuyla iliskili olmasindan 6tiirii katilim kanitt kavrami kullanilmasimin daha dogru oldugu degerlendirilmistir.
181 “poW vs PoS” (Erisim 25 Kasim 2022).

182 Tobi Opeyemi Amure, “What Are Native Tokens?”, Invostepedia (Erisim 30 Kasim 2022).

133 Vitalik Buterin, “The Scalability Trilemma” (Erisim 30 Kasim 2022).
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Sekil 9. Blokzinciri Olceklenebilirlik Uclemesi

Merkeziyetsiz

Giivenli Geleneksel aracilik Olgeklenebilir

Kaynak: Vitalik Buterin
2.2.1.4. Dijital Varhklar

Kripto varliklarin Bitcoin’in 2009°da ortaya ¢ikisindan neredeyse 20 yil dncesine kadar uzanan
bir gecmisi bulunmaktadir. Ozellikle kriptografiyi merkezde tutarak bir isyan hareketi olarak
calisan Cypherpunks isimli grup dijital parayr bu planin bir parcast haline getirmek
istemislerdir.'®* Cypherpunks, dijital para olarak David Chaum isimli bir akademisyenin
DigiCash markasiyla ¢ikarmis oldugu paray1 kullanmak istemislerdir. Digicash, kriptografik,
“evrensel bir kayit sistemi, sifreli hesaplar, ¢ifte kaydi engelleyen sistemler” gibi yontemleri
icinde barindiran bir sistem olarak Avrupa’nin dijital bir 6deme sistemi olmast yolunda

tasarlanmustir. Fakat bu proje birtakim problemlerden 6tiirti bagarili olamamustir.!83

Kiiresel finans krizinin yagandigi zamana gelindiginde ise Satoshi Nakamoto ramuzlu biri veya
birileri Bitcoin’i “Bitcoin: Esler Arasi Elektronik Para Transferi” izahnamesiyle yayinlayarak
kripto varliklarin yayginlasacag siireci baslatmistir. Satoshi kendi kimligini belirsiz kilarak
hareket etmis ve iletisimini internet iizerindeki forumlarda 2 yil boyunca siirdiirdiikten sonra
ortadan kaybolmustur.!8® Her ne kadar Bifcoin izahnamesinde kripto para, kripto varlik,
blokzinciri, akilli sdzlesmeler gibi bugiin sik kullanilan kavramlar gecmese de kriptolojik
olarak calisan ve deger transferine aracilik eden merkeziyetsiz yapinin ilk basarili 6rnegi
Bitcoin olmustur. Bundan sonraki siirecte ise Bifcoin etrafinda gelisen topluluklar buradan

ilhamla yeni projeler denemis ve yeni kavramlar tiretmistir. Bifcoin sonrasinda ekosistemi farkli

134 Steven Levy, “Crypto Rebels” (Erisim 25 Kasim 2023).
185 P, Vigna - M. Casey, Kriptopara Cagt, ¢ev. Ali Atav (Ankara: Buzdag1 Yaymevi, 2017), 82.
136 Vigna - Casey, Kriptopara Cagi, 104.
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bir noktaya tagiyan ise Ethereum olmustur. Bugiin finansal deger agidan bakildiginda Bitcoin’in

hala zirvede ve etherin ise ikinci sirada oldugu goriilmektedir.

Ethereum’un sagladigi katki ve biiyiime ile kripto varlik kategorileri genislemis ve bir¢ok farkl
dijital varlik sinifi ortaya ¢ikmis ve ¢ikmaya da devam etmektedir. Bu dijital varliklar birgok
sektorde kullanilmaya baslanmis ve her biri kendi 6zelinde farkli faydalar saglamak i¢in

varligint devam ettirmektedir.
Dijital Varhklarin Siniflandiriimasi

Dijital varliklarin smiflandirilmasi noktasinda tam anlamiyla bir mutabakat bulunmamakla
birlikte dijital varlik ekonomisi amag, yoOnetisim, islevsellik ve teknik acidan
kategorilendirilebilir. Bu smiflandirma amag¢ agisindan ele alindiginda sekiz farkli amag

zikredilebilir:!¥’

e Para birimi

e Dogrulama tesviki

e Kullanim tegviki

e Network etkisini artirmak i¢in
e YoOnetigim araci

e Varlik sahipligini gésterme

e Kar paylagimi

e Fonlama araci

Bu amaglar dogrultusunda kripto varlik pazarinda farkli siniflandirma ile nitelendirilebilecek
birgok token tiirii zikredilmektedir. En yaygin olani kripto para olmakla birlikte bunlar,

pay/hisse, fonlama, mutabakat, calisma, yonetisim, varlik ve ddeme olarak siniflandirilabilir.'$3

Tablo 9. Dijital Varhklarin Simiflandirilmasi

Siiflandirma Temel Ama¢ | Aciklama

Kripto para Para birimi Dijital para olarak tasarlanmaistir.

Pay/hisse tokeni | Gelir, varligin | Sahibine gelir paylasimi, uygulama kullanim kiras1
saklanmas1 veya platform ticreti gibi kar pay1 geliri elde edebilmesi
icin ¢ikarilmaktadir.

Fonlama tokeni Yatirim yapan taraf i¢in uzun vadeli bir yatirim ve proje

Varligin

187 Luis Oliveira vd., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens (San Francisco:
International Conference of Information Systems, 2018), 4-5.
138 Luis Oliveira vd., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens, 10.
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saklanmasi, sahipleri ve topluluk i¢in bir finansman arac1 olarak

fonlama kullanilmaktadr.
Mutabakat tokeni | Dogrulama Nodelarin dogrulama ve mutabakat islemleri i¢in
odil, kazandig1 6diil amagli tokendir.
varligin
saklanmasi
Calisma tokeni Calisma Platform kullanicilarina belirli gérevlerin
odulu tamamlanmasi sonucu 6diil olarak verilmektedir.

Yonetisim tokeni | Oylama hakki | Sahibine ilgili projede oy verme hakki saglamaktadir.

Varlik tokeni Oylama Varlik sahipligini gdsteren tokendir.
hakki, varlik
sahipligi
Odeme tokeni Odeme Uygulamanin igerisinde 6deme araci olarak
kullanilmaktadir.

Kaynak: Luis Oliveira vd.

Kripto varliklar bir blokzinciri ekonomisinde bircok gorevi yerine getirebilmektedir. Dijital
varligin temel amaci blokzinciri sisteminde bir uygulama, platform, yonetisim, gayrimenkul,
dijital sanat eseri, bor¢lanma senedi, oyun veya teknik arag¢ gelistirebilmek adina kullanilan bir

tiir menkul kiymet olarak kabul edilebilmektedir.
Olas1 Token Simiflandirma Yaklasimlari

Yukarida bahsi gecen siniflandirma ile uygulamada ortaya ¢ikan birgok token c¢ikarma,
kullanma ve degerlendirme yontemi oldukca girift bir tablo ortaya ¢ikarmistir. Morfolojik
analiz baglaminda tiim siiflandirmalar iizerinden yapilan bir aragtirmaya goére milyonlarca
kombinasyonun ortaya cikabilecegi ortaya konulmustur. Her ne kadar bu kombinasyon
cesitlerinin sadece bir kismi en ¢ok kullanilanlar arasinda olsa da bu token ekonomisini anlamak

adina 6nem arz etmektedir.'®?

Bu arastirmaya gore bir tokenin teknoloji, davranis ve koordinasyon alanlar1 agisindan her
birinin kendi dikeylerinde farkli secenekler bulunmaktadir. Teknoloji tarafinda zincir, izin,
blokzinciri adedi ve temsil tiirli agisindan bir tercih yapilabilmektedir. Davranis tarafinda ise
yakilabilirligi, gecerliligi, harcanabilirligi, degistirilemezligi, boliinebilirligi ve alim-satim

yapilabilirligi agisindan degerlendirlebilmektedir. Koordinasyon alaninda ise temel degeri, arz

1%9Pierluigi Freni vd., “Tokenomics and blockchain tokens: A design-oriented morphological framework”,
Blockchain: Research and Applications 3/1 (Mart 2022), 1-17.
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stratejisi, kullanim imkani ve tesvik edici unsurlari agisindan ele alinabilmektedir. Bu agidan
bakildiginda bir protokoliin token ekonomisini tasarlamak bagli basina bir strateji ve kurgu

oldugu agikga goriilmektedir.

Tablo 10. Token Simmiflandirma Cerceve Onerisi

Teknoloji

Zincir e Yeni zincir, yeni kod

Yeni zincir,
catallanmis kod
Catallanmis  zincir,
catallanmis kod

Bir protokol {izerinde
ihrag edilen

Izin

Izin gerektiren
Izin gerektirmeyen

Blokzinciri adedi

Tek zincir
Coklu zincir

Temsil turi

Genel
Ozgiin

Davrams

Yakilabilirlik

Yakilabilir
Yakilamaz

Gegerlilik

Gegerliligi sinirh
Her zaman gegerli

Harcanabilirlik

Harcanabilir
Harcanamaz

Béliinebilirlik

Kesirli
Tamsay1
Tekil

Degistirilemezlik

Degistirilebilir
Degistirilemez
Hibrit

Alim-satim yapilabilirlik

Alim-satimi
yapilabilir
Alim-satimi
yapilamaz
Transfer edilebilir

Koordinasyon

Temel degeri

Varliga dayali

Ag degeri

Menkul kiymet
benzeri

Arz stratejisi

Planlanmis

Onceden ihrag
edilmis planli dagitim
Onceden ihrag
edilmis ve tek seferlik
dagitim

Istege bagh
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Talebe gore
Calistirma hakki
Oylama hakki
Kullanim hakki
Deger birimi
Miibadele arac1
Deger saklama araci
Indirim igin

Erisim i¢in

e Gelir i¢in

Kullanim imkani

Tesvik edici unsurlari

e (Odiil igin
e Pay/kazang
potansiyeli

e Deger artis1
e Yonetisime katilma
o ltibar

Kaynak: Pierluigi Freni vd.
2.2.1.5. Akilh Sozlesmeler

Akilli sozlesme, bilgisayar biliminin gelismesiyle birlikte 6ne ¢ikan bir kavramdir. Akilli
sozlesmelerin kullanimmin yayginlasmasi blokzinciriyle miimkiin olmustur.!®® Heniiz 1994
yilinda iken Nick Szabo akilli sézlesmeyi “bir sézlesmenin sartlarini icra eden bilgisayarla

islenmis bir protokol” olarak tanimlamig!'®!

ve sunu sdylemistir: “Bir akilli sozlesme
tasariminin genel amaglari, ortak sdzlesme kosullarini (6deme kosullari, hacizler, gizlilik ve
hatta icra gibi) yerine getirmek, hem kotii niyetli hem de tesadiifi kural disiliklar1 ve giivenilir
aracilara olan ihtiyaci en aza indirmektir. lgili iktisadi amaglar1 arasinda ise sahtecilikten
olusan kaybin, tahkim ve icra maliyetlerinin ve diger islem maliyetlerinin disiiriilmesi yer

almaktadir.”!92

Yine ayni sekilde Szabo bir akilli sozlesmeyi sOyle tanimlamistir: “Bir akilli sézlesme,
taraflarin tiim sozlerini yerine getirdigi protokolleri kapsayan bir sozler biitiiniidiir. Bu
protokoller genellikle kagit tabanl atalarina kiyasla daha “akilli” olan bir bilgisayar aginda ya
da diger dijital elektronik araglar lizerindeki programlarda uygulanmaktadir. Yapay zekanin

kullanilmasi zorunlu degildir.”!*3

190 Larry A. DiMatteo vd., The Cambridge Handbook Of Smart Contracts, Blockchain Technology and Digital
Platforms (Cambridge: Cambridge University Press, 2020), 22.

191 Nick Szabo, “Smart Contracts” (Erisim 10 Aralik 2022).

192 Szabo, “Smart Contracts” (Erisim 10 Aralik 2022).

193 Szabo, “Smart Contract Glossary” (Erisim 10 Aralik 2022).
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Blokzincirinin uygulanabilirligi artmasiyla 6nemi de artan akilli s6zlesmeler su sekillerde de
tanimlanmistir:

e “Bilgisayar koduyla islenerek kendi kendine galisan elektronik talimatlar.”!%4

e “Sozlesmeyi izleme, yiiriitme ve uygulama kabiliyeti olan bir bilgisayar kodu.”!*>

e “Onceden tanimlanmis eylemlerin yiiriitiilmesi i¢in birden fazla taraflari birbirine
baglayan bilgisayar koduyla ¢alisan ve bunun dagitik defterde tutuldugu bir yazilim.”!%¢

e “Sartlari, otomasyona bagl yiiritmeyle kendi kendine igleyen ve giivenli merkeziyetsiz
mutabakat sisteminde bulunan dijital sozlesmeler.”!®’

e “Saklamayi kendi iizerine alabilen ve varliklar transfer edebilen dagitik, merkeziyetsiz,

paylasimli ve ¢oklanan defterde (blokzinciri) ¢alisan olay-giidiimli program.”!®®

Ozetle, bir akilli s6zlesme blokzinciri iizerinde belirli sartlarin saglanmasiyla yiiriitiilebilen
basit ya da karmasik, tetiklenmesiyle otomatik olarak isleyen talimat bi¢imi olarak
tanimlanabilmektedir. Blokzinciri uygulamalarinin ¢ogunlugu akilli soézlesme temelli

caligmakta ve isletilmektedir.
2.2.1.6. Ciizdanlar

Blokzinciri ekonomisinin isleyis mekanizmasmin merkezinde dijital varlik ciizdan
bulunmaktadir. Dijital varlik ciizdani, dijital varliklarin saklanmasi, transferi, goriintiilenmesi
ve diger tiim islemlerin yapilabilmesi i¢in en 6nemli unsurdur. Bir dijital varlik clizdani banka
hesabina benzetilebilir ve bu baglamda kullanici ile varliklari arasinda bir yonetim gorevini ifa

eder.

Blokzincirinde 6nemli olan konu merkeziyetsizlik oldugu i¢in dijital varlik ciizdani teknik
olarak dogrudan kullanicilarin aracisiz bir sekilde yonetebilecegi bir aractir. Bu ylizden
kullanicilara dijital varlik ciizdani adresi ile sifresi dogrudan blokzinciri platformu tarafindan
verilebilmektedir. Dijital varlik clizdan1 agik anahtar ve 6zel anahtar olmak {izere iki temel bilgi
ile isletilebilir. Ac¢ik anahtar banka hesap numarasi gibi herkesin bilip gorebilecegi bir kod iken

ozel anahtar kisiye dzeldir ve degistirilememektedir. Ozel anahtar genellikle her ciizdanin kendi

194 Reggie O'Shields, “Smart Contracts: Legal Agreements for the Blockchain”, N.C. Banking Institute 21/1 (Ocak
2017), 179.

195 Freshfields Bruckhaus Deringer, “A Smart New World: Blockchain and Smart Contracts”. (Erisim 10 Aralik
2022).

196 Gabriel Olivier Benjamin Jaccard, “Smart Contracts and the Role of Law”, Jusletter IT 23 (November 2017).
197 Lin William Cong - Zhiguo He, “Blockchain Disruption and Smart Contracts”, The Review of Financial Studies
32/5 (May 2019),1754-1797.

198 Jakub J. Szczerbowski, “Place of Smart Contracts in Civil Law”, Proceedings of the 12th Annual International
Scientific Conference NEW TRENDS 2017 (November 2017).
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acik anahtari i¢in 6zel olarak iiretilmektedir. Buna ilave olarak ciizdana erigim i¢in 12 ya da 24
sozciikten olusan kurtarma soOzciikleri kullanilmaktadir. Bu kelimeler ve &zel anahtar
unutuldugu ya da kaybedildigi vakit geri alinamamaktadir. Bu agidan 6zel anahtar1 ve kurtarma
kelimelerini giivenli bir sekilde saklamak ve kaybetmemek blokzinciri ekonomisinde

onemlidir.!®?

Blokzinciri platformunun kullanicr i¢in olusturdugu dijital varlik clizdanina erisim bu sekilde
kolay olmadig1 i¢in buna aracilik eden uygulamalar mevcuttur. Bu baglamda dijital varlik

clizdan1 yonetim bi¢imi agisindan ikiye ayrilmaktadir.
1) Gozetimli dijital varlik ciizdani (custodial)

Gozetimli dijital varlik clizdani, kullanicinin borsalar, mobil ve web uygulamalari ile bir araci
iizerinden yonetebildikleri ve araciya giiven riskini lizerlerine aldiklarini ciizdan tiiriidiir. Bu
clizdan tiirtinde kullanicilar 6zel anahtar ya da kurtarma sozliikleri saklamak zorunda kalmadan

araci platform araciligi ile varliklarini yonetebilmektedirler.
2) Gozetimsiz dijital varlik ciizdani (non-custodial)

Gozetimsiz dijital varlik ciizdani, blokzinciri platformunun dogrudan sagladigi 6zel anahtar ve
kurtarma sozciikleri ile kullanilabilen cilizdan tiiriidiir. Burada kullanicilar erisim bilgilerini
saklama yukiimliiliigiinii kendi {izerlerine almakla birlikte aracinin giivensizlik ihtimalinden
kurtulmaktadirlar. Bu tip clizdana erisim ilgili platformun kendi arayiizii yahut {igiincii taraf
uygulamalarin sundugu (Metamask, Argent gibi) hizmetler ile saglanabilir. Asagidaki tabloda

her iki tiirdeki clizdanin karsilagtirmasi yapilmistir.

Tablo 11. Gozetim Acisindan Dijital Varhk Ciizdam Karsilagtirmasi

Gozetimli Dijital Varhk Ciizdam Gozetimsiz Dijital Varhik Ciizdam

Dijital varlik ciizdan1 ve 6zel anahtar bir | Kullanici 6zel anahtarini ve dijital varliklarini
gozetimci ya da  lgclincii  tarafin | dogrudan kontrol edebilmektedir.
kontroliindedir.

Dijital varliklar ¢evrimi¢i muhafaza edildigi | Kullanicilar 6zel anahtarlarint ¢evrimdist
icin daha az giivenlidir ve siber saldirilara | sakladiklar1 i¢in daha giivenlidir.
aciktir.

199 Crypto.com, “What Is a Crypto Wallet? A Beginner’s Guide” (Erisim 10 Aralik 2022).
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Kullanicinin daha az sorumlulugu vardir
ancak aractya glivenmesi gerekmektedir.

Dijjital  varliklarin  ve 06zel anahtarin
korunmasi kullanicinin sorumlulugundadir.

Kullanici kendi uygulama sifresini unutur ya
da kaybederse, dijital varlik cilizdanlarina
aract kurumun yardimiyla daha kolay
erisebilir.

Kullanicilar 6zel anahtarlarini ya da kurtarma
sozciiklerini  kaybederlerse dijital varlik
clizdanlarma erisemezler.

Uzun siiren miisteri olma ve mevzuat uyum
siirecleri vardir.

Kullanic1 olmak i¢in mevzuat uyum siireci
yoktur.

Daha kullanici dostudur.

Daha az kullanici dostudur.

Yeni baglayanlar i¢in daha uygundur.

Dijital varliklarin1 kendi kontrolii altinda

tutmak isteyenler icin daha uygundur.

Kaynak: Crypto.com

Dijital varlik ciizdanlari, gézetimli ya da gozetimsiz ayriminin yani sira sicak ve soguk clizdan
olarak da ikiye ayrilmaktadir. Bu ayrim dijital varliklara iligkin erisim bilgilerinin ¢evrimigi ya
da ¢evrimdis1 olarak tutulmasiyla ayrilmaktadir. Sicak cilizdanlar internete bagli iken soguk
clizdanlar internete bagl degildir. Bu ayrim gozetimli ya da gozetimsiz olmasini
degistirmeyebilir. Zira gozetimsiz ciizdan tiiriinde de dijital varlik ciizdani erisim araglar

internete bagli olabilmektedir.?
1) Sicak Ciizdan

Sicak ciizdanda 6zel anahtar bilgileri web, masaiistlii veya mobil uygulamalarin kendilerinde
tutulmaktadir. Bu uygulamalar blokzinciri platformunun dogrudan kendisine ait olsa da
saldirilara agiktir. Kullanict tiim sorumlulugu kendi iizerine almis olsa da teknik agiklardan
otiirii blokzinciri platformunda olusan zafiyetlerden yararlanan siber saldir1 yapanlar dijital
varliklar dijital varlik clizdanindan ¢alabilmektedir. Ancak kullanim agisindan daha kolay,

ucuz ve hizli olmasi agisindan sicak ciizdan daha ¢ok tercih edilmektedir.
2) Soguk Ciizdan

Soguk cilizdanda 6zel anahtar bilgileri fiziki olarak kagit ya da bir donanim {izerinde muhafaza

edilebilmektedir. Ozel anahtari internet ortaminda silinip bir kAgida ¢ikt: alinarak saklanmasi

200 Crypto.com, “What Is a Crypto Wallet? A Beginner’s Guide”.
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siber saldirilara karst en giivenli yontemlerden biridir. Kagit clizdanda risk tamamen
kullanicinin tizerinde olup kaybedildiginde ya da zarar gordigiinde ciizdana erisim bir daha
miimkiin olmamaktadir. Soguk cilizdanlarin en sik kullanilan bir diger yontemi ise donanim
clizdanmidir. Dijital varliklarin bir donanima aktarilarak saklanmasina olanak tanir. Birgok
blokzincir platformu 6zel anahtarin donanim cilizdanina aktarilmasina izin vermektedir. Ancak
burada da kullanict donanimin muhafaza sorumlulugunu tamamen tizerine almaktadir. Asagida

sicak ve soguk clizdan arasindaki farklar aktarilmigtir.

Tablo 12. Sicak ve Soguk Ciizdan karsilastirmasi

Sicak ciizdan Soguk ciizdan

Sicak cilizdanlar internete baghdir. Soguk cilizdanlar ¢evrimdisi tutulur.
Ornekler: web tabanli, mobil ve masaiistii Ornekler: kagit ve donanim dijital varlik
dijital varlik ciizdanlari. clizdanlar1

Siber giivenlik zafiyeti bulunmakta ve Siber giivenlik tehdidinden ve ¢evrimici
¢evrimigi saldirilara agik. saldirilardan uzak

Kolay ve kullanici odakli kullanim. Kullanim1 zor ve daha pahali.

Cevrimici 0deme ya da hizli hareket etmek | Uzun vade amaciyla biiytik tutarlar
isteyen yeni baglayan ve alim satim yapanlar | saklamak isteyenler i¢cin uygun.

icin uygun.

Kaynak: Crypto.com
2.2.1.7. Dijital Varhk Arz1

Blokzinciri ekonomisinde ortaya ¢ikan girisimler kendi giderlerini finanse etmek ve istthdam
saglamak amaciyla ¢esitli dijital varlik arz yontemleri kullanarak projelerine yatirim finansmani
saglamaktadirlar. Bu yontemlerin bir kismu ilk dijital para arzi (Initial Coin Offering, 1CO),
menkul kiymet token arz1 (Security Token Offering, STO) ve ilk borsa arzi (Initial Exchange
Offering, 1EO) olarak zikredilmektedir. /CO’nun temel amact yeni bir blokzinciri platformu
icin ¢ikarilan dijital varlik tizerinden kitle fonlama mantig1 ile kaynak saglamaktir. STO, bir
onceki yonteme benzer sekilde bir varligin menkul kiymetlestirilerek token suretinde kanit
olusturmas1 anlaminda kullanilmaktadir. Bu yontemde amag gayrimenkul, hisse senedi, yatirim
fonu gibi varliklarin blokzincirinde tokenize edilerek kayit olusturmaktir. /EO ise ICO’dan
farkli olarak girisimlerin bir borsa iizerinden token arzini gergeklestirmektedirler. Bu arz

siirecine ise sadece borsa tyeleri katilabilmektedir.2’! Bu dijital varhk arz yontemleri

201 AsianMarketCap, “ICO, IEO and STO: What Are They?” (Erisim 11 Aralik 2022).
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blokzinciri girisimlerine sermaye kaynagi olusturmakta ve yatirimcilara getiri elde etme imkani

saglamaktadir.
2.2.1.8.  Getiri, Odiil ve Tesvik Uygulamalar1

Blokzincir ekonomisindeki ekosistemin birbirini desteklemesi, yeni uygulamalarin ortaya
cikmasi, piyasanin gelismesi ve likiditasyonun olusmasi icin cesitli odil ve tesvik

mekanizmalar1 bulunmaktadir.

Bunlar platforma ve duruma gore degisebilen madencilik (mining), staking, bloke getirisi (lock-
up yields), likidite madenciligi (liquidity mining), hibe (airdrop), getiri ¢iftciligi (yield farming)
ve likiditasyon Tcretleri (liquidation fees) olarak adlandirilan 6dil ve tesvik

mekanizmalaridir.?%?
1) Madencilik (mining)

Is kanit1 (PoW) mutabakat mekanizmasinin bir parcasi olan madencilik, sistemde gergeklesen
islemlerin onaylanmas1 ve bloklarin iiretilmesi i¢in ilgili blokzincirinin onaylama yazilimi ile
islemci veya ekran kartlarini kurarak ¢alistiranlara belirli bir kurallar seti ¢ergevesinde dijital

varlik getirisi elde etmeye olanak tanimaktadir.
2) Staking

Katilim kaniti (PoS) mutabakat mekanizmasinin bir pargasi olan staking, onaylama
mekanizmasini ilgili blokzincirinin kurallar1 dogrultusunda node kuran onaylayicilara ya da bu
onaylayicilara delege eden kullanicilara sistemin isleyisine katilarak katki verdikleri i¢in dijital

varlik odiilii verdigi bir getiri yontemidir.
3) Bloke Getirisi (lock-up yields)

Bloke getirisi, dijital varliklarin bir hizmet i¢in teminat ya da likidite olarak bloke edildiginde

kullanicisina alim satim ticretinden pay ya da faiz olarak elde edilmektedir.
4) Likidite Madenciligi (liquidity mining)

Likidite madenciligi, ilgili hizmetin tokenlerini, genellikle yonetisim tokenlerini, faiz getirisi

olarak elde edilmesini saglamaktadir.

5) Hibe (airdrop)

202 Cointelegraph, “Decentralized finance: A beginner’s guide to earning passive income with DeFi” (Erigim 11
Aralik 2022).
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Yeni bir dijital varligin goriintirliglinii ve bilinirligini artirmak i¢in ilk kullanicilarina hibe

olarak dagitilmasi anlamini tagimaktadir.
6) Getiri Ciftgiligi (vield farming)

Getiri giftciligi, likidite madenciligi ve bloke getirilerinden gelen gelirlerin hizmetler arasinda

otomatik olarak fonlarin optimize edilmesiyle ortaya ¢ikmaktadir.
7) Likidite Ucretleri (liquidation fees)

Likidite iicreti, platforma varliklari1 kismi teminat olarak koyan piyasa yapicilarina verilen

pay1 ifade etmektedir.

Merkeziyetsiz finansta bu 6diil tesvikleri zorunlu olmamakla birlikte platformun ekonomik

aktivitelerle canlanmasi i¢in kullanilabilen 6nemli tesvik unsurlaridir.
2.2.1.9. Merkeziyetsizlik

Merkeziyetsiz finansin, kavramsallastirmadan da anlagilacagir {izerine, birincil aktorii
merkeziyetsizliktir. Merkeziyetsizlik bircok ac¢idan farkli olarak tanimlanabilmektedir.
Aslinda, merkeziyetsizlik sadece finansal iglemler i¢in degil internetin tiim alan1 igin yeni bir

paradigma degisimi olarak yorumlanmaktadir.

Internetin gecirdigi safhalar “web 17, “web 2” ve “web 3” olarak ayrigtiriimaktadir. Web 1,
1980’den 2000’e¢ kadar olan yillarda internetin agik protokoller iizerine insa edildigi
goriilmektedir. Burada protokoller herkese acik oldugu i¢in oyunun kurallarinin hig
degismeyecegi diisliniilmekteydi. Ancak 2000°1i yillar sonrasinda internetin agik protokolleri
tizerine kurulan yeni kurumlar kendi i¢lerinde daha karmasik ve merkezi yapilar inga ettiler. Bu
geligsme ise web 2 olarak adlandirilmakta ve akilli telefonlarin, mobil uygulamalarin ve internet
kullaniminin artmasiyla daha da merkezi bir yap1 haline gelmistir. Her ne kadar bu siire¢ bir¢ok
uygulamanin, hizmetin ve bilginin iicretsiz bir sekilde erisime acilmasini beraberinde getirse
de sosyal medya, e-ticaret, mobil oyunlar ekosistemlerindeki merkezi yapilarin internetin

gelecegini kistilar hale geldigi goriilmektedir. 2%

Blokzincirinin yayginlagmasi, internet ortaminda merkeziyetsiz topluluklarin insa edilebilmesi
ile basta finans olmak {izere merkeziyetsizlik kavrami internetin iigiincii sathasi olarak
adlandirilan web 3 ile 6zdeslesmeye baslamistir. Internet sirketlerinin merkeziyetci ve baskin

yaklasimina karsi merkeziyetsiz uygulamalara olan talep hiz kazanmakla kalmadi, kendi

203 Chris Dixon, “Why decentralization matters” (Erisim 11 Aralik 2022).
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alternatiflerini de ortaya ¢ikarmistir. Merkeziyetei platformlar ilk baslarda kullanicilarini kendi
platformlarina ¢ekebilmek i¢in her seyi yapmaktadir. Ancak milyonlarca ya da milyarlarca
kullanic1 tabanina ulastiktan sonra kullanicilar iizerinde biiyiik bir hakimiyet kurmaya baglamig
ve bu durum kullanicilarin aleyhine kullanilabilir bir duruma gelmistir. Topluluk odakli
merkeziyetsiz aglar ise merkeziyetci platformlarin topladig verileri, verilerin kontroliinii ve
giivenlik yonetimini tekrardan kullanicinin kendi uhdesine vermesiyle insanlar tarafindan daha

fazla talep edilir bir hale gelmisgtir.2%*

Web 3 baglaminda internetin gelisimi acisindan merkeziyetsizlik kavramina bakildiginda,
finansal hizmetlerin merkeziyetsizlesmesinin internetin tiim alanlarina yayildig1 ¢ok agik bir
sekilde goriilebilmektedir. Bu baglamda degerlendirildiginde merkeziyetsizlik kavrami giiven
mekanizmasinin merkezi olmadigi, verinin dagitik, kullanicinin kontroliinde ve {igiincii taraf

bir organizasyonun suistimaline kapali olmasi agidan tanimlanabilmektedir.

Bagka bir acidan bakildiginda ise merkeziyetsizlik teknik ve yoOnetisim olarak ikiye
ayrilabilmektedir. Yukarida bahsi gegen merkeziyetsizlik daha ¢ok teknik kismi kapsarken
yonetisim baglaminda merkeziyetsizlik ise ilgili uygulamanin kurucularinin ortaya koydugu
merkeziyetsiz yonetisim yapisidir. Merkeziyetsiz yonetisim daha c¢ok asagida ayrintilar
verilecek olan merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin tercih ettigi bir yonetisim modelidir.
Dolayistyla merkeziyetsizlik kavramu tartigilirken hem teknik hem de yonetisim acisindan ele

alinmas1 gerekmektedir.
2.2.1.10. Merkezi Merkeziyetsiz Finans (CeDeFi)

Merkezi Merkeziyetsiz Finans (CeDeFi), geleneksel ve bankalara bagimli merkezi finans
yaklasimi ile dogrudan merkeziyetsiz finans uygulamalariin bir karigimi olarak 2020 yilinda
Binance Smart Chain tamtiminda Binance genel midiirii Changpeng Zhao tarafindan ortaya
atilmigtir. Bu kavram merkezi operasyonlar yliriiten ancak merkeziyetsiz finans hizmetleri

sunan borsa gibi platformlar (Binance, Coinbase gibi) i¢in kullanilmaktadir.?%
2.2.1.11. Oracle

Oracle kavrami merkeziyetsiz finans ekosisteminde blokzinciri disindaki diinyadan blokzinciri
icindeki diinyaya veri aktarimini yapan gegitler olarak tanimlanabilmektedir. Ozellikle
blokzinciri disindaki bir verinin bir akilli s6zlesmenin tetiklenmesi asamasinda kullanilmasi

gerektiginde bu oracle sistemleri mevcut verileri alip, teyit edip isteyen blokzinciri

204 Gavin Wood, “Less-techy: What is Web 3.0?” (Erisim 11 Aralik 2022).
205 Marcel Deer, “What is CeDeFi, and why does it matter?”” (Erisim 11 Aralik 2022).
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ekosistemine aktarmak noktasinda islev gormektedirler. Mevcut isleyen geleneksel finans
ekosisteminde ya da farkli noktalarda ihtiya¢ duyulan veriyi merkeziyetsiz finanstaki akilli

sozlesmelere tastyan Chainlink oracle gegitleri igin gosterilebilecek en iyi 6rneklerdendir.?%¢
2.2.1.12. Merkeziyetsiz Uygulamalar

Merkeziyetsizligin Bitcoin ile baglamasi internet topluluklarina biiyiik bir ilham vermistir.
Bitcoin etrafinda toplanan kisiler blokzinciri ekonomisi i¢in yeni uygulamalar ve tanimlar
iizerinde calisirken “merkeziyetsiz uygulama” (decentralized application, DApp) kavrami
gelistirilmeye baslanmistir. David A. Johnston 2013 yilinda ilk olarak merkeziyetsiz uygulama
(PApp) kavramsallagtirmasint yapmistir. Johnston bir merkeziyetsiz uygulamanin ii¢ sarti

olmasi gerektigini belirtmistir.2?”

1) Uygulama tamamen agik kaynak olmali, otonom islemeli, tokenleri hakim bir kisilik
tarafindan yonetilmemeli ve verileri ile islem kayitlar1 kriptografik olarak agik ve
merkeziyetsiz bir sekilde saklanmalidir.

2) Upygulama standart bir algoritma ya da sartlara bagl olarak token iiretebilmeli ve bu
tokenlerin bir kismin1 ya da hepsini faaliyetinin baslangicinda dagitmalidir. Bu tokenler
uygulamanin kullanimi i¢in zaruri olmali ve kullanicilar tarafindan herhangi bir katki,
uygulamanin tokenleri ile odiillendirilmelidir.

3) Uygulama teklif edilen gelistirme ve piyasa geribildirimlerine gore kendi protokoliinii
adapte edebilmeli ancak tiim degisiklikler kullanicilarinin ¢ogunlugunun mutabakati ile

olmalidir.

Merkeziyetsiz uygulamalar bu acidan degerlendirildiginde en énemli basliklar merkeziyetsiz
caligmasi, tokeni bulunmasi ve protokoliin kullanicilarinin yonetisimi ile gelistirilebilmesi
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Herhangi bir sektor kisitlamasi olmaksizin merkeziyetsiz uygulama
gelistirmek miimkiindiir. Fakat her uygulamanin ya kendi tokeni ya da bir token ile faaliyet

gosterebilmesi zaruridir.

Merkeziyetsiz uygulamalarin 2013 yilinda kavramsallastiriimasi ve tanimlamasiyla birlikte en
kapsamli merkeziyetsiz uygulama gelistirme platformu Ethereum “Yeni Nesil Akilli S6zlesme
ve Merkeziyetsiz Uygulama Platformu”?% olarak 2014 yilinda Vitalik Buterin, Dimitry Buterin,
Gavin Wood, Charles Hoskinson, Anthony Di lorio ve Joseph Lubin tarafindan hayata

206 Tyran Sert, Sorularla DeFi (Istanbul: Tefrika Yaymlari, 2022), 130 - 136.

207 David A. Johnston, “The General Theory of Decentralized Applications, Dapps” (Erisim 11 Aralik 2022).

208 Vitalik Buterin, “Ethereum: A Next-Generation Smart Contract and Decentralized Application Platform”
(Erisim 11 Aralik 2022).
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gecirilmigtir. O giinden bugiine Ethereum merkeziyetsiz uygulama gelistirmenin en 6nemli

oyuncusu olmay1 korumustur. Ethereum ile merkeziyetsiz finansin temelleri de atilmistir.
2.2.2. Merkeziyetsiz Finans Ekosistemi
2.2.2.1. Merkeziyetsiz Finans Ekosisteminin Temel Dinamikleri

Merkeziyetsiz finans, kiiresel 6l¢ekte birgok gelistirici, teorisyen, akademisyen, kullanici ve
sair katilimcilarin katkilart ile gelismis ve gelismeye devam etmektedir. Sadece bir iilkenin
finansal ekosistemi, belirli bir alan, belirli bir dikey iizerinde gelistirmeler yapilmadigindan ve
kiiresel anlamda herkesin erisimine ve katkisina agik oldugundan merkeziyetsiz finansta her
gegen giin takip edilmesi gii¢ sekilde yeni olgular ve olaylar ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda
ancak giliniimiizin kosullar1 ve tarihi kisitlamalar ile degerlendirdigimizde merkeziyetsiz

finansin temel dinamiklerini belirlemek mimkiindiir.

Bir hizmeti merkeziyetsiz finans baglaminda degerlendirebilmek i¢in su dort sorunun cevabinin

verilmesi gerekmektedir.?””

e Deger transferi dogrudan transfer edilebiliyor mu?

e Mutabakat acik bir blokzincirinde mi yapiliyor?

e Varliklar tgiincii sahislarca tek tarafli bir sekilde istimlak edilemeyecek ve
taginamayacak durumda m1?

e Platform ac¢ik kaynak kodlu ve uygulama programlama araytizleri mevcut mu?

Bu dort sorunun cevabi evet ise sunulan hizmet bir merkeziyetsiz finans hizmeti olarak

siniflandirilabilmektedir.

209 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit, 6.
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Sekil 10. Merkeziyetsiz Finans Simiflandirma Akisi

Deger trans.feri.c.loérudan transfer Hayir |:> Y.ard|mC| (Orn. Fiyat %@gglgw yada
edilebiliyor mu? finansal olmayan (dagitik depolama)
hizmet
Evet @
Mutabakat agik bir blokzincirinde mi Hayir |:> Geleneksel finans
yapiliyor?
Evet @
Varliklar tGglincl sahislarca tek tarafli bir
sekilde istimlak edilemeyecek ve Hayir |:> Gozetimli hizmet
taginamayacak durumda mi?

Evet @

Platform agik kaynak kodlu ve uygulama
programlama arayuzleri mevcut mu?

Hayir |:> Ozel hizmet ya da bagimsiz dijital varlik

Kaynak: World Economic Forum
2.2.2.2.  Merkeziyetsiz Finans Protokollerinin Karakteristik Ozellikleri

Protokoliin kendisi agisindan bakacak olursak bir merkeziyetsiz finans protokolii, hizmeti ya
da is modeli finansal hizmet ya da iiriin, araciya giivenin azaltildig1 faaliyet ve mutabakat,
gbzetimsiz tasarim ve programlanabilir, acik ve birlestirilebilir mimari olarak dort temel

ozelligi igerisinde barindirmaktadir:2'°
1) Finansal hizmet ya da iiriinler

Merkeziyetsiz finans protokolii, bir finansal hizmet ya da iiriiniin dogrudan sunulmasina veya
sunumuna olanak saglanmasina yonelik olmalidir. Teknik bir yazilimdan bu baglamda

ayrigmaktadirlar.
2) Araciya Giivenin Azaltildig1 Faaliyet ve Mutabakat

Merkeziyetsiz finans protokolii, herkese acik bir blokzincirine dayali akilli sdzlesmeler
iizerinde faaliyet gostermelidir. Merkeziyetsiz bir mutabakat mekanizmasinda bulunduklari
icin aractya olan gilivene gerek olmadan tarafsiz bir sekilde islemler gerceklesmelidir. Sunulan
hizmetin islevselligi akilli sézlesmeler ile 6l¢iilmeli ve yonetisim mekanizmasi topluluga agik

olmalidir.

219 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit, 6.
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3) Gozetimsiz Tasarim

Merkeziyetsiz finans protokoliinde temel amag aracilar1 ortadan kaldirmak oldugu i¢in sistem
kullanicilarin clizdan ve varliklarini dogrudan kendilerinin yonetebilecegi sekilde gozetimsiz
olarak tasarlanmalidir. Kullanicinin tokenleri ile olan islemleri ancak akilli sdzlesmelerin
tetiklenmesi yoluyla isletilebilmelidir. Protokol icerisindeki degisiklikler yonetisim yapisinin

icrastyla oldugundan kullanicilarin varliklart bu degisimlerden etkilenebilecektir.
4) Programlanabilir, A¢ik ve Birlestirilebilir Mimari

Merkeziyetsiz finans protokolii, bir blokzincirine dayali oldugundan programlanabilir, agik ve
baska platform veya protokoller ile entegre olabilir bir mimariye sahip olmalidir. A¢ik kaynakli
bir protokol bagka gelistiricilerin lizerinde islem yapmasina olanak tanityacagindan sunulan
hizmetlerin gelisimi ve kalitesi artacaktir. Bu programlanabilirligin saglanabiliyor olmasi
yonetisim yapist ve protokoliin gelecegi icin onemlidir. Bir protokoliin digerleri ile ortak
caligsabilmesini de saglamasi gesitli kopriilerin ve senkron uygulamalarin ortaya ¢ikmasina

vesile olacaktir. Dolayisiyla bir protokol i¢in bu teknik sartlar zaruri bir niteliktedir.
2.2.2.3. Merkeziyetsiz Finansin Katmanlar

Merkeziyetsiz finans ekosistemine genel olarak baktigimizda bir¢ok katmanin bir arada oldugu
goriilmektedir. Bu katmanlar mutabakat, varlik, protokol, uygulama ve birlestirme olarak
zikredilebilir. Bu ekosistemin temel yapi taslart olarak tanimlanabilecek bu katmanlar

merkeziyetsiz finansin ana hatlarin1 ortaya koymaktadir (Sekil 11).2!!
1) Mutabakat Katmani

Bu katman ilgili blokzinciri altyapist ile kendine 6zgii olan protokoliin varligini icermektedir.
Bu katman uygulamalarin gelistirilebilecegi ortam1 giivenli ve aractya giliven gerektirmeyen

(trustless) bir sekilde saglamaktadir.
2) Varlik Katmani

Bu katman mutabakat gorevi goren blokzinciri {izerinden ¢ikarilabilen her tiirli dijital varligi

temsil etmektedir. Hem asil tokeni hem de diger tiim tokenleri kapsamaktadir.

3) Protokol Katmani

211 Fabian Schir, “Decentralized Finance: On Blockchain and Smart Contract-based Financial Markets”, FRB of
St. Louis Review (April, 2021), 4.
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Protokoller belirli bir amag¢ icin blokzincirine dayali akilli sdzlesmelerle olusturulabilen
merkeziyetsiz borsa, bor¢ piyasalari, tlirevler ve varlik yonetimi gibi kullanim alanlarimi

kapsamaktadir.
4) Uygulama Katmani

Uygulama katmani ise olusturulan protokollere erisimin bir web arayiizii ile saglanmasina ve

protokoliin kolay bir sekilde kullanilmasina olanak tanimaktadir.
5) Birlestirme Katmani

Birlestirme katmani, uygulama katmaninin bir uzantisi olarak ¢esitli uygulamalari birlestirerek
tek bir platformda finansal islemlerin tetiklenmesini saglayan yapilardir. Birlestirme
katmanindaki  uygulamalar  genellikle  protokol  uygulamalarinin  listelenmesini,

karsilastirilmasini ve protokoller arasinda islem yapilmasina olanak tanimaktadir.

Sekil 11. Merkeziyetsiz Finansin Katmanlar:

Uygulamalar ®® METAMASK <~ WalletConnect 0 Phantom

Protokoller ad/d/ 0 AAVE 3 UNISWAP
iGal Varlik w8 ‘
W v 0 Ve’
Obitcoin e ethereum Q Avaianche ::: Polkacdot

mel Dagitik
i Defter Blokzinciri Kripto Varlik Al
Kavramiar Teknolgjisi Soézlesme

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Merkeziyetsiz finans ekosistemin mevcut finansallar1 g6z 6niinde bulunduruldugunda toplam
kilitli varlik (Total Locked Value, TLV) 180 milyar dolarlik zirve yiikselisin ardindan Nisan
2023 tarihi itibariyla 50 milyar dolarlik bir yekin teskil ettigi goriilmektedir.?!?

212 Defillama, “Total Value Locked” (Erisim 30 Nisan 2023).
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Sekil 12. Merkeziyetsiz Finans Icindeki Blokeli Toplam Tutar

210b USD
180b USD
150b USD
120b USD
90b USD
60b USD
30b USD

0USD

T T I T I
2019 2020 2021 2022 2023
Kaynak: Defillama

Bununla birlikte dijital varlik kullanicilar1 295 milyon kisi itibariyla 4.7 milyar civarinda olan

internet kullanicilarinin heniiz %6.2’sine hitap ettigi goriilmektedir.!?

Merkeziyetsiz finans
platformlarinda artan oranda acgilan ciizdan adetleri gz ontinde bulunduruldugunda bugiin

itibariyla bu rakamin Nisan 2023’te 6 milyonu ge¢mis oldugu bilinmektedir.?!4

Neredeyse 30’u askin alt kategorinin bulundugu merkeziyetsiz finans ekosistemin mevcut
dikeyleri g6z 6niinde bulunduruldugunda likidite getirileri ile merkeziyetsiz borsalarin %4011k
bir payla lider oldugu ve ardindan bor¢lanma araglari, kopriiler, ve teminatli bor¢ pozisyonu
dikeylerinin geldigi goriilmektedir.

Sekil 13. Merkeziyetsiz Finans Uygulamalarimin Kategorik Dagilimi (Toplam Kilitli
Varhklar)

Diger

Likidite getirileri

Hizmetler

Getiri

Teminatl borg pozisyonu

Merkeziyetsiz borsalar
19,¢

Képri

araglari

Kaynak: Defillama

213 Grayscale Research, 4 Report on Decentralized Finance (DeFi), (2021), 15.
214 Dune, “DeFi users over time” (Erisim 30 Nisan 2023).
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2.2.2.4. Merkeziyet Finans Platformlari

Merkeziyetsiz finans, yukarida bahsi gegen birinci katman olan mutabakat katmani iizerinde
yiikselmektedir. Bu katmanin blokzinciri altyapilar1 her gegen giin gelismekte ve yeni
platformlar ortaya c¢ikmaktadir. Blokzincirinin bugiine kadar gelmesini tetikleyen Bitcoin
blokzinciri temel anlamda sadece Bitcoin iiretimine hizmet etmekte oldugundan bu blokzinciri
izerinde farkli protokollerin gelistirilmesi i¢in miisait degildir. Bu yiizden merkeziyetsiz finans
platformlarinin basinda aslinda Ethereum gelmektedir. Ethereum 2014 yilinda akilli sézlesme
ve merkeziyetsiz uygulama platformu olarak meydana ¢iktiginda heniiz Bitcoin tim diinyada
yanki bulmamist1. Zamanina gore ¢ok ileride olan Ethereum kendini birgok agidan kanitlayarak

finansal biiyiikliik a¢isindan da Bitcoin’den sonra ikinci siraya yiikselmeyi basarmistir.

Ethereum’un yam sira onu takip eden Cardano, Solana, Polygon, Polkadot, Avalanche,
Chainlink ve Cosmos gibi merkeziyetsiz finans altyapilari mevcuttur. Burada Ethereum’ un

genel yapisi incelenerek diger altyapilar hakkinda 6zet bilgi verilecektir.

Tablo 13. Merkeziyetsiz Finans Platformlar:

Ismi Kurulus | Kurucu Token Sembol | Mutabakat
Yih Mekanizmasi
Ethereum | 2014 Vitalik Buterin vd. $ETH PoS
Cardano 2017 Charles Hoskinson $ADA PoS
Solana 2018 Anatoly Yakovenko ve Raj Gokal | $SOL PoS
Polygon 2017 Jaynti Kanani vd. SMATIC PoS
Polkadot 2020 Gavin Wood vd. $DOT PoS
Avalanche |2020 Emin Giin Sirer vd. $AVAX PoS
Chainlink | 2017 Sergey Nazarov vd. $LINK PoS
Cosmos 2016 Ethan Buchman ve Jac Kwon SATOM PoS

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.
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En kapsamh Merkeziyetsiz Finans Platformu Ornegi: Ethereum

Ethereum, Vitalik Buterin’in “Akill1 S6zlesme ve Merkeziyetsiz Uygulama Platformu” olarak
yaymladigr izahname ile 2013 yilinda Bifcoin sonrasinda ortaya ¢ikmis blokzinciri
ekosisteminin en biiyiik gelistirme ve uygulama platformudur. Ethereum, akilli sézlesmeler ile
merkeziyetsiz uygulamalarin gelistirilebilecegi bir vaat ile bir proje olarak sunulduktan sonra
platformun dijital varlig1 ether 2014 yilinda arz edilmistir. Ethereum 2015 yilinda faaliyete
gegerek projelendirdigi yol haritasinda emin adimlarla ilerlemeye baslamistir. Bitcoin’e kiyasla

Ethereum’un sundugu en 6nemli dzellik programlanabilir bir altyap1 sunmasidir.?!?

Ethereum sunmus oldugu platform ile sadece finansal uygulamalarin degil, internet {izerinde
sunulabilecek bir¢ok uygulamanin merkeziyetsiz bir sekilde kurgulanabilmesini saglamaktadir.
Boylece Ethereum lizerinde merkeziyetsiz kimlik, merkeziyetsiz bilim, merkeziyetsiz sosyal
aglar gibi uygulamalar gelistirilebilmektedir. Akilli sozlesmeler ve merkeziyetsiz
uygulamalarin ¢alistirildig: yazilim programi ya da sanal bilgisayari Ethereum Virtual Machine

(EVM) olarak adlandirilmaktadir.

Ethereum ilk ¢iktiginda is kamitini mutabakat sistemi olarak belirlemistir. Bu modelde
madenciler dogrulamaya aracilik ederek ether kazamiyorlardi. Ancak Ethereum gelisen
ekosistemle 2022 yilinda birlikte katilim kanitina gegerek mutabakat mekanizmasini
degistirmistir.

Ethereum hakim bir kisi ya da grup tarafindan dogrudan kontrol edilmemektedir. Ethereum
yonetisimi ether sahiplerinden protokol gelistiricilerine kadar tim paydaslarin katkisiyla

gerceklesmektedir. 21°

Ethereum tizerinde May1s 2023 itibartyla 4000 {izerinde uygulama gelistirilmis, 96 milyondan
fazla ether bakiyeli ciizdan acilmis ve 53.3 milyon akilli s6zlesme yiiriitiilmiistiir. Ethereum

tizerinde uygulama kuranlar bugiine kadar 3.5 milyar dolar degerinde gelir elde etmistir.?!’

Ethereum’da akilli sozlesmeler birbiri ile biitiinlesik bir sekilde ¢alisabilmesi, érnegin yeni
cikan projelerin token {iretebilmesi, i¢in zamanla birtakim standartlar olusmustur. Bu

standartlar yeni uygulamalarin ¢ok rahat bir sekilde birbiri ile entegre bir sekilde calisabilmesini

215 Ethereum, “What Is Ethereum?” (Erisim 13 Aralik 2022).
216 Ethereum, “Introduction to Ethereum governance” (Erisim 13 Aralik 2022).
217 Ethereum, “What Is Ethereum?”.
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saglamis ve ekosistemi hizla gelistirmistir. ERC (Ethereum request for comments) olarak

adlandirilan bu standartlarin en ¢ok kullanilanlar1 sdyledir:?!'®

e ERC-20; dijital varliklarin, yonetisim tokenlerinin birbirleri arasinda transfer edilebilir
bir sekilde caligmasini saglamaktadir. Yeni ¢ikan birgok token bu standardi
kullanmaktadir.

e ERC-721; NFT olarak iinlenen degistirilemez tokenlerin olusturuldugu standarttir.
Genellikle dijital sanat eserleri i¢in kullanilmaktadir.

e ERC-1155; alim satimin daha etkin olabilmesi adina hem degistirilebilir hem de
degistirilemez tokenlerin ayni protokolde takas edilebilmesine olanak veren standarttir.

Genellikle oyun sektoriinde kullanilmaktadir.

Merkeziyetsiz uygulamalarin agik ara lideri olan Ethereum protokolii ardindan bir¢ok yeni
protokoliin ve platformun ortaya ¢ikmasini tetiklese de ekosisteme liderlik etmeye devam
etmektedir. Vizyoner bir yol haritasi ile toplulugundan aldig1 destek ve giicle gelistirilmeye

devam edilmektedir.
2.2.2.5.  Gelistiriciler ve Topluluklar

Merkeziyetsiz finans ekosisteminin gelisiminde en mithim gorev alan taraflar kurucu takimdan
sonra gelistiriciler ve topluluklardir. Kurucu takim bir merkeziyetsiz projenin yol haritasini,
stratejisini, vizyonunu ve altyapisini olusturduktan sonra projenin daha iyi bir konuma gelmesi
icin bagta gelistiricilere sonrasinda ise topluluklara ihtiya¢ duyar. Gelistiriciler, 6zellikle ilgili
blokzinciri altyapisinda sistemi ve akilli sozlesmeler gelistiren yazilimeilardir. Bir
merkeziyetsiz finans projesi ortaya cikarken gelistiricileri tesvik etmek amaciyla testnetler
kurulur ve bu testnetlere katilanlara hibe (airdrop) ile token dagitilir. Proje testleri gectikten
sonra canliya ¢ikinca da gelistiricilere 0zel tesvikler uygulanmaya devam eder. Tim
platformlarda 30.000’e yakin merkeziyetsiz finans ekosistemin gelistirici oldugu

nakledilmektedir ki bu rakam devasa bir gelistirici toplulugunu ifade etmektedir.?!”

Gelistiriciler projenin teknik kisminda yer alirken, gelistirici olmayan ancak projenin
duyurulmasina, yayilmasina ve pazarlanmasina katki saglayan kullanicilar ise projenin
toplulugunu olusturmaktadir. Bu topluluklar ilgili projenin bir nevi taraftar1 konumuna kadar
gidecek diizeye ¢ikabilmekte ve projenin basarisi i¢in elinden gelen her seyi yapan bir kitleye

doniisebilmektedir. Topluluklar1 harekete geciren yine airdroplar basta olmak iizere cesitli

213 Ethereum, “Token Standards” (Erisim 13 Aralik 2022).
219 A16z, State of Crypto 2023 (Andreessen Horowitz, 2023), 35.
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tesvik ve 0diil mekanizmalaridir. Bu sekilde gelecek vadeden projeleri ilk agsamada yakalayan
kullanicilar iicretsiz bir sekilde token elde edebilmekte ve proje degerlendiginde ciddi anlamda
bir varliga ulagabilmektedirler.??° Cesitli sosyal medya aglar1 ve mesajlasma gruplari bu
topluluklarin ydnetiminde ve siirdiiriilmesinde biiyiik bir arac1 rol oynamaktadir. Ornek vermek
gerekirse Ethereum, ilk destekg¢ilerine, yatirimcilarina ve Ethereum Vakfina ilk basta 72 milyon

ether ayrrmigstir.

Merkeziyetsiz finans ekosisteminde projenin kalitesiyle birlikte, biiylik bir kitlenin dikkatlerini
celp ederek projelerin gelismesi ve yayilmasinda hem gelistirici hem de topluluklar: etkin ve

verimli bir sekilde yonetebildigi 6l¢iide basarili olabilmektedir.
2.2.2.6. Token Ekonomisi

Merkeziyetsiz uygulamalarin temel 6zelliklerinden birinin kendi tokenini ya da baska bir token
iizerinden islem yapilabilir olmas1 gerektigi aktarilmigti. Merkeziyetsiz finans ekosisteminde
bu yap1 token ekonomisi (tokenomics) olarak adlandirilmaktadir. Bir merkeziyetsiz finans
uygulamasinda token ekonomisi, ilgili uygulamanin tokeninin ana hatlar1 ile ilgili su sorular1

cevaplamaktadir.??!

e Tokenlerin adedi ne kadardir ve ne kadar artacaktir?

e Token arzi siirekli artmakta (enflasyonist) m1 ya da siirekli azalmakta (deflasyonist)
midir?

e Tokenler bir fayda amac1 saglamakta midir? (Alim-satim haricinde baska bir amag i¢in
kullanilabilir mi?)

e Gergek diinyadaki kullanim alani nedir?

e Tokenlerin ¢ogunlugu kime aittir? Diizgilin bir dagilim m1 var yoksa belirli ciizdanlarda

mi toplanmigtir?

Bu uygulamay1 yatirimet, gelistirici ya da kullanici olarak destekleyecek olan kisiler kararlarini
verebilmek adina tiim bu ayritilar ilgili uygulamanin izahnamesinde agikg¢a belirtilmektedir.
Token ekonomisine gore bir uygulamanin degeri ve yontemi anlasilacagi i¢in kullanicilar buna

cok onem vermektedir.???

220 Robert Stevens, “Meet the people who make a living from airdrops”, Yahoo Finance (Erigsim 30 Nisan 2023).

22! Florian Strauf, “Tokenomics 101: Bitcoin & Ethereum” (Erisim 13 Aralik 2022).

222 Burada sunu belirtmek gerekir ki tiim blokzinciri ekonomisinde yer alan kullamecilar bu hususa dikkat
etmemektedir. Bundan dolay: arkasinda higbir mantik ve yol haritasi olmamasina karsin desteklenen tokenler
vardir. Bu tamamen kitlenin kisa yoldan zengin olmaya ¢aligmast ile ilgili oldugu gibi suistimallerin de bu piyasada
oldugu belirtilmelidir.
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Bitcoin’in token ekonomisine bakildiginda toplam arzin en fazla 21 milyon olacagi, madencilik
kazanclarmin yaklasik olarak her dort yilda bir yar1 yariya inecegi, kullanicilarin madencilere
transfer iicreti ddeyecegi ve madencilerin yeni blok iireterek piyasaya Bitcoin siiriilecegi
goriilmektedir (Sekil 21).23 Bitcoin’in yaklasimi ¢1g1r agic1 oldugu kadar ayn1 zamanda sadedir.
Bitcoin sonrasinda ¢ikan merkeziyetsiz finans uygulamalarinda token ekonomisi siirekli

gelismekte ve karmagik bir hal alabilmektedir.

Sekil 14. Bitcoin Token Ekonomisi

Toplam arz 21 Bitcoin
milyon ile Madencilik |« gondermek igin
siirlidir, her madencilere
blok i¢in islem ficreti ticret
madencilik slem Ucretl Sdenmelidir.
odiilii her 4 yilda Yeni arz

bir yariya iner.

Satim

Piyasa Kullanici
Mevcut 6diil ) Alm
6.25 BTC/blok

) Mevcut
Thrag (y1llik) sirkiilasyon
~ 328500 BTC ~ 18.746 milyon

Kaynak: Tokenomics DAO

Ethereum’un katilim kanitina gegmesiyle birlikte Ethereum 2.0 adin1 almasi1 sonrasinda token
ekonomisi daha karmasgik bir yapiya sahip olmustur. Bu token ekonomisinde Ethereum katilim
kanit1 olarak 32 ethere sahip nodelarin onaylayici olabilecegi sartini getirerek islem onaylama
mekanizmasini degistirmistir. Is kamtinda sadece madenciler Ethereum protokoliinden gelir
elde ederken, bu yapida kullanicilar onaylayicilara etherlerini delege ederek %1.18 ile %18.1
arasinda katilim getirisi elde edebilmektedir. Burada ayni zamanda tiim islemlerin %70’

yakilmaktadir ve yillik en fazla ¢ikarilabilecek ether 1.8 milyon olarak belirlenmistir. 224

223 Florian Strauf, “Tokenomics 101: Bitcoin & Ethereum”.
224 Florian Strauf, “Tokenomics 101: Bitcoin & Ethereum”.
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2.2.3. Merkeziyetsiz Borsa

Bir varligin alim-satimi i¢in dogal olarak piyasay1 olusturan borsalara ihtiya¢ bulunmaktadir.
Blokzincir ekonomisi her ne kadar merkeziyetsiz bir diinya insa etmek icin cabalasa da
halihazirda merkezi finans ile iligkisini siirdiirmeye devam etmek zorundadir. Gerek devletlerin
yaklasimindan otiirii gerekse de sosyolojik faktdrlerden 6tiirii bu sekilde hibrit bir ¢aligma
yontemi belli bir yere kadar zaruridir. Bir dijital varligin alim1 veya satimi i¢in bu sebeplerden

oOtiirli merkezi borsalar ortaya ¢ikmis ve kullanilmistir.

Merkeziyetsiz finansin iddiasina aykir1 olan bu mekanizmaya ilk yillardan itibaren ¢éziimler
iiretilmeye calisilmis ve ilk merkeziyetsiz borsa (Decentralized Exchange, DEX) 2014 yilinda
ortaya ¢ikmig ancak hem teknolojik hem de kullanici agisindan heniiz erken oldugundan pek

bir mesafe kat edilememistir.??>

Merkeziyetsiz borsalar tam anlamiyla varligin1 merkeziyetsiz finansin iddia ettigi altyapilarin
olgunlagsmasiyla birlikte 2018 - 2019 yillarindan itibaren ortaya ¢ikmistir. Temel anlamda
merkeziyetsiz borsalar, akilli sézlesmeler yoluyla aracty1 tamamen ortadan kaldirarak alim-
satim ve benzeri iglemlerin gerceklesmesini saglamaktadirlar. Bu borsalara dijital varlik
clizdanm ile giris yapilmakta ve higcbir aracit olmaksizin takas islemleri akilli s6zlesmeler
vasitasiyla gerceklesebilmektedir. Boylece merkezi borsalarin olusturdugu giivensizlik ortadan

kaldirilmaktadir.
2.2.4. Merkeziyetsiz Kredi

Kredi sistemi bankaciligin temel islevlerinden biri olmakla beraber bir¢ok acidan verinin
toplanmasi ile ¢alisan bir mekanizmadir. Kredi, gliven sozciigiinden gelmekte ve kredi
mekanizmasi da bu giivene dayanmaktadir. Ancak bankacilikta bu giivenin arkasinda kisilerin
ya da kurumlarin ge¢mis bor¢ 6deme bilgileri, bilancolar, teminatlar gibi bir¢ok dayanak

bulunmaktadir.

Merkeziyetsiz finansta olusan kredi mekanizmasi ise kisilerin birbirini tanimaksizin birbirlerine
kredi verme / alma imkan1 tanimaktadir. Geleneksel finans diinyasindaki drneklerinden farkli
bir sekilde ¢alisan bu sistemde kredi talep edenler kismi teminat (under-collateral) yatirmak
durumundadirlar. Yatirilan bu kismi teminat, kredi talebinin yapildigir akilli sdzlesmede

kilitlenerek borcun 6denmemesi durumunda iade edilmemekte ve bor¢ verenin zarari

225 Anthony Clarke, “How decentralized exchanges have evolved, and why that’s good for users” (Erigim 30 Nisan
2023).

88



kargilanmaktadir. Merkeziyetsiz kredi platformlarinin bu ve bunun gibi bir¢ok farkli yontemleri

bulunmaktadir.22¢

Sekil 15. Merkeziyetsiz Kredi Mekanizmasi

Teminat igin kripto Fiat para yatirir
varlk yatinir
Kripto kredisi
alir
B | Merkeziyetsiz Borg
or¢ alan Kredi Platformu veren
Krediyi faiziyle t

oder

Borg 6demesinden sonra
teminatini geri alir Faiz getirisi elde eder

Kaynak: Leeway Hertz??’

2.2.5. Kopriiler

Blokzinciri ekonomisinde oldukga fazla blokzinciri altyapist ve onun kendi tokeni bulundugu

icin bu altyapilar birbirleri ile konusamamaktadirlar. Bunu ¢6zmek adina fiziksel diinyada

oldugu gibi koprii uygulamalar1 ortaya c¢ikmustir. Her blokzinciri farkli islevler yerine

getirdiginden zincirler arasi islemlerin yapilabilmesi onem kazanmigtir.?28

Temelde kopriiler sunlar1 yapmaktadirlar:

Zincirler arasi varlik ve bilgi transferi.

Merkeziyetsiz uygulamalarin ¢esitli blokzincirleri lizerinde ¢alisabilmeleri.
Kullanicilarin yeni platformlara erisimi saglama ve farkli zincirlerin faydalarindan
yararlanma.

Farkli platformlardaki gelistiricilerin birlikte ¢alisarak kullanicilar ic¢in yeni

uygulamalar olusturma.

226 Fabian Schir, “Decentralized Finance: On Blockchain and Smart Contract-based Financial Markets”, 12.
227 Akash Takyar, “How Does Defi Lending Work?”, Leeway Hertz (Erisim 13 Aralik 2022).
228 Ethereum., “Bridges” (Erigim 13 Aralik 2022).
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2.3.  Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlar

Merkeziyetsiz finansin tam olarak kavramsallagtirilmasindan 6nce bu olgunun temel yap1 tagini
olusturan “merkeziyetsiz otonom organizasyon” kavrami 1990’larda nesnelerin interneti
(Internet of Things, IoT) ortamindaki sistemler i¢in kullanilmist1.?2° Bugiinkii merkeziyetsiz
finans ekosistemindeki anlamiyla ise ilk olarak merkeziyetsiz otonom kurulus (decentralized
autonomous corporation, DAC) olarak 2013 yilinda Daniel Larimer tarafindan ortaya

atilmigts,23°

Larimer’e gore merkeziyetsiz otonom kuruluslar, kendi blokzincirine sahip olmali, bir sirket
gibi hissesi olmali ve bu hisse karsiliginda kar payr 6demeli, bir kisi veya kuruma dayali
olmamali, 6zel bir bilgi icermemeli ve seffaf olmali, yasal olarak herhangi bir sézlesmeye
bagimli olmamalidir. Bu sartlar1 tasiyamayan bir sistem merkeziyetsiz otonom kurulus olarak
nitelendirilemeyecektir.?*! Larimer’in ¢ok erken bir vakitte yapmis oldugu bu tanimlama genel
anlamda gergekligini korusa da bugilinkii merkeziyetsiz otonom organizasyonlardan

ayrigmaktadir.

(Cagdas anlamiyla merkeziyetsiz otonom organizasyonlar ilk olarak Ethereum kurucusu Vitalik
Buterin tarafindan yine 2013 yilinda ortaya atilmistir.?3? Vitalik Buterin bu fikre Daniel Suarez

233 adindaki bir romanindan etkilenerek ulastigmi aktarmaktadir.

isimli bir yazarin “Daemon
Vitalik Buterin, merkeziyetsiz otonom organizasyonu, otonom olarak var olan ve internette
yasayan fakat otomasyonun kendi basina yapamayacagi gorevleri yaptirmak igin insanlari
calistirmaya dayali bir olusum olarak tanimlamaktadir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonun
Merkeziyetsiz uygulama konseptinden ayristigt durumu ise merkeziyetsiz otonom

organizasyonun dahili sermayesinin olmasi ve bu sermayeyle c¢esitli eylemleri

odiillendirebilmesiyle agiklamaktadir.?3*

Buterin, merkeziyetsiz otonom organizasyonunun merkeziyetsiz otonom kurulustan farkini
temel anlamda Larimer’in lizerinde durdugu kar pay1 dagitimima baglamakta, merkeziyetsiz
otonom kuruluslari, merkeziyetsiz otonom organizasyonlarmin bir alt kategorisi olarak

gormektedir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin da kar edebilecegini vurgulamakta

229 Samer Hassan - Primavera De Filippi, “Decentralized Autonomous Organization”, Internet Policy Review 10/2
(2021), 2.

230 Daniel Larimer, “Decentralized Autonomous Corporations (DACs) Revisited” (Erisim 13 Aralik 2022).

2! Daniel Larimer, “Decentralized Autonomous Corporations (DACs) Revisited”.

232 Vitalik Buterin, “I invented the term...” (Erisim 13 Aralik 2022).

233 Daemon, Daniel Suarez isimli bir yazarin distopya iizerine yazdig1 bir romandir.

234 Vitalik Buterin, “DAOs, DACs, DAs and More: An Incomplete Terminology Guide” (Erisim 13 Aralik 2022).
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ancak buradan gelir kazanmanin hisse gibi token alarak degil, ekosisteme katilarak elde

edilebilecegini vurgulamaktadir.

Bu baglamda degerlendirildiginde Buterin, Bitcoin’i otonom uygulamasinda noksan olsa da bir
merkeziyetsiz otonom organizasyon olarak tanimlamaktadir. Neyin merkeziyetsiz otonom
organizasyon, merkeziyetsiz otonom kurulus ya da merkeziyetsiz oldugunu ise otomasyon ve

insan etkilesiminin merkezde ya da etrafinda olup olmamasi ile siniflandirmaktadir.

Buterin, Ethereum izahnamesinde merkeziyetsiz otonom organizasyonlara 6zel bir alan acarak
bunlar1, “olusumun fonlarini harcama ve kodlarini degistirme yetkisine sahip belirli tiyeleri ya
da hissedarlar1 olan sanal olusumlar” olarak tanimlamakta ve genel anlamda organizasyonel

yOnetisim mekanizmalariin gelecek yillarda uygulamaya gegecegini vurgulamaktadir.?¥

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarinin gelisimi ekosistemin genel gelisimiyle esglidimlii
bir sekilde ilerlemistir. Tlk tesekkiillii merkeziyetsiz otonom organizasyon, “The DAO” ismiyle
2016 yilinda Ethereum altyapisiyla ortaya ¢ikarak bir yatirim fonu olarak kurgulanmisti. The
DAO biiyiik bir heyecan uyandirarak 150 milyon dolar1 askin bir fon toplamay1 basardi ve bu
tutar piyasadaki toplam etherlerin %14’linii kapsamaktaydi. Tiim diinyada yanki uyandiran bu
olusum ¢ok iyi giderken akilli s6zlesmenin kurgusunda bir acik fark eden bir bilgisayar korsani
sozlesmeyi kullanarak yaptigi islemin sdzlesmeye uygun oldugu vurgusuyla 3.6 milyon etheri
kendi hesabina gecirmeyi basardi.?*¢ Yaganan kayip ¢ok biiyiik oldugu i¢in Ethereum tarafinda
The DAQO’ya para aktaran kullanicilar1 korumak adina Ethereum zincirini catallama karari
alind1 ve zincir ¢atallanarak kullanicilarin fonu kurtarildi.?3” Etherler kurtarilmis olsa da bu olay
merkeziyetsiz otonom organizasyonlarinin ve Ethereum’un gelismesi i¢in siipheleri de

beraberinde getirdi.

Aradan gecen zamanda merkeziyetsiz otonom organizasyonlar nitelikli ve giivenilir 6rneklerini
cikarmaya basladi. Bugiin 200’1 askin isleyen ve tek basina biiyiik bir organizasyon haline
gelen yatinm, amag, borsa, bagis gibi farkli kategorilerde bircok merkeziyetsiz otonom

organizasyon bulunmakta ve gelismeye devam etmektedir.

Temel anlamda bir merkeziyetsiz otonom organizasyon, akilli sozlesmeler ile faaliyetini
otonom bir sekilde siirdiirebilen, insanlarin katilimiyla ¢esitli amagclar ve tesvik mekanizmalari
ile isleyebilen, farklt yonetisim modellerine sahip dijital organizasyonlar olarak

tanimlanabilmektedir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonlar insanlik tarihi boyunca

235 Vitalik Buterin, “Ethereum: A Next-Generation Smart Contract and Decentralized Application Platform”.
236 Orientus Prime, “Ilk Otonom Organizasyon” (Erisim 13 Aralik 2022).
237 Catallanmay1 agikla
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yiizyillardir gelisen sirketler, devletler ve tiim organizasyonlar acisindan dikkate alindiginda,

heniiz gelisme sathasinda olsa da, gii¢lii ve zayif yonleri bulunmaktadir. Alternatifleri olan

topluluk ve sirketlere kiyasla bir merkeziyetsiz otonom organizasyon; giris/¢ikis, hiz,

uyumluluk, seffaflik, birlikte ¢alisilabilirlik, merkeziyetsiz yonetisim, token tabanl tesvikler,

deneme yanilma firsat1 ve akilli sozlesme otomasyonu konularinda giiglii iken yasal belirsizlik,

rollerin acikca belirli olmayisi, vergi belirsizligi ve giivenlik zafiyetleri gibi konularda zayif

oldugu sdylenebilmektedir (Tablo 14).2%8

Tablo 14. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Alternatiflerine Gore Giiclii ve Zayif

Yonleri
Giiclii Yonleri Zayif Yonleri
Topluluk e Giris / ¢ikis igin bir e Yasal korumanin
engelin olmayis1 eksikligi
e Uyumluluk e Uyelik
o Isbirligi yiikiimliiltikleri
e Kiiresel erisim e Vergi planlamasini
e Katilimcr yaklagim olmayis1
® Yavas karar verme
e Olgekleme zorlugu
e Gayriresmi kurallar
e Sermaye erigimi
kisit1
e Bedavacilik
e Ortak eylemde
sorunlar
Isletme e Acik yasal durum ve e Giris / ¢cikis engeli
koruma coktur
e Saglam olusturulmus e Seffaf olmama
yasal kurallar e Esnek olmama
e Vergi planlama e Yonetisime kisith
olanag1 katilim
e Olgeklenebilirllik e Yonetim baskinligi
e Sermayeye erisimde e Sahiplik / kontrol
geleneksel kaynaklar ayrimi
o Acik yonetim
yetkileri
Merkeziyetsiz Otonom e Giris/¢ikis i¢in bir e Yasal belirsizlik
Organizasyon engel olmayist e Rollerin agikca belirli
e Hiz olmayis1
e Uyumluluk e Gayriresmi

238 World Economic Forum, Decentralized Autonomous Organizations: Beyond the Hype, 9.
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e Scffaflik
e Birlikte °
calisilabilirlik °
o Merkeziyetsiz °
yonetisim °
e Token tabanl °
tesvikler °
e Deneme yanilma
firsat
e Akilli sozlesme
otomasyonu

koordinasyon zorlugu
Kisith araglar

Y Onetigim sinamalari
Giivenlik zafiyetleri
Gozetim potansiyeli
Vergi belirsizligi
Bedavacilik

Kaynak: World Economic Forum

2.3.1. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Protokol ve Uygulamalar

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, birgok farkli ama¢ ve dikeyde kurulabilmektedir. Bir

merkeziyetsiz otonom organizasyonu hayata gecirmek ilgili kisilerin ulasmak istedigi sonuca

gore kar amagli ya da kar amaci giitmeyen sekilde kurgulanabilir. Genel anlamda bir

kategorilendirme yapildiginda amag agisindan iiretmeye yonelik, birlik olusturma, amag odakl

ve arac agisindan ise faaliyet, deger transferi ve toplumsal olarak ayristirmak miimkiindiir

(Tablo 15).2%

Tablo 15. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Simiflandirilmasi

Amag Uretmeye yonelik Birlige dayah Belli bir amac icin
Arac
Faaliyet Islevsel Y Onetisim Gorev
Bir ag veya Bir toplulugun zincir | Toplumsal bir amag
uygulamay1 ici yonetimi takibi
calistiran
Uniswap, Yearn, UkraineDAO
Bitcoin, Ethereum, ENS, SteemDAO,
Tezos, Avalanche Hluvium, Sandbox
Deger transferi Yatirim Bagis Ozel Amacgh
Katilimeilarin Kamu yararina Satinalma
yatirim islemlerini fonlama Ozel bir varlik ya da
kolaylastirma esyanin satin
alinmasi
Metacartel, Olympus GitcoinDAO, o
Pro, Pleasr, ConstitutionDAO,

239 World Economic Forum, Decentralized Autonomous Organizations: Beyond the Hype, 12.

93




Flamingo, Whale, MolochDAO, SpiceDAO
CityDAO EduDAO,
KlimaDAO, LexPunk

Toplumsal Uretim Topluluk Anlik Toplanma
Bir isin tiretimini Koordinasyon ve Belli bir yerde /
yapanlar1 destekleme | igbirligi zamanda bir araya

gelmek i¢in

dOrg, HumanDAQO, | Friends With
Yield Guild Games, | Benefits, Bored Ape

Mirror, MODA, Yacht Club,
Audius, Nouns, LexDAQO, Bankless
Squiggle

Kaynak: World Economic Forum
2.3.1.1. Islevsel

Islevsel agidan merkeziyetsiz otonom organizasyonlar aslinda merkeziyetsiz finans altyapisi
saglayan Ethereum, Avalanche, Solana gibi hemen hemen tiim olusumlar olarak

degerlendirilebilir.
2.3.1.2. Yonetisim Odakh

Yonetisim odakli merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, herhangi bir merkeziyetsiz
uygulamanin yonetigimini zincir i¢inde gerceklestirmek amaciyla kurulmaktadir. Buradaki
temel ama¢ merkeziyetsiz olarak calismakta olan uygulamanin karar mekanizmasimi da

merkeziyetsiz bir zemine tagimaktir.

SteemDAO, blokzincirinde ¢alisan bir sosyal medya uygulamasi olarak faaliyet gdstermekte ve
bir merkeziyetsiz yonetisime sahiptir. Ethereum Name Service (ENS), Ethereum iizerinde
calisan ve “.eth” kisaltmasini blokzincirinde calisan bir alan adi servisi olarak sunan bir
olusumdur. Bu olusum da kendi merkeziyetsiz otonom organizasyonu olan ENS DAO ile
yonetilmektedir. Her merkeziyetsiz uygulamanin, merkeziyetsiz yOnetisime sahip olmak
zorunda olmadigr durum dikkate alindifinda bu merkeziyetsiz otonom organizasyon
kategorisini finansal bir uygulama olmak zorunda olmayan tiir baglaminda degerlendirmek

miumkindir.

94



2.3.1.3. Gorev

Gorev odakli merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, belli bir amact gerceklestirmek igin
kurulmakta ve genellikle gecici olmaktadir. Ukrayna ile Rusya arasinda meydana gelen savasta
Ukrayna’ya mali destek vermek amaciyla ortaya ¢ikan UkraineDAO bunlara 6rnek olarak
gosterilebilir. Bu gibi merkeziyetsiz otonom organizasyonlar amaglarini gerceklestirdiklerinde

faaliyetleri ya sona ermekte ya da duraganlagsmaktadirlar.
2.3.14. Yatirnm

Yatirnm odakli merkeziyetsiz otonom organizasyonlar bu alanin en dikkat c¢eken ve
uygulanmast digerlerine kiyasla daha sade olabilen merkeziyetsiz otonom organizasyon
kategorilerindendir. Yatirim odakli bir merkeziyetsiz otonom organizasyon geleneksel diinyaya
benzer bir sekilde girisim sermayesi yatirim fonu, karma fon, kitle fonlamasi, dijital varlik

yatirim fonu gibi 6zellige sahip amaclarla hareket etmektedir.

Bu alanin en dikkat g¢ekici merkeziyetsiz otonom organizasyonlarindan biri BitDAO’dur.
BitDAO, Paypal’in kurucularindan Peter Thiel’in de aralarinda oldugu bir grup tarafindan
faaliyete gecirilen merkeziyetsiz uygulamalara yatirim yapan bir olusumdur. BitDAO’nun
tokeni olan $BIT satin alarak kullanicilar bu organizasyondaki tekliflerde oy kullanabilmekte

ve yatirimlardan gelir elde edebilmektedir.

CityDAO, Amerika Birlesik Devletleri’nin Wyoming eyaletinde faaliyete gecen gayrimenkul
yatirirmi odakli bir merkeziyetsiz otonom organizasyondur. CityDAQO ile yasal bir sekilde

Wyoming eyaletinde arsa alim-satim1 miimkiin hale gelmektedir.
2.3.1.5. Bags

Bagis odakli merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, kar amaci giitmeyen projelerin fonlanmasi
giidiistiyle hareket etmektedirler. Bu merkeziyetsiz otonom organizasyonlar siireli ya da

stirdiiriilebilir bagis fonlar1 kurmakta ve kurulus amaglarina yonelik hareket etmektedirler.

GitcoinDAO, acik kaynak yazilimlar1 dijital kamu mali olarak goren ve bu ekosistemi
gelistirmek amaciyla kurulan bir merkeziyetsiz otonom organizasyondur. GitcoinDAO, agik
kaynak yazilimi gelistiren kisileri ve projeleri fonlamaktadir. EduDAO, egitim odakl
olusumlar1 destekleyen seffaf, hesap verilebilir bir merkeziyetsiz otonom organizasyon olarak

faaliyetine devam etmektedir.
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2.3.1.6. Ozel Amach Satinalma

Belli bir satinalma odakli kurulan merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin amaci bir esyay1
veya varligi toplulugun giiciinii kullanarak satin alarak onun iizerinden olusabilecek deger
iizerinden gelir elde etmektir. ConstitutionDAO, Amerika Birlesik Devletleri'nin ilk
anayasasinin basili halini agik arttirmada satin almak amaciyla $PEOPLE tokeni ¢ikararak
17,437 kisiden 47 milyon dolar civarinda fon toplamistir. Bu fon ile miizayedeye katilim
saglayarak teklif verilmis ancak anayasanin kopyasi c¢esitli sebeplerden Otiirii satin
alinamamistir. ConstitutionDAQ tarafindan toplanan fonlar ise ayni oranda sahiplerine iade

edilmistir.24?
2.3.1.7. Uretim

Dijital iiretimi ve liretimin paydaslarini desteklemek amactyla kurulan merkeziyetsiz otonom
organizasyonlarin temel gayesi ekosistem igerisinde gelistirilen igerigi, dijital iirlinii ve tiim
emek iceren unsurlar1 fonlamaktir. Blokzinciri temelinde kurulan bir yazi yazma ve paylasma
uygulamasi olan Mirror, igerik iireticilerinin ¢alismalarina dogrudan sahip olmalarin1 ve
icerikleri lizerinden gelir elde etmelerini saglamaktadir. Mirror, merkeziyetsiz yonetisimiyle

uygulamasini gelistirmektedir.
2.3.1.8. Topluluk

Topluluk amaciyla kurulan merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, bir iddia, sorumluluk ya da
bir araya gelme araci olarak faaliyet gostermektedirler. Topluluk odakli merkeziyetsiz otonom
organizasyonda katilimcilar, olusuma sadece gelir amaciyla degil bir misyonu veya statiiyii
gozettikleri i¢in dahil olmaktadirlar. BanklessDAQO, bankacilik dis1 bir diinya kurgulamak i¢in
Web 3 ekosistemini kullanmak isteyen kisilerin toplulugu olarak bir merkeziyetsiz otonom
organizasyon olarak faaliyet gdstermektedir. BanklessDAO’nun temel amact blokzincir
ekosistemi icerisine 1 milyar insan1 dahil etmek olarak belirlenmistir. LexDAO ise Wyoming
eyaletinde kurulan merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin yasal altyapilar1 {iizerine
odaklanmis kar amaci giitmeyen bir olusum olarak hayata gegirilmistir. LexDAQO’nun amaci

kaliteli yasal diizenlemelerin olusmasi i¢in aragtirma ve gelistirme faaliyetleri yiiritmektir.
2.3.2. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Yonetisim Modelleri

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarda iki faktorlii merkeziyetsizlik bulunmaktadir. Birincisi

uygulamanin merkeziyetsiz bir sekilde ¢alismasi, ikincisi ise yonetisimin de merkeziyetsiz

240 World Economic Forum, Decentralized Autonomous Organizations: Beyond the Hype, 7.
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olmasidir. Dolayisiyla bir uygulamanin merkeziyetsiz ¢alisabilmesi, merkeziyetsiz bir

yonetigsime sahip oldugu anlamina gelmemektedir.

Merkeziyetsiz yonetisimin ise merkeziyetsiz otonom organizasyonlar arasinda farklilasan bir
karar alma mekanizmas1 bulunmaktadir. Temelde organizasyon igerisinde bir karar alinacagi
zaman kullanicilarin hepsi bir teklifte bulunabilir. Ilgili teklif oylama yontemine gore oylanir

ve teklif kabul edildikten sonra icrasi igin siire¢ otomatik olarak baglatilir.

Burada 6nemli olan bir diger husus ise tiim yonetisim mekanizmasinin zincir i¢inde mi yoksa
zincir diginda m1 olacagidir. Zincir i¢i (on-chain) yonetisim, her kararin 6énceden kurgulanmig
akilli sozlesmeler ile blokzincirinin igerisinde teklifin oylama sonucundaki kabuliine gore
islemesidir. Bu yonetisimde her sey zincir i¢inde gergeklesirken sadece yonetisim tokenine
sahip kullanicilar dahil olabilmektedir. Zincir i¢i yonetisime 0rnek olarak Tezos blokzinciri

verilebilir.?4!

Zincir dis1 (off-chain) yonetisim ise her kararin zincir iginde verilmedigi, karar mekanizmasini
ana gelistirici ekip, protokol topluluklari (Telegram, Discord gibi kanallar iizerinden),
danigsmanlar ve diger paydaslar ile olusan teklifler iizerinden bir karar verilmektedir. Bu

yOnetisimin en iyi drneklerinden biri ise Ethereum’dur.

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin genel anlamda uyguladiklar: teklif verme ve oylama

mekanizmalar ise gesitlilik arz etmektedir.
2.3.2.1. Token Tabanh Ekseriyet

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin karar alma mekanizmasinda en ¢ok kullanilan yontem
token tabanli ekseriyetin saglanmasidir. Bu model klasik demokratik se¢im modeline
benzemekte ancak token sayisi kadar oy temsiliyeti agisindan farklilik arz etmektedir. Her token
bir oyu temsil etmektedir. Bu modelde teklife verilen oylar alt siir1 gegtiginde karar
alinmaktadir. Token sayisi fazla olanin teklifin kabul edilmesinde rolii yiliksek oldugundan bu

model gesitli riskler barindirmaktadir.?#?
2.3.2.2.  Goreceli Ekseriyet

Goreceli ekseriyet oylama mekanizmasinda teklifi kabul edenler ve reddedenlerin
cogunluklarima gore karar alinmaktadir. Eger teklifi kabul edenler, reddedenlerden fazlaysa

teklif icra edilmektedir. Bu yontemde en az oy miktarindan ziyade ekseriyet 6nemli oldugundan

241 Phemex, “What is Blockchain Governance: Setting Platform Rules” (Erisim 15 Aralik 2022).
242 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained” (Erisim 20 Aralik 2022).
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tek bir kabul oyu dahi teklifin gegmesini saglayabilmektedir. Burada tek bir kullanicinin dahi
teklifi kabul ettirebilmesi yonetisimde riskleri beraberinde getirmektedir. Bunu ¢ézmek igin
teklifin oylamaya agilmasi i¢in kullanicilardan destek almasi gerekliligi getirilerek onlemler

almabilmektedir.?*
2.3.2.3. Karesel Oylama

Karesel oylama (quadratic voting) yonteminde oylama giicli dogrudan finansal giice baghdir.
Herkes teklif sunabilir fakat oylayanlar desteklerinin biiyiikligiinii gostermek adina
tokenlerinden vazge¢mek durumundadirlar. Bu oylama sdyle calisir, tek oy bir token
maliyetinde iken iki oy ikinin karesi kadar, yani dort, li¢ oy ise {i¢iin karesi kadar, yani dokuz
token maliyetinedir. Bu oy vermek isteyenlerin ciddiyeti oraninda fedakarlikta bulunmalarini
gerektiren bir mekanizmadir. Fakat sahte kullanicilarla oylama suistimal edilebileceginden bu

yontemde kullanici kimliginin tespit edilmesi 6nem arz etmektedir.?4*
2.3.2.4. Kanaat Oylamasi

Kanaat oylamasina (conviction voting) dayali yoOnetisim mekanizmasinda, kullanicilar
diledikleri teklife oy verebiliyor ve diledikleri zaman oylarin1 geri ¢ekebiliyorlar. Oylarinda
istikrarli olduklar1 miiddetce oylarinin agirliklar tekliflere ve zamana gore artmakta ve bdylece
teklifleri desteklemelerindeki orana gore kanaati yiiksek olanlar ayristirilmaktadir. Boylece
kullanicilar teklifleri daha ayrintili incelemekte ve buna gore oy vermektedirler. Bu mekanizma
zamana bagli bir sekilde gelismek zorunda oldugundan yavas islemektedir. Tekliflerin kabulii
icin oylarin ¢coklugu degil kanaat oylarinin agirligi 6nemlidir. Olgunlastik¢a ve organizasyonlar

arasinda ortak kullanilabilirse daha verimli ve etkin bir hal alacagi ongoriilmektedir.?4®
2.3.2.5. Holografik Oylama

Holografik oylama (holographic consensus) yontemi, ilgili teklifin kabul veya ret durumunu
bahis yontemine baglayarak tekliflerin dikkat ¢ekmesini ve ortak akilla hareket edilmesini
amaclamaktadir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarda yonetisim mekanizmasi
kullanicilarin zamanla ilgisini kaybetmesiyle zayiflayabildiginden bu yontemde kullanicilara
teklifin sonucunu tahmin etme imkani verilerek ¢cogunlugu arttirmak istenmektedir. Tahmin
yapacak kullanicilar yonetisim tokeni haricinde baska bir token ile bu tahmini yapmakta,

bildiklerinde ilgili tokenden kazanmakta ve bilemediklerinde ise kaybetmektedirler. Bu yontem

243 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained”.
244 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained”.
245 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained”.
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heniiz gelisme asamasinda oldugundan birgok acgidan riskler ve soru isaretleri

barindirmaktadir.?4¢
2.3.2.6. Yetkilendirmeli Oylama

Yetkilendirmeli oylama (multisig voting) yontemi, hem merkezi karar vericilerin hem
merkeziyetsiz kullanicilarin ortak calisarak sonuca ulasmalarini saglamaktadir. Bu oylama
sisteminde merkeziyetsiz otonom organizasyon iiyeleri teklif sunmakta ve 6nceden belirlenmis
icra komitesi ilgili teklifi hemen yiiriirliige sokabilmektedir. Bu durum hizli karar almasi
gereken merkeziyetsiz otonom organizasyonlar i¢in en ideal oylama mekanizmalarindan biri

olarak ortaya ¢ikmaktadir.24’
2.3.2.7. Delege Demokrasisi

Delege demokrasisi, siyasi demokrasi modelinde oldugu gibi kullanicilarin oylarimi bir
bagkasina delege etmesiyle delege edilenin kararlarim1 vermesini saglayan bir yontemdir.
Kullanicilar oylarim1 giivenilir ve ilgili konuda muteber birine delege ederek karar
mekanizmasinin daha saglikli islemesini saglayabilmektedirler. Bu yaklagim diger yontemlere
gore daha merkezi bir yapida olsa da kullanicilar delege ettikleri oylar1 geri ¢ekebilir ve transfer

edebilirler.?*8
2.3.2.8. Geri Cekme Oylamasi

Geri ¢ekme (rage quitting) oylamasinda teklifler kabul edildikten bir siire sonra oy veren
kullanicilarin oylarini geri ¢gekebilme hakkina sahip oldugu bir karar alma mekanizmasidir. Bu
yontemde teklifin oylamaya sunulmasi kullanicilarin destegine baglidir. Kullanicilardan yeteri
kadar destek alan teklifler oylamaya sunulduktan sonra kabul edilirse belirli bir giin i¢erisinde
oy veren kullanicilar oylarint geri ¢ekebilmekte ve teklif asgari oy oraninin altina diismesi
durumunda gegerliligini yitirebilmektedir. Bu oylamanin tercih edilmesindeki temel amag

kullanicilarin tekliflerde olusturabildigi giiciin merkezilegsmesini 6nlemektir.>*
2.3.2.9. itibara Dayal Oylama

Itibara dayal1 oylama mekanizmasinda merkeziyetsiz otonom organizasyon, kendi
gelistiricilerine, yazarlarina ve diger emekgilerine 6zel bir hak tantyarak ikincil piyasasi

olmayan oy haklarii tanimlamaktadir. Bu yontemde organizasyona hakim ve emegi olanlara

246 Gorkem Bereket, “DAQO Y 6netisim Modelleri 17 (Erigim 20 Aralik 2022).
247 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained”.
248 Limechain, “DAO Voting Mechanisms Explained”.
249 Gorkem Bereket, “DAQO Y 6netisim Modelleri 2” (Erigim 20 Aralik 2022).
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ayricalik taninarak karar mekanizmasinda etkili olmalari saglanmaktadir. Bu oy haklar1 gerekli
goriildiigiinde geri alinabilir olmaktadir. Her ne kadar riskler barindirsa da kime verildigi belli

oldugundan ve satilamadigindan suistimal edilmeleri kolay degildir.>>°
2.3.2.10. Tecriibe ve Bilgiye Dayali Oylama

Tecriibe ve bilgiye dayali oylama (knowledge-extractable voting) modelinde merkeziyetsiz
otonom organizasyonun karariyla belirli konulardaki tecriibeli ve bilgili kisilere teklifin
konusuna gore oy agirlig1 verilerek karar alinmasinda tecriibe dikkate alinmaktadir. Bu uzman
kisilerin tekliflere verdikleri oylarinin ¢ikan sonugla ayni olmasit durumunda oy agirliklar
artmaktadir. Boylece bilgi gerektiren konularin karar alma siirecinde bilmeyenleri disarida

birakarak dogru karar alinmasi i¢in bir siire¢ islenmektedir.?"!

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarda yonetisim mekanizmalar farklilik arz etmekte ve
bircok farkli baglamda ele alinabilmektedir. Bu ekosistem gelismekte oldugundan ve
organizasyonlarin kategorik olarak ayristigindan dogru yonetisim mekanizmasi olusuma gore
degisebilmektedir. Her yontem kendi igerisinde fayda ve riskler barindirmakla birlikte
olusumun kurgusuna goére bu fayda ve riskler degisebilmekte ve karma yoOntemler
kullanilabilmektedir. Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin Kullanim oranlar1 arttik¢a en

olgun oylama modelinin ortaya ¢ikacag: varsayilabilir.

Tablo 16. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Yonetisim Modelleri

Model Aciklama Kullanan
Organizasyonlar
Token Tabanli Ekseriyet Her token bir oyu temsil eder. Compound DAO
Goreceli Ekseriyet Kabul ve ret oylarmin ¢ogunlugu karar1 MolochDAO
belirler.
Karesel Oylama Oy adedinin karesi kadar tokenden GitcoinDAO

vazgegcilerek oylama yapilabilir.

Kanaat Oylamasi Kullanicinin tekliflere verdigi oylarindaki | AragonDAO
istikrarina gore oy agirliginin artmasiyla
olusan kanaate dayal kararlarin
verilmesidir.

Holografik Oylama Teklifin kabul veya ret sonucunun bahse DAOStack
acilarak kullanicilarin 6dillendirilmesi

250 Gorkem Bereket, “DAO Y onetisim Modelleri 2”.
25! Gorkem Bereket, “DAO Y onetisim Modelleri 2”.
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veya cezalandirilmasiyla oylama
mekanizmasi olusmaktadir.

Yetkilendirmeli Oylama | Tekliflerin merkezi bir komite ile hizla OlympusDAO
yiiriitiilmesini saglar.

Delegeli Demokrasi Opylarin delege edilerek karar AragonDAO
mekanizmasini belirli kullanicilarda toplar.

Geri ¢ekme oylamasi Teklif kabul edildikten sonra oy FlamingoDAO
kullananlarin geri ¢ekilebilmesini ve
teklifin bosa ¢ikmasina olanak verir.

Itibara dayali oylama Organizasyonun belirli kisilere 6zel oy DXDAO
hakki vermesiyle isler.

Tecriibe ve bilgiye dayali konularda oy -
agirliginin isin uzmanina birakilmasina
imkan verir.

Tecriibe ve Bilgiye
Dayali1 Oylama

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.
2.3.3. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Token Ekonomisi

Bir merkeziyetsiz otonom organizasyonunun token ekonomisi temel anlamda hazine,
yonetisim, token, akilli sézlesmelerle sunulan hizmetler ve kullanicilardan olugmaktadir. Bir
merkeziyetsiz otonom organizasyonun kurulus amacina gore bir hazine yoOnetimi
tasarlanmaktadir. Bu hazine yonetiminde token arzi, tokenlerin dagilimi ve tokenlerin
yonetisim agisindan verdigi haklar 6nemli olmaktadir. Merkeziyetsiz otonom organizasyon
gelir ve giderlerini bu hazine ile yonetebilmektedir. Kullanicilar yonetisim tokenleri ile
kararlara etki etmekte ve sistemin yiiriitilmesinde onemli bir rol oynamaktadir. Yonetigim
mekanizmasinin hangi oylama yontemine gore ¢alisacagl izahnamede ve kaynaklarda acikg¢a
belirtilmektedir. Tokenler belirli amacglarda kullanildik¢a yakilabilir boylece organizasyonun
arz1 kontrol edilebilmektedir. merkeziyetsiz otonom organizasyonun genel hatlar1 ile token
ekonomisi basit gibi goriinse de bir¢ok organizasyon oldukg¢a karmasik bir token ekonomisiyle

islemektedir (Sekil 16).252

252 Florian Strauf, “Tokenomics 101: DAOs” (Erisim 15 Aralik 2022).
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Sekil 16. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Token Ekonomisi

Hazine kendi tokeninin alimi,
satim1 ve yakimi igin yonetigim
kararlarinin alinmasina ihtiyag
Alim/Satim | [ duyar
influence decisions
Y 6netigim »l DAO Tokeni ETH/UST/...
x —> odemeler
7'y
Y
Diger DAO
harcamalar1
Oylama v
Piyasa ik Arz Yakim
Gelir elde etme
>l Uye <
Alim/Satim Caligma iicreti
DAO tokeni [«
»| Uriin/Proje
Zaman ve gaba harciyor

Kaynak: Tokenomics DAO
2.3.4. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Yasam Dongiisii

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin ilk ortaya c¢ikisiyla baslayan yasam dongiisii her
kategoriye farklilik gosterse de genel bir akistan s6z etmek miimkiindiir. Bir merkeziyetsiz
otonom organizasyon oncelikle manifesto niteligindeki izahnamesini ortaya koyarak burada
amacini, deger onerisini, yol haritasini, altyapi tercihini, araglarini, topluluk kanallarini, token
arz ve dagilimini, ilk arzin ne zaman yapilacagini, yonetisim mekanizmasinin nasil olacagini,
tekliflerin kimler tarafindan nasil verilecegini, kabul edilen tekliflerin nasil icra edilecegini ve

genel anlamda siirece iliskin bilgileri paylasmak durumundadir.

[1k token arzin1 yaptiktan sonra hayata gecen bir merkeziyetsiz otonom organizasyon, sundugu
hizmette iyilestirmeler ve yeni gelismeler i¢in teklifleri oylamaya sunmakta ve kabul edilen
teklifler belirlenen usule gore icra edilmektedir. Tek bir amag {izerine kurgulanan merkeziyetsiz
otonom organizasyonlarda ise amag ger¢eklestikten sonra varsa token kullanicilarina haklarini

vererek yoksa dogrudan tasfiye edilmektedir.
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2.3.5. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Araglari

Bir merkeziyetsiz otonom organizasyon kurmak i¢in kolaylastiric1 bircok arag¢ gelistirilmistir.
Bu araglarla birlikte merkeziyetsiz otonom organizasyon kurmak i¢in teknik tecriibeye ¢ok az
ihtiya¢ olmaktadir. Bir merkeziyetsiz otonom organizasyonun altyapisindan yonetisimine,
kategorik organizasyonlardan 6deme yontemine kadar ekosistemde bir¢ok ara¢ bulunmaktadir.
Bu araglarla kullanicilar ¢ok rahat ve hizli bir sekilde merkeziyetsiz otonom organizasyon

kurabilmektedirler. Bu araglardan bazilar1 asagida belirtilmistir.?>3

Aragon DAO, bir merkeziyetsiz otonom organizasyon kurulusu i¢in ugtan uca bir altyapi
sunmaktadir. Aragon DAQO ile hizli ve kolay bir sekilde merkeziyetsiz otonom organizasyonlar
inga edilebilmektedir. Aragon DAO iizerinde alt1 bini agkin merkeziyetsiz otonom organizasyon
kurulmus olup iiye sayilar1 toplamda ii¢ yiliz bini gegmektedir ve bunlarin temsil ettigi deger

2022 itibartyla 200 milyon dolardir.?>*

Syndicate, yatirnm odakli bir merkeziyetsiz otonom organizasyon kurulmasii saglayan bir
altyapt sunmaktadir. Syndicate temel anlamda yatirim kuliiplerinin olusumunu merkeziyetsiz
finans ekosistemine tagimaktadir. Ayn1 zamanda Amerika’da yasal zemini de koruyan bir

yapiya sahiptir.?>>

Parcel, bir merkeziyetsiz otonom organizasyonun zincir i¢i ddemelerinde ihtiyaci olan 6deme
islemlerinin kolayca gergeklesmesine aracilik etmektedir.?*® Parcel ile organizasyon igin
calisanlarin ve organizasyona katki saglayanlarin {licret 6demeleri ve haklarini yonetmek

miumkindir.

Bu ve bunun gibi onlarca merkeziyetsiz otonom organizasyon gelistirme ve ydnetme aract
bulunmakta ve ekosistem tarafindan yeni ¢oziimler gelistirilmektedir. Blokzinciri ekonomisi
her ne kadar teknik anlamda ciddi bir bilgi gerektirse de bu gibi araclar islemlerin daha kolay

yapilmasi ve gelistirilmesi i¢in olanak tanimaktadir.
2.3.6. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Istatistikleri

Merkeziyetsiz otonom organizasyon ekosistemindeki verilere bakilacak olursa toplamda 13
bine yaklagan merkeziyetsiz otonom organizasyonun 24,2 milyar dolar toplama ulasan

hazineye sahip oldugu goriilmektedir. Bunlarin sadece 24’si 100 milyon dolardan fazla

253 Daha fazlasi igin bkz. World Economic Forum, Decentralized Autonomous Organization Toolkit (Geneva:
World Economic Forum, 2023), 31.

254 Aragon DAO, (Erigim 25 Aralik 2022).

255 Syndicate, (Erigsim 25 Aralik 2022).

236 Parcel, (Erisim 25 Aralik 2022).
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hazineye sahip iken, en az 10 milyon dolara sahip 82, en az 1 milyon dolara sahip ise 166
merkeziyetsiz otonom organizasyon bulunmaktadir. Bu da 300’e yakin merkeziyetsiz otonom

organizasyonun fon toplamada daha basarili oldugunu gostermektedir (Sekil 17).2%7

Sekil 17. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Biiyiikliigii

200
150
100

50

>$1M >$10M >$100M

Kaynak: DeepDAO

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarda oy kullananlara bakildiginda ise 6.9 milyon
kullanicinin yonetisime katildig1 ve bunlarin sadece 2.1 milyonunun aktif oy kullandig:
goriilmektedir. Bunlarin i¢inde ise 10 binden fazla yonetisim katilimeisina sahip 100, binden

fazlasina sahip 206 ve 100°den fazlasina sahip ise 286 organizasyon oldugu belirlenmistir
(Sekil 18).2%8

Sekil 18. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Yonetisim Verileri
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Kaynak: DeepDAO

257 DeepDAO, “Organizations” (Erisim 30 Nisan 2023).
258 DeepDAO, “Organizations”.
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Bu agidan bakildiginda ise merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin her ne kadar ¢ok dikkat
cekici uygulamalari bulunsa da heniiz gelisme asamasinda oldugu ve en ¢ok hazineye

ulaganlarin ise gelir getirici uygulamalar oldugu sdylenebilmektedir (Tablo 17).

Tablo 17. Bityiikliigiine gore 10 Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon

Organizasyon Hazine (milyon dolar)

Optimism Collective 5.300
Arbitrum One 4.900
BitDAO 2.500
Uniswap 2.300
Polygon 1.200
Gnosis 1.000
dYdX 887
ENS 876
Stargate Finance 367
Lido 293

Kaynak: DeepDAO
2.3.7. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon Yonetisimi Hakkindaki Elestiriler

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin ortaya ¢ikisiyla birlikte elestiriler de beraberinde
gelmistir. Merkeziyetsizlik hem teknik hem de yoOnetisim anlaminda tartisilmaktadir.
Merkeziyetsiz uygulamalarin teknik anlamda blokzincirinin merkeziyetsiz olma zorunlulugu

ile yonetisimin merkeziyetsiz olmast durumu ile bir merkeziyetsiz otonom organizasyon ortaya
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¢ikabilmektedir.>® Bu merkeziyetsiz yonetisimin etkinligi, olusan tecriibeyle birlikte farkli

acilardan degerlendirilmektedir.

Vitalik Buterin’e gore yonetisim tokenleri ile bir organizasyonun yiiriitiilmesinde, teknik
saldirilar haricinde, temelde iki biiylik problem vardir. Birincisi yonetisim tokeni sahipleri
arasindaki esitsizlikler, ikincisi ise oy haklarinin satin alinabilmesidir.?%° Varlikli kisi ya da
organizasyonlarin daha fazla token alabilmesi daha kii¢iik oy hakkina sahip gruplar karsisinda
esitsiz bir dagilim olusturmaktadir. Dolayisiyla ellerinde az tokeni olanlar teklif oylamalarinda
daha az etkiye sahip olabilmekte ve ayni zamanda oylarin1 kullanmalar1 i¢in daha az istiyaka
sahiplerdir. Bununla birlikte token sahipleri ile organizasyonun diger taraflar1 arasinda ¢ikar
catigmast olmasi ihtimali yliksektir. Zira token sahipleri kendi ¢ikarlarini, toplulugun
cikarlarindan oOnde tutabilmektedir. Token sahiplerinin ayni zamanda diger platform ve
uygulamalarda da haklari olabilecegi diistintildiigiinde uygulamalar arasi etkilesimden dogacak

kazanglarda tarafli oy kullanimlar1 dogabilecektir.?¢!

Merkeziyetsiz otonom organizasyonun tokenini satin almakta iki ama¢ bulunmaktadir. Birincisi
token tlizerinden gelir elde etmek iken ikincisi yonetisimde hak sahibi olmaktir. Bu iki talebin
ayni hakta bulunmasi oy hakkina sahip olan kullanicilarin tokenlerini sadece fiyat yiikseldigi
icin gelir elde edebilmesinde degil ayn1 zamanda oy haklarin1 para karsiligi devretmelerine

neden olmaktadir.

Bu yonetisime dair sorunlarin ¢dziimiinde ¢esitli yollar izlenebilir. Vitalik Buterin bu anlamda

ti¢ farkli baslikta ¢6ziim Onerileri sunmaktadir:
Kisith Yonetisim

e Blokzincir katmaninda zincir disi, uygulamalarda ise zincir i¢i yOnetisim tercih
edilebilir. Ethereum zincir dis1 yonetigimi ile 6n plana ¢ikmaktadir.

e Sabit parametrelerle yonetisim kisitlanabilir. Boylece yonetisim tokeni sahipleri sadece
belirli hususlarda karar verebilir.

e Kararlarin icrasinda miihlet konularak bu siirecte daha ihtiyatli hareket edilebilir.

e (atallasmaya yonelik daha ilimli bir yaklasimla biiylik anlasmazliklarda topluluklarin

ayrigmasi saglanabilir.

Tokensiz Yonetisim

259 Hassan - De Filippi, “Decentralized Autonomous Organization”, 6.
260 Vitalik Buterin, “Moving beyond coin voting governance” (25 Aralik 2022).
261 Vitalik Buterin, “Moving beyond coin voting governance”.
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Y Onetisim mekanizmasi tokensiz bir sekilde oy veren kullanicilarin kimlik tespiti ile se¢ilmesi
ve oylamaya katilima gore bir profillerin ortaya ¢ikmast saglandiginda yukarida bahsi gegcen

sorunlarin biiyiik kismindan kurtulunacaktir.
Dogrudan Dahil Olma

Kullanicilarin verdikleri oylardan dogrudan etkilenmedikleri i¢in oy verme konusunda dikkatli
olmamaktadirlar. Oy kullanacaklarin tekliflere dogrudan katilmasi ve sorumluluk alarak
sonuctan mesul olmasi saglandiginda bu durum ¢oziilebilir. Burada oylar bir alim emri gibi
islediginde kotii sonucu olabilecek kararlar token sahiplerine zarar verecegi i¢in kullanicilar oy
kullanma konusunda daha hassas davranacaklardir. Ayni zamanda ge¢misi kapsayan

(retroactive) tesvikler ile oylama mekanizmasi iyilestirilebilecektir.

Hibrit

Tim bu ¢oziimlerin karma modeli de uygulanabilir. Bu karma modelde zaman kisit1 ile
uzmanlarin segilerek yonetisime katilmast tercih edilebilir. Bununla birlikte transfer
edilemeyen oy haklar ile itibara yonelik oy haklar1 verilebilir. Son olarak ise baska

kullanicilara ait oy haklariin riigvetle satin alinarak kullanildig1 kanitlandiginda oy haklarinin

gecerliligini yitirmesi saglanarak tokene dayali yonetisim giiclendirilebilir.

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlariin igleyisine iliskin daha fazla elestiri ve Oneriler
siralanabilir. Belli bir dikeyde kendini ispatlamis olan yonetisim mekanizmalart zaman
gectikce, yeni tecriibelerle birlikte gelisecektir. Her alanda uygulanmasi miimkiin goziikmese

de bir organizasyonu merkeziyetsiz yonetisim ile ¢alisir kilmak miimkiin géziikmektedir.
2.4. Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlarin Hukuki Niteligi

Merkeziyetsiz finans heniiz devletlerin finansal piyasa diizenlemelerinde tam anlamiyla yer
almadig1 gibi merkeziyetsiz otonom organizasyonlar da heniiz diinyanin bir¢cok yerinde hukuki
nitelige sahip degildir. Bu anlamda yeni uygulamalarin 6niinii agmaya ¢alisan bazi iilkeler
merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin gelisimi i¢in diizenlemeler ortaya koymaya

baslamistir. Estonya, Malta, Isvigre ve ABD Wyoming eyaleti bu baglamda adimlar atmustir.262

Bu iilkeler arasinda en kapsamli diizenlemeyi yapan Wyoming eyaletidir. Wyoming,
merkeziyetsiz otonom organizasyonu limited sirket kanununa tabi tutarak yasal bir sekilde

faaliyet gosterilebilmesini saglamigtir. Buna gore merkeziyetsiz otonom organizasyonlar

262 Bugene van Ost, “Finding a Home for DAOs: A Quick Look into the Most DAO-Friendly Countries” (25 Aralik
2022).
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limited sirket statlisiinde olacaklardir. Yasal bagvurunun yapilmasi i¢in bir yasal temsilcinin
olmasi1 gerekmektedir. Wyoming’de bir merkeziyetsiz otonom organizasyon kurmak igin
ikamet sart1 bulunmamakla birlikte eyalette ikamet eden bir temsilcinin bulunmasi zorunludur.
Bu sekilde merkeziyetsiz otonom organizasyonlari agik bir sekilde kanuna tabi tutan ilk devlet

Wyoming olmustur.?%3

Kullanicilarin bir yatirnm kuliibii kurmasina aracilik eden Syndicate ise bunu yasal ¢ercevede
sunulmasimi da saglamaktadir. Syndicate ile yatinm odakli bir merkeziyetsiz otonom
organizasyon kurmak isteyenler bu organizasyon Wyoming ya da Delaware eyaletinde yasal
olarak kurabilmektedirler. Delaware’de bir merkeziyetsiz otonom organizasyon yasasi
bulunmamakta fakat bu organizasyon bir yatirim kuliibii olarak yasal anlamda faaliyet

ylriitebilmektedir.?%*

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, belli acgilardan sirketlere benzemekte ve bdylece
sirketler hukukuna tabi olabilmektedirler. Bu organizasyonlar yasal olarak faaliyet gostermek
zorunda olmasa da kullanicilar arasindaki haklarin korunabilmesi agisindan Onem arz
etmektedir. merkeziyetsiz otonom organizasyonlar, yOnetisim anlaminda merkeziyetsiz
yonetilebilmeleri bunlarin mevzuata tabi olmamalar1 gerektigi anlamina gelmemektedir.
Dolayisiyla meveut mevzuat ile uyumlu bir sekilde ¢aligsmalart bu organizasyonlarin hukuki

anlamda daha giivenilir olmasin1 saglamakla birlikte olgunlasmalarina da yarayacaktir.
2.5. Merkeziyetsiz Finansin Riskleri

Merkeziyetsiz finans, heniiz gelismekte olan bir alan oldugundan kendi igerisinde birbiriyle
ilintili oldukca biiyiik riskler barindirmaktadir. Bunlar finansal, teknik, operasyonel, mevzuat

uyum ve yeni ortaya ¢ikan riskler olarak bes kategoride ele alinabilir (Tablo 18).29

Merkeziyetsiz finans alani kullanict deneyimi agisindan her gegen giin yeni akislar ortaya
cikardigindan kullanicilar acisindan kaynaklanabilecek hatalar ile finansal varliklarin zarar
ugramasi yiiksektir. Piyasadan kaynakli, kars:1 taraftan kaynakli aldatmaya veya sahtecilige

yonelik ve kullanicinin likidite riskleri finansal riskler arasinda sayilabilir.

Teknik anlamda ise islemin yiiriitiilmesinde yasanacak sorunlar, akilli s6zlesmelerin yanlis bir
sekilde kurgulanmasi, madencilerin bir araya gelerek protokolii manipiile etmesi ve oraclelerin

diizgiin ¢aligmamas1 gibi bir¢ok riskler bulunmaktadir. Teknik olarak altyapr ve uygulama

263State of Wyoming, “Enrolled Act No. 73” (25 Aralik 2022).
264Syndicate, “Create a Legal Entity” (25 Aralik 2022).
265 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit, 13.
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dogru bir sekilde ¢alismadiginda ya da disaridan miidahale edildiginde kullanicilarin dijital

varliklar1 tehlike altinda olabilmektedir.

Blokzincirindeki yeni gelistirmeler, hatalarin giderilmesi, ¢atallanma, 6zel ya da genel anahtara
erisim, yoOnetisim mekanizmalarindaki isleyis ve yasanan anlagmazliklar bu ekosistemin
operasyonel risklerindendir. Merkeziyetsiz finans hizmeti aracisiz bir sekilde ger¢eklesse de bu
faaliyete iligskin bir¢ok islevsel akis bulunmaktadir. Bu akista yasanacak en ufak bir sikint1 tiim

operasyonun durmasina kadar gidebilmektedir.

Merkeziyetsiz finans heniiz tam anlamiyla diizenlemelere tabi olmadigindan tilkelerin mevzuat
uyum slireglerinde sikintilara neden olabilmektedir. Bu alana gelen en giiclii elestirilerden biri
de teroriin finansmani ve kara paranin aklanmasi gibi mali suglarin kolayca islenebilme
ihtimalidir. Bu baglamda diizenleme arbitraj1 ile sahtecilik ve maniptiilasyona agik olma durumu

temel risklerdendir.

Merkeziyetsiz finans hizmetleri tamamen blokzinciri ekosisteminde gelisiyor olsa da mevcut
finansal piyasalarda yasanan gelismelerden dogrudan ya da dolayli olarak etkilenmektedir.
Makro Olgekte gerceklesen olaylar, diger taraflarla olan dinamik iligkiler ve fiyatlarin ani

degisimi bu pazari oldukca dalgali hale getirmektedir.

Merkeziyetsiz finans igerisinde barindirdigi onca riske ragmen avantajlar sunmaya devam
etmektedir. Birtakim riskler zamanla en aza indirgenecek olsa da onlem alinmasi gereken
noktalar coktur. Geleneksel finans piyasasinda da risklerin varligini tamamen ortadan
kaldirmak miimkiin olmadig1 gibi merkeziyetsiz finanstaki bazi riskler varligi sekil degistirerek

korumaya devam edecektir.

Tablo 18. Merkeziyetsiz Finansin Riskleri

Kategori Mligkili Riskler

Finansal Piyasa riski

Merkeziyetsiz finans hizmetlerindeki dijital
varliklarin kullanicilarin davraniglarindan Karsi taraf riski
oturll zarara ugramasi.

Likidite riski

Teknik Islem riski

Islemin yiiriitiilmesi, fiyatlama ve
entegrasyonda yasanabilecek yazilima dayali | Akilli sozlesme riski
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hatalar. Madenci riski

Oracle riski

Operasyonel Rutin bakim ve gilincellemeler

Anahtar yonetimi, protokol gelistirmeleri ya
da yonetisimine iliskin insan hatalar Catallanmalar

Anahtar yonetimi

Y Onetisim mekanizmalari

Anlagmazliklarin ¢oziimii

Mevzuat Uyum Mali Suglar

Merkeziyetsiz finansin mesru olmayan
eylemlerde kullanilmas1 ya da Sahtecilik ve piyasa manipiilasyonu
diizenlemelerin dikkate alinmamast

Diizenleme arbitraji

Yeni Ortaya Cikan Riskler Dinamik etkilesimler

Merkeziyetsiz finans bilesenlerinin
etkilesimi, 6lgeklenmesi ve Fiyatlarin ani distisi
entegrasyonundan kaynaklanan makro
olgekteki krizler ya da finansal sistem
a¢gmazlari

Kaynak: World Economic Forum
2.6. Web 3 ve Finansin Gelecegi

Blokzincirinin gelisimiyle birlikte giindeme gelen web 3 son donemde ¢ikan uygulamalarla
birlikte biiyiik bir heyecan yaratmistir. Bu alana yatirim yapan insanlar hem para kazanmig hem
de yenilik¢i uygulamalarin ortaya c¢ikmasi i¢in bir paydas olmustur. Ik uygulamalar ile
heyecan uyandiran her teknoloji ilk agsamada olgun olmayan bir bi¢imde ortaya ¢ikmaktadir.
Ilgili konunun abartilmis bir durum oldugu gercegi bu heyecanin yerine gecerek dogru

uygulamalarin ¢gikmasi zaman almaktadir.

Gartner tarafindan hazirlanan blokzinciri ve Web 3 heyecan dongiisiine (hype cycle) gore bu
teknolojilere iliskin uygulamalar heniiz abartili beklentiler zirvesindedir. Gegtigimiz yillarda

adindan sik¢a s0z ettiren birtakim uygulamalar bugiin ¢ok daha az anilmakta ancak arka planda
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bu uygulamalara iliskin etkili gelistirmeler yapilmaktadir. Buna gére Web 3 ve beraberindeki
finansal teknolojiler heniiz tiretkenlik alanina gecebilmis degildir. Hala 6niinde 2 ila 10 y1l siire
bulunan bu teknolojiler elde edilen tecriibelerle birlikte olduk¢a verimli uygulamalar ortaya

¢ikarmasi beklenmektedir.?6¢

Sekil 19. Gartner Blokzinciri ve Web 3 Heyecan Dongiisii 2022

A <2y1 O 2591 @ 51051 ©Q >0yl

erkeziyetsiz Borsalar
Merkeziyetsiz Kimlik

NFT

Blokzinciri ve Nesnelerir Interneti

Stabil Dijital Varhklar

Tokenizasyon
Blokzincirlerinin Birlikte Calisilabilirligi /’/—

Merkeziyetsiz Finafs

Sifir Bilgi Kaniti

Servis Modeli Blokzincir Hizmeti

CeDeFi / CeDeX

Merkeziyetsiz Otonom
Organizasyon

Kripto Varhklar

Dogrulanmig Kamt Giivenli Cok Tarafli Hesaplama

Merkeziyetsiz Uygulamalar

Akilli Sozlesmeler Blokzinciri Ciizdanlari

Mutabakat Mekanizmalari

Metaverse
Blokzinciri{Platformlart
inovasyon Beklentilerin Hayal Kiriklig1 Aydinlanma Verimlilik
Tetikleyicisi Tepe Noktasi Oyugu Egimi Platosu

Kaynak: Gartner

Web 3’iin finans piyasalarina katki sagladig1 ve saglayacagi en 6nemli husus merkeziyetsizlik
olmakla beraber, merkeziyetsizligin bilgi ve veri giiciinii tekrardan kullanicilara
dagitmasidir.?%” Bugiin isleyen finansal piyasalardaki aracilik durumu giicii merkezde tutarak
insanlarin kendi varliklarina dahi erisimi istedigi zaman kisitlayacak vaziyettedir. Keyfi
gerekcelerle dahi insanlarin varliklar1 dondurulabilmekte, 6znel yorumlar ve goriislerle iilkeler

dahi finansal ambargolara maruz kalabilmektedir.

Bu durumun en Onemli o6rnegi SWIFT mekanizmasinin igleyisidir. Bu finansal

telekomiinikasyon ag1 uluslararasi para transferinde biiyiik rol oynamakla birlikte giicii elinde

266 Avivah Litan, “Gartner Hype Cycle for Blockchain and Web3, 2022” (25 Aralik 2022).
267 Al16z, State of Crypto 2023, 6.
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tastyan tlilkeler siyasi anlamda anlasmazlik yasayan iilkelere karsi bu yontem ile yaptirim

uygulayabilmektedir.?6®

Mevcut aract kurumlarin en dnemli gili¢lerinden bir digeri ise kullanicilarin varliklari, hesap
hareketleri ve yatirinm egilimlerine iligkin kisisel verilerdir. Bu kisisel verilerin sadece satisi
degil, bunlarin anlamlandirilarak kullanicidan izinsiz bir sekilde aract kurumlarin lehine

suistimal edilmektedir.

Web 3 basta merkezi aracilarin ortadan kalkmasina olanak taniyarak islemlerin gizli, glivenli
ve insanin yararia yapilmasini saglamaktadir. Bu ylizden Web 3’iin finansal piyasalara olan
etkisi basta finansal 0zgiirliigiin, islemlerin keyfi miidahalelerden azade ve kisisel verilerin
kullanicilarin uhdesinde olmasint saglayarak demokratik finansal araglarin Oniinii agmak

olacaktir.
2.7. Protokol Isig¢inda Finansal Yonetim

Blokzincir ekonomisinin ya da diger adiyla merkeziyetsiz finansin, aracilardan azade bir
ekosistem kurgulamaya calisarak mevcut finansal sistemin agmazlarini ve problemlerini
¢ozmek amaciyla ortaya koydugu uygulamalar ayn1 zamanda insani, insan davraniglarini ve
bulundugu sosyo-politik durumu da finansal hizmetlerden uzaklastirmaya c¢aligmaktadir.
Insanin, politik sistemin ve kurumlarin karar verici olarak tek bir merkezde giiclenmeden
neredeyse tiim finansal islemleri yazilim programlarina yiiklenmek istenmesi insanoglunun
bizatihi ya da kurumsal yonetimiyle neden oldugu finansal krizler, siyasi sorunlar ve gii¢
sarhoslugundan kaynaklandig1 soylenebilir. Aslinda temel mesele, giiven olgusunun insan ve

toplumdan transfer edilerek degismez bir akisin i¢cine gomiilmesidir.

268 Nathan Reiff, “SWIFT and Sanctions: How Banking System Impacts International Relations”, Investopedia
(Erisim 25 Kasim 2022).

112



Sekil 20. Finansal Hizmetlerin Giiven ve Aracilik Algisi1 Degisimi

Finansal Hizmetlerin Giiven ve Aracilik Algisi Degisimi

- 1850’ler 1850 - 2009 2009 -
Hakim Toplumsal Given ve Aracilara Giiven ve Aracilara Givensizlik ve
Isleyis Merkeziyetsiz iligkiler Agi Merkezi iligkiler Agi Merkeziyetsiz Aracilar A
Degisimin Bankalara ve diger finansal Bitcoin ile birlikte finansal
Baslangici Bankalarin ortaya cikisi kurumlara olan guvenin hizmetlerde merkeziyetsizligin
sarsiimasi baglangici

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Blokzincirinin beraberinde getirdigi dagitik gliven mekanizmasi insanin, kurumlarin ve
toplumun kendi igerisinde olusturdugu giivenden daha degerli goriilmeye baglanmistir. Her ne
kadar protokol denilen bu yazilim programina dayali finansal hizmet saglayicilii insan
mamulil olsa da, bir toplulugun belirli sartlar1 gdzeterek protokolii kurgulamasi ve suistimalleri
en az diizeye indirgemesi insanlar arasindaki glivene kiyasla daha 6nemli goriilebilmektedir.
Ozellikle islemlerin geriye doniik degistirilememesi ve olusturulan seffaflik mekanizmas1 bu
yeni gliven mimarisi iddiasini gii¢lendirmektedir.2%° Bu giiven mimarisi igerisinde protokollerin
hakim oldugu bir evrende yonetisim mekanizmalarina dogrudan dahil olan ve bu alan1 gelistiren
protokol siyasetciligi (protocol politician) 6n plana ¢ikmakta ve bu yeni diinyanin temsilcileri

olarak gorev alabilmektedir.?’°

Yiizyillardir gelisen finansal ekosistem bu yenilik¢i yaklasim karsisinda dnlem almaya caligsa
da simdilik nicelik anlamda trilyonlara ulasan ve nitelik anlamda da insanlarin beceri, bilgi ve
tecriibelerini kendine ¢eken merkeziyetsiz finans protokolleri dikkat ¢ekmeyi ve calisan
uygulamalar gelistirmeyi basarmistir. Bu basarinin arkasinda inanmiglik ve adanmisglik oldugu
kadar mevcut finansal sistemin olusturdugu hasarlarin biylik katkis1 vardir. Finansal

esitsizlikleri de belirli bir 6l¢iide azalttig1 diisiiniildiiglinde ise refah kazanimina olan katkisi

269 Kevin Werbach, Blokzinciri ve Yeni Giiven Mimarisi, gev. Ahmet Usta (Istanbul: Kog Universitesi Yayinlari,
2021).
270 Bankless, “The Life of a Protocol Politician” (Erisim 30 Aralik 2022).
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milyonlarca insanin, her ne kadar iddianin arkasinda yatan sebepleri bilmeseler de, ilgisini ve

dikkatini ¢ekmistir.

Protokollerin geleneksel finansal piyasalardan ayristigt en Onemli noktalardan biri de
toplulugun agik iletisimidir. Bir merkeziyetsiz uygulamanin insa siirecinde var olan topluluk ve
mesajlasma uygulamalart ile gelistiriciler ile kullanicilar ortak bir zeminde tartisabilmekte,
gelistirme asamasindaki yol haritasini ve siirecleri seffaf bir sekilde gorebilmektedir. Bu durum
geleneksel finansal kurumlarda ¢ok az bulunmaktadir. Diinyanin en Onemli finansal
kuruluslarin gelecek planlarinda ne oldugunu, hangi teknik altyapiyr kullandigini,
miisterilerinden gelen geribildirimleri dinleyip dinlemedigini ve en Onemlisi de finansal
varliklarin nasil ve nerede yonetildigini paydaslarin ¢ogunlugu gérememektedir. Merkeziyetsiz

finansin apacik olusu, beraberinde getirdigi kitlenin en ¢ok ilgisini ¢eken hususlardandir.

Bununla birlikte merkeziyetsiz finansin ingasinda geleneksel yontemler zaman zaman toptanci
anlayisla reddedilmekte ve insanligin ylizyillardir bugiine getirmis oldugu tecriibeler géz ardi
edilebilmektedir. Gerek yoOnetisimde gerekse de finansal iiriin ve hizmetlerin sunumunda
yOnetim, siyaset, finans ve ekonomi gibi alanlardaki ilmi ve uygulamaya yonelik birikimler

ihmal edilmeden merkeziyetsiz finansin gelisimine katki saglamalidir.

Merkeziyetsiz finansin topluma kazandirdigi en miihim konulardan bir digeri ise finansal
piyasalardan yenilik¢i fikri olanlarin bunu deneyebilecekleri ve karsiligini dogrudan halk
tarafindan gorebilecekleri bir sistem olusturabilir olmalaridir. Bu durum geleneksel finansal
kurumlarin agik inovasyon programlar ile kiyaslanamayacak bir diizeyde yenilik¢i finansal
uygulamalarin gelisimini hizlandiran bir unsurdur. Zamanla kolaylagan altyap1 gelistirme

stirecleri kullanicilar daha hizli {irtinler gelistirebilmelerine olanak saglayacagi siiphesizdir.

Riskleri ve sundugu faydalar ile degerlendirildiginde merkeziyetsiz finans protokolleri
insanligin, toplumun ve gelecek neslin yararina yeni yonetisim yapilari, demokratik finansal
hizmetler, finansal 6zgiirliik gibi birgok noktada yararli olacaktir. Insanlar arasindaki giivenin
yeniden insa edilmesi timidiyle birlikte artan niifus icerisinde giivenin protokol igerisine

yerlestirilerek finansal yonetimin degisimi kaginilmaz olacaktir.
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3. ISLAMI FINANS ACISINDAN FINANSAL TEKNOLOJILER, DIJITAL
VARLIKLAR VE MERKEZIYETSIZ FINANS UYGULAMALARI

Islami finansin ortaya koydugu ¢agdas uygulamalar finansal hizmetlerin risk ve katilim odakli
bir sekilde sunulmasina olanak tanimistir. Finansal hizmetlerin teknolojik doniisiimii sirasinda
Islami finans uygulamalar1 bu gelismeyi kendi avantajia gére uyarlamaya ¢alismustir. Islami
bankaciligin gelisiminden itibaren bu kurumlarin teknolojik altyapist 6zgiin bir sekilde
kurgulanmaya baslanmustir. Finansal teknolojilerin yayginlasmastyla birlikte Islami finans
tabanl ya da Islami finans uyumlu fintekler ortaya ¢ikmaya baslamistir.?”! Katilim bankalar
kurduklar1 girisim merkezleri ve girisim sermayesi fonlar ile finteklerin Islami finans agisindan

gelisimine katki saglamis ve saglamaya devam etmektedir.?’?

Merkeziyetsiz finans
uygulamalarinin yayginlasmastyla birlikte islami finans girisimcileri bu alan1 gz ard1 etmeden
yenilikgi girisimler olusturmaya baslamiglardir. Bu gelismeler oldukc¢a yeni oldugundan elbette
Islami finans ilkeleri agisindan tartisilmaya baslanmistir. Bu kisimda Islami finansal
teknolojiler degerlendirilerek Islami finans acisindan merkeziyetsiz finans uygulamalari

tartisilacaktir.
3.1. lislami Finansal Teknolojiler

Islami bankaciligin ortaya cikisi ile bilgisayar bilimlerinin gelisimi aym déneme denk
geldiginden Islami finansal teknolojiler de bunlarla birlikte gelismistir. Tespit edilebildigi
olciide giiniimiize kadar varligin: siirdiiren en koklii islami finansal teknolojiler sirketi Kuwait
Finance House istiraki 1981 yilinda Kuveyt’te kurulmus olan International Turnkey Systems
Group’tur.?”® Finansal hizmetlerin teknolojik bir altyap1 ile sunma zorunlulugu bu yillardan
itibaren tam anlamiyla gelismeye baglamistir. Ayni sekilde yine Kuveyt’te 1992°de kurulan
Path Solutions Islami finansal teknolojiler alaninda uzun yillar faaliyet gostermistir.?’* O
giinlerde bankalar genellikle kendi biinyelerinde ¢oziimler liretmekte oldugundan, bugiinkii
anlamryla bir fintek kavrami gelismemis olsa da bu sirketlerin varligini ve tecriibelerini devam

ettirerek giiniimiize kadar ulagsmalar1 biiylik bir kazanimin gostergesidir.

27! Nafis Alam vd., Fintech ve Islami Finans, cev. Melih Turan (istanbul: Albaraka Yayinlari, 2021); Mufti Faraz
Adam, Introduction to Islamic Fintech (Amanah Advisors Press, 2023), 20 - 21.

272 Omer Emeg, Yeni Diinya ve Yeni Finans Ortaklik Temelli Finansman ve Katim Bankalar: (Istanbul: Albaraka
Yaynlari, 2020), 125 - 130.

B ITS, “About ITS” (28 Aralik 2022).

274 Path Solutions, 2021 yilinda Azentio tarafindan satin almmustir. CBinsights, “Path Solutions” (28 Aralik 2022).
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Giiniimiiz agisindan bakildiginda Islami finteklerin oldukg¢a yaygilastigi ve dikkat cektigi
goriilmektedir. Tiim diinya ¢apinda 2022 itibartyla 375 Islami fintek girisimi bulunmaktadir.
Bunlarin 2021 yil itibariyla 79 milyar dolarlik bir islem hacmine sahip oldugu tahmin
edilmekte, bunun yillik ortalama %17,9 biiylimeyle 2026 yilinda 179 milyar dolara ¢ikmasi

beklenmektedir.2’?

Islami finteklerin bolgelere gore dagilimina bakildiginda Ortadogu ve Korfez bolgesinin 124,
Glineydogu Asya’nin 109 ve Avrupa’nin 68 fintek ile basi ¢ektigi goriilmektedir. Avrupa’da
yasayan Miisliimanlarin Islami finansal teknolojilere olan ilgisi bu baglamda dikkat

cekmektedir (Sekil 21).276

Sekil 21. islami Finteklerin Bolgelere Gore Dagilimi

Ortadogu - Diger
2,9%

Sahra Alti Afrika
3,2%

Kuzey Amerika
6,7%

Guney ve Merkez
6,9%

Ortadogu ve Kérfez
33,1%

Avrupa
18,1%

Guney Dogu Asya
29,1%

Kaynak: Global Islamic Fintech Report 2022

[T iilkeleri arasinda Islami fintek pazar biiyiikliikleri kiyaslandiginda ise sirasiyla Suudi
Arabistan, Iran, Malezya, Birlesik Arap Emirlikleri, Tiirkiye ve Endonezya en ¢ok biiyiikliige
sahip olan iilkelerdir (Sekil 22).27

275 Dinar Standard - Elipses, Global Islamic Fintech Report 2022 (2022), 4.

276 {slami finteklerin listesini incelemek icin bkz. Dinar Standard - Elipses, Global Islamic Fintech Report 2022,
39; IFN Fintech, “Fintech Landscape” (28 Aralik 2022).

277 Tiim iilkelerin hacimlerini incelemek igin bkz. Dinar Standard - Elipses, Global Islamic Fintech Report 2022,
27.
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Sekil 22. TiT Ulkelerinin Islami Fintek Pazar Biiyiikliikleri 2021 (milyar dolar)

30
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0 .
Suudi Iran Malezya Birlesik Arap Tuarkiye Endonezya
Arabistan Emirlikleri

Kaynak: Global Islamic Fintech Report 2022

Islami finteklerin analizini yapmak amactyla olusturulan Kiiresel Islami Fintek Endeksi (Global
Islamic Fintech Index) IIT iiye iilkeler ve iiye olmayan iilkeleri Islami fintek ekosistemi,
yetenek, diizenleme, altyap1 ve sermaye acisindan incelemektedir. Bu endekse gore islem hacmi
yliksek olan iilkeler diger agilardan incelendiginde siralama agisindan farklilik gostermektedir.
Tiirkiye islem hacmine gore 5. sirada iken bu endekse gore 16. siradadir. Burada en ¢ok dikkat

ceken iilke Islami finansin genelinde oldugu gibi Malezya’dur.

Islami finteklerin kategorik olarak giiclii ve zayif oldugu yénler incelendiginde fon toplama,
O0demeler, mevduat ve finansman alanlar liderlik ederken dijital varliklar, sosyal finans ve
sermaye piyasalari gelismektedir. Alternatif finans ve varlik yonetimi olgunlasmakta ve

sigortacilik alani ise heniiz kesfedilemeyen bir alan olarak kalmis bulunmaktadir.

Islami finteklerin bolgesel agidan kategorik incelenmesi sonucunda ortaya cikan tabloda
Ortadogu-Korfez bolgesinin 6demeler ve alternatif finans alaninda 6n plana ¢iktig1 goriiliirken
Giliney Dogu Asya’nin ise fon toplama ile mevduat ve finansman kategorilerinde uzmanlastigi
gozlemlenmektedir. Sermaye piyasalar1 ve sigortacilik kategorilerinde ise tiim bdlgelerde

oldukca az girisim bulundugu goriilmektedir.
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Tablo 19. Bolgelere Gore Islami Finteklerin Kategorik Firsat Alanlar

Bolge Orta Giiney Avrupa | Giiney Kuzey Sahra Orta
Dogu ve | Dogu ve Amerika | Alti Dogu ve
Kuzey Asya Merkez Afrika Kuzey
Afrika - Asya Afrika -
Korfez Diger

Alternatif Finans 16 11 12 3 - 1 1

Sermaye 4 - 1 - - -

Piyasalar1

Dijital Varliklar 12 3 8 1 1 - -

Odemeler 30 9 8 - - 3

Fon Toplama 9 36 4 3 2 3

Mevduat ve Kredi 13 15 4 3 2 3

Varlik Y0onetimi 14 11 3 10 2 1

Sigorta 1 6 - 1 1 - -

Sosyal Finans 1 6 4 2 2 1

Toplam 100 97 63 26 23 11 11

Kaynak: Global Islamic Fintech Report 2022

Islami finteklerin, Islami bankacihigin gelisimi ile basladigmi ancak geleneksel finteklerin
yiikselisi ile yiikseldigi gdze ¢arpmaktadir. Ozellikle son 10 yilda artan oranda fintek
girisimlerinin  kurulmus olmas1 Islami bankacilikta da bir déniisiim olusturdugu
gdzlemlenmektedir. Her ne kadar Islami fintekler tam anlamiyla karliliga ge¢gmemis olsa da
sayilar1 dikkate alindiginda islami finans kurumlarinin neredeyse dortte birine denk geliyor
olmas1 bu hizli gelisimin agik bir gdstergesidir. Islami finteklerde heniiz olgunlagsmayan dijital
varlik kategorisi ise merkeziyetsiz finansin gelisimiyle dncelikle Islam hukuku agisindan
tartisgtlmaya baslanmis ve Islami finans uyumlu orneklerin ortaya ¢ikmaya basladig

goriilmektedir.

3.2. 1Islami Finans A¢isindan Merkeziyetsiz Finans

Blokzinciri ekonomisinin yayginlasmasiyla birlikte Islam hukukuna uygunlugu acisindan
diinya capinda bir¢ok tartisma meydana gelmistir. Blokzincirinin teknolojik altyapisi, ortaya
cikardig1 dijital varliklar, dijital varliklar tizerinden elde edilen gelirler, finansal islemlere
aracilik eden olusumlar ve akilli sozlesmeler fikih baglaminda incelenmis ve cevaplar aranmaya
calisilmistir. Ancak konunun karmasikligi ile fikih alimlerinin ekseriyetinin konunun
ayrintilarinin disinda olusu bir araya geldiginde sonug olarak farkli neticeler elde edilmistir.
Burada diinya ¢apindaki Islam alimleri ve fetva kurullarmin merkeziyetsiz finansa fikih

baglaminda aleyhte ve lehte olan yaklasimlari ele alinacaktir. Konunun dagilmamasi adina
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dijital varliklar tizerinde farkli goriislere yer verilmis olup diger bagliklarda ise genel yaklasim

tercih edilmistir.
3.2.1. Dijital Varhklar
1. Aleyhte Olan Yaklasimlar

Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanligi Diyanet Isleri Baskanligi Din Isleri Yiiksek Kurulu
dijital varliklarin diinya ¢apinda halk nazarinda ilk genis ¢apli ilgisini ¢ektigi 2017 yilinda ilk
olarak bu husustaki yaklagimini dile getirmistir. Oncelikle fetva kuruluna gelen “Bitcoin ve
Ethereum gibi sanal paralar1 yatirnrm amagl almak caiz midir?” sorusuna istinaden “devletin
sagladigy itibari degere ve giice sahip olmamasi, arkasinda merkezi bir finansal kurumun
bulunmayisi  ve devlet teminati altinda olmamasi sebebi ile para olarak
degerlendirileme ’yecegi ve ‘“deger kazanip kaybetme hususunda spekiilasyona agik olmalart
daha c¢ok kara para aklama amact gibi mesru olmayan is ve islemlerde kolaylikla
kullanilabilmesi ve devletin denetim ve gézetiminden uzak olmasi gibi sebeplerle sanal

paralarin alim satimint yapmak su asamada dinen uygun” olmadig1 ifade edilmistir.2’®

Din Isleri Yiiksek Kurulu bu 6zel sorunun medyada yer almasi akabinde “Dijital Kripto
Paralarin Kullanimi Dini Hiikkmii Nedir?” baglig1 altinda genel bir cevap yayimlayarak “para
olarak bilinen degigsim aracinin kendi oziinde yani iiretim seklinde, siiriim asamalarinda ve
muhataplik niteliginde biiyiik belirsizlik (garar) icerip icermemesi, bir aldatma (tagrir) aract
olarak kullanilp kullaniimamasi ve belli bir kesimin haksiz ve sebepsiz zenginlesmesine vesile
olup-olmamasi1” hususlar1 gerekge gosterilerek “kendi oziinde ciddi belirsizlikler tasiyan,
aldanma ve aldatma riski ileri diizeyde olan, dolayistyla herhangi bir giivencesi bulunmayan
ve kamuoyunda saadet zinciri olarak bilinen uygulamalar gibi belirli kesimlerin haksiz ve
sebepsiz zenginlesmesine yol acan dijital kriptoparalarin kullanimi caiz” olmadigi

279

belirtilmistir.”® Ilk soruya verilen cevap yatirim odakli alim-satim islemleri ile ilgili iken ikinci

cevap ise dijital varliklarin genel anlamda kullanimina yonelik olmustur.

Diyanet Isleri Baskanlig1 Din Isleri Yiiksek Kurulu, 21-22 Kasim 2022 tarihinde ilim adamlari
ve sektdr temsilcilerinin katilimryla “Giincel Dini Meseleler Istisare Toplantis1 — XVIII Kripto
Varliklarin Fikhi Acgidan Degerlendirilmesi Calistay1” diizenleyerek bu konuya yonelik

caligmalarina devam ettigini ve yaklasimini giincelleme egiliminde oldugunu gdstermistir.

*78 Milliyet, “Diyanet Islerinden Bitcoin ve Ethereum Agiklamasi” (28 Aralik 2022).
27 Din Isleri Yiiksek Kurulu, “Dijital Kriptoparalarin Kullanimimin Dini Hiikmii” (28 Aralik 2022).
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Filistin Yiiksek Fetva Konseyi ise Bifcoin 6zelinde yayimladigi fetvasiyla, Bifcoin’in genel
anlamda mal ve hizmet 6l¢iimiinde kullanilamayacagi, devlet tarafindan iiretilmedigi ve
anonim oldugu, insanlar tarafindan yaygin bir sekilde kullanilmadig1 gerekgesiyle Bitcoin’e

cevaz vermemistir.?3°

Endonezya Ulusal Ulema Meclisi ise Bifcoin’in belirsizlik, kumar ve zararli oldugu

gerekgesiyle Bitcoin ve dijital varliklara uygunluk vermemistir.28!

Misir Fetva Kurumu yapmis oldugu genis toplantilar neticesinde Bitcoin 6zelinde kripto
varliklar1 “devlet otoritelerince makbul bir arag olarak goriilmemesi, degeri, 6l¢iisii, ve bozumu
konusunda garar ve aldatmaca olasilig1 bulunmasi ve de devlet ile bireyleri biiyiik zararlara

ugratmasindan dolay1” caiz gérmemistir.?8?

Birlesik Arap Emirlikleri Diyanet isleri ve Vakiflar Kurumu (General Authority of Islamic
Affairs and Endowments) da Bitcoin gibi dijital varliklarin alim satimini seri agidan uygun

bulmadigini agiklayarak dijital varliklarin aleyhine bir fetva yayimlamigtir.8?

Islami finans agisindan dijital varliklara bakildiginda aleyhte ileri siiriilen goriislerin su basliklar

altinda toplandigini sdylemek miimkiindiir:

e Devletin kontroliinde degildir.

e Merkezi bir finansal kurulus bulunmamaktadir.

e Deger istikrarsizligi mevcuttur.

e (arar mevcuttur.

e Kara para aklama iglemlerinde kullanilabilmektedir.

e Devlet nezdinde hukuki diizenleme yoktur.

Aleyhte olan yaklasimlar degerlendirildiginde, bu goriisler genellikle devlet nezdinde faaliyet
gosteren fetva kurullari tarafindan ihdas edilmistir. Dolayisiyla devletlerin tavrinin tam olarak
belli olmadig1 bir ortamda devlet nezdinde ya da destegiyle faaliyet gosteren kuruluslar
verdikleri hiikiimlerin baglayici nitelikte olabileceginden 6tiirii dogal olarak devletin ekonomi-

politigine uygun seri yaklagimda bulunmaktadirlar. Bu yaklasimin gerekgesi olarak her hitkkmiin

280 Hasan Dogan, Islam Hukuku A¢isindan Kripto Paralar ve Blockchain Teknolojisi (Ankara: Kadim Yayinlari,
2021), 135-136.

B1Cointelegraph, “Indonesia’s national Islamic council reportedly declares Bitcoin haram” (Erisim 28 Aralik
2022).

282 Dogan, Islam Hukuku A¢isindan Kripto Paralar ve Blockchain Teknolojisi, 150.

283 General Authority of Islamic Affairs and Endowments, “Fatwa On Bitcoin & Other Digital Cryptocurrencies”
(Erisim 28 Aralik 2022).
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arkasinda devlet otoritesinin varlig1 sorgulanmaktadir. Oysa dijital varliklar her ne kadar “para

birimi” suretinde ortaya ¢iksalar da biiyiik ol¢lide varlik olarak ele alinmaktadirlar.

Bu yaklagimlarin bir eksikligi ise karar veren heyetlerin igerisinde konu uzmanlarinin
bulunmamasidir. Teknik yeterlilik baglaminda degerlendirildiginde hem finans hem de
teknoloji alanlarindaki uzmanhigin gerektirdigi boyle bir meselede fetva veren kurullar kendi

bakis agilari ile hareket ettiklerinde ¢ikan sonug sorgulanabilmektedir.
2. Lehte Olan Yaklasimlar

Dijital varliklar baglaminda aleyhte yaklasimlar oldugu gibi bu konuyu hem teknik hem de seri
acidan inceleyerek lehte degerlendiren goriisler de bulunmaktadir. Burada hem Tiirkiye’den

hem de uluslararasi faaliyet gosteren kisi ve kuruluslardan 6rnekler verilecektir.

Islam hukukcusu Siileyman Kaya, “miibadele ve deger saklama araci olarak veya para
transferinde kullaniimasinda fikhen bir beis” olmadigini soyleyerek emtia, para ya da finansal
varliktan hangisi olarak kabul edilirse edilsin fikhen miitekavvim, yani dinen istimali miibah
olan mallar kapsaminda degerlendirmis ve mal varligina dahil edilerek zekatinin da verilmesi
gerektigini vurgulamistir. Ayrica “spekiilasyon amaciyla kullanmak veya manipiilasyon
vapmak mesru degildir. Yine kara para aklamak, kagak¢ilik yapmak gibi gayrimesru islerde
kullanmak da caiz degildir. Kripto para igcin mesru olmadigint soyledigimiz bu hususlar
tedaviildeki her tiirlii para icin de gegerli” oldugunu vurgulamistir.?$* Kaya, Din Isleri yiiksek
Kurulunun her iki a¢iklamada da Bifcoin merkezinde bir goriis bildirildigi i¢in bu alana bakisin

sadece Bitcoin gergevesinde degerlendirilmemesi gerektigi belirtmisgtir.?8®

Necmettin Erbakan Universitesi tarafindan 2020°de birgok Islam hukukcusu ve sektor
paydaslarinin katilmi ile gerceklestirilen “Helal Finans Agisindan Dijital Kripto Paralar
Calistay1”nin sonug ve degerlendirme raporunda ise dijital varliklarin “aslen mubah olduklari;
ancak bazi Islam hukuk arastirmacilarimin yukarida bahsi gecen mahzurlara yol agtiklarindan
seran sakincali sonuglara gotiirmesi kesin veya kuvvetle muhtemel sedd-i zerai konular

kapsamina dahil ederek caiz gérmedikleri anlasimaktadr. Bu olumsuzluklar ortadan

284 Siileyman Kaya, “Fikhi A¢idan Kripto Paralar”, Kripto Para Birimleri, ed. Siileyman Kaya vd., (istanbul: Ensar
Nesriyat, 2019), 49.

285 Kaya, “Fikhi Agidan Kripto Paralar”, 48; Mervan Selguk - Siileyman Kaya, “A Critical Analysis of
Cryptocurrencies from an Islamic Jurisprudence Perspective” Turkish Journalof Islamic Economics 8/1 (2021),
137-152.
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kaldirdldiginda veya minimize edildiginde caiz olmalarimin éniinde bir engel” kalmayacagi

belirtilmigtir.?86

Bitcoin zelinde yapmis oldugu fikhi degerlendirmeye gore islam hukuk¢usu Faraz Adam,
fikihta paranin temel 6zellikleri olan mal, miitekavvimlik ve semeniyet acisindan Bifcoin i ele
almistir. Bitcoin’in, malin arzu edilebilirlik ve muhafaza edilebilirlik 6zelliklerini tasimasindan
oOtiirli mal sartin1 sagladigr belirtilmistir. Miitekavvimlik, yani mesruiyet, agisindan ise mesru
oldugu kanaatine varilmigtir. Ancak semeniyet, yani para olma 6zelligi baglaminda Bitcoin seri
acidan degerlendirildiginde gilivenlik riski, teknolojik risk, kara para aklama riski, volatilite
riski, veri riski, islem riski, arac riski, diizenlemeye iliskin problemler, yapisal deflasyon riski,

rekabet, 6lgekleme riski, tekel riski ve likidite risklerinden 6tiirii bu sart1 saglamamaktadir.??

Makasid-1 seria agisindan degerlendirildiginde ise Bitcoin 6ziindeki hususiyetlerden o6tiirii hifz-
1 mal ilkesine aykirilik teskil etmektedir. Konuyu Islam moral ekonomisi baglaminda ele alan
Faraz Adam, Islam moral ekonomisinin reel ekonomi ile baglantili olmasi gerektiginden
Bitcoin yatirimlarinin reel ekonomiye hizmet etmedigini ve ekonominin biiyiimesi i¢in gergek
bir katkida bulunmadigim ifade ederek Islam moral ekonomisine uygun olmadigini
vurgulamistir. Tiim bunlara ragmen miitekavvim mal olmasindan &tiirii Bitcoin yatirimlarinin
mesru ve seri uyumlu oldugunu belirtmistir.?%® Faraz Adam bu baglamda yapmis oldugu

calismalarda tokenlerin genel anlamda degerlendirilmesini bes asamaya ayirmigtir:2%

e Mesrutiyetin incelenmesi: projenin sahte olmadigindan emin olmak.

e Projenin incelenmesi: Projenin Islami ilkelere uygun oldugunu teyit etmek

e Finansal inceleme: paya dayali bir token ise islami finans ilkelerine uygun oldugundan
emin olmak.

e Dijital varligin incelenmesi: tokenin seri uyumlu oldugundan emin olmak.

e Staking siirecinin incelenmesi: staking yapisinin seri uyumlu oldugundan emin olmak.

Blossom Labs fikhi danisman1 Muhammad Abu-Bakar 2017 yilinda yapmis oldugu arastirmada
Bitcoin’i gesitli acilardan degerlendirmis ve genel anlamda paranin 6zellikleri olan; insanlar
tarafindan degerli bir meta olarak goriilme, herkes ya da belirli bir grup tarafindan degisim arac1

olarak kabul edilme, deger 6l¢lisli olma ve hesap birimi olmay1 tasidigi i¢in Bitcoin’i para olarak

28 Ahmet Kelesoglu Ilahiyat Fakiiltesi, Helal Finans A¢isindan Kripto Paralar Calistayr Sonug¢ ve Degerlendirme
Raporu (Konya: Necmettin Erbakan Universitesi, 2020).

287 Mufti Faraz Adam, Bitcoin: Shariah Compliant? (Amanah Finance Consultancy, 2017), 48.

288 Adam, Bitcoin: Shariah Compliant?, 49.

289 Mufti Faraz Adam, “My Thoughts on Crypto-assets” (Erigim 30 Aralik 2022).
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kabul etmis ve seri agidan ilke olarak cevaz veren goriiste yer aldigimi soylemistir.>*° Bu hususa
ilave olarak sadece kripto ya da dijital degil fiat paralarin da bir yatirim araci olarak
goriilmemesi gerektigini vurgulamistir. Genel anlamda bu konuda blokzinciri teknolojisine
odaklanmanin daha 6nemli oldugunu ve bu teknolojinin seri agidan uygun oldugunu

belirtmistir.?"!

Bir seri danismanlik sirketi olan Amanie Advisors’un Ethereum kapsaminda Ethereum Vakfi
ile yapmis oldugu genis capli degerlendirmesine gore, Ethereum blokzinciri platformunun
kendi dijital varlig1 olan etherin bir fayda tokeni (utility token) oldugunu dolayisiyla platformun
caligmasi icin gerekli bir unsur olarak seri agidan bir mal olarak kabul edilebilecektir. Ancak
Islami agidan bir para birimi olma niteligine sahip olmadig1 vurgulanmakla beraber bu durumun
dijital varliklarin bir miibadele araci olarak kullanilabilecegini engellemeyecegi sOylenmistir.
Zira seri agidan mallarin takas ile miibadele edilmesinde herhangi bir kisit bulunmamaktadir.
Amanie Advisors temel anlamda “esyada aslolan ibahadir” diisturuyla hareket ederek etherin

almip satilmasina cevaz vermistir.?%?

Icerisinde Faraz Adam’m da bulundugu bir seri danismanlik sirketi olan Shariyah Review
Bureau ise dijital varliklara iliskin yapmis oldugu cesitli ve ayrintili ¢alismalarda dijital
varliklarin 6ziinde bir mal oldugunu ve prensipte caiz oldugunu belirtmistir. Fakat ilgili dijital
varlik projesinin seri ac¢idan incelendikten sonra ancak yatirim yapilabilecegi ya da istimal
edilecegi vurgulanmistir.?> Bu baglamda Shariyah Review Bureau en ¢ok kullanilan dijital

varliklar kendi i¢lerinde ayr1 ayr1 degerlendirerek goriis bildirmistir (Tablo 20).

Tablo 20. Shariyah Review Bureau Dijital Varhk Degerlendirmesi

Dijital Varhk | Uygunluk Gerekcesi

Bitcoin Seri acidan uygundur. | insanlarin miibadele araci olarak kabul ettikleri

(BTC)** bir mal seri baglamda herhangi bir sorun teskil
etmemektedir.

Ethereum Seri agidan uygundur. | Ethereum, merkeziyetsiz uygulama gelistirme ve

(ETH)** akilli s6zlesme platformu oldugundan ve ether
bu platformda fayda amaciyla kullanildigindan

290 Mufti Muhammad Abu-Bakar, Shariah Analysis of Bitcoin, Cryptocurrency, and Blockchain (Blossom Finance,
2017), 16.

21 Abu-Bakar, Shariah Analysis of Bitcoin, Cryptocurrency, and Blockchain, 19-20.

292 Amanie Advisors - Ethereum Foundation, Shariah White Paper On Ether (Amanie Advisors, 2019), 26-27.
293 Mufti Faraz Adam vd., The Shariah factor in Cryptocurrencies and Tokens (Shariyah Review Bureau, 2018),
14.

294 Shariyah Review Bureau, “Bitcoin” (Erigim 28 Aralik 2022).

295 Shariyah Review Bureau, “Ethereum” (Erisim 28 Aralik 2022).
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seri acidan uygundur.

Binance Coin Seri agidan uygundur. | Binance borsasinda ve Binance Smart Chain

(BNB)>%¢ icerisinde islem tiicretleri, miibadele araci gibi
amagclarla kullanildigindan seri anlamda bir
aykirilik s6z konusu degildir.

Polkadot Kullanim alanina gore | Polkadot Web 3 baglaminda bir mimari sundugu

(DOT)*7 degismekle birlikte i¢in teknolojisi itibartyla uygundur ancak $DOT

seri agidan uygundur. | tokeninin farkli amaglarla kullanilabileceginden

otiirii seri anlamda periyodik incelemeler
yapilmalidir.

Cardano Seri agidan uygundur. | Cardano platformunda merkeziyetsiz

(ADA)**® uygulamalar ve akilli sozlesmeler gelistirildigi
icin seri agidan bir beis goziikmemektedir.

Dogecoin Seri agidan siiphelidir. | Dogecoin, arkasinda herhangi bir amag ve fayda

(DOGE)*”? tagtyamayan ve baskalarinin yonlendirmesiyle
fiyat hareketliligine sebep olan bir dijital varlik
oldugu i¢in kagmilmasi en uygun yaklagim
olacaktir.

Solana Seri agidan uygundur. | Solana, islemlerin dogrulanmasi ve daha iyi bir

(SOL)3%0 mutabakat algoritmasi sunmasi bakimindan bir
dijital altyap1 sunmakta oldugundan seri agidan
uygundur.

Avalanche Seri agidan uygundur. | Avalanche platformunda akilli s6zlesmelerin

(AVAX)3! yuritiilmesinde kullanilmasi hasebiyle 6zii
itibartyla seri agidan bir aykirilik
icermemektedir.

Tether Seri agidan uygundur. | Stabil bir dijital varlik olarak 6deme islevi

(USDT)*% olarak kullanilmakta oldugundan seri agidan
uygundur ancak sirketin ve projenin gelistirme
sathalarinda birtakim kaygilar bulundugu i¢in
dikkatli olunmalidir.

Circle Seri agidan uygundur. | Stabil bir dijital varlik olarak 6deme islevi

(USDC)3%3 olarak kullanilmakta oldugundan seri agidan
uygundur ancak bu stabil varliklarin ¢aligma
mekanizmasinda birtakim problemler

296 Shariyah Review Bureau, “Binance” (Erigim 28 Aralik 2022).
297 Shariyah Review Bureau, “Polkadot” (Erigim 28 Aralik 2022).
298 Shariyah Review Bureau, “Cardano” (Erisim 28 Aralik 2022).
299 Shariyah Review Bureau, “Dogecoin” (Erisim 28 Aralik 2022).
300 Shariyah Review Bureau, “Solana” (Erigim 28 Aralik 2022).

301 Shariyah Review Bureau, “Avalanche” (Erisim 28 Aralik 2022).
302 Shariyah Review Bureau, “Tether” (Erigim 28 Aralik 2022).

303 Shariyah Review Bureau, “USDC” (Erisim 28 Aralik 2022).
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oldugundan daha genis ¢apli arastirmalar
yapilmalidir.
Stellar Kullanim durumuna Stellar, agik kaynak bir platform oldugundan
(XLM)*04 gore seri agidan uygun | kullanim alanina gére cevaz verilebilir. Stellar
olabilir ya da Lumen tokenini almak ve kullanmak normal
olmayabilir. sartlarda caiz iken seri agidan uygun olmayan
varliklarin tokenizasyonu i¢in kullanilmasi
uygun degildir.
Algorand Kullanim durumuna Algorand, Stellar gibi, agik kaynak bir platform
(ALGO)*% gore seri agidan uygun | oldugundan kullanim alanina gore cevaz
olabilir ya da verilebilir. ALGO tokenini almak ve kullanmak
olmayabilir. normal sartlarda caiz iken seri agidan uygun
olmayan varliklarin tokenizasyonu i¢in
kullanilmas1 uygun degildir.
Litecoin Seri agidan uygundur. | Litecoin’in amaci bir 6deme araci olmak oldugu
(LTC)3%¢ icin kullanilmasi ve satin alinmasi caizdir.
Tezos (XTZ)**" | Kullanim durumuna | Tezos, Stellar gibi, agik kaynak bir platform
gore seri agidan uygun | oldugundan kullanim alanina gore cevaz
olabilir ya da verilebilir. XTZ tokenini almak ve kullanmak
olmayabilir. normal sartlarda caiz iken seri agidan uygun
olmayan varliklarin tokenizasyonu i¢in
kullanilmas1 uygun degildir.
Polygon Kullanim durumuna Polygon aginda kullanilan MATIC tokeni agin
(MATIC)>38 gore seri agidan uygun | islemesinde ve faaliyetinde rol oynamaktadir.
olabilir ya da Ag islemleri i¢in kullaniminda herhangi bir beis
olmayabilir. olmayan MATIC tokenini kullananlar yaptiklar
islemlere dikkat etmek durumundadir.
Compound Seri agidan uygun Compound platformu faizli islemler barindiran
(COMP)** degildir. bir bor¢lanma mekanizmasi oldugundan caiz
degildir.

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

Bir Islami finans arastirma sirketi olan Islamic Finance Guru ise dijital varliklarin seri agidan

kendi Ozelinde degerlendirilmesi gerektigi vurgusuyla 57 adet dijital varligin seri acidan

304 Shariyah Review Bureau, “Stellar” (Erisim 28 Aralik 2022).

305 Shariyah Review Bureau, “Algorand” (Erigim 28 Aralik 2022).
306 Shariyah Review Bureau, “Litecoin” (Erigim 28 Aralik 2022).
307 Shariyah Review Bureau, “Tezos” (Erisim 28 Aralik 2022).

308 Shariyah Review Bureau, “Polygon” (Erisim 28 Aralik 2022).
309 Shariyah Review Bureau, “Compound” (Erisim 28 Aralik 2022).
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incelemesini yapmistir. Bu listeye gore 48 dijital varlik seri agidan uygun iken 9 tanesi uygun

gorilmemistir.3!1°

Islami finans agisindan dijital varliklara bakildiginda lehte ileri siiriilen goriislerin su basliklar

altinda toplandigini sdylemek miimkiindiir:

e Dijital varliklar miitekavvim maldir.

e Her dijital varlik 6zel olarak degerlendirilmelidir.

e Islam hukuku insanlar arasinda kabul géren bir mali degisim arac1 olarak kabul
etmektedir.

e Blokzinciri teknolojisi 6zii itibariyla faydali niteliktedir.

Lehte olan yaklasimlari 6zetlemek gerekirse, olumlu goriis sarf eden kurum ve kisilerin
cogunlugu “esyada aslolan ibahadir” diisturu ile Islam’in esyanm &ziindeki helalligini
vurgulamistir. Bu ilke ile hareket ederek sadece bir dijital varligin degil, dijital varligin
teknolojisi ile olusturdugu degeri 6zel olarak incelemenin daha dogru olacag: dile getirilmistir.
Dijital varliklar1 fikhen uygun gorenler bunlarin degisim araci olarak kabul edilebilecegini

ancak her anlamda yasal para birimi yerine gecemeyecegini de ayrica vurgulamistir.

Olumlu yaklagim sergileyenlerin hi¢birinin devlet otoritesine bagimli kurum ve kisiler olmadigi
gozden kagirilmamalidir. Bu baglamda 6zel olarak degerlendirenlerin daha 6zgiirliik¢li bir
bakis agis1 sergiledigi goriilmektedir. Degerlendirmelerin bircogu blokzinciri teknolojisinin
gelecek firsatlara kapi araladigina kani olmustur. Verilen goriislerin hepsi dijital varliklarin
risklerini de dile getirmis ancak bu risklerin mevcut para birimleri ya da yatirim araclarinda da

olabilecegini vurgulamistir.
3.2.2. Getiri Yontemleri

Merkeziyetsiz finansta daha 6nce bahsedildigi {izere blokzinciri platformun kendisi tizerinden
madencilik ve staking getirileri ve diger liglincii taraflar lizerinden ise bloke getirisi, likidite
madenciligi, hibe ve 6diil (airdrops), getiri ¢ifteiligi ve likiditasyon iicretleri ile getiri saglamak
miimkiindiir. Bu getiri yontemleri Islami finans agisindan degerlendirildiginde kendi dzelinde
farkli sonuclara ulagilmaktadir. Elbette tiim getiri yontemlerinde ilk kistas ilgili dijital varligin
mesruiyetidir. Bu mesruiyet kabul edildikten sonra bu getiri yontemleri s6z konusu

olabilmektedir.

Madencilik ve Staking

319[slamic Finance Guru, “Halal Cryptocurrencies to invest in” (Erisim 28 Aralik 2022).
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Oncelikle blokzinciri platformunun sistemin isleyisi icin sagladig1 temel getiri yontemleri olan
madencilik (is kaniti, PoW) ve staking (katilim kaniti, PoS) getirilerine bakilacak olursa bu
getiriler blokzinciri mutabakat mekanizmasinin islemesi i¢in bir 6diil mekanizmasi olarak
kurgulanmaktadir. Madencilik yontemi ilk olarak Bifcoin ile ortaya ¢ikan ve sistemde bloklarin
mutabakatin1 saglamak i¢in kurgulanmis hangi madencinin daha ¢ok islemci giicii varsa onun
kazandig1 bir 6diil yontemidir. Yapilan degerlendirmelere gore sistemin isleyisi maksadini
tagimasi ve yapilan iglemin kimin daha ¢ok calistigina bagli olmasi seri agidan bir sorun arz
etmemektedir. Dolayisiyla bu gelir yontemi islem yapilmast uygun olan dijital varliklar i¢in

helal olarak kabul edilmektedir.3!!

Staking, sisteme token kilitlemekle katilmak suretiyle mutabakat mekanizmasinin islemesine
yardimei olarak ticret ya da odiil kazanmaktir.3!? Staking getirisi, madencilikte oldugu gibi
blokzinciri mutabakat sisteminin ¢alismasina destek olanlara dagitilan bir nevi {icret olarak
nitelendirildiginde sisteme kilitlenen tokenler karsiliginda elde edilen getirinin genel anlamda

riba olmadig1 kanaatine varilmigtir.’!3

Ancak staking yontemi kisinin kendi ciizdani ile
baskasina delege edebildigi farkli yontemlerle elde edilebilmektedir. Bu durumda karsimiza

dort farkli yontem ¢ikmaktadir.
1) Tokenler kisinin ciizdaninda kilitlidir ve kisi dogrulama isini yapmaktadir.

Bu yontemde yapilmakta olan s6zlesme cuale akdine tekabiil etmektedir. Kisi kilitledigi
tokenler karsiliginda bir iicret ya da miikafat almaktadir. Yapilacak olan igin sonucu tam
anlamryla belirli olmadigi i¢in icare akdinden farklilagsmaktadir. Bu yontemde getiri elde etmek

cuale akdine uygun oldugu siirece mesrudur.?!'#

2) Tokenler bir borsada kisinin ciizdaninda kilitlenmekte ve staking havuzu ya da borsa

onaylayict konumundadir.

Bu yontemde staking islemi bir araci lizerinden gerceklesmektedir. Sayet staking siirecine
katilanlar bir havuzda tokenlerini toplarlar ve bu sekilde islem yaparsalar bu bir sirket-i amal
olarak ele alinacaktir. Fakat eger iiciincii taraf olan onaylayici bir iicret alacak olursa burada

validator ile staking havuzu arasinda bir vekalet akdi olacaktir. Staking havuzu kendi icerisinde

311 Amanie Advisors - Ethereum Foundation, Shariah White Paper On Ether, 35.

312 Ancak staking kavrami merkeziyetsiz finansta ok farkli getiri yontemleri i¢in de kullanilabilmektedir. Burada
katilim kanit1 (PoS) yontemi ile yapilan staking dikkate alinacak olup diger staking olarak ele alinan getiri
yontemleri dogru isimlendirmeleri ile bir agsagida ele alinacaktir.

313 Amanie Advisors - Ethereum Foundation, Shariah White Paper On Ether, 37.

314 Mufti Faraz Adam vd., Crypto Staking: Nodes, Rewards And Sharia Compliance (Shariyah Review Bureau,
2018), 16- 18.
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bir sirket-i amal olarak hareket edecek vekaleten verdigi tokenler lizerinden kazandig1 gelir
iizerinden ise onaylayiciya bir iicret verecektir. Bu islemler ilgili akitlere uygun yapildig:

miiddet¢e mesru olarak kabul edilmektedir.?!?

3) Tokenler bir baskasinin ciizdanina gonderilmistir ancak kullanilamamaktadir, sadece

kilitlenmistir.

Bu yontemde bagkasinin ciizdanina gonderilen tokenler vedia akdi olarak degerlendirilecektir.

[lk iki yontemdeki isleyise gore mesru olabilecektir.3'¢

4) Tokenler bir baskasmin clizdanina gonderilmistir ve gonderilen taraf tokenleri

kullanabilmekte ve ayni1 tutardaki tokenleri geri vermekle yiikiimlidiir.

Bu yontemde bagkasina gonderilen tokenler karz-1 hasen niteliginde olup herhangi bir getiri
elde edilmediginde sorun yoktur ancak bir getiri s6z konusu olursa bu dogrudan riba olarak ele

alinmakta ve caiz olmamaktadir.’!”
Likidite Getirileri

Getiri ¢ifteiligi, bloke getirisi, likidite madenciligi, ve likiditasyon {icretleri gibi getiriler
merkeziyetsiz finansin isleyisinde 6nemli bir role sahip olmaya devam etmektedir. Bu
getirilerin mesruiyeti Islami finans agisindan ele alindiginda karsimiza cesitli durumlar ortaya
cikmaktadir. Bu getiriler genellikle merkeziyetsiz borsa ve merkeziyetsiz kredi
uygulamalarinda olugmaktadir. Merkeziyetsiz kredi uygulamalarinda olusan getirilerin hepsi

verilen bir para karsiliginda alinan fazlalik yani riba olarak kabul edilmektedir.3!8

Merkeziyetsiz borsa uygulamalar1 gerekli araciligin yapilabilmesi admna platformlarinda
likiditeye ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu likiditenin olusmasi icin ise g¢esitli getiri yontemleri
sunulmaktadir. Bu baglamda likidite havuzlarna saglanan likiditeler {izerinden gelir elde
edilmektedir. Burada olusan likidite saglayicilariin tokenleri de getirinin bir pargasidir.
Likidite madenciligi olarak adlandirilan bu yontemin Islami finans acgisindan mesru

olabilmesinin genel anlamda ii¢ sart1 vardir:3!°

1. Likidite saglayici tokenler seri uyumlu olmalidir.

315 Adam vd., Crypto Staking: Nodes, Rewards And Sharia Compliance, 18.

316 Adam vd., Crypto Staking: Nodes, Rewards And Sharia Compliance, 18.

317 Adam vd., Crypto Staking: Nodes, Rewards And Sharia Compliance, 18.

318 Mufti Faraz Adam vd., Crypto Yield Farming: Can the mechanics address Sharia principles? (Shariyah Review
Bureau, 2021), 14.

319 Adam vd., Crypto Yield Farming, 15.
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2. Getiri garanti edilmemelidir. Likidite saglayicist likiditesinde kar veya zarar
edebilmelidir.
3. Likidite saglayicisi, likidite havuzundan sabit bir getiri elde etmemeli ve toplam

getiriden sadece pay alabilmelidir.

Likidite saglayicilarinin merkeziyetsiz borsalarda gerceklesen islemler iizerinden kazandigi
likidite ticretleri ise iki agidan degerlendirilmektedir. Birincisi, likidite saglayicilar platformda
al-sat islemlerinin yapilmasina aracilik ettiklerinden prensipte buradan kazanilan likidite ticreti
mesrudur. Fakat ikinci bir husus olarak eger likidite havuzunun temel kazang yontemi sabit bir

getiri lizerine kurulu ise bu riba olacagindan likidite ticreti de mesru olmayacaktir.32

Dolayisiyla likidite getirileri Islami finans agisindan riba ve akitler ekseninde

degerlendirilmektedir.
ICO, STO ve IEO

Protokoller ortaya ¢ikarken kendilerine finansal kaynak saglamak i¢in /CO, STO veya IEO gibi
yontemler kullanmaktadirlar. Bu yontemlerle gelir ya da ¢ikarilan tokenleri elde etmek her
dijital varlik degerlendirmesinde oldugu gibi Islami finans baglaminda dért farkli agidan ele

alinmalidir.

1. Sahtecilik incelemesi
2. Faaliyet incelemesi

3. Finansal inceleme
4

Token incelemesi

Tiim bu incelemeler seri agidan uygun olarak kabul edildikten sonra token arzi sirasinda dikkat

edilmesi gereken on ilke bulunmaktadir:3?!

Token arz edildigi sirada ve satig esnasinda var olmalidir.

Token ilk arz sirasinda arz edilen sirketin miilkiyetinde olmalidir.

Token ilk arz sirasinda ilgili sirket fiziki ya da yasal miilkiyet hakkina sahip olmalidir.
Tokenin satis1 anlik ve kesin olmalidir.

Tokenin satis1 sartsiz olmalidir.

Token miitekavvim mal olarak kabul edilmelidir.

AU o

Token seri uyumlu olmayan bir amag ve faydaya hizmet etmemelidir.

320 Adam vd., Crypto Yield Farming, 16.
321 Mufti Faraz Adam vd., Decoding compliance of an initial coin offering (ICO) (Shariyah Review Bureau, 2018),
20.
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8. Token alicilar tarafindan agik¢a bilinmelidir.
9. Tokenin fiyat1 satis1 sirasinda agikca bilinmeli ve belirli olmalidir.

10. Tokenin satictya teslimi belirli olmali ve bir olasiliga ya da sansa bagli olmamalidir.

Getiri yontemleri Islami finans agisindan incelendiginde riba, belirsizlik ve kumar yasagia
riayet edildigi olglide seri agidan olumlu olarak degerlendirilmektedir. Buradan énemli olan
dijital varligin kendi mesruiyeti ile bu dijital varlik ile kurulacak akitlerdir. Sayet bu dijital
varligin kendisi ve bununla kurulacak akitler mesru ise getiri yontemleri de mesru

olabilmektedir.
3.2.3. Akill Sozlesmeler

Akilli sdzlesmeler, bir nevi akit olarak degerlendirildiginde &zii itibariyla Islami finans ile
uyumludur. Ancak akilli sézlesmeler ya da akilli sozlesmelerle olusturulan protokoller Islami
finans baglaminda dijital varliklarin ve getiri yontemlerinin degerlendirilmesi ile ayn1 nitelikte
incelenmelidir. Temel olarak bir akilli s6zlesmede riba unsurunun olmamasi, belirsizligin
bulunmamasi, kumarin ve sahtecilik odakli islemlerin ger¢eklesmemesi gerekmektedir. Bu
genel sartlar saglandiginda akilli s6zlesmeler ve bunlarla kurgulanan uygulamalar mesru olarak

kabul edilmektedir.322

Merkeziyetsiz finans uygulamalarinin neredeyse tiimii akilli sozlesmeler iizerine kurgulandigi

icin bu olusumlar isleyisleri ile incelenerek uygulama bazinda bir degerlendirme yapilmalidir.
3.2.4. Araci Kurumlar

Merkeziyetsiz finansta borsa gibi araci olan kurum ya da uygulamalarin isletilmesi islami
finans agisindan incelendiginde ii¢ temel konu ortaya ¢ikmaktadir. Birincisi bu borsalar ancak
mesru olan dijital varliklara aracilik edebilir. Ikincisi sunulan hizmetlerde ribaya konu olan
islemler yapilmamalidir. Ugiinciisii ise borsalar tiirev islemlere aracilik etmemelidir. Islami
finans uyumlu araci1 kurumlar genel anlamda bu ii¢ ilke {izerine bina edildigi takdirde mesru bir

is modeli olarak kabul edilmektedir.??3
3.3. Islami Finans Tarihinde Merkeziyetsiz Isleyen Finansal Uygulamalar

Islami finans tarihinde ortaya ¢ikan olaylar ve kurumlar aracisizlik ve devletin kontroliiniin

disinda ele alindiginda merkeziyetsizlik ile iligkilendirilebilir yorumlar barindirmaktadir.

322 Amanie Advisors - Ethereum Foundation, Shariah White Paper On Ether, 30 - 33.

323 Necmeddin Giiney, “Kripto Kripto Varlik Araci Kuruluslarindaki Uygulamalarin Fikhi Acgidan
Degerlendirmesi”, Kripto Varliklarin Fikhi A¢idan Degerlendirilmesi (Diyanet Isleri Baskanlig1 Din Isleri Yiiksek
Kurulu Basgkanligi, Yayimlanmamis Bildiri, 2022).
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Elbette islami finans tarihindeki kurumlar1 ve mekanizmalar1 merkeziyetsizlik agisindan
incelemek anakronizm olarak degerlendirilebilir. Fakat bu nokta-i nazardan bakildiginda islami
finansin isleyis mekanizmasindaki tarihi dayanaklarin merkezi aracilardan uzak olmasi

birtakim ortak yonlerin bulundugunu diisindiirmektedir.

Bugiin merkeziyetsiz finans olarak ¢ergevelenmis bir yaklasimin elbette gecmisteki olaylarla
hem teknolojik hem de yonetisim agisindan aymi diizlemde ele alinmasi miimkiin
goziikmemektedir. Bu yiizden burada merkeziyetsizlik konusu yoOnetisim ve aracisizlik
acisindan degerlendirilecektir. Bu baglamda ¢ek mekanizmasi, zekat, sirket ve hisbe teskilati

incelenecektir.
3.3.1. Cek Mekanizmasi

Islam iktisat tarihinde cehbez ve sarraf gibi vatandaslarm, devletin ve tacirlerin finansal
islemlerine aracilik eden sahislar bulunmaktaydi. Cehbez ve sarraflar tacirlerin para tasimadan
sak ismi verilen ve bugiinkii ¢ekin karsiliginda kullanilan belgelerle para transferi, 6deme emri
ve nakit gekme islemleri yapabilmelerine olanak tanimaktaydilar.>** Cehbez ve sarraflara gelen
sakler, lizerinde yazili bulunan ifadelere ve nisana gore islem goriiyordu. Bu sak daha sonra ¢ek
lafz1 ile Islam iilkelerinden Batiya ge¢mis bir uygulama halini almisti. Ceklerin en 6nemli
ozelligi belirli bir merkezi kuruma ihtiya¢ duymadan toplumun kendi insa ettigi giliven

mekanizmas ile isliyordu.3?’

Bugiin gilinlimiiz Tiirkiye’sinde de olduk¢a ¢ok kullanilan 6zellikle vadeli ¢ekler merkeziyetsiz
bir sekilde 6deme emrine aracilik etmeye devam etmektedir. Vadeli ¢eki alanin bunu bagka
birine keside ederek 6deme yapabiliyor olmast ve bunun bir zincir suretinde devam etmesi
bugilinkii blokzincirinin isleyis mekanizmastyla oldukea ortiistiigii goriilmektedir. Bu vadeli ¢cek
mekanizmasinda esnaf ve tacirlerin kendi aralarinda glivene dayali imzalamak suretiyle
birbirleri arasinda merkezi bir kuruma ihtiyag duymadan para basabilmesi anlamina da

gelmektedir.32°

Cemil Sinasi Tiiriin bu hususta vadeli ¢eklerin blokzinciri mekanizmasinin dijital versiyonu

oldugunu vurgulayarak su benzerlik ve farklara dikkat ¢ekmistir:

e Blokzinciri ve vadeli ¢ek mekanizmasinda alan ve veren kisiler ayn1 anda imzalarin

atmakta ve bu silsile istendigi zaman ge¢cmise yonelik takip edilebilmektedir.

324 Celal Yenigeri, “Cehbez”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 30 Aralik 2022).
325 Cengiz Kallek, “Sak”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Erisim 30 Aralik 2022).
326 Cemil Sinasi Tiiriin, “Vadeli ¢eklerin tokenizasyonu”, Medium (Erisim 30 Aralik 2022).
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e Bitcoin ve vadeli ¢ek mekanizmasinda karsiliksiz para basilmasit s6z konusudur.
e Bitcoin’de 6deme anlik gerceklesirken, vadeli ¢ekte gercek tutarin vade sonunda elde

edilmesi s6z konusudur.

Vadeli ¢ek mekanizmasi bir 6deme emrinin merkeziyetsiz bir sekilde gerceklesebildigi ve
gerceklesebileceginin en onemli gostergelerinden biridir. Islami finans tarihinde cehbez ve
sarraflarin kurmus olduklart ¢ek agi ile bugiinkii vadeli ¢ekler tamamen bir belge tizerindeki
yazilarin 6tesinde toplumsal bir giivenin yansimasi iken bugiinkii merkeziyetsizlik teknolojiye

dayali bir giiveni temsil etmektedir.*’
3.3.2. Zekat

[slam’da zekatin farz olmasi ve Resulullah (asm.) tarafindan bizzat toplatilmasiyla
kurumsallasan yapist zamanla degismistir. Ozellikle Hz. Osman (ra.) doneminde mal
kavramimin zahiri ve batini olarak ayrilmasi ile goriinmeyen mallarin zekatinin verilmesi
bireylere naiben birakilmigtir’?® Bu durum Kkisilerin sadece kendilerinin 6zel olarak
saklayabilecegi mallarin devlet memurlar tarafindan gizli kalmasi ile bu mali vecibenin
dogrudan kisiye yiiklenmesi anlamin1 tasimaktadir. Islam’1n iiciincii emri olan zekat gibi dnemli
bir mesele goriinmeyen mallar konusunda aracisizlastirilarak ayni zamanda 6zel mallarin
kisiselligi saglanmistir. Bu durum giintimiizdeki merkeziyetsiz finans uygulamalarinda ortaya
¢ikan aracinin ortadan kalkmasi ve kiginin mal varligina iliskin 6zel bilgilerin araci kisi ve

kurumlar tarafindan gézetlenmemesi gerekliligini yansitmaktadir.
3.3.3. Sirket

Islam’da sirketler miilk ve akit olarak ikiye ayrilmaktadir. Miilk sirketleri iki veya daha fazla
kisinin bir seye birlikte sahip olmalar1 ile kurulan bir ortaklik tliriidiir. Akit sirketleri ise iki
veya daha fazla kisinin sermaye, emek veya finansman saglamak suretiyle sozlesmeye dayali
ortaklik kurmalarini ifade etmektedir.>?® Akit sirketleri herhangi bir araci kurum olmaksizin
kurulabilen ve yonetilebilen fikhin ilke ve wunsurlarina bagh sozlesmeye dayali
organizasyonlardir. Akit sirketinin yonetimi merkezi bir yapiya sahip olmadan katilimci bir
sekilde yonetilebilmektedir. Islam’daki sirket hukuku bu agidan incelendiginde akilli
sozlesmelere dayali merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin yapisina genel itibariyla uygun

bir nitelige sahip oldugu anlagiimaktadir.

327 Cemil Sinasi Tiiriin, “Vadeli ¢eklerin tokenizasyonu”. .
328 Melih Turan, Zekdt Politikast Ekonomi Politik Bir Yaklasim (Istanbul: Mevsimler Kitap, 2018), 132.
329 Besir Goziibenli, “Sirket”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islim Ansiklopedisi (Erisim 30 Aralik 2022).

132



3.3.4. Hisbe Teskilati

Hisbe teskilat: islam iilkelerinde genel ahlaki, kamu diizenini korumak ve denetlemekle gorevli
bir yap1 olarak hizmet etmekteydi. Buglinkii zabita teskilatinin dayandigi emsal kurum olan
hisbe teskilatinin en 6nemli gorevlerinden biri ise Olgii, tart1, para ayar1 ve fiyat denetlemesi
yapmakti. Ozellikle pazarlarin denetimi igin galisan bir muhtesip bulunmakta ve “sahibii’s-suk”
olarak adlandirilmaktaydi. Bu muhtesipler pazarin tiim denetiminden sorumlu kimseler olarak
tiim mali ve finansal islemleri kontrol etmekteydiler. Ozellikle suistimallerin ve aldatmalarin
oniine gegmekte, fiyatlarin kontroliinii ve garsinin giivenligini saglamaktaydilar.’3° Dolayisiyla
finansal islemlerin denetimi hisbe teskilatinin gorev ve sorumlulugu altindaydi. Hisbe teskilati
finansal aracilik islemlerinde 6zel sektorii diizenleyen bir kurum niteliginde oldugundan 6zel
aracilara ihtiya¢ bulunmamaktaydi. Bugiinkii anlamiyla finansal islemlerin ger¢eklesmesi igin
bir arac1 olarak degil, finansal iglemlerin serbest oldugu bir ortamda olasi yanlislar1 denetleyici
konumda hareket etmekteydi. Merkeziyetsizlik acisindan degerlendirildiginde bir Islam
devletinde kisiler aralarinda anlastig1 her tiirlii ticari islemi merkezi bir araci kuruma sormadan
yapabildigi bir ortamda olasi tehlike ve sahteciligi 6nlemede denetim mekanizmasi olarak hisbe

teskilati bulunmaktaydi.

Bu acilardan bakildiginda islami finansin tarihi finansal uygulamalarinda yapilan en 6nemli
islemlerde merkezi aracilarin bulunmadigi goriilmektedir. Bu durum merkeziyetsizlige
dogrudan bir delil teskil etmemekle beraber, Islam hukuku ile Miisliiman toplumlarin teamiilii
aracilart zorunlu kilmadigi ve yonetisimin dagitik olabilecegi noktasinda piyasayi serbest
biraktigin1 gostermektedir. Vadeli ¢cek uygulamasi, zekatin ozellikle goriinmeyen mallarda
bireylere birakilmasi, sirketlerin karsilikli sozlesmelerle diizenlenebilmesi ve hisbe teskilat
ornekleri piyasanin serbest birakildigini ancak denetimin esas oldugunu agikca gostermektedir.
Bu baglamda Islami finansin ge¢mis &rnekleri, giiniimiizde gelismekte olan merkeziyetsiz

finansin yaklagimina biiyiik 6l¢iide uygun oldugu isaret edebilecegi diisiiniilmektedir.
3.4. Cagdas Islami Finansta Merkeziyetsiz Finans Uygulamalari

Islami finans ¢agdas uygulamalarini ortaya koydugu 1970°li yillarda geleneksel finansal
kurumlar1 kendi ilke ve esaslarina gore uyumlu hale getirdigi gibi, merkeziyetsiz finansin
toplum nazarinda dikkat cekmeye basladigi 2016 yilindan itibaren Islami finans uyumlu dijital
varliklar, borsalar, teknoloji ¢oziimleri alanlarinda olusumlar ortaya ¢ikmaya baslamistir. Fakat

bu alanin tam anlamiyla oturmamis olmasi, is modellerinin a¢ik olmamasi ve siirdiiriilebilirlik

330 Kallek, Sosyal Servet: Islam'da Yonetim-Piyasa Iliskisi, 131.
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sorunlarindan otiirii birgok girisim akamete ugramustir. Islami finans uyumlu bu ilk
uygulamalara FICE adab solutions, Qintar token, hada dbank, Bayan token, ateon, biocoin,
noorcoin, IslamiChain, ZakatTech gibi 0rnekler gosterilebilir. Bunlar bir heyecanla ortaya
¢ikmis ancak varliklarini stirdiirememistir. Organizasyonlarini ayakta tutan onegeram gibi bazi
girisimler ise pasif bir sekilde hayatina devam etmektedir. Tiim blokzinciri ekonomisine
bakildiginda bu gayet tabii bir durumdur. Zira ortaya ¢ikan projelerin birgogu ¢ok uzun

stirmeden kapanmaktadir.

IFN Fintech verilerine gore blokzinciri ve dijital varlik kategorisinde 30’u askin girisim
bulunmakta ancak bunlarin birgogu faaliyetine devam etmemektedir.**! Faaliyetine devam eden
ve bugiinkii merkeziyetsiz finans uygulamalar1 baglaminda degerlendirildiginde Islami finans
hizmetleri sunan Marhaba DeFi, Islamic Coin, Qitmeer, Takadao ve Cryptozakat gibi
uygulamalar bulunmaktadir. Bunun haricinde tam anlamiyla merkeziyetsiz finans baglaminda
Islami finans hizmeti sunmayan ancak blokzinciri 6zelinde ¢oziim iireten ya da yeni ¢dziimler

icin hazirlik yapan girisimler de ortaya ¢ikmaktadir.
3.4.1. Marhaba DeFi

Marhaba DeFi, 2020 yilinda merkeziyetsiz finans uygulamalarindan Misliimanlarin da
faydalanabilmesi amaciyla kurulmus bir platformdur. Marhaba DeFi, Ethereum iizerinde
calisan blokzinciri gelistirme platformu Polygon altyapisini kullanarak faaliyete gegmis olup
toplam arzt 1 milyar $MRHB token olarak belirlenmistir. Bu platformun temel amact
Merkeziyetsiz finans ¢dziimleri ile islami finans hizmeti sunmaktir. Marhaba DeFi 2021 yilinin
ticiincii ¢eyreginde izahnamesini yayinlamis ve ilk olarak 2021 yilinin dordiincii ¢eyreginde

tokenlerini arz etmeye baslamistir.?32
3.4.1.1. Uygulamalar

Marhaba DeFi, platform igerisinde birgok farkli uygulamanin ¢alisabilmesi i¢in faaliyetlerini
yiurlitmektedir. Halihazirda cilizdan altyapist olan Sahal Wallet’i gelistirmis olup diger
iriinlerini de bir yol haritast ile planlamigtir. Bu gelistirme siirecini iki asamaya ayiran Marhaba

DeFi’nin yol haritasindaki iiriin ve hizmetler sunlardir:*3*

31FN Fintech, “Fintech Landscape” (28 Aralik 2022).
332 MRHB Team, Building A Halal Web3 Economy (MRHB Network, 2023), 13.
333 MRHB Team, Building A Halal Web3 Economy, 33.
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Tablo 21. Marhaba DeFi Yol Haritas1

Birinci Asama Ikinci Asama

Sahal Wallet Dephi

Soug NFT Faizsiz Dijital Kredi Platformu
Liqudity Harvester Launchpad

Cross Chain DEX Aggregator DAO

Kaynak: Marhaba DeFi

Sahal Wallet, Marhaba DeFi ekosisteminde kullanilacak bir gegit ve zincirler aras1 birden ¢ok
varlig1 destekleyen gozetimsiz mobil bir clizdandir. Bu clizdan sadece seri uyumlu tokenleri

icerisinde barindiracaktir.

Souq NFT, bir NFT olusturma ve pazaryeri olarak birden fazla zinciri destekleyen platformdur.

Bu platformda kisiler NFT’lerini olusturup satabilme imkanina sahiplerdir.

Liqudity Harvester, bir likidite getiri platformu olarak riskin azaltilarak dijital ekosistemde

helal kazang saglamay1 hedeflemektedir.

Cross Chain DEX Aggregator, zincirler aras1 merkeziyetsiz borsalar1 toplayici niteliginde bir
uygulama olarak merkeziyetsiz finanstaki likiditasyonu daha verimli bir hale getirmeyi

amaclamaktadir.

Dephi (Decentralized Philanthrophy), zekat ve vakif faaliyetleri merkeziyetsiz finans igerisinde
gerceklestirmek amaciyla denetlenebilir ve sifir bilgi kanitina dayali bir platform olarak

kurulacaktir.

Faizsiz Dijital Kredi Platformu, Marhaba DeFi ekosisteminde dijital varliklar {izerinden Islami

finansa uygun finansman araglar gelistirmek amaciyla kurulacaktir.

Launchpad, yeni merkeziyetsiz finans uygulamalarinin ¢ikmasi i¢in topluluk merkezinde ve
kitle fonlamaya dayali olusturulacak bir platformdur. Burada girisimciler kendi protokollerini

tanitip fon toplayabileceklerdir.
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Marhaba DeFi i¢in merkeziyetsiz otonom organizasyon kurulacak olup burada genel

yOnetigime, yonetisim tokenleri ¢ikarilarak toplulugun da katki vermesi saglanacaktir.
3.4.1.2. Yonetisim

Marhaba DeFi, yol haritasindaki amaglarin1 gerceklestirebilmek adina yonetisimde ti¢ farkli
yontem benimsemistir. Birincisi Marhaba Y 6netisim Kurulu, organizasyon iist yonetimi ile ehil
kisilerden olusmaktadir. Bu kurul Marhaba DeFi’nin stratejisine uygun bir sekilde platformun
gelisimini saglamakla yiikiimliidiir. ikinci olarak Seri Y&netisim Kurulu, platformun ahlaki ve
Islami usullere uygun islemesinden sorumludur. Ortaya ¢ikarilacak her yeni iiriin ve hizmet bu
kurulun icazet vermesi ile ancak sunulabilecektir. Marhaba Yonetisim Kurulu ile Seri
Y &netisim Kurulu iiriin ve hizmetlerin gelistirilmesi noktasinda beraber calisacaklardir. Ugiincii
ve son olarak ise Marhaba Toplulugu, Marhaba DeFi’nin gelisiminde oneri ve tekliflerde
bulunarak yonetisim mekanizmasina katki saglayabilecektir. Bu topluluk yonetisim

mekanizmasi olarak Aragon DAO’nun y6netisim modiiliinii kullanacaktir.33*
3.4.1.3. Token Ekonomisi

Marhaba DeFi’nin token ekonomisine bakildiginda ise 1 milyar SMRHB tokenin %33’ 6zel
satig, %10’u herkese acik satis, %7’si stratejik isbirlikleri, %30 hazine ve ddiiller, %15 takim

ve %5 danigmanlara dagitilmak tizere planlanmigtir.3
3.4.1.4. Seri Uyum ve Yonetisim

Marhaba DeFi protokolii dijital varliklart seri acidan degerlendiritken “esyada aslolan
ibahadir” diisturunu baz alarak dijital varliklar1 miitekavvim mal olarak kabul etmistir. Dijital
varlik ekosisteminde helallerin yani1 sira haramlarin da olma durumuna istinaden seri agidan bir
yonetisim ve uyum kurulu kurmus ve Islami finans uyumlulugunu bu sekilde takip etmeyi

planlamigtir.

Marhaba DeFi platformunda Seri Yonetisim Kurulu dogrudan Marhaba Y 6netisim Kuruluna
baglidir. Seri Yonetisim Kurulunun bir iiyesi Marhaba Y 6netisim Kurulunun dogal iiyesi olarak

atanmaktadir.

Marhaba DeFi Seri Yonetisim Kurulunun platformun seri uyumunu ve denetimini saglamak

amaciyla bes temel gorevi bulunmaktadir:

334 MRHB Team, Building A Halal Web3 Economy, 19.
335 MRHB Team, Building A Halal Web3 Economy, 104.
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e Platformun is modeli, operasyonlari, faaliyetleri ve stratejileri i¢in seri danigmanlik
yapmak.

e Platformun yayimlanmasindan 6nce ve sonra sunulan hizmet ve operasyonlarin seri
uyumunu saglamak.

e llgili tiim belgelerin, iletisimin, pazarlama araglari ve benzeri siireglerin seri
incelemesini yapmak.

e Uciincii taraf protokollerin seri incelemesini saglamak.

e Uriin ve hizmetlerin seri icazetini vermek.

Marhaba DeFi protokolil icin bu hedefleri ger¢eklestirirken yonetisim kurulunun izledigi
yontem farkl: liyelerin degerlendirmeleri sonucu kurulun ortak goriise vardiktan sonra ancak

karar vermesi esastir.33¢
3.4.2. Islamic Coin

Islamic Coin, 2022 yilinda dort girisimei tarafindan kurulan seri uyumlu bir dijital para olarak
ortaya c¢cikmustir. Islamic Coin, Haqq ismini verdigi blokzinciri altyapisiyla hizmetlerini
sunmay1 planlamaktadir. Miisliimanlara yénelik ve Islami degerleri gdzeten bir protokol olarak
faaliyetini stirdiirdiigiinii vurgulamaktadir. Islamic Coin dijital varligi Haqq aginda gegerli bir
para olarak c¢ikarilmis olup ilk token satis1 2022 yilinin son ¢eyreginde baslamistir. Haqq
protokolii Evergreen DAO ile Haqq ekosisteminin ihtiyaglarini toplulugun yonetisiminde
fonlamay1 planlamaktadir. Ekosistemde gelistirilecek olan yeni projeler i¢in de bir hibe destek

programi bulunmaktadir.®3’
3.4.2.1. Uygulamalar

Islamic Coin ekosisteminde dijital varligin kendisi ile Haqq ve Evergreen DAO uygulamalari
mevcuttur. Haqq agi, Islamic Coin’in lizerinde ¢alistig1 blokzinciri katmanidir. Hagq teknolojik
olarak bir blokzinciri gelistirme aract olan Cosmos SDK {iizerine kurulu bir blokzinciri olup
Tendermint BFT mutabakat ve uygulama gelistirme arayiiziinii kullanmaktadir. Hagq ag1 ayn
zamanda [Inter-Blockchain Communication Protocol ile uyumlu olmakla bircok farkl
blokzinciri ile teknik anlamda iletisim kurabilir nitelikte tasarlanmistir. Ethereum tabanl
blokzinciri altyapisina uyumlu oldugu icin EVM’e uygun akilli sozlesme gelistirme

yapilabilmektedir. 8

336 MRHB Team, Building A Halal Web3 Economy, 21 - 24.
337 Islamic Coin, Haqq Whitepaper (Islamic Coin, 2022).
338 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.
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Islamic Coin ise Haqq aginn tabii dijital varlig1 olarak $/SLM koduyla ¢ikarilmaktadir. Hagq
aginda gerceklesecek olan tiim islemler Islamic Coin ile yapilacaktir. Islamic Coin, sadece
protokole yatirim ya da onaylayici olarak katki saglayanlar tarafindan ¢ikarilabilecektir. Sinirl
bir arzi olan Islamic Coin’in fiyatin1 bir merkez bankas1 degil piyasa belirleyecektir. Herhangi
bir faiz oranmna dayanmayacak ve Islami hassasiyetler gozetilecektir. Cikarilan Islamic

Coin’lerin bir kismi Evergreen DAQO’ya aktarilacaktir.’*°

Evergreen DAO, Miislimanlarin ihtiyaglarina ve gelecegine yonelik projelerin desteklenmesi,
topluluga hibe ve odiillerin verilmesi amaciyla kurulmus bir merkeziyetsiz otonom
organizasyondur. Haqq aginda bir akilli s6zlesme ile g¢alisacak olan bu organizasyonun
yonetisimi topluluk, seri kurul ve konsey ile yapilacaktir. Her $ISLM token sahibi burada
harcama yeri i¢in teklifi sunabilecektir. Ancak konsey oy coklugu (3/5) ile kabul ettiginde islem
gerceklesebilecektir. Tekliflerin reddedilmesi ise konseyin yarisinin reddi ile ya da teklif i¢in 1

haftalik karar siiresinin bitmesiyle gerceklesecektir.34°
3.4.2.2. Yonetisim

Islamic Coin, izahnamesinde su an icin Hagq protokoliine 6zel bir yonetisim mekanizmasi
belirtmemis olup kendi igerisinde kuracagi sadece FEvergreen DAO’nun yoOnetigimine

deginmigtir.>*!
3.4.2.3. Token Ekonomisi

Islamic Coin, 100 y1llik bir arz ile 100 milyar $/SLM tokeni ile sinirl olacaktir. Ilk piyasa arzi
20 milyar ile baslayacak olup 5.5 milyar partnerlere, 5.5 milyar teminat ve ekosistem gelistirme
fonuna, 4 milyar ilk satiga, 3 milyar kuruculara, 2 milyar ise Evergreen DAQO’ya aktarilacaktir.
Her devir 2 yil olarak belirlenmis olup emisyon orani %5 olarak azaltilmistir. Yiizyil sonunda
azalarak devam eden arz son bulacaktir. Her 2 yilda bir ¢ikarilan tokenlerin %10 Evergreen
DAO’ya, %1 ile %5 arasindaki tutar bloklar1 onaylayanlar ve delegelerine ve diger kalan kisim

ise oransal olarak onaylayicilar ve delege edenlere dagitilacaktir .+
3.4.2.4. Seri Uyum ve Yonetisim

Islamic Coin’i seri agidan degerlendiren kurul bu tokenin belirli bir agda kullanilmak amacryla

bir para birimi olduguna dair uygunluk vermistir. Haqg aginda kullanilmak {izere ¢ikarilan

339 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.
340 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.
341 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.
342 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.
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Islamic Coin’in Islami finans ilke ve esaslarina uyumlu oldugunu su 6lciilere uyulmasi halinde

sOylemistir:

e [slamic Coin bir finansal varlik olarak belirli bir {irlin ve hizmetlerin satin aliminda
kullanilabilir ve sahibinin elinden alinamaz. Bunun yan1 sira bu tokeni kullananlar zekat
o0demekle yiikiimlidiirler.

® Hagqq agindaki kodlarin akredite bir denetim organi tarafindan fonlarin korundugunu
temin etmek amactyla denetlenmesi zaruridir.

o [FEvergreen DAQO faaliyetlerinin uygunlugu icin kurul diyelerinden biri mutlaka

bulunmalidir.

Islamic Coin’in seri danisma kurulunun iiyeleri Dr. Nizam Mohammed Saleh Yaquby, Dr.
Mohamed Zoeir, Dr. Essam Khalaf Al-Enezi, Mohamed Fathiddin Beyanouni ve Mohamed
Abdel Hakim Mohamed tarafindan olusmaktadir. Kurul vermis oldugu icazeti mevcut sartlar
ve Uriinler i¢in oldugunu ve yeni ¢ikacak olan iiriin ve hizmetler i¢in kuruldan onay alinmasi

gerektigini belirtmektedir.>#?
3.4.3. Qitmeer Network

Qitmeer Network, bir blokzinciri projesi olarak tekafiil uygulamalarina yonelik ¢oziimler
sunmay1 hedeflemektedir. Qitmeer, tekafiil islemlerinde akilli sozlesmeleri kullanarak akilli
sigorta siireglerinin tasarlanmasina uygun olarak kurgulanmistir. Meer tokeni ile iglem
yapilabilen agda Kahf isimli bir ciizdan sistemi de bulunmaktadir. Qitmeer’in tekafiil
stireclerinde tiim agsamalarda yararli olabilecegi, dolandiriciligi en aza indirgeyebilecegi,
kisilerin  birbirlerini tanimadan karsilikli  sigortacilik iglemleri yapabilecegi ifade
edilmektedir.*** Qitmeer halihazirda bir blokzinciri altyapisi olarak 6ne ¢ikmakta ve tekafiil

uygulamalar1 heniiz hayata gegmemis bulunmaktadir.3+
3.4.4. Diger Uygulamalar

Islami finans uyumlu olarak faaliyet gosteren merkeziyetsiz finans iiriin ve hizmetleri
yukaridakilerle smirli degildir. Bu kisimda dogrudan bir merkeziyetsiz finans iirtini

sayilamayacak ancak bu alanda farkli ¢oziimler iiretmeye ¢alisan olusumlar ele alinacaktir.

Cryptozakat

343 Islamic Coin, Haqq Whitepaper.

344 Abdussalam Ismail Onagun, “Takaful smart claims: An innovation in the Islamic finance ecosystem”, Islamic
Finance News (Erigim 30 Aralik 2022).

345 Qitmeer, (Erigim 30 Aralik 2022).
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Cryptozakat platformu, Amerikali Miisliimanlarin dijital varliklardan kazandiklar1 gelirlerinin
dijital varlik olarak zekatinin verilmesine aracilik eden bir olusumdur. Temel amact dijital
varlik ekosistemindeki Miisliimanlarin zekat ve sadakalarin cinsi tizerinden verilmesine olanak
taniyarak zekat ve sadaka kabul eden vakif ve derneklerin bundan yararlanmasini saglamaktir.

Cryptozakat, merkeziyetsiz finansta zekat emrinin yerine getirilmesi i¢in ¢alismaktadir.346
Finterra

Finterra, blokzinciri teknolojisini kullanarak Islami finans ¢oziimleri gelistirmektedir. Bu
baglamda vakif yonetimi i¢in blokzinciri tabanlt My Wagqf isimli bir yazilimi bulunmaktadir. Bu
platform ile vakiflar varlik yonetimi, kitle fonlama, raporlama ve benzeri operasyonlarini akilli

sozlesmeler yoluyla yapabilmektedirler.?*’
Blossom Finance

Blossom finance yatirrm odakli bir Islami fintek sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Bu
yatinmlarin ¢esitlenmesi amasiyla blokzincirine dayali Blossom SmartSukuk markasiyla

diinyanin ilk blokzinciri tabanli sukuk ihracini gergeklestirmistir.348
IBF Net Group

IBF Net Group, helal bir ekosistem i¢in arastirma ve teknoloji platformu olarak faaliyet
gdstermektedir. Algorand blokzinciri altyapisini kullanarak /BFNEX ismiyle minyatiir bir Islam
ekonomisi tasarlamak i¢in calismalarint siirdiirmektedir. Ayni zamanda Netverse adiyla
Algorand tabanli helal bir internet ekosistemi i¢in sanal bir diinya olusturmaya

calismaktadirlar.3#
Takadao

Takadao, tekafiil odakli bir merkeziyetsiz otonom organizasyon olarak kendini
konumlandirmaktadir. Topluluga dayali karsilikli sigorta sistemi olarak insanlarin hem
sigortact hem de sigortali kimligiyle dahil oldugu bir tekafiil fonunun $TAKA tokeniyle
yonetilmesine olanak tantyacaktir. Takadao heniliz faaliyete ge¢memis olup bu konuda

calismalarina devam etmektedir.?>°

ComTech Gold

346 Crypto Zakat, (Erisim 30 Aralik 2022).

347 Finterra, (Erigim 30 Aralik 2022).

348 Blossom Finance, “World’s First Primary Sukuk Issuance on Blockchain Closes”, (Erisim 30 Aralik 2022).
349 IBF Net, (Erigim 30 Aralik 2022).

350 Takadao, (Erigsim 30 Aralik 2022).
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ComTech Gold, fiziki altina dayal1 stabil bir dijital varlik olarak ortaya ¢ikmig bir girisimdir.
Her 8CGO tokeninin bir gram altina esit olmasit planlanmistir. Seri uyumu bulunan ComTech
Gold her token karsiliginda altin rezervi tutmakta ve tam karsilig1 bulunmaktadir. Elinde SCGO

tokeni bulunanlar fiziki altinla degistirme imkanina da sahiptir.!
ISLAMICOIN

ISLAMICOIN, Polygon blokzinciri tizerinde gelistirilmis Miisliimanlarin bu alandaki
ihtiyaclaria yonelik 2021 yilinda ortaya ¢ikmais bir dijital varliktir. ZSLAMI tokeninin ve diger
helal dijital varliklarin yonetilebilecegi bir ISLAMIwallet isimli dijital clizdan1 bulunmaktadir.
Ilerleyen asamalarda ISLAMIBLOCKCHAIN adiyla kendi blokzincirini gelistirmeyi
planlamaktadir. Medya, metaverse, oyun, teknoloji, vakif ve alisveris alanlarinda projeleriyle

ekosistemini gelistirmeyi hedeflemektedir.>>?

Son olarak Islami dijital bankacilik tokeni Sidra Bank’>, Islami merkeziyetsiz otonom
organizasyon Islamic DAO**, Web 3 ve merkeziyetsiz finans alanindaki Miisliimanlarin
toplulugunu olusturan DAOwah>> gibi heniiz tam anlamiyla faaliyete gegmemis ve proje

asamasinda olan girisimler de bulunmaktadir.
3.4.5. Islami Finans Uyumlu Geleneksel Merkeziyetsiz Finans Uygulamalari

Geleneksel uygulamalar arasinda bulunan olusum ve girisimler kendi istekleriyle,
Miisliimanlarin ve sirketlerinin ilgili projelere yatirim yapmak veya igbirligi yapmak konusunda
rahat olmalarini saglamak amaciyla Islami finans uyumluluguna yonelik girisimlerde
bulunmuglardir. Bu merkeziyetsiz finans altyap1 uygulamalar1 arasinda Stellar, Algorand, ve
Tezos bulunmaktadir. Stellar Development Foundation, bu uyumu saglayan ilk uygulama
olarak Islami finansa uygun hareket etmenin 6zellikle Korfez bolgesinde dnemli oldugunu
vurgulamistir. 3% Algorand’in genel miidiirii Steve Kokinos ise Islami kurumlarin bu alana ilgi

gostermesinde 6nemli rol oynayacagim diisiinerek Islami finans piyasasma agilmak

351 ComTech Gold, (Erisim 30 Aralik 2022).

352 ISLAMICOIN, (Erisim 30 Aralik 2022).

333Sidra Bank, (Erisim 30 Aralik 2022).

354 Islamic DAO, (Erisim 30 Aralik 2022).

355 DAOwah, “Introducing DAOwah” (Erisim 30 Aralik 2022).

336 Stellar, “Stellar First DLT to Obtain Sharia Certification for Payments & Asset Tokenization” (Erigim 30 Aralik
2022).

141



istemistir.>>” Tezos korfez bolgesinde ofis agmak suretiyle Islami finans pazarinda dogrudan

faaliyet gostermek ve bu alanda gerekli olan uyumu saglamak igin icazet belgesi almigtir.>8

Bu geleneksel uygulamalarin yam sira aract kurumlar da Islami finans uyumlulugunu
gozetmeye calismaktadir. CoinMENA Bahreyn Merkez Bankasi tarafindan akredite kurulus
olarak kabul edilen Syariah Review Bureau tarafindan Islami finans icazet belgesi alarak
kurulan ilk dijital varlik borsas1 olmustur. *>° Bahreyn’de kurulan bir diger dijital varlik borsasi
Rain, Syariah Review Bureau tarafindan Islami finans esaslarina uygun goriilerek kurulmus bir

arac1 kurum olarak faaliyet gostermektedir.>¢°

Gerek geleneksel uygulamalarin Islami finans uyumluluga dikkat ¢ekmesi ve Islami finans
pazari1 hedeflemesi gerekse de Islam iilkelerinde kurulan araci kurumlarin faaliyet
gosterebilmek amaciyla seri uyuma riayet etmesi bu alandaki istegi ve arzuyu agikca

gostermektedir.

3.,5. 1Islami Finans Agqsindan Merkeziyetsiz Finans Uygulamalarimin

Degerlendirilmesi

Merkeziyetsiz finans uygulamalarini degerlendiren uzman ve ilim adamlar1 iki genel goriis
etrafinda toplanmistir. Birincisi tamamen karsit goriiste olanlar, ikincisi ise olumlu yaklagmakla
birlikte bu alandaki uygulamalarin tekil degerlendirilmesi gerektigini diisinenlerdir. Tamamen
kars1 olanlar bu alanin tamamen devletin kontroliinde olmadig1, merkezi bir finansal aracinin
bulunmadigi, degerin istikrarsiz oldugu, gararin oldukca fazla oldugu, kara para aklama
islemlerinde kullanilabilecegi ve devletin kanuni bir diizenleme yapmadigi noktalarindan

yaklagmiglardir.

Olumlu agidan bakan fakat ihtiyati da elden birakmayanlar ise dijital varliklar1 miitekavvim mal
olarak kabul etmekte, her dijital varligin 6zel degerlendirilmesi gerektigini savunmakta,
insanlar arasinda cari olarak degisim aracinin Islam hukukunda kabul edilmekte oldugu

goriisiinii benimsemekte ve blokzinciri teknolojisinin bizatihi faydali oldugunu séylemektedir.

Bu konuyu olumlu ele alanlarin temel goriisii bir fikhi kaide olan “esyada aslolan ibahadir”
yaklagimina dayanmaktadir. Zira islam tarihinde ortaya ¢ikan tiim yeni hadiselerin esas olan

haram olmadig1 takdirde helal olarak kabul edilmesidir. Bu baglamda Resulullah (asm.)

357 Danny Nelson, “Algorand Wins Sharia Compliance Certificate to Enter $70 Billion Market”, CoinDesk (Erisim
30 Aralik 2022).

358 Salaam Gateway, “Tezos Blockchain receives Shariah Certification” (Erisim 30 Aralik 2022).

359 DDCAP Group, “Central Bank of Bahrain Licences First Sharia’a-compliant Cryptocurrency Exchange — Coin-
MENA - as its First Digital Assets Footprint in the GCC”. (Erisim 30 Aralik 2022).

360 Rain, “Shari'a Compliance” (Erisim 30 Aralik 2022).
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tarafindan kabul edilen para sistemi Bizans’in dinarin1 ve Sasani’lerin dirhemini kullandiklar1
bimetalist para sistemi olmasi tartigilan konu itibariyla onemlidir.>®! Yeni bir para sistemi
gelistirmek bir yana cari olan bir sistemi gayrimiislimlerin sistemi de olsa igerisinde gayrimesru
bir unsur bulunmamas1 hasebiyle Resulullah’in (asm.) kabul etmesi ve immeti i¢in kullanimin1

uygun gérmesi blokzinciri ekonomisine olan yaklagima 6rnek teskil edebilecektir.

Bu alanda olusan ve olusabilecek zararlar, geleneksel ekonominin olusturmus ve olusturmakta
oldugu zararlarla kiyaslandiginda say1 ve etki itibariyla oldukga kiigiik kalabilmektedir. Bu
baglamda merkeziyetsiz finans uygulamalar1 islam’in fikhi kaidelerinden bir olan “zarar bi
kaderil imkan defolunur” fehvasinca ele alindig1 takdirde zararlarin azaltilmasi ve uzun vadede
faydali uygulamalar1 meyve vermesi saglanabilecektir.’®?> Bu hususta zararli olan1 imkéin
nispetinde defetmek ve yararli olani celp ederek Islami finansin geleneksel finansin degisimi
sirasinda olumsuz etkilenmemesi i¢in elzemdir. Ayrica bir takim zarar ihtimalleri “tevehhiime

itibar yoktur” kaidesince ele alinmasi gelecek firsatlarin kagirilmamasi i¢in 6nemlidir.3%3

Dijital varliklar1 tartisan yazarlarin vurguladig: gibi “Islam 'in ruhuna uygun ézgiin bir sistemin
insasina yénelmek” ve bu pazarin dogurabilecegi imkanlar1 degerlendirmek Islami finansin
gelecegi igin 6nem arz etmektedir.’®* Zira Resulullah (asm.) Medine devletinin tesekkiiliinde
Medine pazariin kurulug agsamasinda sunu sdylerken Miisliimanlarin kendi pazarlarinin olmast
gerekliligini vurgulamistir: “Hz. Peygamber, Nebit pazarina giderek “Bu asla sizin pazariniz
olamaz” dedi. Sonra baska bir pazara gitti yine “Bu asla sizin pazariniz olamaz” dedi. Sonra
(Medine pazar1 olarak adlandirilacak olan) bu pazara dondii, etrafin1 dolast1 ve “Sizin pazariniz

budur: bu pazar daraltilmayacak ve burada vergi alinmayacaktir” dedi.”*%

Bu acidan bakildiginda Miisliimanlar gelismekte olan bir pazarda yerlerini almak amaciyla
kendi ilke ve degerlerine uygun bir pazar kurma cabasinda olmalar1 zaruri olarak
gdziikmektedir. Merkeziyetsiz finans uygulamalarmin islam’in finansal agidan goz oniinde
bulundurdugu temel gayeler olan, revag (dolagim), vuzuhluk (islemlerde agiklik), koruma, ispat
edilebilirlik ve adaleti saglama maksatlar1 saglandig1 durumda bu alan1 kisitlamanin makul bir

gerekgesi bulunmayacaktir.36

31 Orman, Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine, 43.

302°S. M. Hasanuzzaman, Islam Iktisadimin Fikhi Ilkeleri, gev. Hamdi Cilingir (Istanbul: iktisat Yayinlari, 2017),
20.

363 Hasanuzzaman, Islam Iktisadimn Fikhi Ilkeleri, 24.

3%4 Hasan Dogan, “Islam Hukuku Agisindan Kripto Paralar ve Blockchain Sifreleme Teknolojisi”, Selcuk
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 26/2 (2018), 248; Kaya, “Fikhi Acidan Kripto Paralar”, 49.

35 Tbn Mace, “Ticarat”, 40.

3% Muhammed Tahir bin Asur, Isldm Hukuk Felsefesi: Gaye Problemi Mekdsidu ’s-Seri’ati’lIslamiyye, cev. Vecdi
Akyiiz - Mehmet Erdogan (Istanbul: iz Yaymcilik, 1987), 250-61 akt Furkan Shaban, “islam Hukukuna Gore
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Bu alana arac1 kurumlarin mevcut giicii agisindan bakilacak olursa Islam mallarin ve servetin
sadece zenginler arasinda dolasan bir gii¢ ve devlete donlismemesi gerektigi hususuna oldukca
dikkat ¢gekmektedir.’*” Bu baglamda merkeziyetsiz finansin aract kurumlarin giiciinii kisilere
geri vererek merkezi finansal aracilarm giiglenmesi noktasinda engelleyici mekanizmasi islami

finansin gaye ve maksatlarina uygun bir nitelikte oldugu diistiniilebilir.

Bu hususlarla birlikte blokzinciri ve dagitik defter teknolojisinde kayitlarin eksiksiz ve sahitler
huzurunda yazilmasi, Kur’an’in 06zellikle bor¢larin sahitler huzurunda yazilmasi ve
kaydedilmesi noktasinda emri olan Bakara suresindeki miidayene ayetinin geregini tam
anlamryla yerine getirmektedir. Bu durum blokzinciri teknolojisinin Islam’m ruhuna uygun

oldugunu ve finansal islemlerde bu agidan istimal edilebilecegini gostermektedir.3¢®

Islami finans tarihinde ortaya ¢ikan ¢cek mekanizmasi, zekat, sirket ve hisbe gibi uygulama ve
kurumlar da merkezi araci kurumlarin varligindan ziyade toplumsal giiven ile denetim
mekanizmasinin iglevselligini 6n plana g¢ikarmaktadir. Bu durumda merkeziyetsiz finans
uygulamalar1 dogru kurgulandigi takdirde Islam’in ger¢ek mali diizenine uygun hale

getirilebilecegi altyapiy1 temin edebilecektir.

Merkeziyetsiz finansin ortaya cikisiyla birlikte ¢ikan tartigmalarin yani sira birtakim Islami
finans uygulamalar1 da denenmistir. Bu denemelerin bir kism1 basarili olurken bir kism1 da
basarisizlikla neticelenmistir. Henliz erken asamada olan bir teknoloji ve olusturdugu
ekosistemde hemen basarili uygulamalarin ¢ikmasinin  miimkiin olmamasi tabi
karsilanabilmektedir. Mevcutta ¢alisan Marhaba DeFi, Islamic Coin, Qitmeer Network ve diger
uygulamalar ise basarili olup olmayacaklarini zamanla gosterecektir. Sonucun basarill
olmasindan ziyade burada dikkat edilmesi gereken husus Islami finans acisindan denenebilecek
is modellerin bulunmasidir. Gerek merkeziyetsiz finansin da kendi ayaklar1 lizerine yeni yeni
basmasi gerekse de Islami finansal uygulamalarin merkeziyetsiz finans ile uyumlu hale
getirilmesindeki olumsuz yaklagimlar bu alanin yavas ilerlemesine neden olsa da girisimci ve

yatirimcilarin destegi ile alana olan ilgi artmaya devam etmektedir.

Kripto Paralar: Bitcoin Ornegi”, Islami Finans ve Finansal Teknolojiler (Fintech) Blokzincir-Akilli Sézlesmeler-
Kripto Paralar, ed. Murat Simsek - Mahmut Samar (Konya: Necmettin Erbakan Universitesi Yayinlari, 2020),
208.
367 «__(servet) i¢inizden sadece zenginler arasinda doniip dolasan bir sey olmasin diye bdyle hikkmedilmistir...”
Kur’dn Yolu (Erisim 10 Ocak 2022), Hasr Suresi 59/2.

398 “Ey iman edenler! Belirlenmis bir zamana kadar bir borg iliskisi kurdugunuzda bunu yazin. Aranizdan bir
katip bunu adaletle yazsin. Katip Allah’mn kendisine dgrettigi gibi yazmaktan geri durmasin. Artik o yazsin,
bor¢lu da yazdirsin; rabbi olan Allah’tan korksun ve borgtan hicbir seyi eksik birakmasimn...” Kur’dn Yolu
(Erisim 10 Ocak 2022), Bakara Suresi 2/282.
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Ozellikle Marhaba DeFi ve Islamic Coin hedefledikleri amaclara ulasirlarsa merkeziyetsiz
finans uygulamalarmnin islami finansa dayanarak belirli bir problemi ¢dzdiigii ve gesitliligi
artirdig1r goriilecektir. Bu girisimlerin ortaya koyacagi deger ve acgacagi alanla birlikte
merkeziyetsiz finansa olan siipheler daha aza inebilecek ve firsatlara daha fazla

yonelinilecektir.

Bu &rneklere ek olarak merkeziyetsiz finans uygulamalarinin Islami finans agisindan oldukca
fazla potansiyel kullanim alan1 da bulunmaktadir. Oncelikle bu alanda Islam iilkelerine &zel
Odeme sistemi gelistirmek miimkiindiir. Bu 6deme sisteminin Miisliimanlarin finansal hayatini
kolaylastiracak, haklarini koruyacak ve faizden uzak tutulmasi muhtemel, ayn1 zamanda altin
gibi sabit emtialara da dayandirilabilecek 6zgiin bir dijital varlik islam diinyasina yeni mali
imkanlar olusturabilecektir. Devletler tarafinda da Islam iilkelerinin ortak bir dijital para
iizerinde ¢alistigi konusunda bir ¢alisma icerisinde oldugu aktarilsa da heniiz bir neticeye

ulasilamamugtir.3%

Bugiin baz1 Miisliiman iilkelerin yasadig1 finansal yaptirimlar finansal haberlesmenin oniinii
kestigi i¢in ticareti de yavaslatmaktadir. Bu durumda blokzinciri teknolojisi kullanilarak Islam
iilkeleri arasinda ortak bir para birimine endeksli bir dijital varlik ile para transferi islevini
geleneksel finansal sisteme dahil etmeden fakat ayn1 zamanda Islam devletlerinin de miidahil

oldugu bir girisimle iktisadi ambargolarin neden oldugu ticari islem hacmi artirilabilecektir.

Dagitik defter teknolojisi ve akilli sozlesmeler yoluyla kisinin vefati halinde ©nceden
belirlenmis bir akilli s6zlesme esas alinarak mirasin adil, seffaf ve feraiz hukukuna gore taksim

edilmesi miimkiin olabilecektir.3”°

Blokzinciri teknolojisi, ayn1 zamanda bir zaman ve dogrulama damgasi olusturabildigi i¢in
herhangi bir araci kuruma ihtiya¢ duymaksizin insanlara, telif ettikleri dijital eserleri dijital
ortamda kanitlayabilmeleri i¢in kolay ve maliyeti ¢ok az olan bir imkin tanimaktadir.’”!
Giiniimiizde NFT olarak kavramsallasan bu uygulama ile blokzincirine dayali dijital sahiplik
gerceklesebilmektedir. Bu baglamda Islami finans icerisindeki is sdzlesmelerinde, patent
basvurularinda yahut girigim ortakliklarinda blokzinciri teknolojisi ile olusturulan NFT ler telif

haklar1 bakimindan kullanilabilir niteliktedir.

Blokzinciri teknolojisi yapilan islemleri seffaf ve denetlenebilir sekilde kayit altina aldig1 igin

yardim kuruluslarinin bagis ve zekat 6deme ve dagitim mekanizmalarinda kullanilabilecektir.

3% Sabah, “Islam iilkeleri arasinda ortak kripto para sistemi kurulabilir” (Erisim 30 Aralik 2022).
370 Fatih Coskun, “Akilli Sézlesmeler ve Islami Finans”, Fintechtime Dergisi 11 (2018), 164-165.
371 Usta - Dogantekin, Blockchain 101, 75.

145



Bu teknolojinin kullanimi insanlara giiven tesis ederek ve vakif ve dernek caligmalarinin daha

seffaf islemesiyle mevcut potansiyelin giiglenmesini ve gelismesini saglayabilecektir.?”?

Tiim bu hususlar dikkate alindiginda finansal teknolojiler ve merkeziyetsiz finansin Islami
finansin geleceginde dnemli bir rol oynayacagi acik bir sekilde goriilmektedir. islami finans ile
ilgili ortaya koyulan ¢aligmalar finteklerin islami finans iiriin ve hizmetlerinin genislemesi ve
zenginlesmesi konusunda biiyiik paymin olacagm aktarmaktadir.>’> Dolayisiyla Islami finans
acisindan merkeziyetsiz finans uygulamalarina bakildiginda belirli incelemeler yapildiktan
sonra mesru kabul edilebilecegi degerlendirilmektedir. Islami finansin bir ileri asamaya tasimak
icin sliphe ve tevehhiim iceren tartismalardan denemek suretiyle bu alanda g¢aligmalarin
yapilmasi gerekmektedir. Yapilan ¢alismalar neticesinde ortaya ¢ikan uygulamalar {izerinden

yeni ilke ve esaslar tesis etmek onem arz etmektedir.

3.6.  Geleneksel Finans Karsisinda Islami Finans ve Merkeziyetsiz Finansin Ortak

Yonleri

Geleneksel finans karsisinda Islami finansin ¢dziimleri ile merkeziyetsiz finansin vadettikleri
belli bir dlgiide drtiismektedir. Zira Islami finans, mevcut finansal kapitalizmin faiz ve merkezi
giic temelinde kurguladig1 yapiya biitiiniiyle karsi bir sistemdir. Merkeziyetsiz finans ise
mevcut finansal diizenin insanlarin talep ettikleri finansal hizmetleri kendi lehine suistimal
ettigi diisiincesiyle ortaya cikmistir. Bundan dolay1 islami finans ve merkeziyetsiz finansin

ortak yonleri bulunmaktadir.

Tablo 22. islami Finans ve Merkeziyetsiz Finansin Benzer Yonleri

Islami Finans Merkeziyetsiz Finans
Seffafhik Islami finans, finansal islemlerde | Merkeziyetsiz finans, blokzinciri
seffaflig1 dnemser. altyapisit ile finansal islemlerde
seffaflig1 saglar.
Hesap Islami finans, finansal islemlerin | Merkeziyetsiz finans, sagladig
Verilebilirlik sonucunun  hesap  verilebilir | altyapt ile yapilan islemlerin
nitelikte olmasini amaglar. hesap verilebilirligini
kolaylagtirir.

3.72 Melih Turan, “Islami Finansta Kripto Para ve Blok Zincir Teknolojisinin Kullanim Potansiyeli”, Isldm
Iktisadinda Para Bakirdan Dijitale, ed. Cem Korkut (Ankara: Tiirkiye Diyanet Vakfi Yaynlari, 2020), 305.
373 S&P Global Ratings, Islamic Finance Outlook 2022 Edition (S&P Global Ratings, 2022), 12.
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Kaydin Sabitligi

Islami finans, yapilan islemlerin
haksiz yere gecmise yonelik
degistirilmemesini ister.

Merkeziyetsiz  finans, yapilan
islemleri geri doniilemez bir
sekilde blokzincirine yazar.

Yonetisim Islami finans, finansal | Merkeziyetsiz finans,
organizasyonun ehil ve katilimei | merkeziyetsiz otonom
bir yOnetisim mekanizmasini | organizasyon yapisiyla yonetisimi
sahip olmasini ister. katilimci hale getirir.

Araci Kurum | Islami finans, insanlara verilecek | Merkeziyetsiz finans, merkezi

Karsiti olan hizmetin en az araciya sahip | aracilar1 ortadan kaldirarak akilli
olmasini1 arzular. sozlesmelere  dayali  kisilerin

dogrudan aralarinda islem
yapabilmelerini saglar.

Geleneksel Islami finans, faiz ve tiirevinden | Merkeziyetsiz finans, finansal

Bankacihk Karsiti1 | otiirii  geleneksel bankaciligin | hizmetleri aracisizlastirarak
karsisindadir. bankaciligin karsisinda yer alir.

Denetim Islami finans, yapilan islemlerin | Merkeziyetsiz finans, islemlerin
denetlenebilir olmasini ister. denetlenebilir bir sekilde

kaydedilmesini saglar.

Dagitik Giiven Islami finans, giiven unsurunun | Merkeziyetsiz ~ finans, giiveni
merkezde degil  toplumda [ dagittk  bir  yap1 olarak
olugmasini ister. kurgulamakla aracisiz  iglem

yapilabilmesini saglar.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Goriildiigii lizere Islami finans ile merkeziyetsiz finans seffaflik, hesap verilebilirlik, kaydin

sabitligi, yonetisim, aract kurum karsiti, geleneksel bankacilik karsiti, denetim ve dagitik giiven

konularinda ortak 6zelliklere sahiptir. Bu ortak 6zellikler birlikte ¢alisabilirligin en 6nemli

gostergelerinden biridir.

Bu ortak hususiyetlere karsin merkeziyetsin finansin geleneksel finansin faize dayali bor¢lanma

ve tlirev finansal islemlerine oldukga fazla bir sekilde yoneldigi goriilmektedir. Her ne kadar

aracilarin ortadan kalkmasina yonelik ¢aligmalar ve daha iyi bir finansal sistem arzusu ile yola

¢ikilmis olsa da geleneksel finansin yikici etkilerinden tamamen azade degildir. Bu nokta Islami

finans ile merkeziyetsiz finans birbirinden ayristigi yerdir. Tim bu ayrismaya ragmen
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merkeziyetsiz finans araglar1 Islami finansin kendi ilke ve esaslarma yénelik kurgulanmasina

olanak tanimaktadir.
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4. MERKEZIYETSiZ FINANS UYGULAMALARININ iSLAMi FINANSIN
EKONOMI-POLITiGi ACISINDAN DEGERLENDIRiLMESIi

4.1. Merkeziyetsiz Finansin Ekonomi Politigi

Merkeziyetsiz finansin piyasada gec¢irmis oldugu gelisim ile devlet ve bireye bakan yonleriyle
politik ekonomi agisindan farkli yaklasimlar sergilenmektedir. Calismamizin bu son
boliimiinde {ilkelerin merkeziyetsiz finansa iliskin genel ekonomi-politik yaklagimi
islenecektir. Ilerleyen kisimlarda ise iilkelerin merkeziyetsiz finansa kars1 verdigi proaktif bir
yaklasim olan merkez bankas: dijital paralari ele almacaktir. Islam iilkelerinin merkeziyetsiz
finans yaklagimlari incelenerek mevcut durum ortaya koyulacaktir. Son olarak ise islami finans
acisindan merkeziyetsiz finansa olan yaklasima iliskin onerilerde bulunulacak ve Islam

iilkelerinin bu noktada ele alabilecegi stratejik adimlar tartisilacaktir.
4.1.1. Ulkelerin Merkeziyetsiz Finans Yaklasimi

Merkeziyetsiz finansin gelisimiyle ortaya ¢ikan meseleler tabii olarak devletlerin ekonomi
politikalarina yansimaktadir. Dijital varliklarin ilk ortaya ¢iktig1 iddia ile para m1 yoksa menkul
kiymet mi olarak ele alinacagi konusuyla birlikte baslayan tartisma borsalar, vergi tahsili, mali
suclarin 6nlenmesi, 6demelerde kullanimi ve kredi kullanimi baglaminda devam etmektedir.
Piyasanin gelisimiyle birlikte hareket eden devletlerin diizenleyici kuruluslart siirekli olarak
yeni kurallar ve yaklagimlar sergilemektedir. Teknoloji iiretiminin diizenlemeye tabi
tutulamamas1 yetkili mekanizmalarin ancak o teknoloji sonucu ortaya ¢ikan konular1 ele
almasina imkan vermektedir. Dolayisiyla dijital varligin durumu ve borsalar sermaye piyasasi
diizenleyicileri, vergi tahsili maliye bakanligi, mali suc¢larla miicadele ve kara para aklamanin
onlenmesi (Anti-money Laundering, AML) ile terdriin finansmaninin 6nlenmesi (Combating
the Financing of Terrorism, CFT) ile ilgilenen kurumlar, 6demelerde kullanim merkez
bankalar1 ile ana finansal diizenleyiciler ve kredi konusu ise bankacilik diizenleyicileri
tarafindan diizenlenmekte ve denetlenmektedir. Bu ¢oklu merkezi kurumsal yapilar, dogal

olarak merkeziyetsiz finans uygulamalarini tek agidan ele alamamaktadir.

Devlet yonetimleri bu konuya devlet yonetimi agisindan olumsuz yaklasim sergilemekte iseler
de toplumun genel egilimi agisindan dikkate aldiklar1 zaman konunun gelece§ine O6nem
vermeye calismaktadirlar. Ozellikle dikkat ¢ekmek ve merkeziyetsiz finansta &ncii rol

iistlenmek adina devlet bagkanlarinin u¢ noktada ¢ikislar1 olabilmektedir.
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Amerika Birlesik Devletleri, Almanya, Avrupa Birligi, Birlesik Arap Emirlikleri, Cin,
Endonezya, Ingiltere, Malezya, Singapur ve Tiirkiye Ornekleri ile merkeziyetsiz finansin
ekonomi politik acisindan nasil ele alindigr asagida belirtilen bagliklar ¢ercevesinde

degerlendirilecektir:

e Dijital Varlik Borsalar1
e Vergi Diizenlemeleri
e Mali Sucgla Miicadele Diizenlemeleri

e (Odemelerde Kullanim
4.1.1.1. Amerika Birlesik Devletleri

Amerika Birlesik Devletleri’nde merkeziyetsiz finansi tek ve agik bir sekilde dikkate alan
diizenleme bulunmamaktadir. Merkeziyetsiz finans ekosistemini dogrudan ya da dolayl1 olarak
diizenleyen ve denetleyen ABD Menkul Kiymetleri ve Borsa Komisyonu (U.S. Securities and
Exchange Commission, SEC), ABD Emtia Vadeli islemler Komisyonu (Commodity Futures
Trading Commission, CFTC), ABD Gelir Idaresi (Internal Revenue Service, IRS), ABD
Calisma Bakanlig1 (Department of Labor, DOL) ve Hazine’nin bir kurulusu olarak Finansal

Suglart Engelleme Ag1 (Financial Crimes Enforcement Network, FinCEN) bulunmaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri Baskan1 Joe Biden “Dijital Varliklarin Sorumlu Bir Sekilde
Gelismesini Saglamak” amaciyla 2022 yilinin mart ayinda baskanlik kararnamesi yayimlayarak
konunun ehemmiyetine dikkat ¢ekmistir.>’”* Bu kararnamede temel anlamda ele alinmasi

gereken tedbirler su sekilde belirtilmistir:

e Tiiketicileri, Yatirimcilari ve Isletmeleri Korumak

e Giivenli, Uygun Maliyetli Finansal Hizmetlere Erigimi Tesvik Etmek
e Finansal Istikrar1 Tesvik Etmek

e Sorumlu inovasyonu Gelistirmek

e Kiiresel Finansal Liderligimizi ve Rekabet Giiciimiizii Giiglendirmek
e Yasa Dis1 Finansla Miicadele

e Bir ABD Merkez Bankasi1 Dijital Paras1 (CBDC) Gelistirmek

Bu kararnameye gore ilgili kurumlar c¢aligmalarini sunarak gerekli Onlemleri almaya

baslamistir. konuyla ilgili Eyliil 2022°de bilgilendirme yapan Beyaz Saray gerekli calismalarin

374The White House, “President Biden to Sign Executive Order on Ensuring Responsible Development of Digital
Assets” (Erigim 10 Ocak 2023).
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basladigini ve birtakim aksiyonlarin alindigin1 ifade etmistir.?”> Buna gore DOL tiiketicilerin
varliklarinin korunmasi*’®, SEC hukuka aykiri islem yapanlara karsi onlemlerin alinmasi®”’,
CFTC ise sahteciligin dnlenmesi noktasinda aksiyonlar almistir.3’® Mali suglarin 6nlenmesi,
gerekli inovasyonlarin yapilmasi, konu bazinda 6nderlik yapilmasi ve ABD Dijital Parasi i¢in

gerekli caligmalarin devam ettirilmesi noktasinda mesafe kaydedildigi aktarilmistir.

ABD’de bir dijital varlik alim ve satimina aracilik eden borsa olarak faaliyet gostermek i¢in
Hazine Bakanligina bagvuru yapilmasi gerekmekte ve bu tiir igletmeler Parasal Hizmet
Isletmesi (Money Service Business) olarak gegmektedir. Bir Parasal Hizmet Isletmesi faaliyet
gosterdigi alana gore bir lisans alirken dijital varlik borsasi olarak faaliyet gostermek isteyen
bir isletme Para Transferi Lisanst (Money Transmitter License, MTL) almak durumundadir.
Ancak her eyaletin kurallar1 farkli oldugu icin eyalet bazinda lisanslama yapilmasi
gerekmektedir.>”® Neredeyse her eyaletin dijital varlik ve borsalarina iliskin bir diizenlemesi

bulunmaktadir.38°

IRS, ABD djjital varliklar iizerinden vergi alinmasi gerekliligini bu alanda ¢ok erken bir donem
olarak kabul edilen 2014 yilinda yayimladig1 bir bildiri ile agiklamistir.?8! Bu bildiriye gore bir
mal olarak kabul edilen dijital varligin alim ve satim sirasinda kazanilan gelir lizerinden gelir
vergisine tabidir. Dijital varlik ekosisteminin gelismesi ile IRS yeni bir soru-cevap listesi

yayimlamigtir.®8?

ABD Hazine Bakanlig1 FinCEN kurumu djijital varliklar1 da igeren yayimladigi diizenlemelere
yonelik is modellerine uygulanmasi noktasinda bir rehber yayimlamistir.’®® Bu rehbere gore
dijital varliklar iizerinden islem yapan kurum ve bireylerin kara para aklamanin 6nlenmesi ile
terdriin finansmaninin 6nlenmesi baglamindaki tiim diizenlemelere tabi olacagi vurgulanmustir.

Bu alanda faaliyet gosteren isletmeler icin ise kurumda cari olan bir mali suglart 6nleme

375 The White House, “White House Releases First-Ever Comprehensive Framework for Responsible
Development of Digital Assets” (Erisim 10 Ocak 2023).

376The U.S. Department of Labor, “Us Department Of Labor Cautions 401(K) Plan Fiduciaries To Exercise
Extreme Care As They Consider Cryptocurrencies” (Erisim 10 Ocak 2023).

377 The Securities and Exchange Commission, “SEC Nearly Doubles Size of Enforcement’s Crypto Assets and
Cyber Unit” (Erisim 10 Ocak 2023).

378 The Commodity Futures Trading Commission, “CFTC Charges South African Pool Operator and CEO with
$1.7 Billion Fraud Involving Bitcoin” (Erisim 10 Ocak 2023).

379 Law and Trust, “Licensing The Activity Of Cryptocurrency Exchange In Usa” (Erisim 10 Ocak 2023).

380 Bloomberg Law, “Cryptocurrency Laws and Regulations by State” (Erisim 10 Ocak 2023).

381 Internal Revenue Service, “Notice 2014-21, 2014-16 L.R.B. 938” (Erisim 10 Ocak 2023).

382 Internal Revenue Service, “Frequently Asked Questions on Virtual Currency Transactions” (Erisim 10 Ocak
2022).

383 The Financial Crimes Enforcement Network, “Application of FinCEN’s Regulations to Certain Business
Models Involving Convertible Virtual Currencies” (FinCEN, 2019).
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programi olusturmasini, uyum personeli istthdam etmesini, prosediirler ¢ikarmasini ve
bagimsiz denetimden gegmesini talep etmektedir. ABD’de dijital varliklar ile 6deme yapmak

ve 6deme kabul etmek ise yasaklanmamustir.
4.1.1.2. Almanya

Almanya’da merkeziyetsiz finans islemleri dahil tiim finansal kuruluslar1 BaFin (Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht) diizenlemekte ve denetlemektedir. BaFin dijital varliklar

Alman Bankacilik Kanununa (Kreditwesengesetz, KWG) gore su sekilde tanimlamistir:

e Merkez bankas1 ya da bir kamu otoritesi tarafindan ihra¢ edilmeyen veya teminat altina
alinmayan,
e bir para birimi olarak yasal karsilig1 olmayan ancak
e gergek ve tiizel kisiler tarafindan kabul edilebilen
o Odeme ya da miibadele araci olarak,
o bir sozlesme ya da fiili uygulama karsiliginda,
o yatirim amagh kullanilan,
e clektronik olarak transfer edilebilir, saklanabilir ve alim-satim1 yapilabilen

e bir degerin dijital temsilidir.3%*

BaFin dijjital varliklar1 dort sinifta ele almisg ve her sinifin mevcut finansal diizenlemelere
uyumu noktasinda yaklasim benimsemistir. Bu siniflar para/6deme tokeni, menkul kiymet
tokeni, fayda tokeni, hibrit token olarak belirlenmistir. Yapilan is bu siniflara gore farkl

mevzuat altinda ele alinabilmektedir.

Dijital varlik borsalari i¢in 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir ancak mevcut mevzuat ile
faaliyet gosterilemeyen alanlar igin Dijital Varlik Saklama Isletmesi lisans1®**> (Crypto Custody
Business) ile Dijital Varlik Menkul Kiymet Sicil Operatorleri lisanst (Crypto Securities

Registry Operators) diizenlenmistir.>%

Almanya’da dijital varliklar alanin mali suglarla miicadele konusu yerel Kara Para Aklama
Yasasi (Geldwdschegesetz, GwG)*Y ile Avrupa Birligi diizenlemelerine tabidir. Almanya

maliye bakanlig1 vergi konusunda ise dijital varliklarin belirli bir limite kadar alim-satiminda

384 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), “Crypto tokens” (Erisim 10 Ocak 2023).

385 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), “Crypto custody business” (Erisim 10 Ocak 2023).
386 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), “Crypto securities registration” (Erisim 10 Ocak
2023).

387 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Geldwéschegesetz — GwG, Money Laundering Act
(Erigsim 10 Ocak 2023).
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vergiden muaf tutulduguna iliskin bir beyanda bulunmustur.®® Fakat dijital varliklardan olan
kazanglar lizerinden gesitlerine gore vergi alinacagi belirtilmistir.’® Almanya’da dijital

varliklarla 6deme yapilmasi ise yasaklanmamustir.
4.1.1.3. Avrupa Birligi

Avrupa Birliginde merkeziyetsiz finans yaklagimi genellikle iiye iilkelerin kendi diizenleyicileri
tarafindan belirlenmistir. Avrupa Birligi bu konuda harekete ge¢gmek igin 2018 yilinda Fintek
Eylem Plan1 hazirlamig ve burada dijital varliklarin olusturdugu firsatlar1 ve sinamalarin dikkate
almarak hareket edilmesi gerektigini vurgulamistir.>*® Bu eylem planlarinin bir sonucu olarak
Dijital Varlik Piyasalar1 Diizenlemesi (Markets in Crypto-Assets Regulation, MICAR) iizerine

calismalara baslanmigtir.>*!

Bu diizenleme yaklasimina gore Avrupa Birligi kavram
biitiinliiglinli  saglamak, yatinmcilar1 korumak ve teknik standartlarin1 netlestirmek
istemektedir. Nisan 2023’te Avrupa Birligi Konseyi tarafindan yasalasan MiCAR’1n 2024
yilinda faaliyete gegecegi hedeflenmekte ve iiye iilkelerin ana diizenleyici kurumunun bu

diizenlemeleri uyarlamakla yiikiimlii oldugu belirtilmektedir.*?

MiCAR ile dijital varlik ihrag edenler ve dijital varlik hizmetleri saglayanlar tiizel kisilige sahip
olmali, bir izahname hazirlamali ve yayimlamali, ¢esitli mevzuata uyumlu olmali ve Avrupa
Birligi icerisinde bir ofisi olmalidir. MiCAR dijital varlik borsasi, dijital varlik portfdy ve
damigmanlik hizmetleri, saklama hizmetleri gibi bircok is modelini kapsamaktadir. Ozellikle 15
milyon iizerinde kullanicisi olan “Onemli dijital varlik hizmet saglayicilar1” i¢in belirli
gereklilikler farkli olacaktir. MiCAR’1n yiiriirliliige girmesiyle birlikte {iye {ilkelerde lisans alan

bir hizmet saglayici tiim tiye tilkelerde ayni sekilde faaliyet gosterebilecektir.’*?

Avrupa Birligi vergilendirme konusunda dogrudan bir diizenlemede bulunmamistir. Uye
iilkelerin ¢cogunlugu sermaye kazang vergisi almaktadir. Avrupa Birligi 2020 yilinda besinci

kara para aklamanin 6nlenmesi direktifinde (5 AMLD) dijital varliklar1 da igerisine almig ve

388 Dentons. “Taxation of crypto currencies and blockchain transactions” (Erisim 10 Ocak 2023).

389 Bundesministerium der Finanzen, “Einzelfragen zur ertragsteuerrechtlichen Behandlung von virtuellen
Wihrungen und von sonstigen Token” (Erisim 10 Ocak 2023).

390 Directorate-General for Financial Stability, Financial Services and Capital Markets Union, FinTech action
plan: For a more competitive and innovative European financial sector (European Commission, 2018).

391 Issam Hallak, Markets in crypto-assets (MiCA) (European Parliamentary Research Service, 2022)

392 Lexology, “MiCAR: Final steps towards the legal framework for crypto-assets” (Erisim 28 Nisan 2023); Renate
Prinz, “Understanding the regulatory landscape for crypto-assets in Germany and the EU”, Finextra (Erigsim 10
Ocak 2023).

393 Prinz, “Understanding the regulatory landscape for crypto-assets in Germany and the EU”.
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mali suglarin 6nlenmesi noktasinda bir adim atmistir.>** Avrupa Birliginde dijital varlikla

O0deme yapilmasi ise yasaklanmamustir.
4.1.1.4. Birlesik Arap Emirlikleri

Birlesik Arap Emirlikleri’nde (BAE) merkeziyetsiz finans noktasinda Dubai ve Abu Dhabi
emirlikleri 6n plana ¢ikmaktadir. BAE’de BAE Merkez Bankas1 (Central Bank of of the U.A.E.,
CBUAE) ile Menkul Kiymetler ve Emtialar Kurumu (Securities and Commodities Authority,
SCA) ana finansal diizenleyiciler olmakla birlikte her emirlikte alanlarina goére farkli
diizenlemeler bulunabilmektedir. BAE’de ilk olarak 2020 yilinda SCA tarafindan Kripto
Varliklar Faaliyet Diizenlemesi (Crypto Assets Activities Regulation, CAAR) ¢ikarilarak
borsalar, ilk dijital varlik arzi, pazaryerleri, kitle fonlama platformlari, saklama hizmetleri, ve
ilgili finansal hizmetler mevzuata tabi olmustur.>*> Bu diizenleme sunulan tiim hizmetler igin
standartlar ve gereklilikleri belirtmektedir. Ancak dijital varliklarla ilgili diizenleme BAE
Merkez Bankasi tarafindan ¢ikarilan Deger Saklama Hizmetleri Diizenlemesi (Stored Value
Facilities Regulation) ile ele alinmaktadir.?*® BAE’de dijital varlik gelirleri igin diger alanlarda
oldugu gibi herhangi bir gelir ve kurumlar vergisi s6z konusu degildir. BAE’de dijital
varliklarla 6deme yapmak miimkiindiir. Mali su¢larin 6nlenmesi noktasinda ise yerel mevzuat

gegerlidir.>’

Bu diizenlemelere ek olarak Dubai Emirligi tarafindan 2022’de Dijital Varlik Kanunu
¢ikarilmis ve bu kanun ile diinyada ilk defa dijital varliklara 6zel bir diizenleyici kurum olan
Dijital Varlik Diizenleme Kurumu (Virtual Assets Regulatory Authority, VARA)

398 VARA, dijital varlik borsalari, 6deme hizmetleri, saklama hizmetleri, broker

kurulmustur.
hizmetleri, yatirim yonetimi hizmetleri ve dijital varlik ¢ikarma hizmetleri alanlarinda lisans
vermektedir. Bu yaklasim ve vizyon dogrultusunda VARA Subat 2023°te kapsayici
diizenlemeler yayimlamistir.>*® Bu kapsayici diizenlemeleri dort farkli kategoriye ayirmis ve
her alan i¢in yonetmelikler ve rehberler yayimlamistir. Halihazirda 28 adet lisans vermis olan

VARA hizmetlerini genisletmek ve saglam zemine oturtmak icin deneme siiregleri koyarak

3% Comply Advantage, “Cryptocurrency Regulations Around The World” (Erisim 10 Ocak 2023).

395 UAE Securities and Commodities Authority, “The Chairman of the Authority’s Board of Directors' Decision
No. (23/ Chairman) of 2020 Concerning Crypto Assets Activities Regulation” (Erisim 10 Ocak 2023).

396 PwC, The UAE Virtual Assets Market (PwC, 2023), 9.

397 BAE’de finansal teknolojilerin ekonomi-politigi igin bkz. Melih Turan, “Kérfez Ulkelerinde Finansal Teknoloji
Ekonomi Politigi ve Islami Finans: Birlesik Arap Emirlikleri Ornegi”, International Journal of Islamic Economics
and Finance Studies 9/1 (2023), 104 - 125.

398 PwC, The UAE Virtual Assets Market, 10.

39 Dubai Virtual Assets Regulatory Authority (VARA) (Erisim 28 Subat 2023).
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hareket etmektedir. Bunun disinda pazarlama ve tanitim faaliyetlerine yonelik diizenleyici

rehber ile mevzuata uyum saglamayanlar igin ceza rehberi yayimlamigtir.*%

Dubai Uluslararast Finans Merkezi (Dubai International Financial Centre, DIFC) kendine
0zgl kanuni nitelige sahip oldugundan dijital varlik kanuna tabi degildir. DIFC biinyesinde bu
bolgeye 6zel bir finansal hizmetler otoritesi olan Dubai Finansal Hizmetler Kurumu (Dubai
Financial Services Authority, DFSA) ise Mart 2022°de kripto varliklarin diizenlenmesine

1

iliskin taslak diizenleme yayimlamistir.**! Bu diizenleme Kasim 2022’de yiiriirliige girerek

402

DFSA tarafindan uyum rehberi yayimlanmistir.*®> DFSA ayni1 zamanda bu rehbere gore

faaliyetine izin verdigi kripto varliklari listelemistir.*%3

Abu Dhabi’de ise uluslararasi finans merkezi niteligindeki Abu Dhabi Global Market (ADGM)
2018 yilinda dijital varliklart mevcut Finansal Hizmetler ve Piyasalar diizenlemesi (Financial
Services and Markets Regulations) igerisine der¢ ederek dijital varliklarin alim-satimini
diizenleyen diinyadaki ilk diizenleyici kurum olmustur.*®* Daha sonrasinda ise gelisen piyasa
kosullarina uygun bir bigimde Eylil 2022°de ADGM’de Dijital Varlik Faaliyetleri
Diizenlemesini (Regulation of Virtual Asset Activities in ADGM) yayimlayarak konu kapsayici
bir sekilde ele alimmustir.*®> ADGM, genel anlamda Ingiliz medeni kanunun gecerli oldugunu
vurgulayarak ihtilaflarin buna gore ¢oziilecegini ifade etmekte ve diinya ¢apinda énemli bir

dijital varlik merkezine doniisecegini hedeflemektedir.*%
41.15. Cin

Cin devleti merkeziyetsiz finans konusunda oldukga kat1 bir tutum sergileyen iilkelerin baginda
gelmektedir.*’” Cin Merkez Bankasi (The People's Bank of China, PBOC) 2013 yilinda finansal
kurumlart Bitcoin islemleri yapmasini ve 2017 yilinda yayimladigi genelge ile de /CO’lar1 ve
borsalar1 yasaklamistir.**® Tiim bu sert tutumuna ragmen Cin Medeni Kanun’u dijital varliklari
mirasin tespiti amactyla miilk olarak kabul etmistir. Cin Merkez Bankas1 ile dokuz kamu
kurumunun ortak olarak 2021 yilinda yayimladig: dijital varliklarin alim-satimini konu alan

yonetmelikte suistimalin artti1, finansal istikrart etkiledigi, kumar ve sahtecilik

400 Dybai Virtual Assets Regulatory Authority (VARA).

41 DFSA, “Consultation Paper No. 143 - Regulation of Crypto Token” (Erisim 10 Ocak 2023).

402 DFSA. “The DFSA Rulebook General Module” (Erisim 10 Ocak 2023).

403 DFSA. “Notice Of Initial List of Recognised Crypto Tokens” (Erisim 10 Ocak 2023).

404 pwC, The UAE Virtual Assets Market, 12.

405 Abu Dhabi Global Market, Guidance — Regulation of Virtual Asset Activities in ADGM (ADGM, 2022).

406 Abu Dhabi Global Market, “Crypto Asset Management” (Erisim 10 Ocak 2023).

407 The Law Library of Congress Global Legal Research Directorate, Regulation of Cryptocurrency Around the
World: November 2021 Update (The Law Library of Congress, 2021).

408 Comply Advantage, “Cryptocurrency Regulation in China” (Erisim 17 Ocak 2023).
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faaliyetlerinden dogan yasa dis1 faaliyetleri tetikledigini belirtmistir. Bununla birlikte dijital
varliklarin bir para olarak kabul edilemeyecegini eklemistir.**® Cin bir adim daha ileriye giderek
2021 yilinda dijital varlik tiretimini tetikleyen madencilik faaliyetlerini de yasaklamistir.*!° Bu
durumlardan miitevellit Cin’de dijital varliklarin vergilendirilmesi noktasinda bir ¢aligma
bulunmamaktadir. Cin Merkez Bankasinin ¢ikarmis oldugu genelgede mali suglarin
onlenmesine yonelik tedbirlerin alindigi, dijital varlik islemlerine iliskin tiim faaliyetlerin

izlenecegi belirtilmistir.
4.1.1.6. Endonezya

Endonezya merkeziyetsiz finans noktasinda kat1 yaklagimi olan ancak tedrici bir sekilde bu
yaklasimini esneten bir iilkedir. Endonezya’da dijital varliklara iliskin faaliyetler Ticaret
Bakanlig1 biinyesinde Emtia Vadeli Islemler Ticareti Diizenleme Kurumu (Commodity Futures
Trading Regulatory Agency) tarafindan denetlenmekte ve diizenlenmektedir. Endonezya’da ilk
olarak 2018°de dijital varliklarin ticaretine Kripto Varlik Vadeli Islemlerinin Uygulanmasina
Iliskin Genel Politika yonetmeligi (General Policy on the Implementation of Crypto Asset
Futures Trading) ile izin verilmistir.*!! Daha sonrasinda ise 2019°da yayimlanan bir yonetmelik
ile dijital varlik islemleri i¢in ayrintili bir ¢erceve ¢izilmistir. Dijital varliklarin ayrintilarina
deginen ve ticareti uygun goriilen bir listenin yayimlanmasi i¢in 2020 yilinda yeni bir
diizenleme yapilmistir.*!? Bu diizenlemeye gore Endonezya’da 2022 itibariyla 383 adet dijital

3 Son donemde ise diizenleme ve denetimleri

varh@in ticaretine izin verilmektedir.*!
siklagtirmak amaciyla merkeziyetsiz finanstaki soz sahipliginin maliye bakanligina gecisi soz

konusudur.*!*

Endonezya’da dijital varlik borsalarina Emtia Vadeli Islemler Ticareti Diizenleme Kurumu izin

vermektedir. Henliz dijital varliklarin vergilendirilmesi s6z konusu olmasa da bu konuda

409 The People’s Bank of China, “Notice on Further Preventing and Resolving the Risks of Virtual Currency
Trading and Speculation” (Erisim 17 Ocak 2023).

419 Alun John vd., “China's top regulators ban crypto trading and mining, sending bitcoin tumbling” (Erisim 17
Ocak 2023).

411 Minister Of Trade Of The Republic Indonesia, “Regulation Of The Minister Of Trade Of The Republic Of
Indonesia Number 99 Of 2018 Concerning General Policy On Organizing The Crypto Asset Term Trade”. (State
Gazette Of The Republic Of Indonesia, 2018).

412 Marshall Situmorang - Audria Putri, “Guideline On Crypto Asset Trading: Key Points In The Commodity
Futures Trade Supervisory Board Regulation No. 8 Of 2021 On Implementing Guideline Of Physical Market
Trading Of Crypto Assets In The Futures Exchange” (Erigim 17 Ocak 2023).

413 IDN Financials, “Bappebti issues regulation to the determination of the list of crypto assets traded on the
physical market of crypto assets” (Erisim 17 Ocak 2023).

414 Reuters, “Indonesia plans to tighten oversight of crypto market, task OJK with regulation” (Erisim 17 Ocak
2023).
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yapilacak bir calismanin isaretleri verilmistir.*!> Mali suglarin onlenmesi noktasinda yetkili
kurumlar araci kurumlarin islem ge¢mislerinin en az bes yil olmak kaydiyla sakli tutulmasini
ve sunucularmin iilkede bulunmasini talep etmektedirler.*!® Endonezya’da dijital varliklarin

alim satimina izin verilse de 6demelerde kullanilmasina izin verilmemektedir.*!’
4.1.1.7.  Ingiltere

Ingiltere’de merkeziyetsiz finans islemlerine iliskin tek bir diizenleme bulunmamakla birlikte
Finansal Icra Otoritesi (Financial Conduct Authority, FCA) tarafindan denetimi ve gozetimi
yapilmaktadir. Odeme tokenleri FCA tarafindan diizenlenmemekle birlikte bir hak ve
miilkiyete konu olabilen yatirnm amagli menkul kiymet tokenleri FCA’nmn ilgili
diizenlemelerine tabi olmaktadir. Bu alanda faaliyet gdsteren borsalarin ise 2022 yilindan
itibaren FCA’ya kayit yaptirma zorunlulugu bulunmaktadir. Kayit yaptirmayan firmalar ile
kullanicilarin bilgisi dahilinde olmasi amaciyla listelenmektedir.*!® Bu sirketler mali suglarin

onlenmesine yonelik kural ve ilkelere uymak zorundadirlar.

Birlesik Krallik Tanitim Standartlar1 Ajansi dijital varliklarin tanitim ve reklamlari konusunda
konuyu gozetim ¢ercevesinde ele almaktadir.*'® FCA vatandaglarin sahte projelerden

kaginmalari i¢in ayrica bir rehber yayimlamstir.*>°

FCA dijital varlik ticareti yapan vatandaslarinin paralarini tamamen kaybetme riskiyle karsi
karstya kalma noktasinda ciddi bir sekilde uyarmaktadir. Ancak Birlesik Krallikta dijital
varliklarla 6deme yapilmasi yasaklanmamustir. Bireysel kullanicilarin tiirev iglemler yapmasina

ise izin verilmemektedir.*?!

Birlesik Krallik merkeziyetsiz finans gelirlerine iliskin en kapsamli vergi ilkelerini belirleyen
iilkedir. Merkeziyetsiz finansa iliskin vergi diizenlemelerini Ingiltere Gelir ve Giimriik idaresi
(HM Revenue and Customs) diizenlemektedir. Ingiltere Gelir ve Giimriik Idaresi dijital
varliklart bir para birimi ya da degisim araci olarak gormemektedir. Bireyler dijital varlik

yatinmlarindan 6tiirii sermaye kazanci ile miikelleftir. Bireyler ayrica igverenlerinden dijital

415 Yahoo Finance, “Indonesia Mulls Tax on Crypto Trading” (Erisim 17 Ocak 2023).

416 Bagus Enrico & Partners, Cryptocurrencies-Indonesia’s Current Legal Climate on Crypto Assets” (Erisim 17
Ocak 2023).

417 The Law Library of Congress Global Legal Research Directorate, Regulation of Cryptocurrency Around the
World: November 2021 Update, 26.

418 Financial Conduct Authority, “The Financial Services Register, Unregistered Cryptoasset firms” (Erisim 17
Ocak 2023).

419 UK Govenrment, “Cryptoassets Technical” (Erisim 17 Ocak 2023).

429 Financial Conduct Authority, “ScamSmart Investment Checker” (Erisim 17 Ocak 2023).

421 Financial Conduct Authority, “FCA bans the sale of crypto-derivatives to retail consumers” (Erisim 17 Ocak
2023).
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varlik olarak 6deme aldiklarinda ya da madencilik veya airdrop yoluyla dijital varlik elde
ettiklerinde ise gelir vergisi ile miikelleftirler. Bu kazancglardan ayrica damga vergisi ile miras
vergisi de alinabilmektedir.*??> Isletmelerde ise dijital varlik ticaretinde, tokenlerin baska
varliklarla miibadelesinde, madencilikte veya mal ve hizmet satim1 sonucunda elde ettikleri
gelirlerde sermaye kazanci vergisi, kurumlar vergisi, gelir vergisi, katma deger vergisi, damga

vergisi ve ulusal sigorta katkisi ile miikelleftir.*?3

Ingiltere Gelir ve Giimriik Idaresi diger iilkelerin vergi yaklasimlarindan farkli olarak
merkeziyetsiz finans uygulamalarindan kredi ve staking gelirlerine odaklanmis ve vergi
acisindan c¢ergevesini ¢izmistir. Kredi tarafinda dijital varliklar1 bir para birimi olarak
gormedigi i¢in elde edilen geliri de faiz olarak nitelememektedir. Kredi ve staking
islemlerinden elde edilen “getiri”ler gelir ya da kurumlar vergisi olarak miikellefiyete konu

olabilmektedir.***
4.1.1.8. Malezya

Malezya merkeziyetsiz finans baglaminda 6zel hiikiimlere sahip olmayan {iilkelerden biridir.
Malezya dijital varliklar1 bir 6deme araci, deger saklama araci ya da miibadele araci olarak
kabul etmemektedir. Malezya otoriteleri dijital varliklart menkul kiymet olarak kabul etmekte
ve cari olan menkul kiymet yasalarini yliriiterek Malezya Menkul Kiymet Komisyonu
tarafindan gozetime tabi tutmaktadir. Dijital varlik hizmet saglayicilart Malezya Menkul
Kiymet Komisyonu tarafindan faaliyet izni almak durumunda ve Sermaye Piyasasi ve
Hizmetleri (Menkul Kiymetlerin Tanimlanmasi) (Dijital Para ve Dijital Token) Yonetmeligi
(Capital Markets and Services (Prescription of Securities) (Digital Currency and Digital
Token) Order 2019) ile diizenlenmislerdir. Dijital varliklar mali su¢larin 6nlenmesi bakimindan
mevcut yasalara tabidir. Malezya’da sermaye kazanci vergilendirilmediginden dijital

varliklardan elde edilen gelirler vergiye tabi tutulmamaktadir.*?3
4.1.1.9. Singapur

Singapur merkeziyetsiz finans baglaminda bolgesel bir oncii olarak kabul edilmekte ve yasalari
dijital varlik 6zelinde serbest nitelik tasimaktadir. Singapur Para Otoritesi (Monetary Authority

of Singapore, MAS) dijital varlik alaninin diizenlenmesi gerektigini ancak inovasyonun da

422 UM Revenue & Customs, “Cryptoassets for individuals” (Erisim 17 Ocak 2023).

423 HM Revenue & Customs, “Cryptoassets for businesses: which taxes apply”(Erisim 17 Ocak 2023).
424 HM Revenue & Customs, “Decentralised Finance: Lending and staking” (Erisim 17 Ocak 2023).
425 Bank Negara Malaysia, “Statement on Bitcoin”. (Erigsim 17 Ocak 2023).
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ontiniin agilmasmin yararli oldugunu savunan bir yaklagim sergilemektedir.*?® Dijital varlik
hizmet saglayicilar1 2019 yilinda Odeme Hizmetleri Kanunu (Payment Services Act, PSA) ile
o0deme kurulusu lisansina tabi tutulmuslardir. Dijital varliklar PSA’da dijital 6deme tokenleri
olarak tanimlanmuglardir.*?” Dijital varlik saglayicilari mali suglarin 6nlenmesi noktasinda dzel
hiikiimlere tabi tutulmuslardir.*>® Bununla birlikte Dijital varlikla 6deme yapmak Singapurda

yasadist olarak kabul edilmemektedir.

Singapur Para Otoritesi, vatandaglari merkeziyetsiz finansin dalgali hareketlerinden korumak
amaciyla risklerin varligi noktasinda uyarilarda bulunmaktadir. Sert diisiislerin yasandigi
donemlerde 6zel bir rehber yayimlayarak halki bu alana yatirim noktasinda uzaklagtirmaya

caligmigtir.*?°

Singapur’da genel anlamda sermaye kazanglarina vergi uygulanmamakta oldugundan dijital
varliklarin uzun vadeli getirilerinden dogal olarak sermaye kazanci vergisi alinmamaktadir.
Dijital varlik alim-satiminda olusan kar ise gelir vergisine tabi olmaktadir. Singapur Vergi
Otoritesi (Inland Revenue Authority of Singapore, IRAS) 2020°de bir vergi rehberi
yayimlayarak dijital varliklarin vergilendirme siireclerine agiklik getirmistir. Buna gore dijital

varliklarin tabi oldugu vergileri token siniflandirilmasina gore degerlendirilmigtir.**°
4.1.1.10. Tiirkiye

Tiirkiye’de halihazirda merkeziyetsiz finansa iligkin mistakil bir diizenleme bulunmamakla
birlikte genel yasalar icerisinde de dogrudan diizenlenmemistir. Bu hususta yapilan ¢aligmalar
devam etmektedir. Oncelikli olarak Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun degismesi séz konusudur.
Bu kanun degisikligi taslagina gore dijital varliklara iliskin clizdan, dijital varlik, dijital varlik
alim satim platformu, dijital varlik hizmet saglayici ve dijital varlik saklama hizmeti tanimlar1
yapilacaktir. Dijital varlik alim-satim platformlar1 bu diizenleme degisikligi ile artik izin almak
zorunda olacaktir. Alim-satim platformlart ile bankalar ve bagka kuruluslarca dijital varlik
saklama hizmeti saglayicilig1 hizmeti verilebilecektir. Soguk ciizdanlara dijital varlik transferi
gerceklesmesine borsaya bildirim yapilmak kaydiyla izin verilecektir. Madencilik ve stakinge

izin verilecek olup {dretim yapanlar buradaki varliklari yetkili  platformlara

426 Bitcoin.com, “No Strong Case to Ban Crypto Trading, Singapore Says” (Erisim 17 Ocak 2023).

427 Comply Advantage, “Cryptocurrency Regulations Around The World”.

428 Monetary Authority of Singapore, “Prevention of Money Laundering and Countering the Financing of
Terrorism — Specified Payment Services” (Erigim 17 Ocak 2023).

429 Monetary Authority of Singapore, “MAS Issues Guidelines to Discourage Cryptocurrency Trading by General
Public” (Erisim 17 Ocak 2023).

439 Inland Revenue Authority of Singapore, “Taxable & Non-Taxable Income, Tax Treatment of Digital Tokens”.
(Erigsim 17 Ocak 2023).
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aktarabileceklerdir. Platformlar reklam konusunda Kanun’un ilgili hiikiimlerine tabi
olacaklardir. Lisanssiz platformlar reklam yapamayacaktir. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
sermaye piyasasi araglarinin kripto varlik olarak ihracina iligkin esaslar belirleyebilecektir.
Kanun’a iliskin degisikliklerin ayrintilari ikincil diizenlemeler ile belirlenecektir. Kullanicilar
para transferlerini banka aracilig1 ile yapacak olup bu tutarlar Tiirk bankalarinda kalacaktir.
Ancak kullanicilar dijital clizdan tizerinden varliklarini transfer edebilecektir. Vergilendirme
konusunda ise alim-satim islemlerinden kambiyo vergisi alinmasi planlanmaktadir. Bu hususlar
izerinde c¢alisilmaya devam edilmekte olup Kanun degisikligi gerceklestiginde bir¢ok agidan

merkeziyetsiz finansin ¢ergevesi netlesmis olacaktir.*?!

Tiirkiye’de dijital varliklar heniiz mevzuati olmadigindan 6zel bir vergiye konu olmamaktadir.
Bununla birlikte bireyler igin dogan kazanglar gelir vergisine tabi olabilmektedir.**? Dijital
varlik borsalar1 ise genel anlamda gelir ve kazang bildirimi yaparak kurumlar vergisine

tabidir.**3

Tiirkiye’de dijital varlik platformlar1 heniiz lisanslamaya tabi olmasa da bu alanda faaliyet
gosteren hizmet saglayicilart icim Mali Suglart Arastirma Kurulu (MASAK) “Kripto Varlik
Hizmet Saglayicilar igin Rehber” yayimlayarak mali suglarin énlenmesine iliskin gerekli

tedbirleri almistir. 43

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin 16 Nisan 2021 tarihli “Odemelerde Kripto Varliklarin
Kullanilmamasina Dair Y&netmelikine istinaden Tiirkiye’de dijital varliklarla dogrudan ya da

dolayli olarak 6deme yapmak yasaklanmisgtir.*3
4.1.1.11. Ulke Yaklasimlarinin Degerlendirilmesi

Merkeziyetsiz finansa politik ekonomi agisindan yaklasimlar: degerlendirilen Amerika Birlesik
Devletleri, Almanya, Avrupa Birligi, Birlesik Arap Emirlikleri, Cin, Endonezya, ingiltere,
Malezya, Singapur ve Tiirkiye’nin kiiresel gelismelere karsi yerel lgekte karsilik verdigi
goriilmektedir. Bu iilke ve bolgeler, finansal mevzuatlarinda var olan yenilik¢i yaklagimlarina

ilave olarak diinyadaki gelismeleri takip ederek bir cerceve ¢izmeye calismislardir. Ulkelerin

431 Sermaye Piyasasi Kurulu, “Sermaye Piyasas1 Kanunu'nda Kripto Varliklarin ve Kripto Varlik Platformlarinin
Diizenlenmesine Dair Degisiklik Taslagi” (2021).

432 El¢in Karatay, “Bitcoin alim satim islemi gelir vergisine tabi midir?”, Paribu (Erisim 17 Ocak 2023).

433 Blockchain Tiirkiye, Kripto Varliklarin Vergi — Muhasebe ve Denetim Yoniinden Incelenmesi

Raporu (Tirkiye Bilisim Vakfi, 2021), 108.

434 Mali Suglar1 Arastirma Kurulu Baskanlhigi, Kripto Varlik Hizmet Saglayicilart Igin Sug¢ Gelirlerinin
Aklanmasimin ve Terérizmin Finansmamnin Onlenmesine Dair Yiikiimliiliiklere Iliskin Temel Esaslar (MASAK,
2021).

435 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Odemelerde Kripto Varhiklarin Kullamlmamasina Dair Yonetmelik
(Resmi Gazete, 2021).
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konuyu ele aldiklar1 bagliklar dijital varliklarin karsiligi, yasal para birimi olarak niteligi, mali

suclarla miicadele, 6deme yontemi, vergilendirme ve aract kurumlarin diizenlenmesi olmustur.

Ulkelerden hizli aksiyon alanlar BAE, Ingiltere ve Singapur gibi, dijital varlik ekosisteminde
yerlerini almak ve kiiresel ve bolgesel dncii olmak icin ¢aba sarf etmektedirler. BAE diinyadaki
ilk miistakil diizenleyici kurumu kurarken, Ingiltere vergilendirme noktasinda tiim ayrintilari
aciklayarak belirsizligi ortadan kaldirmig ve Singapur ise ortaya koydugu diizenlemelerle
Asya’nin dijital varlik merkezi olma yolunda bir yaklagim sergilemistir. Merkeziyetsiz finansin
gelisimi noktasinda en kat1 tutumu ise Cin sergilemistir. Cin’de dijital varliklar tamamen
yasaklanmis ve madencilik gibi gelir liretme kanallar1 da kapatilmistir. Cin’in bu yaklasiminda
merkezi otoriterliginin pay1 biiyiiktiir. Endonezya’da kat1 tutumuyla 6n plana ¢ikmakta ancak
gelismelere gore kurallarini esnettigi goriilmektedir. Avrupa Birligi tim {ye {ilkeleri i¢in
kapsayic1 bir mevzuat ¢alisirken Almanya yerel mevzuatiyla konuya iliskin agiklik getirerek
finansal hizmetlerdeki yenilik¢i yaklasimini siirdiirmiistiir. Malezya ve Tiirkiye ise 0zel bir

diizenleme ¢ergevesi olusturmamis ancak konuyu biitiiniiyle yasaklamadan hareket etmistir.

Ulkelerin higbiri dijital varliklari yasal para birimi olarak kabul etmemekte, on iilkeden dordii
dijital varliklar tamamen yasaklamamakta ancak 6demelerde kullanimina izin vermemektedir.
Dijital varliklar genellikle bir “varlik” olarak kabul edilmis ve yatirim araci baglaminda

degerlendirilmistir.

Ulkelerin en 6nemli gordiikleri nokta ise mali suglarin dnlenmesiyle ilgilidir. Her iilke finansal
mevzuat ile uluslararasi mali suclarin 6nlenmesi ile ilgili yaptirimlara uygun bir sekilde dijital
varliklarla ilgili aracilik yapan sirketlerin denetimi ve goézetimini yapmaktadir. Teroriin
finansmaninin ve kara para aklamanin 6nlenmesi i¢in tiim iilkeler yetkili diizenleyicilerini

harekete gecirmistir.

Vergilendirme konusunda iilkelerin genel yaklasimi gelir vergisi ile sermaye kazanci vergisi
tahsili acisindan degerlendirilmistir. Ingiltere vergilendirme hususunda en ayrintili uygulama
alanlarina girerek basit bir sekilde ele alan tek iilke olmustur. Ulkelerin ¢ogunda mevcut vergi

mevzuatina uygun bir vergilendirme ilkesi benimsendigi goriilmektedir.

Tim ilkeler dijital varliklarin alim-satimina aracilik eden borsalarin diizenlenmesi ve
denetlenmesi noktasinda hemfikirdir. Kurumlar para akisini takip edebilmek adina mevcut

geleneksel finansal kurumlarin para transferi aginin kullanimi i¢in 1srarci davranmislardir.

Farkli cografi bolgelerden secilen iilkelerin geneline bakildiginda ise merkeziyetsiz finansi

tamamen reddetmelerinin miimkiin olmadig1 yaklasimiyla bir yerden baslayarak konuyu ele

161



aldiklart gozlemlenmektedir. Bu alandaki istiyaki ve gelecegi goren {ilkeler ise ¢evik

davranarak finans merkezlerini bu ydnde cazibe noktasina getirmeye calismaktadirlar.

Alaninda ilk olma istegi ise bazi iilkeleri ¢ok hizli davranmaya stiriiklemistir.

Ulkelerin merkeziyetsiz finansa olan bu bakislari, alanin politik ekonomi cercevesinde alinmak

zorunda oldugunun da agik bir gostergesidir. Bazi iilkeler serbest bir yaklagim gosterseler de

ozellikle mali suglarin 6nlenmesi ile vatandaslarin korunmasi zaviyelerinden devletler gerekli

onlemleri almak durumunda kalacaklardir. Bu durumda ise merkeziyetsiz finans uygulamalari

gelistirilirken dikkate alinmasi1 6nemli meselelerden biri haline gelecektir.

Tablo 23. Ulkelerin Dijital Varliklara Yaklasim

) Yasak ) Vergi Mali Suclarla | Odeme |Resmi
Ulke Ozel Diizenleme g Miicadele para
Durumu Durumu . .
Diizenlemeleri
ABD Hay1r Hazirlanmaktadir. | Evet Evet Uygun | Degil
Mevcut Evet Uygun | Degil
Almanya Hay1r diizenlemelere Evet
eklenmistir.
A.Vrfﬁp.a Hayir Hazirlanmaktadir. | Evet Evet Uygun | Degil
Birligi
BAE Hayir Bulunmaktadir. Hayir Evet Uygun | Degil
Cin Evet - Hayir Evet Yasak | Degil
Endonezya Hayir Bulunmaktadir. Hayir Evet Yasak | Degil
Ingiltere Hay1r Bulunmaktadir. Evet Evet Uygun | Degil
Malezya Hayir Bulunmamaktadir. | Evet Evet Yasak | Degil
Singapur Hayir Bulunmaktadir. Evet Evet Uygun | Degil
Tiirkiye Hayir Hazirlanmaktadir. | Evet Evet Yasak | Degil

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

4.1.2. Ulkelerin Ekonomi Politik Yaklasim Tercihleri

Merkeziyetsiz finansa karsi lilkelerin temelde ii¢ farkli yaklasimi bulunmaktadir. Bunlar,

yasaklama, baskilama ve diizenleme olarak belirtilmistir. Her yaklagimin kendine 6zgii avantaj

ve dezavantaji bulunmaktadir (Tablo 24).
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Merkeziyetsiz finans uygulamalarini tamamen yasaklayan iilkeler mevcut sisteme karsi
verilebilecek zararlar1 defetmekte, olast suistimallerin Oniine gegcmektedir. Ancak bu durum
iilkedeki finansal inovasyonun gelismesini engelleyebilmektedir. Buna ek olarak internet
ekosisteminde farkli kanallar ile bu hizmetlere erisimi miimkiin hale getiren durumlar ortaya
cikabilir ve tiim yasaklarin istiinden atlanilabilir. Bu yaklasim kisa vadede {ilkenin

koruyuculugundan 6tiirii yararh gibi goriinse de uzun vadede etkileri olumsuz olabilecektir.*3

Baskilama yontemiyle yaklasan {ilkelerin temel amaci reel ekonominin zarar gérmesini
onlemek ve finansal faaliyet lisansi vermekten kaginmaktir. Bu durumda tamamen yasak
olmadigindan yatirime1 ve piyasa entegrasyonu devam etmekte oldugundan bu durum zafiyet
olusturabilecektir. Bir yandan dijital varlik alim ve satim1 devam ederken diger yandan sektorel

bir belirsizlik hakim olacaktir.*3?

Diizenleme yaklasimini tercih eden iilkeler ise diizenlemeye tabi tuttuklari diger finansal
hizmetlerdeki istikrar1 devam ettirmekle birlikte belirli sinirlar ¢ergevesinde yeniligin oniinii
acmis olacaklardir. Geleneksel kurumlar ile yeni kurumlar arasindaki paydas yonetimi ise bir
sinamanin parcast olacaktir. Merkeziyetsiz finans uygulamalarindaki degisken iirlin ve

hizmetlere yonelik yaptirimlar bir anda ortaya konamayacaktir.**8

Tablo 24. Dijital Varhkhlarin Konumlandirilma Riskleri

zarar1 defetmek
e Dijital varlik hizmet

Yasaklama Baskilama Diizenleme
Avantajlar: Avantajlar: Avantajlar:
e Finansal sisteme e Dijital varliklarin reel e Finansal faaliyetleri
kars1 potansiyel ekonomiye zarar diizenlemede

vermesini 6nlemek
e Dijital varliklara

istikrarin saglanmasi
e Sorumlu paydaslara

e Toplumun kurucu
ilkeleriyle ¢atisma
ihtimali

e Faydali yenilikler
kacabilir ya da

saglayicilarinin diizenleyici bir diizenleme
suistimallerinden “onay” vermekten cergevesinde yenilik
dogan zararlari kaginma yapma izninin
onlemek verilmesi
Dezavantajlar: Dezavantajlar: Dezavantajlar:

e Etkili bir yasak
duvart uygulanabilir
olmayabilir

e Dijital varliklarda
yatirimcinin

e Geleneksel finans ile
merkeziyetsiz finans
faaliyetleri ile
kurumlarmi bir arada
tutma zorlugu

436 Matteo Aquilina vd., Addressing the risks in crypto: laying out the options (BIS Bulletin, 2023), 3.
47 Aquilina vd., Addressing the risks in crypto: laying out the options, 4.
438 Aquilina vd., Addressing the risks in crypto: laying out the options, 5.
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ertelenebilir korunmasi ve piyasa o Merkeziyetsiz
e Uygulamada yasaklar entegrasyonu devam finansin baz1
cignenebilir etmekte uygulamalarinda agik
bir referansla
yaptirimla hareket
edememekten
kaynakli zorluklar

Kaynak: BIS

Bu ii¢ yaklasima ek olarak ise iilkelerin bir kamu politikas1 olarak alternatiflerin gelistirilmesi
olabilecektir. Bu hizli 6deme ve mutabakat sistemleri gelistirmekle, 6demelerdeki masraflarin
azaltilmas1 ve inovasyon alanlarinin ¢esitlendirilmesi olabilir. Merkez bankalarinin bu noktada

temel yaklasimi ise merkez bankasi dijital parasi projeleri gelistirmek olmustur.**

4.1.3. Merkeziyetsiz Finansa Kars1 Merkez Bankalarinin Reaksiyonu: Merkez

Bankasi Dijital Paralar

Merkeziyetsiz finansin gelisimi ve etkisi ile devletler sadece vergi ve diizenleme noktasinda
degil 6deme sistemlerinin gelecegi noktasinda da kaygilanmak durumunda kalmislardir. Zira
bu alanin uygulamalar1 teknolojik altyapinin yani sira para sistemine iliskin yeni agilimlar
getirmistir. Bu durum diizenlenmekle sadece kismen ortadan kaldirilabilecek iken ddeme
sistemlerinin biitlinii agisindan bakildiginda merkez bankalarinin diizenlemeden 6te 6nlemler

ve yaklasimlar gelistirmesini tetiklemistir.*4

Merkez bankalarinin temel amaglarindan birincisi ekonomide hesap birimi olarak kabul edilen
merkez bankasi parasinin (MO) ihracini gerceklestirmektir. Ikincisi kendi bilangosunu
kullanarak &demelerin nihai mutabakati saglamaktir. Ugiinciisii yeterli likidite akistyla
mutabakatin saglanmasi ile 6deme sisteminin piirlizsiiz islemesini desteklemektir. Dordiinciisii
ise 0deme sistemindeki biitlinlesik ¢aligmanin giivenligini diizenleme, gézetim ve denetim ile
saglamaktir. Merkez bankasinin 6deme sistemlerine iliskin bu dort temel rolii agisindan
bakildiginda merkeziyetsiz finans araglarinin gelecek para sisteminde hangi yontemlerle ve
nasil bir durumda isleyebilecegine iliskin merkez bankalarina yeni kabiliyetler ve yenilik¢i

hizmetler kazandirmaktadir.*4!

439 Aquilina vd., Addressing the risks in crypto: laying out the options, 5 - 6.
40 BIS, The future monetary system, (BIS Annual Economic Report 2022, 2022).
441 BIS, The future monetary system.
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Merkez bankalarinin bu gelismelere en etkili cevabi blokzincirine dayali merkez bankasi dijital
parast olmustur. Esasinda merkez bankasimin bir dijital para ihract heniiz Bitcoin’in ortaya
¢ikmasindan ¢ok once Finlandiya Merkez Bankasi tarafindan “Avant” isimli bir proje ile
1993’te meydana gelmistir.**? Blokzincirinin tam anlamiyla yayginlik kazanmasindan sonra ise
bu konu ilk olarak Ingiltere Merkez Bankasi (Bank of England, BoE) tarafindan ciddi bir sekilde
2015’te tartigilarak merkez bankalarinin neden dijital para g¢ikarmalar1 gerektigini konusu

tizerinde durulmustur.*+

Giiniimiizde ise 100’e yakin iilkede merkez bankasi, kendi dijital parasini ¢ikarma noktasinda
calisma yapmaktadir. Bu say1 2018 yilinda 19 iken, 2020 yilinda ikiye katlanarak 39 olmus ve

ozellikle covid-19 salgini sonras1 donemde ise 100’e yaklagarak devam etmistir (Tablo 25).444

Tablo 25. Ulkelerin Merkez Bankasi Dijital Parasi Gelistirme Asamalari

Arastirma Kavram Pilot Kullanim Toplam
Kanmitlama
2018 15 3 1 0 19
2020 25 7 7 0 39
2022 65 15 15 2 97

Kaynak: CBDC Tracker

Bu calismalarin birgogu heniiz aragtirma asamasinda olsa da kavram kanitlama ve pilot
asamasina gegen 30 lilke bulunmaktadir. Kendi merkez bankasi dijital parasini tamamen hayata
geciren ise Jamaica ve Bahamas olmak iizere sadece iki iilke bulunmaktadir. Bu iki iilkenin
hizl1 davranabilmesindeki neden ise 6deme sistemlerinin diger iilkelere nispetle daha kiigiik
Ol¢cekte olmasindan kaynaklaniyor olabilir. Ancak bu tablo merkez bankalarinin merkeziyetsiz
finans karsisinda nasil 6nlem alinmasi gerektigini ya da bu yenilige hangi yenilikle karsilik

verilmesi gerektigini ciddiye aldiklarinin en 6nemli gostergesidir.

Bir merkez bankasi dijital paras1 (MBDP) esasinda merkez bankalar1 tarafindan ihrag edilen
dagitik defter teknolojisine dayali bir dijital para anlamina gelmektedir. MBDP’ler temelde
ikiye ayrilmaktadir: perakende MBDP (Retail CBDC) ve toptan MBDP (wholesale CBDC).

442 Aleksi Grym, “Lessons learned from the world's first CBDC”, BoF Economics Review, 8/2020 (Helsinki: Bank
of Finland, 2020).

443 The Bank of England, One Bank Research Agenda Discussion Paper (The Bank of England, 2015), 30.

444 CBDC Tracker, (Erisim 17 Ocak 2023).
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Perakende MBDP giinliik kullanimda vatandaslarin ve 6deme alan yerlerin kullanacag: dijital
paray1 ifade etmektedir.**> Toptan MBDP ise merkez bankalari ile diger bankalar arasindaki
o0demelerde ve gercek zamanli briit hesap kapatma sistemi (real time gross settlement system)

olarak kullanilmak suretiyle ¢ikarilan dijital paralardir.4

Bir merkez bankasi dijital parasi i¢in IMF tarafindan hazirlanan bir ¢alismaya gore alt1 temel
tercih ve diislince alan1 bulunmaktadir. Bu noktadan hareketle bu arastirma hayata gegirilen ya
da pilot asamada olan Bahamalar, Kanada, Cin, Dogu Karayipler Devletleri Para Birligi, Isvec
ve Uruguay olmak iizere alti merkez bankasi dijital parasini incelemistir. Bu tercih ve diislince

alanlar1 ise soyledir:*4

e Politika Hedefleri

e Faaliyet Modeli

e Tasarim Ozellikleri

e Yasal Temelleri

e Projenin Uyarlanmasi

e Teknoloji

Sekil 23. Merkez Bankasi Dijital Parasi Projesi Icin Temel Tercih ve Diisiinceler

Projenin Faaliyet

Modeli

Uyarlanmas1

Politika
Hedefleri

Yasal Tasarim

Temelleri Ozellikleri

Kaynak: IMF

445 Morten Bech - Rodney Garratt, Central bank cryptocurrencies (BIS Quarterly Review, September 2017), 63.
446 Bech - Garratt, Central bank cryptocurrencies, 66.

447 Gabriel Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency (International Monetary Fund, 2022),
2.
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MBDP Politika Hedefleri

Bir MBDP tasarlarken olusturulan politika hedefleri calismanin rehberi niteliginde olacaktir.
Bu politikalar kurgu ve teknoloji tercihlerini belirleyen en 6nemli etkenlerden biridir. Bu
hedefler diizenleyici yaklasima gore degisebilmektedir. Incelenen iilkelerde temel anlamda yedi

konu politika hedefi olarak secilmistir.**® Bu politika hedefleri sunlardir;

e Finansal Tabana Yayilma

e (Odemelere Erisim

e Odemeleri Daha Verimli Kilmak

e (Odemelerde Esnekligin Saglanmasi

e Paranin Yasadis1 Kullanimini1 Azaltma
e Parasal Egemenlik

o Rekabet

Bu ¢alismaya gore finansal tabana yayilma bu iilkeler tarafindan goriilen en 6nemli unsur
olmustur. Bununla merkez bankalar1 dijital 6demeleri yayginlastirarak finansal tabana
yayillmay1 saglayabileceklerini diisiinmektedirler. Ozellikle bankacilik disinda kalan
(unbanked) insanlara ulagsmada dijital paranin yararh olacagi ongoriilmektedir.*** Merkez
bankalarinin odaklandig: bir diger 6nemli konu ise 6ddemelere erisimi artirmaktir. Bu hedef
finansal tabana yayilmayla iliskili gibi goriinse de tamamen ayni degildir. Finansal tabana
yayilma noktasinda basarili olan Isve¢ dahi 6demelere erisim konusunda sinanabilmektedir.
Tim o0deme hizmetleri saglayicilarinin yeterli karlilik goremediklerinden dolayr niifusun

cogunluguna hizmet verildigi diisiiniilmediginden bu politika hedefi onemlidir.*>°

Ucgiincii 6nemli politika hedefi ise ddemeleri daha verimli hale getirmektir. Nakit ve c¢ek
kullaniminin yogun oldugu {ilkelerde operasyonel maliyetler ve dijital ddemelerin yogun
oldugu iilkelerde de dijital 6deme kabul oraninin yiiksek oldugu diisiiniildiigiinde MBDP nin
verimlilik agisindan 6nemli olacagi kanaati yaygindir.**!' Dérdiincii politika hedefi ise
o0demelerde esnekligi saglamaktir. Merkez bankalar1 herhangi bir felaket durumunda
olusturacag fiziksel risklerden Gtiirii nakit ya da dijital 6demelerde yasanacak aksakliklarin

MBDP ile ¢oziilebilecegi noktasinda bu politika hedefine olduk¢a 6nem vermektedir.*>2

448 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 4.
449 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 4.
450 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 5.
41 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 5.
452 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 6.
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Paranin yasadigt kullanimini azaltmak ise bir diger politika hedefidir. burada merkez
bankalarindan sadece biri dnemli bir konu olarak vurgulasa da kara para aklamanin 6nlenmesi
konusu birgok finansal otoritenin temel politikalarindan biridir.*>* Altinci hedef ise tilkedeki
parasal egemenligin merkez bankasi tarafindan saglanmasidir. Zira yilikselen merkeziyetsiz
finans uygulamalarinda 6zellikle stabil dijital varlik (stablecoin) artigi parasal egemenligi tehdit
edebilecek unsurlar barindirdigindan merkez bankalar1 tarafindan bu politika
onemsenmektedir.*>* Sonuncu politika hedefi ise rekabete odaklanmaktadir. Bu durum mevcut
O0deme yontemleri ile rekabete konu olmakla birlikte dijital varliklarla ilgili de bir rekabeti

beraberinde getirmektedir.*>?

Tiim bu politika hedefleri merkez bankalarinin neden bir MBDP ¢ikarmak istediklerinin agik
bir gostergesidir. Gelecegin diinyasinda degisecek olan para kullanimina iilkelerin
dinamiklerine gore yaklasimlar sergileyen otoriteler merkeziyetsiz finansin gelisiminden

etkilendigi gortilmektedir.
MBDP Faaliyet Modeli

Bir MBDP kurgusunda en 6nemli konulardan biri de dijital paranin ¢ikarilma ve dolagimi
acisindan faaliyet modelidir. Bu konuda halihazirda ii¢ farkli model gelismistir: Tek yanl
MBDP, aracili MBDP ve yapay MBDP (Sekil 24).4%

Tek yanli MBDP modelinde merkez bankasi dijital paray: ihrag¢ etmekte ve son kullanicilarla

dogrudan etkilesimde olarak tiim faaliyeti kendisi yiirtitmektedir.

Aracili MBDP modelinde merkez bankasi dijital paray1 ihra¢ etmekte ancak son kullanicilarla

olan etkilesimi banka ve 6deme kurulusu gibi aracilara havale etmektedir.

Yapay MBDP modelinde ise dijital para ihraci merkez bankasi tarafindan degil 6zel sirketler
tarafindan gergeklesir bu durum MBDP’nin aslinda merkez bankasina bagli olmamasi
dolayistyla yapay bir MBDP olabilecegini gdstermektedir. Burada dijital paray1 ihra¢ edenler
merkez bankasinin yilikiimliiliiklerine gore hareket etmektedirler. Bu para bigimi bir tiir sabit

dijital varlik ya da elektronik para gibi olmaktadir.*>’

453 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 6.
454 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 7.
455 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 7.
456 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 8.
47 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 8.
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Sekil 24. Merkez Bankasi Dijital Parasi i¢in U¢ Faaliyet Modeli

Tek yanlt MBDP

=
—B
-

v v v
ﬁ anll &l N%Eﬁ Yapay MBDP

Kaynak: IMF

Bu faaliyet modelleri iilkelerin finansal ydnetisim stratejilerine gore degismekte olup her
modelin farkli yansimalar1 olacaktir. Merkez bankalarinin bu konuda nasil bir yaklasgim

sergileyecegi pilot agsamalarinda daha belirgin olmaktadir.
MBDP Tasarim Ozellikleri

Bir MBDP’nin ortaya ¢ikisinda sistemin temel tasarim unsurlar1 olduk¢a 6nem arz etmektedir.
Her ne kadar bu konuda birtakim standartlar ortaya konulmaya ¢alisiliyor olsa da her tilke kendi
stratejisine gore bir dijital para ihraci i¢in ¢alismaktadir. Bu noktada en 6nemli konularin
basinda finansal istikrarin saglanmasi noktasinda bir dijital paranin bizatihi bir faiz getirisi olup
olmayacag1 gelmektedir. Bu durumda MBDP’lerin banka mevduatiyla ayni nitelikte olma
durumu artmakta ve buna gore bir avantaj ya da dezavantaj1 olacaktir. Finansal istikrarla ilgili
diger bir konu ise miktar kisitlamasidir. MBDP projelerinde saklama ve dijital para aktarimi
noktasinda miktar kisitlar1 olabilmektedir. Aktif olan tic MBDP’de miktar kisitlamasi

bulunmakta ve faiz getirisi bulunmamaktadir.*>

Bir MBDP’nin anonimligi en o6nemli kurgu ilkelerinden biridir. Zira nakit para takip
edilemezken arttk MBDP ile paranin nereden nereye aktarildigi takip edilebilmektedir. Bu

nokta merkez bankalar1 ¢ikardiklar: dijital paranin ne 6l¢iide takip edilebilir olacagina karar

458 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 12.
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vermek durumundadir. Bununla birlikte MBDP’nin ¢evrimdist islemlere acgik olup olmadigi
konusu tasarimin temel konularindan biridir. Son temel konu ise MBDP’lerin smir otesi
o0demelerde ne dl¢iide gegerli olup olmayacagidir. Bu tasarlanacak olan dijital paranin esnekligi

ile uluslararasi ekonomi-politigi etkileyecek énemli unsurlardan biridir.*>°
MBDP Teknolojisi

Merkez bankasinin sagladigi 6deme sistemi altyapisinda para sadece sayisal bir veri iken bir
MBDP siirecinde ise teknoloji temel bir etken haline gelmektedir. Bu noktada merkez bankalari
hangi teknolojiyi sececekleri, dagitik defter teknolojisinde hangi mutabakati veya altyapiy1
kullanacaklar1, gelistirme siirecinde disaridan destek alip almayacaklar1 gibi konulari

degerlendirmek durumundadirlar.*6?
MBDP Yasal Temelleri

Merkez bankalar1t MBDP c¢ikarma siirecinde bu dijital paranin yasal altyapisi i¢in gerekli
hazirliklar1 yapmak zorundadirlar. Bu dijital para mevcut para sisteminde farkli yaklagimlari da
beraberinde getirdigi i¢in muhakkak yasal zemini oturtulmalidir. Hukukun temel bir konusu
haline gelecek olan MBDP kamu ve 6zel hukukun bir¢ok noktasinda farkli degisikliklerin de
yapilmasina neden olacaktir. Bu hususta MBDP’nin ulusal para birimi olma tartigmasi da

meydana ¢gikmaktadir.*!
MBDP Projesinin Uyarlanmasi

MBDP projesi merkez bankalarinda zihniyet degisimi gerektirdigi gibi ayni zamanda
kurumlarin organizasyonel doniisiimiinii de zorunlu kilmaktadir. Bu baglamda merkez
bankalari MBDP projelerini hayata ge¢irme ve uyarlama noktasinda hem teknik hem de is
birimi acisindan ilave ¢alisanlara ihtiya¢ duymaktadir. Bununla birlikte MBDP projesinin
deneme siirecinde gerceklesecek olan 6demelerde kullanicilarin ve diger paydaslarin iletisimi
olduk¢a 6nem arz etmektedir. Merkez bankalart MBDP tasarim siirecinde projenin uyarlanma

konusunda énemli ¢alismalarda bulunmak durumunda kalacaklardir.*6?

Merkeziyetsiz finans sonrast MBDP’nin ortaya ¢ikis1 merkeziyetsiz finansin tiim diinyadaki
finansal otoriteleri gelecegin finansal ekosistemine yonelik diigiindiirmekle kalmadigin1 ayni

zamanda ciddi bir karsilik vermeleri gerektirdigini ortaya koymustur. S6z konusu devlet

459 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 13 - 15.
460 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 16 - 17,
461 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 18 - 19,
462 Soderberg, Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency, 20 - 22.
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oldugunda bir MBDP ¢ikarmak daha kapsamli ve yogun ¢aligmalar gerektiren bir konu haline
gelmektedir. Merkez bankalar1 iilkelerinin bulundugu kosullara uygun politika hedefleri
belirlerken MBDP’nin faaliyet modeli, tasarimi, teknolojisi, yasal temeli ve projenin
uyarlanmasi noktalarinda nitelikli c¢alismalar yapmak durumundadirlar. Bu c¢alismalarin
neticesinde ise merkez bankalari merkeziyetsiz finansin kendine 6zgili dinamiklerini daha iyi
anlayabilecek ve karsisinda sundugu teklifin gelecegin finansal yapisinda nasil bir paydas
olacagini belirleyebilecektir. Bir merkez bankasinin sadece kendi ulusal para birimini dagitik
defter teknolojisi ile sunmasinin beraberinde getirdigi yaklasimlar aslinda merkeziyetsiz

finansin tilkenin politik ekonomisinde nasil yer alacagini gosteren bir unsur olacaktir.
4.1.4. Uluslararas1 Kurumlarin Merkeziyetsiz Finans Yaklasim

Merkeziyetsiz finans noktasinda Uluslararas1 Para Fonu (International Monetary Fund, IMF),
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation and
Development, OECD) ve Uluslararast Odemeler Bankas1 (Bank for International Settlements,
BIS) gibi kurumlar gerekli aragtirmalar1 yaparak riskleri ve potansiyel politika Onerilerini

belirlemeye ve tavsiyeler vermeye calismistir.
Uluslararasi Para Fonu

Uluslararas1 Para Fonu, Kripto Varliklar i¢in Etkin Politika Unsurlar1 (Elements Of Effective

Policies For Crypto Assets) isimli ¢aligmasinda 6n gordiigii riskleri iic temel kategoride

toplamis ve toplamda dokuz politika dnerisinde bulunmustur.*53

Bu riskler soyledir:
1- Makro Finansal Kaygilar

-Parasal egemenlik

-Sermaye akist yonetimi tedbirleri ve asirt sermaye akisi hacmi

- Mali politika

2- Yasal, Diizenleyici ve Gozetimci Kaygilar

- Yasal belirsizlik
- Finansal sistemin giivenligi ve saglamlig1
- Finansal entegrasyon

- Tiketici ve yatirirmcinin korunmasi

463 International Monetary Fund, Elements Of Effective Policies For Crypto Assets (IMF Policy Paper Staff Report,
2023), 18.
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- Piyasa entegrasyonu
3- Kiiresel Koordinasyon ve Uluslararasi Finansal Kurumlarin Rolii

Bu kaygilar kapsaminda Uluslararas1 Para Fonunun iiye iilkeler i¢in yaptig1 dokuz politika

onerisi soyledir: 464

1. Para politikasi ¢ercevelerini giiglendirerek parasal egemenligi ve istikrar1 korumali

ve kripto varliklara resmi para birimi statiisii veya yasal statli verilmemelidir.

2. Asirt sermaye akist oynakligina karsi koruma saglanmali ve sermaye akisi yonetimi

tedbirlerinin etkinligini siirdiiriilmelidir.

3. Mali riskler analiz edilip aciklanmali ve kripto varliklara yonelik agik vergi

uygulamalar1 benimsenmelidir.

4. Kripto varliklarin yasal durumunun saglanmasi ve yasal risklerin ele alinmasi

gerekmektedir.

5. Tim kripto piyasast oyunculari i¢in tedbir, yonetim ve gozetim gereklilikleri

gelistirilmeli ve uygulanmalidir.

6. Farkli yerel kurum ve otoriteler arasinda ortak bir izleme mekanizmasi

olusturulmalidir.

7. Kripto varlik diizenlemelerinin denetimini ve uygulanmasini gelistirmek icin

uluslararasi igbirligi diizenlemeleri olusturulmalidir.
8. Kripto varliklarin uluslararasi para sisteminin istikrar1 iizerindeki etkisi izlenmelidir.

9. Sinir 6tesi 6demeler ve finans i¢in dijital altyapilar ve alternatif ¢oziimler gelistirmek

tizere kiiresel isbirligi gliglendirilmelidir.
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii, Merkeziyetsiz Finansin Onemi ve Politika Onerileri
(Why Decentralised Finance (DeFi) Matters and the Policy Implication) isimli raporuyla
merkeziyetsiz finansa dikkat ¢ekerek bu noktada mevcut riskleri ve bunlara karsi politika
onerilerini dile getirmistir.*>> Bu noktada Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii’niin gordiigii

temel riskler soyledir:*6¢

464 International Monetary Fund, Elements Of Effective Policies For Crypto Assets, 2.
465 OECD, Why Decentralised Finance Matters and the Policy Implications (OECD, 2022).
466 OECD, Why Decentralised Finance Matters and the Policy Implications, 43 - 45, 58 - 60.
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e Sinirsiz kaldiragli kredi ve yeniden ipotek riski
e Tiiketicinin korunmasi ve piyasa biitiinliigiine iliskin riskler
e Kara para aklama riski

o Finansal istikrar riski

Bu riskler karsisinda Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii, merkeziyetsiz finans
uygulamalar1 teknolojilerinden bagimsiz is modelleri itibariyla mevcut mevzuat ¢ergevesinde
diizenlenmesi gerektigini savunmaktadir. Fakat burada konu kapsamina girmeyen kisimlar
yeniden adreslenmelidir.**” Merkeziyetsiz finans sistemlerinin teknik karmasiklig1 g6z 6niinde
bulunduruldugunda denetim otoritelerinin ve uluslararasi standart belirleyicilerin merkeziyetsiz
finans ile ilgili riskler konusunda farkindaligin artirilmasina katkida bulunmasini ve kilavuzlar,
standartlar ve davranis kurallar1 gibi kullanicilara yardimei olmak igin tasarlanmis yasal ilkeler

ortaya koymay1 diisiinmesini 6nermektedir .

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii, uluslararasi diizeyde zorluklarin iistesinden
gelinmesine yardimec1 olmak ve diizenleyici arbitrajini ortadan kaldirmak i¢in uluslararasi
arenada daha fazla politika igbirligini ve tartismay1 tesvik etmektedir. Ayrica, merkeziyetsiz
finans uygulamalar1 dagitik defter teknolojilerine dayali oldugundan, politika yapicilar yazilim
gelistirme topluluklarini paydas tartigmalarina dahil etmeleri gerekmekte oldugu tavsiye

edilmektedir.*6®

Uluslararas1 Odemeler Bankasi

Amaci uluslararasi igbirligi yoluyla merkez bankalarinin parasal ve finansal istikrar arayiglarini
desteklemek ve merkez bankalarmin bankas: olarak hareket etmek olan Uluslararast Odemeler
Bankasi, merkeziyetsiz finans noktasinda ¢ok fazla arastirma ve Oneride bulunan c¢aligmalar
yapmaktadir. Ozellikle gorevi geregi merkez bankasi dijital parasi calismalarinda 6n plana
¢ikmaktadir. Uluslararasi Odemeler Bankasi’nin Basel standartlarina ev sahipligi yapmasi
merkez bankaciligi agisindan gelismekte olan merkeziyetsiz finans uygulamalar1 kapsaminda
onem arz etmektedir. Uluslararasi Odemeler Bankasi'min yapmis oldugu bir dizi ¢aligma
uluslararasi kurumlar arasinda oldukga yenilik¢i ve proaktif yaklasimlarla 6n plana ¢iktigini

gostermektedir.*®®

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, Kripto Varlik Risklerine Karsi ihtiyati Tedbirler
(Prudential treatment of cryptoasset exposures) kapsaminda Aralik 2022°de bir standart

467 OECD, Why Decentralised Finance Matters and the Policy Implications, 58.
468 OECD, Why Decentralised Finance Matters and the Policy Implications, 59.
469 BIS, “Innovation and fintech” (Erisim 17 Ocak 2023).
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cikararak bankalarin tokenize edilmis geleneksel varliklar, sabit dijital varliklar ve herhangi bir
dayanagi olmayan kripto varliklar da dahil olmak {izere kripto varliklara iligkin risklerin ihtiyati
tedbirlerini ortaya koymaktadir. Bu standart, Komite'nin 1 Ocak 2025 tarihine kadar
uygulamay1 kabul ettigi konsolide Basel Cercevesinin yeni bir bolimi (SCO60: Kripto varlik

riskleri) niteligindedir.*7°

Yukarida anlatildig: iizere Uluslararasi Para Fonu, Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii ve
Uluslararas1 Odemeler Bankas1 gibi kiiresel ¢apta finansal ekosistemin gelismesine ve
ilerlemesine katki sunan kuruluslar, merkeziyetsiz finansin risklerini Ongorerek kendi
vechelerinden gerekli aksiyonlari almaya yonelik adimlar atmis ve atmaktadirlar. Bu durum
merkeziyetsiz finansin gelecekte geleneksel finansal kurumlarla entegre ¢alisabilecegini

gostermekle birlikte kaginilmaz bir gelisme oldugunu da gozler 6niine sermektedir.
4.1.5. Merkeziyetsiz Finans I¢in Diizenleyici Deney Alanlari

Diizenleyici deney alanlar1 (regulatory sandbox), yeni finansal teknoloji is modellerinin
diizenleyici otoritenin gdzetiminde gelistirilmesi ve denenmesi amaciyla kurulan yapilardir.*7!
Bir diizenleyici deney alaninin temel amaci girisimciler ve kurumlar tarafindan ortaya ¢ikarilan
finansal inovasyonun finansal istikrar1 bozmadan belirli smirlar ve kullanicilar ile test
edilebilmesini saglamaktir. Diizenleyici deney alanlar1 genellikle geleneksel finansal
teknolojiler i¢in kurulmus ve basarili 6rneklere sahiptir.*’2> Mevzuat yapicilar diizenleyici deney
alanlarmi finansal inovasyonun Oniinii agmak ve olasi risklerini en aza indirmek amaciyla
kullanmaktadirlar. Dolayisiyla diizenleyici deney alan1 bir devletin finansal teknolojilere karsi

kullandig1 en 6nemli politik ekonomi yaklagimlarindan biridir.

Diizenleyici deney alanlar1 geleneksel finansal teknolojiler agisindan yaygin iken merkeziyetsiz
finans i¢in heniiz gelisme asamasindadir. Merkeziyetsiz finans i¢in diizenleyici deney alani
olusturan iilkelerin basinda Ingiltere Finansal Icra Otoritesi gelmektedir.*”> Avrupa Birligi
Avrupa Menkul Kiymetler ve Piyasalar Kurulu (The European Securities and Markets
Authority, ESMA), dagitik defter teknolojilerine dayali uygulamalar i¢in bir deney alani plani
yapmakta ve bunun i¢in bir ¢agriya ¢ikmistir.*’* AGDM diizenleyici deney alani RegLab’in

5

besinci programina merkeziyetsiz finans uygulamalarini almistir.*’> Ispanya’da fintek

470 BIS, SCO60 Cryptoasset exposures (Bank for International Settlements, 2023)

471Jake Frankenfield, “Crypto Regulatory Sandbox”, Investopedia (Erisim 17 Ocak 2023).

472 Giulio Cornelli vd., Funding for fintechs: patterns and drivers (BIS Quarterly Review, 2021),
37 -39.

4BFinancial Conduct Authority, “Regulatory Sandbox accepted firms” (Erisim 25 Ocak 2023).

474The European Securities and Markets Authority (ESMA), Report on the DLT Pilot Regime (ESMA, 2022).
475
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diizenleyici deney alaninin pandemi doneminde merkeziyetsiz finans uygulamalarinin

benimsenmesinde oldukga faydali oldugu aktarilmaktadir.7

Diizenleyici deney alanlari, diizenleyici ve denetleyici kurumlarin merkeziyetsiz finansa olan
yaklagimini bastan sonra degistirebilecek niteliktedir. Zira bu alanlar ilk olarak diizenleyicilere
isin i¢ine tamamen dahil olma imkanim1 tanimaktadr. Ikinci olarak ise uygulama gelistiricilerin
diizenleme ilkelerini akilli sozlesmelere eklemeleri noktasinda daha iyi bir etkilesim
saglamaktadir. Diizenleyici deney alanlari imkansiz uyum siireci ile imkansiz yiiriirlik
asamalarini ortadan kaldirmakta ve devletlere bu alanda uygulanabilir diizenleme ortaya koyma
noktasinda yardimer olmaktadir.*’”” Bu cihetten bakildiginda diizenleyici deney alanlarmin
merkeziyetsiz finansi reel ekonomi ile daha yakindan ¢alismasina destek olacak bir nitelige

sahip oldugu goriilmektedir.
4.1.6. Merkeziyetsiz Finansta Diizenleyicilerin Rolii

Merkeziyetsiz finans karsisinda yenilikleri bir iilkede faaliyete gegirirken diizenleyici
yonetisimi en Onemli unsurdur. World Economic Forum tarafindan yayimlanan politika
yapicilar i¢in rehber diizenleyicilerin merkeziyetsiz finans hizmetleri karsisinda nasil bir

yontem izlemeleri gerektigini ortaya koymaktadir.*’®

Buna gore diizenleyicilerin diizenlemeye yonelik bir aksiyon almalari i¢in dort segenekleri
bulunmaktadir. Sayet bir merkeziyetsiz finans hizmeti dogrudan ilgili diizenleyici kurumun
yasal mevzuatini agikg¢a ihlal ediyorsa bu durumda yaptirim uygulanmasi noktasinda ¢aligmalar
yapilmalidir. Sayet bu, ilgili diizenleyicinin alan1 igerisinde degilse o halde gelismeler takip
edilmelidir. Eger ilgili hizmet bir diizenleyicinin kendi yetki alaninda ya da paydasi oldugu
baska bir kurumun yetki alaninda ise ilgili alan i¢in politika amaglar1 belirlenmeli ve riskler
ortaya koyulmalidir. Bu hizmete yonelik bir diizenleme ¢ikarmak igin erken ise bir diizenleyici
deney alani olusturulmasi faydali olacaktir.*”® Boylece ilgili riskler ve tehditler diizenlemeler

ve politikalar ile bertaraf edilerek bu alanin saglikl bir sekilde gelismesini saglayacaktir.

Abu Dhabi Global Market (ADGM), “Abu Dhabi Global Market invites applications for 5th Reglab Cohort
focusing on the Decentralised Web 3.0 and Token Economy” (Erigsim 25 Ocak 2023).

476 Fernando Quirds, “Regulatory sandbox and DeFi boom: How Spain pushed crypto adoption despite the
pandemic”. Cointelegraph (Erisim 25 Ocak 2023).

477 Joshua Durham, “Regulatory Sandboxes Enable Pragmatic Blockchain Regulation”, Washington Journal of
Law, Technology & Arts 18/1 (2023), 55.

478 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit.

47 World Economic Forum, Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit, 24.
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4.2. 1Islami Finansin Ekonomi-Politigi Acisindan Merkeziyetsiz Finans

Merkeziyetsiz finansta yasanan gelismeler iilkelerin finansal teknoloji ekonomi-politigini
etkiledigi gibi Islami finans politikalarim1 da etkileme potansiyeline sahiptir. Her ne kadar
merkeziyetsiz finansa iliskin kamu politikalar1 tam anlamiyla yerli yerine oturmamissa da
devletler ve politika yapicilar bu alana yonelik gerekli aksiyonlar1 almak durumundadir. Islami
finansin ekonomi-politigi agisindan bakildiginda giin gectikge 6nemli bir konu haline gelen

merkeziyetsiz finansa yonelik tedbirlerin de alinmas1 gerekmektedir.

Bu baglamda Islami finansin genel anlamda politik iktisadi maksatlarina bakildiginda Islam
hukuku acisindan birey, devlet ve toplum i¢in 6nemli olan ii¢ genel amag zaruri, haci ve tahsini
ihtiyaclardir. Bu ihtiyaclar dogrultusunda politik ekonominin maksatlar1 incelendiginde iki

genel gaye one ¢ikmaktadir.*80

1. Mevcut durumda bulunan her tiirlii hayr1 ve hazineyi ortaya g¢ikarmak, bunlardan
yararlanmak ve insanlik yararina kapsamli ve verimli bir surette yeryiiziinii imar
etmek.*¥!

2. Diinya ve ahiret igin iyilik ve esenligi ortaya ¢ikarmak.*%?

Bu iki temel maksat acisindan zaruri, haci ve tahsini ihtiyaclar1 su sekilde agiklamak

miimk{indiir:
Zorunlu (zaruri) ihtiyaglar:

1. Islam devletinde yasayan her insan igin asgari gecim miktarmi saglamak.
2. Devletin kendi sinirlart icerisinde yetecek kadar gerekli sanat, zanaat, tarim ve ticarete
iligkin ihtiyaclar1 saglamak.

3. Iktisadi giic ile iistiinliigii saglayarak kendine yeterli olmay1 gergeklestirmek.
Normal (haci) ihtiyaglar:

1. Giyim, gida, mesken ve ara¢ gibi zorunlu ihtiyaclar disinda kalan toplumlara gore

degisiklik gosteren ve tam yeterliligi saglayan normal ihtiyaclari saglamak.

480 Ali Karadagi, Islam Iktisadina Giris, 243 - 246.

481 «_.O sizi yerden var etti ve size oray1 mamur hale getirme gorevi verdi...” Kur’an Yolu (Erisim 25 Ocak 2022),
Hud Suresi 11/61.

482« “Ey rabbimiz! Bize bu diinyada da iyilik ver, oteki diinyada da iyilik ver; bizi cehennem azabindan koru™...”
Kur’an Yolu (Erisim 25 Ocak 2022), Bakara Suresi 2/201. ; “Allah’1n sana verdiginden ahiret yurdunu kazanmaya
bak ve diinyadan nasibini unutma! Allah sana ihsan ettigi gibi, sen de insanlara ihsanda bulun. Yeryiiziinde
bozgunculuk ¢ikarmaya ¢alisma! Siiphesiz Allah bozguncular1 sevmez.” Kur’an Yolu (Erisim 25 Ocak 2022),
Kasas Suresi 28/77.
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Iktisadi bagimsizligin ve kuvvetin en son siirini gergeklestirmek.

Fakirligi ortadan kaldirmak.

Islam toplumunda farz-1 kifaye kabilinden olan bilimsel ilerleme, toplumu giiclendirme
ve gerekli kurumlar tesis etmek gibi isleri yerine getirerek gelir ve servetin artigini
saglamak.

Gelecek nesiller i¢in iktisadi ve toplumsal giivence alanlar1 olusturmak.

Gerekli tiim tiretim unsurlarmin verimli bir sekilde islenmesini saglayarak iktisadi

kaynaklari en {ist diizeyde kullanmak.

Tyilestirici (tahsini) ihtiyaglar:

1.

Islam toplumu icerisinde yasayan her bir bireyin muteber ve miireffeh icerisinde
bulunacagi bir yasam bi¢imi saglamak.

Devlet nezdinde bulunan tiim olanaklari en iist diizeyde saglamak.

Gelecek nesillerin hayatini refah ve sayginlik igerisinde saglayabilmesi i¢in biiyiik

fonlar ve vakiflar olusturmak.*®3

Islami finansin dayandig1 temel iktisadi politikalarin genel maksatlar1 goriildiigii {izere Islam

toplumunun temel ve zorunlu ihtiyaglarini karsiladiktan sonra mevcutta bulunan her tiirli

imkani degerlendirerek gelecege yonelik hazirliklar yapmaktir. Bu cergeve igerisinde birey,

toplum, piyasa ve devlet iliskileri agisindan miizakere edildiginde merkeziyetsiz finansin

mevcut yararlar1 ve gelecege yonelik katkis1 islami finansin ekonomi-politigi igerisinde ele

alinmasi zaruri bir mesele oldugu anlagilmaktadir.

Diger taraftan Islami finans tarihindeki uygulamalardan goriildiigii {izere finansal islemlerin

gerceklesmesinde su temel esaslarin gecerli oldugunu sdylemek miimkiindiir:

Islami

Finansal islemlerde akde dayali serbest piyasa
Merkezi aracilardan miimkiin oldugunca azade bir finansal ekosistem
Denetim esasi (hisbe ve kadilik teskilati)

Her sart ve durumda malin korunmasi esast

finansin geleneksel finansa ve olusturdugu kurumlara olan entegrasyonu dikkate

alindiginda merkeziyetsiz finansin Islami finansa daha serbest bir alan tamdig1 sdylenebilir.

Ciinkii geleneksel finansta Islami finansa dayal akitleri cari olan finansal mevzuat ¢ergevesinde

her anlamda isletmek miimkiin degildir. Karmasiklig1 acisindan en basit karz akdi dahi

483 Ali Karadagi, Islam Iktisadina Giris, 243 - 246.
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geleneksel finans hukuku igerisinde ¢esitli durumlarda vergiye konu olabilmekte ve kurumlar
faizsiz bor¢ verirken vergi ddemek durumunda kalabilmektedir.*** Bu yiizden akde dayali

serbest piyasanin tesekkiilii onem arz etmektedir.

Bununla birlikte Islami finansin tarihinde 6zel sektdrde bulunan cehbez ve sarraf gibi olusumlar
haricinde merkezi araci kurumlar olduk¢a azdir. Diinyadaki finansal aracilarin yayginlagsmasi
ile Osmanli devletinin son donemlerinde mali merkezilesme calismalar1 ile ortaya ¢ikan
merkezi kurumlar, 6zellikle merkez bankacilii, islami finansa aykiri islemler barindiran
kurumlar olmustur. Medine pazar1 uygulamasinda oldugu gibi Islam ekonomisinde aracilarin
en aza indirgenmesi esas teskil etmistir.**> Bu agidan ele alindiginda merkeziyetsiz finans
aracilarin dagitik ve giivenli bir sekilde dagilimiyla sagladig1 avantaj, Islami finans icin daha

uygulanabilir bir model sunmaktadir.

Islami finans uygulamalarinin temel esaslarindan biri pazarin denetimidir. islam tarihinde tiim
devletler pazarin ¢esitli sekilde denetimine 6nem vererek halkin aldatilmasina, suistimallere ve
sahtecilige karst durmustur. Bu mekanizmanin en 6nemli kurumu ise hisbe teskilati olmustur.
Hisbe teskilati ile pazarda denetim esas kilinarak akitlerin dogru usulde gerceklesmesi
saglanmistir. Ayn1 zamanda hisbe teskilatina dayanan kadilik kurumu da pazara iligkin
uyusmazlik ve anlagmazliklari hizli ¢6zen bir mekanizma olarak goriilmiistiir. Bu ve bunun gibi
kamu politikalarina sahip tiim kurumlar merkezi aracilarin degil bireylerin kendi aralarindaki
finansal iglemlerin giiven igerisinde gerceklesmesini saglamistir. Bu acidan bakildiginda
merkeziyetsiz finans altyapisinin ve olusturulan akilli s6zlesmelerin izlenebilirligi, seffaflik ve
denetimi en iist diizeyde miimkiin kilmaktadir. Aract kurumlarin hesap vermeksizin
isleyebildigi gliniimiiz finans diinyasinda her ne kadar diizenlemeler bulunsa da iilkelerin kendi
cikarlar1 bagka {ilkelerin veya vatandaslarinin zarariyla sonuglanabilmektedir. Bu duruma en
onemli drnek hakim giicteki iilkelerin bazi Islam iilkelerine finansal yaptirimlar uygulamasidir.
Merkeziyetsiz finans, bu gibi keyfi muamelelerin Oniine gegebilecek bir ekosistemi

olusturmaya miisaittir.

Geleneksel finansin olusturdugu kurumlar siirekli olarak finansal krizlere sebep olabilmektedir.
Bu duruma 2008 kiiresel finansal krize sebep olan tiirev bor¢lanma araglar1 gibi uygulamalar

ile kismi rezerv bankacilig1 6rnek olarak gosterilebilir. Tiirev bor¢lanma araglar ile sisirilen

44 Bu durum 6zellikle katihm bankalarinin kendi galiganlarina 6zel sagladign karz-1 hasen uygulamalarinda
gerceklesebilmektedir.

485 Ekrem Erdem, “Miisliiman Bireyin Iktisadi Davranis Hususiyetleri ve islam Piyasa Gelenegi”, Islam Iktisad
ve Piyasa, ed. Taha Egri (Istanbul: IGIAD Yayinlari, 2015), 27.
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mortgage kredileri, sistemin iflasi ile tim diinyay1 biiylik bir krize sokmustur.**¢ Bugiinkii
merkez bankacilig1 sistemi ise kaydi para iiretiminin sistem isleticisi konumunda vatandasin
cari hesabindaki paranin dahi garantisini verememektedir.*®” Merkeziyetsiz finans ise kisilerin
varliklarin1 dogrudan kendi ciizdanlarinda tutmalarina yardime1 olmakta ve herhangi bir kriz
durumunda varhigin korunmasimi saglamaktadir. Bu durum ise Islami finans agisindan tam
rezerv calisan bir sisteme olan ihtiyacini karsilayan bir niteliktedir. islam’in korumakla

yiikiimlii oldugu bes esastan olan malin korunmasi bu sekilde gergeklesebilmektedir.

Merkeziyetsiz finansin elbette kendi acisindan barindirdigi birgok risk bulunmaktadir. Bu
risklerin bir kismi1 mevcut durumda bertaraf edilebilirken bir kismi1 de gerekli diizenleyici
cergeveler ile kontrol edilebilmektedir. Islami finansin ekonomi politigi acgisindan ele

alindiginda gerekli goriilen riskler devletler tarafindan en aza indirgenebilecektir.

Islami finansin merkeziyetsiz finans1 icsellestirmesi sonucu toplumsal yararlar1 sunlar

olabilecektir:;

e Aracisiz ve faizden ari bir finansal ekosistem.

e Tam rezerv para sistemi ile tasarruflarin korunmasi.

e Aracilarin azalmasi ile islem iicretlerinin diismesi.

e Seffaf ve denetlenebilir bir finansal ekosistem.

e Islam toplumlarmna yonelik haksiz finansal kisitlamalarin bertaraf edilmesi.

e Merkeziyetsiz finans uygulamalarinin sinirdan bagimsiz bir sekilde olusturulmas ile
diinyadaki tiim Islam toplumunun aymi cat1 altinda siyasetten bagimsiz ekonomik

olusumlar olusturabilmesi.

Bu faydalarla birlikte Islami finansin iktisadi politika amaglar1 arasinda bulunan haci ve tahsini
ihtiyaclar agisindan en 6nemlisi de gelecek neslin refahina yonelik ¢aligmalarin yapilmasidir.
Merkeziyetsiz finans denetlenebilir, seffaflik ve yenilik¢i 6zellikleri ile gelecege yonelik yeni
uygulamalarin ve fon kaynaklarinin olusmasi noktasinda firsatlar barindirmaktadir. Diinyanin
sunmus oldugu bu imkanlar degerlendirilerek iyilige ¢evrilmesi Islam toplumunun yararmna

olacaktir.

486 Abdullah Muhammed Seidu, “Mevcut Finansal Kriz Neden ve Cozim”, Uluslararas: Iktisadi Kriz Islami
Perspektiften Bir Degerlendirme, Kolektif (Istanbul: iktisat Yayinlari, 2021), 23 - 49.

487 Bugiin 2023 itibartyla Tiirkiye’de bir bankanm iflasi durumunda miisterilerin o bankada bulunan en fazla
400.000 TL tutarindaki tasarrufu teminat altindadir. Bu rakam TMSF. “Mevduat Sigorta Kapsami ve Limiti” m
Avrupa’da 100.000 Euro’dur. Bkz. TMSF, “Mevduat Sigorta Kapsami ve Limiti” (Erisim 25 Ocak 2023);
European Commission, “Deposit guarantee schemes” (Erigim 25 Ocak 2023).
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Ote yandan merkeziyetsiz finans, geleneksel finans ile Islami finansin birlikte ortaklasa
karsilastig1 ilk sinamalardan biridir. Geleneksel finans i¢in de yeni bir konu olmakla birlikte
devletler genellikle bu konuyu oncelikle mevcut finansal yonetisimleri igerisinde dikkate
almaktadir. Islam iilkelerinde cari olan Islami finans yaklasimi mevcut sistem ile entegre

488 Bu durumda o6ncelikle

calistiginda Oncelikle mevcut sistemin uyumu beklenecektir.
geleneksel finansin {iriin ve hizmetlerini islami finansa uyumlu hale getirmeye ¢alisirken
merkeziyetsiz finans uygulamalarinin uyumlu hale getirilmesi ¢alisilacaktir. Geleneksel
finansin merkeziyetsiz finansa uyumu tartisilirken Islami finans acisindan ele alinabilecek

politik iktisadi konular bu siire zarfinda tartismaya acilarak ¢oziilebilecektir.

Sonug olarak Islami finansin merkeziyetsiz finansa olan olas1 yaklasimi degerlendirildiginde,
bu teknolojinin kullanimi iilkelerin bagimsizlit ve savunma giicii agisindan Onemlidir.
Tabakoglun’nun ifadesiyle “...Islam iktisadimin yiiksek bir teknolojik sistemi benimsedigini
fakat insanlari teknolojinin esiri yapmak istemedigini diistinebiliriz. Teknoloji iilkenin
bagimsizliginin ve savunma giiciiniin bir vasitasi olarak degerlendirilmelidir.”** Baska bir
acidan ele alindiginda ise islam Isbirligi Teskilat: tarafindan 1981°de yayimlanan “Evrensel
Islam insan Haklar1 Beyannamesi nde yer alan “Ummetin menfeatlerine aykir1 olmayan, seriati
zedelemeyen ve Islami degerlere karsi olmayan ticaretler yasal addedilir’*®® ifadesi ile
belirtildigi gibi merkeziyetsiz finans Islami ilke ve esaslara aykir1 olmayan bir¢ok kism1 mesru
kabul edilebilecek unsurlar barindirmaktadir. islam hukuku cercevesinde ise merkeziyetsiz
finans maslahat-1 miirsel baglaminda ele alinabilecektir. Bu baglamda slami finansin ekonomi

politik giindeminde merkeziyetsiz finansin yer edinmesi tedrici bir yaklagimla miimkiin

olabilecektir.
4.2.1. Islam Ulkelerinde Islami Finans Ekonomi-Politigi ve Merkeziyetsiz Finans

Merkeziyetsiz finans genellikle devletlerin finansal teknoloji ekonomi politigi cer¢cevesinde ele
alinmaktadir. Islam iilkelerinin bir kismi1 merkeziyetsiz finans1 ekonomi politikasi planlarina
almislardir ancak bu iilkelerin Islami finans politikalarma baktigimizda ise merkeziyetsiz
finansin heniiz Islami finans agisindan dogrudan ele alinmadig1 goriilmektedir. Bu noktada
Islami finans biiyiikliigii agisindan ilk on iilke arasinda bulunan BAE, Bahreyn ve Tiirkiye

incelebilecektir (Tablo 26). BAE, yukarida da bahsedildigi {izere, diinya ¢apinda oncii bir

438 {slami finansin geleneksel finans ile entegrasyonuna iliskin elestiri i¢in bkz. Mehmet Asutay, “Onséz”, Islami
Finansin Politik Ekonomisi Kérfez Ulkeleri Uygulamasi, ed. Erhan Akkas (Istanbul: iktisat Yayinlari, 2022).

489 Tabakoglu, Islam Iktisadina Girig, 452.

4990rganisation of Islamic Cooperation, The Cairo Declaration of the Organization of Islamic Cooperation on
Human Rights (OIC, 1981.)
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yaklasimla merkeziyetsiz finansa yonelik miinhasir bir diizenleyici ve denetleyici kurum
olusturmustur. Bu kurum ile merkeziyetsiz finans uygulamalarinin 6nemli bir bolimii i¢in
diizenleme ve rehberler ¢ikarmustir.*”! Fakat BAE’de merkeziyetsiz finans politikalarmin
Islami finans agisindan dikkate alinmadig1 goriilmektedir.**> Bahreyn’de ise Bahreyn Merkez
Bankas: tarafindan merkeziyetsiz finansa yonelik diizenlemeler yeni baglamigtir. Bu
diizenlemelerle birlikte lisanslama siirecine girilmistir. Seri uyumu bulunan bir dijital varlik
borsasi olan CoinMena Bahreyn merkez bankasindan lisans alarak faaliyete baslamistir.
Tiirkiye’de ise merkeziyetsiz finansa yonelik sermaye piyasasi acisindan gerekli diizenlemeler
calisilmaya baslanmistir fakat heniiz net bir gelisme bulunmamaktadir. Tiirkiye katilim finans
stratejisi ile “finansal teknolojilerin etkin kullanim1” stratejik plana dahil edilmis ancak
merkeziyetsiz finans uygulamalar1 heniiz diizenlenmediginden bu stratejik plan kapsaminda ele
alimmamigtir. Diger iilkelerde ise heniiz merkeziyetsiz finansa iliskin 6zel diizenlemeler
bulunmamaktadir. Bu durum aslinda merkeziyetsiz finansin Islami finansin ekonomi politigi

cercevesinde ele alinmamasinin da 6nemli nedenlerinden biridir.

Ulkelerin seri yonetisim agisindan dijital varliklara ve merkeziyetsiz finansa yaklasimi da bu
alandaki geligsmeleri etkileyebilmektedir. Bu on iilkenin diyanet isleri gibi resmi kurumlarinin
veya Islam hukukgularmin fetvalara bakildiginda dijital varliklarin genellikle devlet destekli
olmamalar1 gerekcesiyle reddedildigi ve uygunluk verilmedigi goriilmektedir. BAE ve
Tiirkiye’de resmi kurumlar dijital varliklar aleyhine goriis belirtmisse de geleneksel finans
acisindan merkeziyetsiz finansa yonelik diizenlemeler yapilmaktadir. Bahreyn’de ise devlete
bagli bir kurum olmasa da Bahreyn Merkez Bankasi’nin faaliyet izni verdigi Shariah Review
Bureau merkeziyetsiz uygulamalarini tek tek inceleyerek genel anlamda Islam hukukuna aykir

olmadiklar1 gerekgesiyle uygunluk vermeye baglamigtir.**?

Tablo 26. islami Finansta En Biiyiik 10 Ulkenin Merkeziyetsiz Finans Resmi Yaklasimlari

Ulke Dijital Varhklara iliskin Resmi Fetva | Merkeziyetsiz Finansa
Yonelik Ozel Diizenleme

[ran** Uygunluk vermemistir. Bulunmamaktadir.

Suudi Arabistan*® Uygunluk vermemistir. Bulunmamaktadir.

41 Dubai Virtual Assets Regulatory Authority (VARA), “VARA's Regulatory Objectives”.

4:’2 Turan, “Kérfez Ulkelerinde Finansal Teknoloji Ekonomi Politigi ve islami Finans: Birlesik Arap Emirlikleri
Ornegi”.

493 Mufti Faraz Adam vd., The Shariah factor in Cryptocurrencies and Tokens.

494Davit Babayan, “Iran Authorizes “Haram” Bitcoin as US Sanctions Choke Economy”, NewsBTC (Erisim 30
Ocak 2023).

495The New Arab, “Digital currency bitcoin 'forbidden in Islam’, rules Saudi cleric” (Erisim 30 Ocak 2023).

181



Malezya*® Uygunluk vermemistir. Bulunmamaktadir.
BAE*¥’ Uygunluk vermemistir. Tim ayrintilar ile
diizenlenmistir.
Katar*® Dolayli olarak uygunluk vermemistir. | Bulunmamaktadir
Kuveyt*” Uygunluk vermemistir. Bulunmamaktadir
Endonezya®* Uygunluk vermemistir. Bulunmamaktadir
Bahreyn®! Dolayli olarak uygunluk vermistir. Ozel diizenlemeler
bulunmaktadir.
Turkiye®*? Uygunluk vermemistir. Ozel diizenlemeler
hazirlanmaktadir.
Banglades®* - Bulunmamaktadir

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

Bireylerin kullanimi agisindan bakildiginda ise dijital varliklara seri acidan resmi otoriteler
uygunluk vermemis olsa da dijital varlik sahipligi diinya ortalamasinin %12.3 oldugu bir
ortamda Tiirkiye, Endonezya, BAE ve Malezya ortalamanin iistiinde dijital varlik sahipligine
haizdir. Suudi Arabistan ve Misir’da ise bu oran ortalamanm altindadir (Tablo 27).°* Bu
Miisliiman {ilkelerde seri uygunluk olmasa dahi kullanimin varligim1 ve giin gegtikce arttigini

gostermektedir.

Tablo 27. internet Kullanicilarina Gore Dijital Varhk Sahipligi

Ulke Sahiplik Yiizdesi
Tiirkiye %25.8
Endonezya %20.2

49 Mufti of Federal Territory's Office, “Bayan Linnas Siri Ke-153: Hukum Penggunaan Mata Wang Bitcoin”
(Erigsim 30 Ocak 2023).

497 General Authority of Islamic Affairs and Endowments (GAIAE), “Fatwa On Bitcoin & Other Digital
Cryptocurrencies” (Erigim 30 Ocak 2023).

498 Fatemeh Salari, “Islamic scholar dismisses digital currencies as forbidden”, Doha News (Erisim 30 Ocak 2023).
499 Zawya “Kuwait issues fatwas against Bitcoin trading” (Erisim 30 Ocak 2023).

500 Arys Aditya, “Crypto Is Forbidden for Muslims, Indonesia’s National Religious Council Rules”, Bloomberg
(Erisim 30 Ocak 2023).

01 Nicolas Bremer, “Shariah compliant cryptocurrency exchange graduates from Bahrain fintech sandbox”,
Islamic Finance News.

392 Din Igleri Yiiksek Kurulu, “Dijital Kriptoparalarm Kullaniminin Dini Hiikmii”.

503 Banglades’te genel anlamda dijital varlik alim satim yasaktir. Dijital varliklar hakkinda herhangi bir dini
hiikme rastlanmamigtir. Freeman Law. “Bangladesh and Cryptocurrency” (Erisim 30 Ocak 2023).

504 We Are Social, “The Global State Of Digital In October 2022” (Erisim 30 Ocak 2023).
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BAE %18.5

Malezya %16.9
Suudi Arabistan %8.4
Misir %5.9

Kaynak: We Are Social

Diger agidan bakildiginda ise Tiirkiye ve Endonezya gibi Islam iilkelerinin merkeziyetsiz finans
indeksinde ilk 20’ye kadar girebildigi goriillmektedir. Bu noktada bir¢ok farkli kategoride tiim
iilkeler arasinda siralamaya girerek bu alana olan halkin ve piyasanin talebinin yiiksek oldugu

goriilmektedir (Tablo 28).3%

Tablo 28. islam Ulkelerinin Merkeziyetsiz Finans indeksi

Ulke Genel Endeks Siralamasi

fran -
Suudi Arabistan 67
Malezya 29
BAE ’
Katar 141
Kuveyt -
Endonezya 20
Bahreyn 135
Tiirkiye 12
Banglades 36

Kaynak: Chainalysis

Bu Islam iilkelerinin ¢cogunlugu her ne kadar merkeziyetsiz finans alaninda ciddi ¢aligmalar
yapmamis olsa da hepsi merkez bankasi dijital parasi i¢in gerekli aragtirmalara baslamis, bir

kismi pilot asamasina ge¢mis ve bir kismi da kavram kanitlama asamasindadir (Tablo 29). BAE

505 Chainalysis, The 2022 Geography of Cryptocurrency Report (Chainalysis, 2022).
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ve Suudi Arabistan kendi aralarinda Project Aber adiyla bir merkez bankasi dijital parasi projesi

baglatarak burada edindikleri tecriibeler 1s181inda kendi dijital paralarina odaklanmiglardir.3%

Tablo 29. islami Finansta En Biiyiik 10 Ulkenin Merkez Bankas1 Dijital Paras

Cahismalanr
Ulke MBDP MBDP Ismi Islami Finans 1slami Fintek
Baslama Yih Biyiiklugii Indeks Siralamasi
fran Kavram 2018 Crypto-Rial $838.3B 9
Kanitlama
Suudi Pilot 2019 Aber / $826B 2
Arabistan /Aragtirma CBDC
Malezya Kavram 2017 E-Ringgit $619.7B 1
Kanitlama
BAE Pilot / 2019 Aber / $251B 4
Aragtirma CBDC
Katar Arastirma | 2022 Qatar $156.4B 7
CBDC
Kuveyt Aragtirma | 2019 Kuwait $144.4B 6
CBDC
Endonezya Arasgtirma | 2018 Digital $119.5B 3
Rupiah
Bahreyn Arastirma | 2018 Digital Rial $102.1B 5
Tirkiye Kavram 2018 Dijital Lira $77.5B 11
Kanitlama
Banglades Arastirma | 2022 Bangladesh $50.3B 10
CBDC

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

Ulkelerin genel yaklagimlari ile Islami finansin ilke ve esaslar1 ile ge¢mis ve giiniimiizdeki

tecriibeler dikkate almnarak bir degerlendirme yapildiginda islami fintekler konusunda

gelismekte olan Islam iilkeleri merkeziyetsiz finansin geleneksel finansi etkiledigi bu noktada

calismalarina basladiklar1 goriilmektedir. Ancak yine de bu konuda islami finansa yonelik bir

calismada bulunmamuslardir. Cagdas Islami finansm gelisimi cogunlukla iilkelerin politik

506 Saudi Central Bank - Central Bank of the U.A.E., Joint Digital Currency and Distributed Ledger Project:
Project Aber Report (SAMA and CBUAE, 2020).
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ekonomileri ile yiikseldiginden Islam iilkelerinde Islami finansin geleneksel finans ile

iligkisinin azaltilmasi noktasinda merkeziyetsiz finans ile olan iligkisi 6nem arz edecektir.
4.2.2. Devletlerin Rolii

Islami finansin gelisimi icin devletlerin misyon odakli bir Islami finans iddias1 olmak
durumundadir. Devletler ¢ikardiklar: stratejik plan ve diizenlemelerin Stesinde Islami finansi
desteklerse ancak merkeziyetsiz finansin Islami finans baglaminda kullanim potansiyeli ortaya
cikabilecektir. Kamu yatirimlarinin sadece bir ekonomik ortamin canlanmasi i¢in degil heniiz
hi¢ yapilmamis ve odaklanilmamis islere yonelmesi ¢ok énemlidir.>°” Kamu yatirimlarinin bu
kapsayiciligr glinimiiz biiytik teknoloji sirketlerinin temelinde yer almaktadir. Compagq, Intel
ve Google devlet tesvikleri alarak bugiine geldikleri gibi biiylik ve yenilik¢i girisimlerin de

meydana ¢ikmasi igin devletin bu itici giiciine ihtiya¢ bulunmaktadir.>%®

Devletin oncii yatirime1 ve hizlandirict olarak yer almasi bilginin yayilmasi ve bilgi agmin
genislemesi i¢in zaruridir. Zira devlet bilgi ekonomisinin sadece kolaylastiricist degil
olusturucusu olarak da hareket etmektedir.’” Bu Polanyi’nin de vurguladigi gibi kapitalist
piyasanin olusumunda da bdyle olmustur. Devletin dogrudan yatirimlar: yenilik¢ilik anlaminda
ekosistemi hareketlendirmekle birlikte vizyon, misyon ve stratejik planlarin olusturulmasi da
piyasay1 canlandirmaktadir.’'® Biyoteknoloji, nanoteknoloji ve internet teknolojilerinde kamu
yatinmlar1 gerceklestikten 15 - 20 yil sonra girisim sermayesi fonlar1 ortaya ¢ikmigtir.>!!
Yapilan arastirmalar sirketlerin de sektor karliligr icin degil planlanmis olan teknolojik ve
piyasa firsatlarindan yararlanmak igin yeni bir sektore giris yaptiklar1 gézlemlenmistir.>'> Bu
aragtirmayl dogrulayan en oOnemli olaylardan biri Tiirkiye’de dijital bankacilik lisanst
yonetmeliginin yayimlanmasimin akabinde ilk 3 kurulus izni bagvurusunun dijital katilim
bankaciligi i¢in yapilmasi ve faaliyet izni alan ilk iki dijital bankanin katilim bankalar

olmasidir.>13

Silikon vadisi bugiinkii basarisin1 gegmiste Savunma Ileri Arastirma Projeleri Ajansi (Defense
Advanced Research Projects Agency, DARPA) projesinin bdlgede olusturdugu hareketlilik ile

ortaya c¢ikan internet teknolojileri ile meydana gelen hiikiimet harcamalari, kurumsal stratejiler,

507 Mariana Mazzucato, The Entrepreneurial State: Debunking Public vs. Private Sector Myths (New York:
PublicAffairs, 2015), 9.

508 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 11, 27.

509 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 15.

519 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 27.

S Mazzucato, The Entrepreneurial State, 29.

512 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 30.

513 Capital, “Tiirkiye'nin ilk dijital bankas1 Hayat Finans oldu” (Erisim 30 Ocak 2023).
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sektor-iiniversite isbirligi ve soguk savas savunma politikalarinin énceliklerine bor¢ludur.®!*
Bugiin ayni sekilde Apple’in tiiketici elektroniginde Oncii bir sirkete donlismesinin ardinda
yatan birgok devlet yatiriminin ortaya ¢ikardigi teknolojiler bulunmaktadir.’!> Devletin dzel
sektdriin oncii oldugu yenilikleri sadece birtakim vergi tesvikleri ve dolayli yatirimlarla en iyi
sekilde destekleyebilecegi, devletin girisimci giicliniin bir¢ok alanda olusturdugu ag etkisi ile

yanliglanmustir,>'6

Devletler internetin ilk ¢ikisinda oldugu gibi bilgisayar aglarinin protokolii olan TCP/IP gibi
protokolleri ¢ignemeden internet uygulamalarina yonelik diizenlemeler yapmistir. Bu agidan
diistintildiiglinde devletlerin diizenleyici yaklasimi da protokol seviyesinde degil, uygulama
seviyesinde olmasi gerektigidir. Protokollerin merkeziyetsiz bir sekilde gelistirilmesi onlarin
dogrudan diizenlemeye tabi olamayacagini gostermesi gibi teknik olarak da miimkiin
goziikmemektedir. Dolayisiyla devletlerin uygulama seviyesindeki diizenleyici yaklasimi
teknolojik gelismeleri tehlikeye atmadan ekosistemin gelisimine katki saglayacaktir.
Ciizdanlar, websiteleri ve uygulamalar her yargi bi¢iminde denetlenebilir ve uyumlastirilabilir.
Bu yiizden devletlerin diizenleyici yaklagimi internet ekosisteminde oldugu gibi uygulama

diizeyinde oldugunda basarili olabilecektir.>!’

Bu bakis agisiyla, merkeziyetsiz finansmn ve dolayisiyla Islami finans uyumlu/odakl
merkeziyetsiz finans uygulamalarinin girisimci devlet anlayisiyla bir sonraki asamaya
gegebilecegi sdylenebilir. Devlet sadece diizenleyici ve denetleyici konumundan 6te bu alanin
gelismesinde 6zel sektor tarafindan dngoriillmemis sekilde hareket ettiginde 6zel sektdr kendini
bu yone dogru cekerek ekosistemin gelismesini saglayacaktir. Bununla birlikte devletlerin
temel yaklagimi teknolojinin ve protokollerin degil uygulamalarin diizenlenmesi ve denetimi
noktasinda olmalidir. Islam iilkeleri tarafindan ortaya koyulacak bu yaklasimlar piyasanin
dogru gelisimi i¢in dnemlidir.
4.2.3. Islam Isbirligi Teskilatinin Rolii

Islam Isbirligi Teskilatinin nizamnamesi niteligindeki kurulus sézlesmesi temel amacin; “Uye
devletlerin halklar icin siirdiiriilebilir kalkinma, ilerleme ve refah saglarken Islam'm diinyadaki
onct roliinii yeniden canlandirmak i¢in ¢alismak; Miisliiman halklar ve tiye devletler arasindaki

birlik ve dayanigma bagin1 gelistirmek ve giiclendirmek; Ortaklik ve esitlik ilkelerine uygun

514 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 69, 83.

515 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 99 - 116.

516 Mazzucato, The Entrepreneurial State, 207.

517 Miles Jennings, “Regulate Web3 Apps, Not Protocols”, al6z crypto (Erisim 30 Ocak 2023).

186



olarak, kiiresel ekonomiye etkin entegrasyon i¢in siirdiiriilebilir sosyoekonomik kalkinmay1
saglamak tizere liye devletler arasinda isbirligini tesvik etmek” oldugunu aktarmaktadir.>'® Bu
amaclar acisindan konumuz degerlendirildiginde Islam Isbirligi Teskilatinin merkeziyetsiz
finans1 Islam iilkelerinde ve iiye iilkeler arasinda Islam’a uygun bir sekilde tesvik edecek

stratejiler gelistirmektir.

Yine Islam Isbirligi Teskilati tarafindan yayimlanan Evrensel iIslam Insan Haklari
Beyannamesinin 15. maddesinde yer alan “ekonomik diizen ve gerektirdigi haklar “basliginda

Islam’1n ilke ve esaslarina dayali ilkeler tespit edilmistir:

“a) Biitiin sahislar, iktisadi faaliyetlerinde tabiatin sundugu biitiin nimetlerden ve imkanlardan

faydalanma hakkina sahiptir. Bunlar, yiice Allah’1n biitiin insanlia bahsettigi nimetlerdir.
b) Her sahis, rizkini, mesru olarak, kazanma hak ve salahiyetine sahip bulunur.

c¢) Her kisi, ferden veya topluca olarak mallarina malik olma hakkina sahiptir. Baz1 iktisadi

mallarin millilestirilmesi toplumun menfaatine oldugu takdirde yasal olabilir.

d) Fakirlerin, zenginlerin mallarinda, belirlenmis bir haklar1 mevcuttur ve bunu zekat tanzim
etmigstir. Bu hak, idareciler tarafindan iptal edilemez, engellenmez, bu hususta herhangi bir
miisamaha gosterilmesi caiz degildir; zekat vermeyenlerle savas etme sonucu zuhur etse bile

hak mutlaka sahibine verilir, engelleyenlere miisamaha gosterilmez.

e) Tabii servet kaynaklarini ve iiretim yollarimi, islam iimmetinin maslahati i¢in yénlendirmek
ve tanzim etmek, devletin vazifesidir; bunlarin ihmali yahut kotii kullanimlari asla caiz degildir.
Tabii kaynaklarm Islam hukukunun haram kildig1 yahut toplumun maslahatina zarar veren

islerde kullanmak da caiz degildir.

f) Dengeli bir ekonominin gelisimini temin ve isletmeci toplumu korumak maksadiyla seriat,
her tiirlii tekeli, kisitlayict ticari faaliyetleri, kotii kullanimlari, aldatmalari, sonucu itibariyle
anlagmazliga sebep olacak muameleleri, ihtikar1 karaborsacilig1 ve aldatici, yalanct reklamlari
yasaklar.

g) Ummetin menfaatlerine aykiri olmayan, seriati zedelemeyen ve Islami degerlere kars:

olmayan ticaretler yasal addedilir.” 3

S8 OIC, Charter of the Organisation of Islamic Cooperation (OIC, 1972).
519 Ash igin bkz. The Cairo Declaration of the Organization of Islamic Cooperation on Human Rights; Tiirk¢e
kaynagi i¢in bkz. Islam Insan Haklar1 Bildirgesi (Erisim 4 Subat 2023).
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Islam Isbirligi Teskilatinin bu yaklasimi dogrultusunda islam iilkelerinde yer alan yetkili din
isleri kurullar1 merkeziyetsiz finansi1 vatandasin maslahati nazariyla ele almak ve buna gore
yeniden diisiinerek iilkenin finansal teknoloji ekonomi-politigine Islami finans agisindan destek
olmak durumundadir. Bu ilkelerde bahsi gegen tiim hususlar merkeziyetsiz finansin 6niiniin

acilmasi noktasinda unsurlar barindirmaktadir.

Islam Isbirligi Teskilatina bagli olan Islam Kalkinma Bankasi (IsDB) ise iiye iilkelerin
kalkinmasia verecegi katkiya, olusturmus oldugu tiim kaynaklarla birlikte merkeziyetsiz
finansin imkanlarmi da dahil edebilecektir. islam Kalkinma Bankasi 2023-2025 Stratejik
Yeniden Hizalanma Planinda yenilikgi Islami finans araglarmi destekleyecegini
vurgulamistir.2° Merkeziyetsiz finansin yenilik¢i bir arag olarak Islami finans kapsaminda ele

alinmasi bu agidan oldukga 6nemlidir.

Islami finans kurumlarini ortaya koyan iilkeler standartlar noktasinda ortak kurumlar insa etmis
ancak ortak hareket eden kurumlarin olusturulmasinda zayif kalmislardir. Bu baglamda
degerlendirildiginde merkeziyetsiz finans bunun igin biiyiik bir potansiyeldir. Islam Isbirligi
Teskilat: ve Islam Kalkinma Bankas1 merkeziyetsiz finans araclarini islam toplumu lehine

kullanilmasi i¢in gerekli ¢alismalari yapmak durumundadir.
4.2.4. Uluslararasi Standart Belirleyicilerin Rolii

Islami Finans Kuruluslar1 Muhasebe ve Denetim Kurulusu (AAOIFI), Islami Bankalar ve
Finansal Kurumlar1 Genel Konseyi (CIBAFI), Uluslararasi islami Finans Piyasas1 Kurumu
(ITIFM), Islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB) ve Uluslararas1 Islami Likidite Y®&netimi
Kurulusu (IILM) bulunduklar1 alan itibariyla merkeziyetsiz finansa yonelik ciddi ve énemli
aragtirmalar yaparak Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finansin gelisimine katki
saglayabilecektir. Islami bankalar ve finans kuruluslari igin standartlar saglayan bu kuruluslar
merkeziyetsiz finansin imkanlar1 ve potansiyeli noktasinda Islami finans acisindan nasil katki
saglayabileceklerini  tasarlayabileceklerdir.  Ulkeler —merkeziyetsiz  finansa iliskin
diizenlemelerini yaptiklarinda Islami finans kuruluslarmin konumunda bir belirsizlik
olusmamas1 adina bu standart koyucu kurumlarin rolii nemlidir. Sayet bu standart belirleyici
kurumlarin kapasiteleri bu alana sirayet etme noktasinda yetersiz kaliyorsa, bu alana 6zgii yeni

bir standart olusturucu kurum tesis edilebilecektir.

520 Islamic Development Bank, The IsDB Realigned Strategy (I1sDB, 2022).
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4.2.5. islami Finans Kurumlarmn Rolii

Merkeziyetsiz finansin Islami finans ¢er¢evesinde gelisiminde Islami finans kurumlar1 énemli
rol oynayabilecektir. Her ne kadar Islami finans kurumlar1 genellikle geleneksel finansal
diizenleyicilere tabi olsalar da bu alandaki gelisimi artirabilecek imkana sahip olabilirler.
Bankalar ve finansal kurumlarin merkeziyetsiz finans icin saglayabilecekleri saklama ve
yatirim hizmetleri bulunmaktadir. Bu baglamda Islami finans kurumlar1 dijital varliklarin
saklanmasinda gerekli teknik ve bilgi altyapisini saglayabilirler. Bununla birlikte Islami finans
uyumlu dijital varliklar i¢in bir endeks olusturabilir ve bu kriterleri saglayan protokoller ve
uygulamalar i¢in yatirim hizmetleri sunabilirler. Bdylece merkeziyetsiz finansin islami finans
uyumlu kurumsal gelisiminde 6nemli bir rol iistlenebilirler. Islami finans kurumlar
merkeziyetsiz finans uygulamalari, Ozellikle merkeziyetsiz otonom organizasyonlarla,
miisterilerini Islami finans iiriin ve hizmetlerinin y&netisimine dahil ederek katilimcilig1 tesvik
edebilirler. Bdylece Islami finans kuruluslari ile miisteriler arasindaki talep ve arz uyumsuzlugu

bu sekilde ¢oziilebilir.>?!
4.2.6. Protokol, Uygulama, Girisimci ve Topluluklarin Rolii

Merkeziyetsiz finans1 Islami finans politika yapicilarinin, diizenleyicilerin ve Islami finans
kurumlarinin giindemine elbette girisimler ve girisimciler dahil edebileceklerdir. Sayet
protokoller ve iizerinde c¢alisan uygulamalar ile bunlarin topluluklari bulunmazsa bu alanda
gelisim de goriilemez. Islami finans uyumlu uygulamalar ¢ikaran girisimciler bunlarin seri
uyumu ile pratikteki karsihigini dogru gosterdikleri dlgiide islami finansin bu alanda ilerlemesi
miimkiin olabilecektir. Bu anlamda en 6nemli konulardan biri de topluluklardir. Merkeziyetsiz
finans uygulamalarinin bu kadar kisa silirede yayginlasmasi ve kendi takipgilerine sagladigi
hibeler ve tesvikler toplulugun olusturdugu bir kuvvet ve ag etkisinden kaynaklanmaktadir.
Islam toplumunun tabii bir toplulugu bulundugu i¢cin burada Islami finans noktasinda ortaya
cikacak uygulamalarin hélihazirda kendi degerleri bulunmaktadir. Bu degerler iizerine insa
edilecek her girisim kendi toplulugunu dogrudan ¢ekebilecektir. Topluluklarin en 6énemli roli
de Islami finansin sadece kurumsal y&netisimin degil toplulugun yénlendirmesiyle de hareket
edebilmesini saglamaktir. Burada kilit unsur toplulugun, iyi ve saglam bir yonetisim ile

uygulamanin gidisatin1 dogru bir sekilde yonlendirebilme giiciidiir. Dolayisiyla Islami finans

521 Kurumsal agidan yaklasimlar i¢in bkz. ConsenSys, DeFi and Web3 for Organizations (MetaMask Institutional,
2022).
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odaginda merkeziyetsiz finans hizmetlerinin gelismesi i¢in en 0nemli paydaslarin basinda

protokol, uygulama, girisimci ve topluluk gelmektedir.
4.2.7. Miisteri ve Kullanic1 Olarak Bireylerin Rolii

Merkeziyetsiz finans topluluk odakli bir gelisime sahip oldugundan bireylerin miisteri ve
kullanici olarak rolleri cok dnemlidir. Bireyler topluluk giiciiyle bu uygulamalarin yol haritasini
degistirebilir, katki saglayabilir ya da kotii bir yola gitmesini engelleyebilir bir konuma sahiptir.
Bireyler bu piyasada sadece dijital varlik alan ve satan pozisyonunda degillerdir. Bu durum
diger tiim emtia ve hisse senedi piyasasinda yasanan gelismelerden tamamen farklidir.

Dolayisiyla bireylerin haklar1 ve sorumluluklari dikkatle ele alinmalidir.

Islami finansin politik ekonomisi mevcut durumda bireylerin taleplerinden ziyade piyasadaki
bliylik oyuncularin taleplerine odaklanmigtir. Merkeziyetsiz finans baglaminda ¢izecegi yol
haritasinda ise piyasa yapici olarak bireylerin rolii daha ehemmiyetli hale geldiginden bireylere
odaklanmak durumunda olunacaktir. Bu durumda bireylerin bilgi anlaminda giiclendirilmesi

ve haklariin korunmasi noktasinda ¢aligmalara agirlik verilmelidir.

Bireyler ise Islami finansin gelisimine katki saglamak amaciyla yonetisim mekanizmalarina
dahil olduklarinda hassas ve hakkaniyetli davranmak durumundadirlar. Uygulamalarin oylama
mekanizmalarina baglh olmakla birlikte, oylarin uzmanlara delege edilmesi noktasinda dogru
kisilere delegasyonun saglanmasi hususunda hareket etmek durumundadirlar. Tiim bu
degerlendirmeler ¢ergevesinde bireylerin miisteri ve katilmci sifatiyla Islami finansin

gelisiminde hi¢ olmadig1 kadar bir role sahip olacaklarini s6ylemek miimkiin olacaktir.
4.2.8. Seri Diizenleyici Deney Alani

Finansal teknolojiler, merkeziyetsiz finans ve dijital Islam ekonomisi girisimlerinin seri agidan
saglikl1 bir sekilde ele alinabilmesi igin “seri diizenleyici deney alani” 6nerisi yapilmaktadir.>
Bu seri diizenleyici deney alani bir girisim kulucka merkezi gibi yenilik¢i iiriinleri Islam
hukukgulari, sektdr uzmanlar1 ve girisimcilerle birlikte degerlendiren bir yap1 olarak ilgili
girisimin seri uyumlulugunu saglayabilecek bir mekanizma olusturacaktir. Bu yap1
olusturulduktan sonra girisimler buraya bagvurup is modellerini ve deger 6nerilerini, uygulama
isleyis bi¢imini sunacaklardir. Sektdr uzmanlari ile Islam hukukgular1 bu girisimleri

degerlendirerek Islami finansa uyum icazeti alabilmeleri amaciyla uyumlu hale getirmek igin

522 Mufti Faraz Adam, “Shariah Considerations for Web3, DeFi and NFTs”, Global Islamic Fintech Report 2022
(Dinar Standard - Elipses, 2022); IBF Net Group, “Shariah Sandbox for Islamic Fintech Regulation?” (Erigim 4
Subat 2023).
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oOnerilerini geri bildirim olarak sunacaklardir. Boylece yenilik¢i bir girisim ortaya ¢ikmadan

Islami finans ile olan uyumlulugunu dogrulayabilecek ve piyasaya giris yapabilecektir.’??

Bu yapt aym zamanda Islam hukukcularinin da yenilik¢i is modeline sahip girisimin ilk
sathasinda bulunarak ekosisteme iliskin bilgiler edinecektir. Bu etkilesim bir sonraki Islami
finans uyumlu girisimlerin dogru anlasilma ve onay alma siireclerini hizlandiran bir faktor

olacaktir.>%*

Diizenleyici deney alan1 bakis acis1 seri yonetisim i¢in yeni bir olgu olmakla birlikte Islami
finanst bir ileriye tasiyacak 6nemli bir unsurdur. Seri diizenleyici deney alanit hem geleneksel
fintekler hem de merkeziyetsiz finans i¢in degerlendirilebilecektir. Bu yapinin olusumu islami

finans uyumlu merkeziyetsiz finansin gelismesinde biiyiik rol oynayacaktir.

4.2.9. Islami Finansin Kurumsal Yénetim Perspektifi Acisindan Merkeziyetsiz

Yonetisim

Islami finans kuruluslar1 yiizyillardir siiregelen yonetim bilimi ile islami finansin ¢agdas
yonetisim tarihinde elde ettigi uygulamalar cergevesinde saglam bir kurumsal ydnetisim
mekanizmasi olusturmuslardir. Bu kurumsal yonetisim mekanizmast genel anlamda
diizenleyici otorite, hissedarlar, yonetim kurulu, fikhi danisma komitesi, iist yonetim, mudiler,
calisanlar, ve denetgiler tarafindan olusmaktadir. Bu paydaglarin gorev ve sorumluluklari belirli

bir siire¢ ve organizasyonel olgunluga bagli olarak yerlesmistir (Tablo 30).52°

Tablo 30. islami Finans Kuruluslarinda Kurumsal Yonetisimin Ana Unsurlar:

Unsur Fonksiyon ve Sorumluluk

Diizenleyici Otorite | Islami finans kuruluslarimin ihtiyaclarina uygun olan yeterli ve saglam
bir diizenleyici ¢erceve olugturma

Hissedarlar Y 6netim kurulunu, denetgileri, fikhi danigsma komitesini onaylama

Y o6netim Kurulu Kurulusun genel politika ve stratejisinin belirleme ve iist yonetimin
hissedar ve yatirim hesabi sahiplerinin haklarin1 korumasini gézetme

SB3Mufti Faraz Adam, “Reimagining Shariah Governance for Emerging Technologies and Innovative Products”,
Amanah Advisors (Erigim 4 Subat 2023).
524 Adam, “Shariah Considerations for Web3, DeFi and NFTs”.

525 M. Umer Chapra - Habib Ahmed, “Corporate Governance In Islamic Financial Institutions”, Islamic

Development Bank, 2002. akt. Tiirkcesi Bilal Soysal, Islami Finansta Kurumsal Yonetisim (Istanbul: iktisat
Yayinlari, 2021), 46.
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Fikhi Danisma | Ilgili fikhi ilke ve kurallar1 belirleme ve bunlara uyumu goézetme
Komitesi

Ust Yonetim Yonetim kurulu tarafindan belirlenen politika ve stratejileri;
verimlilik, risk-getiri dengesi ilkeleri ¢ercevesinde sorumluluk
bilinciyle uygulama

Mudiler Makul getiri beklentisiyle yatirimlarinin performansini izleme

Calisanlar Ust yonetimin belirledigi hedeflere is ahlaki cercevesinde c¢alismak
suretiyle ulagsma

Denetciler Ilgili kurallara uyumu ve aciklanan bilgilerin dogrulugunu
degerlendirme

Kaynak: Soysal, 2021; Chapra ve Ahmed, 2002.

Bu baglamda degerlendirildiginde merkeziyetsiz finansin olusturmus oldugu zincir i¢i ve zincir
dist olmak iizere gelenekselin disindaki yonetisim bigimi ile Islami finansin kurumsal
yOnetisimi harmanlanarak ortaya yeni bir model ortaya koyulmaldir.’?¢ Merkeziyetsiz finansta
zincir igi yOnetisim modellerine yonelik elestiriler devam etmektedir.>?” Heniiz zincir igi
yonetisimle ilgili Marhaba DeFi ve Islamic Coin kendi uygulamalarinda yonetisim bigimlerine
seri danisma kurulunu dahil ederek diizenlemislerdir. Fakat merkeziyetsiz otonom
organizasyon agisindan heniiz bir Islami finans girisimi tecriibe aktarabilecek bir deneyim

olusturmamustir.

Bu hususta belirli bir kivama gelmis olan merkeziyetsiz finanstaki yonetisim modellerinin
incelenerek zincir i¢i ve zincir dis1 noktalarm da dikkate alinmasiyla Islami finansin kurumsal
yonetisim anlayisini iyilestiren bir model tercih edilmelidir. Islami finans uyumlu
merkeziyetsiz finans uygulamalarinda seri danisma kurulu 6nemli bir unsurdur fakat daha
onemli bir konu ise toplulugun yonetisimde nasil temsil edilecegidir. Dogalar1 geregi merkezi
bir organizasyon ile yonetilmeseler de protokol kuruculari ve gelistiricileri bir vakif ya da sirket
kurmak suretiyle (Ethereum Foundation veya Ava Labs gibi) protokoliin saglikli gelisimi igin
caba sarf etmektedirler. Bu baglamda fiziki diinyadan tamamen kopuk bir yonetisimden
bahsedilemeyecektir. Islami finansin kurumsal tecriibeleri 15181nda merkeziyetsiz finansa 6zgii

yeni modellerin ortaya konulmasi miimkiin hale gelecektir.

526 Merkeziyetsiz finanstaki yonetisim icin modelleri i¢in su bashfa bkz. “Merkeziyetsiz Otonom
Organizasyonlari Yonetisim Modelleri”.
527 Elestiriler igin su basliga bkz. “Merkeziyetsiz Otonom Organizasyonlar Y 6netisimi Hakkindaki Elestiriler”.
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4.2.10. islami Finans A¢isindan Merkez Bankasi Dijital Parasi

Islam iilkelerinin 6nemli bir kismi istisnasiz merkez bankasi dijital parasi arastirmalarina
baslamis ve pilot uygulamalara gecenler olmustur. Merkezi finansal yoOnetisim agisindan
dikkate alinan bu konu merkeziyetsiz finansin tetikledigi bir husus olmakla merkeziyetsiz

finans ile olan iligkisi ve yapisi da 6nemli olacaktir.

Islam iilkeleri merkez bankas dijital paras1 projesi igin temel tercih ve diisiinceler baglaminda
politika hedefleri, faaliyet modeli, tasarim 6zellikleri, yasal temelleri, projenin uyarlanmasi ve
teknoloji baglaminda Islami finans acisindan yaklasmak durumundadirlar. Zira merkez bankasi
dijital parasi tam rezerv ¢aligma olasiligina bagh olarak Islami finans igin énemli olsa da
merkez bankasi dijital parasinin igerisinde tabii bir faiz barindirabilecek bir yap1 ile
kurgulanmas1 da muhtemel oldugundan bu konu Islami finans kurumlarini diizenleyen

otoriteler ve Islami finans kurumlari igin ciddiye alinmalidir.’?8

Merkez bankasi dijital parasinin énemli bir tarafi da Miisliiman iilkeler arasinda ortak bir para
biriminin olusturulmast i¢in miisait olmasidir. Suudi Arabistan ve BAE ortakliginda
gerceklestirilen Project Aber tecriibesi ile Islam Isbirligi Teskilati, Islam Kalkinma Bankasi
yahut D8 olusumu merkez bankas: dijital paras1 baglaminda kapsamli bir proje baslatarak Islam

iilkelerinin ortak para birimini olusturabileceklerdir.

4.3. 1Islami Finansta Merkeziyetsiz Finans Uygulamalarim Kavramsallastirmak:

Merkeziyetsiz Islami Finans

Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalarmi dogru tanimlamak, anlam
kargasasini ortadan kaldirmak ve kavramsallastirmak, bu alanin literatiir gelisimini etkileyecek
miihim konulardan biridir. Biz de bu tezin &nerisi baglaminda Islami finansa dayali ya da
bununla uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalarini “Merkeziyetsiz Islami Finans” kavramini
ortaya atiyoruz. Her ne kadar daha &nce dncesinde “Islami merkeziyetsiz finans” anlaminda bu
kavram Ingilizce olarak “Islamic DeFi’%*° kavramiyla ifade edilmisse de buradaki 6znenin
merkeziyetsiz finans olmadigini savunarak dogru bir kavramsallastirma olmadigini

diisiiniiyoruz. Bunun i¢in merkeziyetsiz finans, Islami finans ve geleneksel finans kesisiminde

528 Hazik Mohamed, Beyond Fintech: Technology Applications for the Islamic Economy (Singapore: World
Scientific Publishing, 2021), 187 - 190; Inutu Lukonga, Monetary Policy Implications of Central Bank Digital
Currencies Perspectives on Jurisdictions with Conventional and Islamic Banking Systems (IMF Working Paper,
2023), 33.

529 Khalid Howladar, “Islamic DeFi: An opportunity to bring ethics and faith into the cryptoverse”. IFN Fintech
(Erisim 4 Subat 2023).
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bulunan uygulama ve hizmetleri “Merkeziyetsiz Islami Finans” (Decentralized Islamic

Finance) gatis1 altinda topluyoruz.

Sekil 25. Merkeziyetsiz islami Finans

Merkeziyetsiz Finans islami Finans

00N

Merkeziyetsiz islami Finans

Geleneksel Finans

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Bu baglamda incelendiginde merkeziyetsiz finans, Islami finans ve geleneksel finansin

kesistigi ortak alanlar bes temel unsurda toplanabilecektir:

1- Islami finansa dayali merkeziyetsiz finans uygulamalar

2- islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalari

3- Geleneksel finans ile ¢alisan Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalar
4- Geleneksel finans ile ¢alisan merkeziyetsiz finans uygulamalari

5- Islami finans uyumlu geleneksel finans uygulamalar

Islami finansa dayali (1), Islami finans uyumlu (2), geleneksel finans ile ¢alisan Islami finans
uyumlu (3) merkeziyetsiz finans uygulamalari, “Merkeziyetsiz islami Finans”mn kapsam alanini
olusturmaktadir. Bu dogrultuda ortaya ¢ikan tiim uygulamalar Merkeziyetsiz islami Finans

cergevesinde degerlendirilebilecektir.

Merkeziyetsiz islami Finansin bu ayrimma gére uygulamalar incelendiginde ortaya cikacak

olan goriiniimde Islami finans noktasindaki tiim anlam karmasas1 ortadan kalkacaktir (Tablo
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31). Bu durumda hangi uygulamanin Merkeziyetsiz Islami Finans kapsaminda hangi kategoride

degerlendirilebilecegi ¢ok agik bir sekilde goriilecektir.

Tablo 31. Merkeziyetsiz Islami Finans Uygulamalarimin Simflandirilmasi

(1) islami finansa dayal

Islami

)

finans uyumlu

(3) Gelencksel finans ile

merkeziyetsiz finans | merkeziyetsiz finans uygulamalar1 igin | calisan Islami finans uyumlu
uygulamalart  i¢in  sunlar | sunlar 6rnek gosterilebilir; merkeziyetsiz finans
ornek gosterilebilir; uygulamalari i¢in sunlar 6rnek
gosterilebilir
Dogrudan icazet | Danigma e CoinMENA
e Marhaba DeFi alan uygulamalar; | kurullarinin icazet e Rain
e Islamic Coin verdigi
e Qitmeer uygulamalar;
e Takadao
e Cryptozakat
e Finterra
¢ Blossom Finance
e IBFNEX (IBF Net
Group) e Stellar e Avalanche
e Takadao e Algorand e Binance
e ComTech Gold e Tezos Coin
e ISLAMICOIN e (Cardano
e Ethereum
e Polkadot
e Ripple
e Solana
e Tether
e Litecoin
e Polygon

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Merkeziyetsiz Islami Finans, kendi basma yeni ve gelismekte olan bir alani temsil etmekle

birlikte bu kavramsallastirmayla 6zgiinliiglinii de koruyabilecektir. Boylece ayni zamanda

Islami finans uyumlulugu olan, Islami finansa dayal: olan ve geleneksel finans ile ¢aligan

merkeziyetsiz finans uygulamalari tek cati1 altinda toplanarak siirekli bir ayrim yapmaya gerek

kalmayacaktir. Bu Onermenin piyasa tarafindan kabul edilmesi ile ancak yayginlagmasi

mimkin olacaktir.

4.4.

Merkeziyetsiz Islami Finans i¢in Degerlendirme Kanvasi

Ozgiin Merkeziyetsiz islami Finans uygulamalar1 ortaya koymak ve icra etmek icin yol

gdsterici unsurlara ihtiyag bulunmaktadir. Bu baglamda bir Merkeziyetsiz Islami Finans
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uygulamasinin dogru degerlendirilebilmesi adna tarafimizca “Merkeziyetsiz islami Finans
Kanvas1” hazirlanmistir. Bu kanvas, Merkeziyetsiz Islami Finans uygulamasi gelistirecek
girisimciler, bu uygulamalar1 degerlendirecek diizenleyiciler ile danisma kurullar1 ve bu
uygulamalara dahil olacak ya da yatirnm yapacak bireyler i¢in rehber niteliginde ele

alinabilecektir.

Merkeziyetsiz Islami Finans Kanvasi 3 temel unsurdan ve 12 yap1 tasindan olusmaktadir. (1)
Amag ve Kurgu unsuru ilgili uygulamanin ana kurgusunu belirleyen kisimdir. (2) Teknik unsur
uygulamanin sistem anlaminda teknolojisini ortaya koyan kisimdir. (3) Yonetisim unsuru ise

uygulamanin icrai faaliyetlerini kapsayan kisimdir (Sekil 26).

Sekil 26. Merkeziyetsiz Finans Degerlendirme Kanvas1 Yap1 Taslan

Amag ve
Kurgu

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

(1) Amag ve Kurgu unsurunu olusturan deger onerisi, is modeli, izahname ve token ekonomisi
yapi taglaridir. (2) Teknik altyapi, dijital varlik, akilli s6zlesme yapist ve diger zincirler ve
uygulamalar arasi etkilesim yap1 taslaridir. (3) Yonetisim icra, seri danigsma kurulu, resmi
kurulus ve temsil ve denetim yap1 taslaridir (Sekil 27). Bu yapi taglarinin her birinin kendi

0zelinde degerlendirilmeye tabi tutulmasi gereken kisimlart bulunmaktadir.
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Sekil 27. Merkeziyetsiz islami Finans Degerlendirme Kanvasi

Merkeziyetsiz islami Finans icin Degerlendirme Kanvasi

Amag ve Kurgu Deger Onerisi is Modeli izahname Token Ekonomisi

.. Diger Zincirler ve
Teknik Altyapi Dijital Varlik Ak'"'f°z'e§"‘e Uygulamalar Arasi
apisi Etkilesim
Yénetigim isra Seri Danisma Resmi KurL_JIug ve Denetim
Kurulu Temsil

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Bu degerlendirme kanvasi degerlendiren kisi veya kurumun bulundugu konuma gére islami
finansa dayali (1), islami finans uyumlu (2), geleneksel finans ile ¢alisan Islami finans uyumlu
(3) merkeziyetsiz finans uygulamalarin1 kapsayabilecektir. Sayet danigsma kurulu mevcut bir
merkeziyetsiz finans uygulamasini degerlendiriyor ise bu yapi taslarini ona gore ele
alabilecektir. Bir diizenleyici ise bu yapi1 taglarini inceleyerek hangi baglamda diizenlemeye
konu olabilecegini inceleyebilecektir. Bir girisimci tasarlayacagi uygulamanin yol haritasini
cikarabilecektir. Bir yatirimci ise ilgili uygulamanin getirisini tahmin etmek, yol haritasini

gormek ve bir kanaat olusturmak i¢in bu kanvasi istimal edebilecektir.
4.4.1. Amag ve Kurgu
Deger Onerisi

Uygulamanin deger Onerisi acik bir sekilde sunulmus olmalidir. Bu uygulamanin temel

anlamda vaat ettigi teklif nedir, sorusu cevaplanmalidir.
Is Modeli

Uygulamanin ig modeli belirlenmis olmalidir. Uygulama hangi is modelini benimsemistir, nasil

bir is modeli ile faaliyet gosterecektir sorulari cevaplanmalidir.
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Izahname

Merkeziyetsiz finans uygulamalar1 kendi deger onerileri ile is modeli, token ekonomisi ve yol
haritas1 gibi konular1 bir izahname (whitepaper) yayimlayarak aktarmaktadirlar. Bu baglamda
ilgili uygulamanin degerlendirilebilmesi i¢in izahnamesi olmali ve bu izahname her agidan

dikkate alinmalidir.
Token Ekonomisi

Uygulamanin token arzi, token yakimi, token dagilimi, token hibeleri, token yonetisimi gibi
unsurlart barindiran token ekonomisi tutarli ve mantikli olmalidir. Bu token ekonomisi
icerisinde hazine ve kurucular ile gelistirici ekibe pay ayrilabildiginden nasil bir yapi

kurgulandig1 6nemlidir.
4.4.2. Teknik
Altyapi

Uygulamanin teknik altyapisinin nasil olusturuldugu giivenlik ve istikrar agisindan 6nemlidir.
Uygulama hangi blokzinciri altyapisini kullanarak faaliyete gegecektir, kendi gelistirdigi yeni
bir blokzinciri altyapisi olup olmadigi sorular1 cevaplanmalidir. Kendi blokzinciri altyapisi
olmasi haline bunun bagka blokzinciri altyapisi ile desteklenip desteklenmedigi agik olmalidir.
Sifirdan kendi blokzinciri altyapist oldugunda giivenlik ve galisabilirlik noktasinda gerekli

testlerin yapilmig olmasi beklenmektedir.
Dijital Varhk

Uygulamanin kendi dijital varligina sahip olup olmayacagi belirlenmelidir. Kendine ait tokeni
bulunuyorsa ya da baska bir platformun dijital varlig1 kullanilacaksa bu acik bir sekilde
belirtilmelidir.

Akill Sozlesme Yapisi

Uygulamanin kullandig1 veya kullanacagi akilli sozlesme standartlari incelenerek dogru isleyisi
olup olmadig1 degerlendirilmelidir. Kurgulanacak akilli sdzlesmelerin is modeli agisindan

uygun olup olmadig1 ve teknik agidan ise glivenilir olup olmadigi bilinmelidir.
Diger Zincirler ve Uygulamalar Arasi Etkilesim

Uygulamanin diger katmanlardaki uygulamalar ve diger zincirlerle olan etkilesiminin olup

olmayacagi, olmasi durumunda nasil olacagi incelenmelidir.
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4.4.3. Yonetisim
Icra

Uygulama hayata gegcirilirken ya da gecirildikten sonra icra anlaminda nasil bir yonetisime
sahip olacagi belirli olmalidir. Zincir dis1t ya da zincir i¢i yOnetisime gore farkli icrai ve
operasyonel faaliyet degisebilecektir. Etkin karar mekanizmasinin izahnamede belirtilmesi

gerekmektedir.
Seri Damisma Kurulu

Uygulamanin Islami finans uyumlulugunu onaylayan ve denetleyen bir mekanizma olarak seri
danisma kurulunun varlig1 dnemlidir. Sayet dogrudan islami finansa dayali bir uygulama degil

ise seri uygunlugunun hangi yontemlerle ele alindig1 agiklanmalidir.
Resmi Kurulus ve Temsil

Uygulamanin resmi kurulusu ve temsilinin nasil ve ne surette olacagi belirli olmalidir. Bu
uygulamanin kurucularmin icrai mekanizmayi geleneksel finans diinyasinda nasil temsil

edecekleri uygulamanin ilerleyisi ve saglamligi agisindan énemlidir.
Denetim

Uygulamanin teknik ve teknik olmayan taraftaki denetiminin nasil yapilacagma iligkin
durumlar agik olmalidir. Uygulama ve uygulamanin temsilcilerinin hangi asamalarda bir
denetime tabi olacaklar1 belirtilmelidir. Denetlenebilirlik bir gliven artirici mekanizma olarak

kurgulanmalidir.

Merkeziyetsiz Islami Finans degerlendirme kanvasmin temel amaci 12 yap tasiyla birlikte
uygulamalarin ugtan uca dogru bir sekilde kurgulanmasi i¢in bir bakis acist sunmaktir. Bu
degerlendirme c¢ercevesi dikkate alindiginda suistimaller ve sahtecilik olaylar1 en aza
indirgenebilecek ve Islami finans uyumlulugu saglamlastirilacaktir. Zira Islami finansa uyumlu
olmasi1 sadece is modelinde faizsizlik olmas1 demek degildir. Bir uygulamanin islami finansa
uyumlu olmasi ayni zamanda organizasyonu, yonetisimi, denetlenebilirligi ve seffafligi da
kapsamaktadir. Dolayisiyla bu degerlendirme c¢ergevesi ilgili paydaslar i¢cin dogru bir baslangi¢

noktasi olabilecektir.
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4.5. Merkeziyetsiz Islami Finans Kanvasi Acisindan Merkeziyetsiz Otonom

Organizasyonlarin Genel Degerlendirilmesi

Merkeziyetsiz Islami Finans uygulamalar1 borsadan finansmana, sigortaciliktan birgok &zel
dijital varlik ihracina kadar genisletilebilir. Bu uygulamalarin bir¢ogu merkeziyetsiz otonom
organizasyon suretinde yonetilebilecektir. Burada Merkeziyetsiz Islami Finans kanvasi
acisindan Islami finansa dayali (1) merkeziyetsiz otonom organizasyonlarmn genel bir
degerlendirilmesi yapilarak bunlarin ne surette Islami finansa uygun hale gelebilecegi
tartisilacaktir.

Tablo 32. Merkeziyetsiz Islami Finans Kanvasi Acisindan Merkeziyetsiz Otonom
Organizasyonlar

Temel Unsur | Yap1 Tas: Degerlendirme

Amag ve Kurgu | Deger Onerisi Islami finanstan neset bir deger onerisine sahip

olmaldir.
s Modeli Islami finansa dayali1 bir i modeli tercih edilmelidir.
: Izahnamede Islami finansa dayali kisim ayrintili
Izahname

aciklanmali ve uygulamanin gercek bir deger onerisi
ile is modeline sahip olduguna ikna eden bir
izahname olmalidur.

Token ekonomisi adil bir dagilima sahip olmali ve
yatirimceilar ile yonetisime dahil olacaklarin
haklarini zayi etmemelidir.

Token Ekonomisi

Islami finansa dayali bir uygulamanin sececegi

Teknik Altyapt protokol ve teknik altyap1 genel anlamda bir sorun
teskil etmemekle birlikte uygulamanin giivenli ve
saglam isleyisini aksatmayacak bir tercih
yapilmalidir.

Dijital Varlik Cikarilacak dijital varligin sahip oldugu 6zellikler

dikkatle secilerek uygulamanin kullanimi sirasindaki
tiim senaryolarda uygunluk aranmalidir.

Akilli Sézlesme Akalll s§zle§me kurgusu Islami ﬁflansmflkif teorisine
uygun bir sekilde kurgulanarak giivenligin iist

Y
apist diizeyde olmasi saglanmalidir.

Uygulama diger zincir ve uygulamalarla olan
iligkisini Islami finans ilkeleri dogrultusunda
belirlemelidir.

Diger Zincirler ve
Uygulamalar
Arasi Etkilesim
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Uygulamanin icrasinin nasil olacagi izahnamede

Yonetisim lera acikea belirtilmelidir. Yonetisim tokeninin karar
aliminda, teklif sunumunda ve icraya etkisinde
sunacagi haklar ve oylama mekanizmasi agik
olmalidir.

Seri Damgma Uygulamanm ya kendine ait ya da destek aldig1 bir
Kurulu seri danigma kurulu bulunmalidir.

Uygulama her ne kadar merkeziyetsiz olsa da

Resmi Kurul i
oS U Ve hukukun korunmast amactyla uygulamay1 temsil

Temsil edenlerin kimlikleri ac¢ik olmali ve resmi kurulusa
sahip olmalidir.
Denetim Uygulama hem teknik hem de icrai anlamda gerekli

denetimlerden gegirilmeli ve bu denetim raporlari
uygulama paydaslari ile paylagiimalidir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Islami finansa dayal1 bir merkeziyetsiz otonom organizasyon tasarlanirken bu hususlara asgari
olarak dikkat edilebilecegi degerlendirilmistir. Bu baglamda ele alinacak bir merkeziyetsiz
otonom organizasyon Islami finans baglaminda faaliyet gosterebilecek ve diizenleyici kurumlar

ile bu ¢ergevede bir iletisim yiiriitebilecektir.

4.6. Merkeziyetsiz Islami Finans Baglaminda Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon

s Modeli Onerileri

Merkeziyetsiz Islami Finans baglaminda gelistirilebilecek Islami finansa dayali (1)
merkeziyetsiz otonom organizasyonlar i¢in c¢esitli is modelleri gelistirilebilecektir. Bu 1is
modelleri islami finans uygulamalarini merkeziyetsiz finans ekosisteminde temsil edecek ve

Islami finans hassasiyeti olanlar i¢in bir secenek olacaktir.

Islami finansa dayali bir merkeziyetsiz otonom organizasyonunun temel gerekcesi mevcut
Islami finans uygulamalarmi daha iyi hale getirmek, miisteri ve yatirimcilarinin dahil
olabilecegi bir ydnetisim ile Islami finansin ruhuna uygun drnekler ortaya koymak ve yenilikci
is modelleri ile Islami finans1 verimli ve siirdiiriilebilir hale getirmektir. Bu baglamda
merkeziyetsiz otonom organizasyonlarin yapisi islami finans i¢in yeni imkanlar sunmaktadir.
Bu imkanlar mekan, zaman ve iilkeden bagimsiz Islami finans miisteri ve yatirimcilarinin talebi
dogrultusunda bir arz olusturulmast noktasindadir. Bununla birlikte Islami finansin
gelismesinin  Ontlindeki birtakim diizenleyici etkilerinin en aza indirgenmesi bir imkéan

olusturmaktadir.
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Islami finansa dayali (1) merkeziyetsiz otonom organizasyonlar icin temel finansal hizmetler,
borsa, finansman, girisim sermayesi, karz-1 hasen, zekat ve algoritmik Islami finans uygulamasi

gibi i modelleri bir 6neri olarak sunulmaktadir.
4.6.1. Temel Finansal Hizmetler

Temel finansal hizmetler noktasinda islami finansa dayali (1) bir merkeziyetsiz otonom
organizasyon para transferi, dijital varlik ve dijital para saklama, dijital varlik portfoy yonetimi,
dijital varlik alim-satim1 gibi faaliyetleri kapsaminda kurulabilir. Bu organizasyonun amaci
kullanicilar ihtiyaci olan temel finansal hizmetleri merkeziyetsiz bir sekilde Islami finansa

uygun olarak sunmaktir.

Bu is modelinin faydasi temel finansal hizmetlerin merkeziyetsiz bir sekilde yonetilmesini ve
mevcut geleneksel finansal ekosistemden hari¢ tutulmasimi saglamaktir. Ozellikle bankalarin
sunmus oldugu bu hizmetlerde meydana gelen kisit ve sikintilarin bu organizasyonlarla ortadan
kaldirilmas1 miimkiin olacaktir. Kismi rezerv bankacilifinda bir banka battiginda banka
icindeki mevduatlar sadece belirli bir miktarda sigorta tarafindan karsilanabilirken bu is
modeline sahip bir merkeziyetsiz uygulamada tutarlarin hepsi tek bir hesapta tam rezerv olarak
saklandigindan boyle bir probleme dahi konu olmayacaktir. Bu organizasyonun sundugu para
transferi gibi islemlerde ise herhangi bir ambargo veya boykota maruz kalmaksizin kisiler

arasinda transferler gergeklesebilecektir.
4.6.2. Merkeziyetsiz Borsa

Islami finansa dayali (1) bir merkeziyetsiz borsa, otonom organizasyon suretinde
gelistirildiginde dijital varliklarin degisimi bir araci olmaksizin dogrudan énceden belirli akill
sozlesmelerle gergeklesebilecektir. Bu birbirini tanimayan taraflar arasinda kimsenin

engelleyemeyecegi bir ticaretin gergeklesmesini saglayacaktir.

Bu is modelinin faydas dijital varlik takasinda bir kisit olmaksizin islemlerin dogrudan kisiler
arasinda gerceklesmesini saglayabilmektir. Bu durum bir aracinin islemleri engellemesine,
islemlerin gecikmesine neden olabilecek olaylari ortadan kaldirmaktadir. Ayni zamanda Islami
finansa uyumlu olmayan birtakim vadeli islemler, tiirev islemler gibi islemlerin yapilmamasini
saglayacaktir. Ozerk ve kullanicilarin istegine gore sekillenecek olan bu borsada satisa ¢ikacak

dijital varliklarin se¢imi yapilabilecektir.
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4.6.3. Finansman

Merkeziyetsiz kredi platformlar1 bugiin yaygin olarak faize dayali bir sekilde kullanilmaktadir.
Burada yer alan havuzlardaki getirilerin ¢ogu faizle iliskilidir. Islami finansa dayal1 (1) bir
merkeziyetsiz finansman platformu ise kar payina dayal bir sekilde formiile edilebilecektir. Bu
uygulamay1 bir merkeziyetsiz otonom organizasyon suretinde ¢alisarak kullanicilarina helal

getiri ve finansman saglayabilecektir.

Bu is modelinin faydasi merkeziyetsiz finans ekosisteminde seri uyumlu getiri elde etmek
isteyen ya da finansman kullanmak isteyen kullanicilara bir alternatif sunmasidir. Kullanicilar
ve yatirimcilarin oylartyla yonetilebilecek bu uygulamada sakincali ve siipheli islemlerden uzak

durulabilecektir.
4.6.4. Girisim Sermayesi Fonu

Merkeziyetsiz otonom organizasyonlarinin yaygin kullanim alanlarindan biri girisim sermayesi
fonu seklindedir. Bu organizasyonlar bir girisim sermayesi suretinde faaliyet gostererek fona
yatirilan varliklarin girisimlere aktarilmasina ve elde edilen getiriden kazang elde edilmesine

olanak tanimaktadir.

Bu is modelinin faydasi Islami finansa uygun ve mudaraba temelinde bir girisim sermayesi
fonu kurulabilmesidir. Boyle bir fon diinyadaki tiim girisimlere yasal yollarla yatirim
yapilmasina aracilik edebilecektir. Fon kiiresel capta toplanirken yerel girisimlere risk
sermayesi aktarilacaktir. Bu da Islami finans uyumlu girisimcilik ekosisteminin gelismesini
saglayacaktir. Merkeziyetsiz yonetisimin yarari ise girisimlere yapilacak yatirimlarin ortak bir

sekilde karara baglanacak olmasidir.
4.6.5. Kitle Fonlama Platformu

Merkeziyetsiz bir kitle fonlama platformu kendi biinyesinde listelenen girisim ya da uygulama
bu platformun kullanicilar1 tarafindan fonlanabilmektedir. Bu platforma c¢ikacak olan

girisimlere ise merkeziyetsiz yonetigim ile karar verilebilir.

Bu is modelinin faydasi Islami finansa uygun bir platformda listelenecek girisim ve
uygulamalarin yine Islami finans uyumlulugu aranabilecektir. Dolayisiyla bu platformun
kullanicilart ve yatirimeilar1 kendilerine uygun bir girisime yatirim yaparken girisimler de bu
hassasiyette olan bir platformda kampanya olusturabilecektir. Bu yontem de Islam

toplumlarindaki girisimcilik ekosisteminin gelismesine katki saglayacaktir.
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4.6.6. Karz-1 Hasen

Merkeziyetsiz otonom organizasyon suretinde bir karz-1 hasen platformu gelistirmek
miimkiindiir. Bu platform karsiliksiz bor¢ vermek isteyenlerle fona ihtiyaci olanlar1 akilli
sozlesmeler cergevesinde birlestirerek islemlerin programa dayali bir giiven igerisinde
gerceklesmesini saglayacaktir. Bor¢ alacak ve verecek kisiler cilizdanlarini bu sisteme
baglayarak karz-1 hasen siirecine katilacaklardir. Borcun ifas1 geldiginde sistem bor¢ alandan

otomatik olarak ilgili tutar1 ¢ekebilecektir.

Bu is modelinin faydasi araci olmaksizin bir bor¢glanma platformunun olusmasidir. Dogrudan
kisiler arasinda, olmas1 gerektigi gibi, gerceklesen bor¢ alma ve verme islemleri bor¢ alani
rencide etmeden bor¢ vereni de giliven altinda tutarak iglemlerin gergeklesmesine olanak
taninacaktir. Bu bagimsiz ve kendi kendine isleyen bir karz-1 hasen platformu olarak Miisliiman

toplumlarin gelismesine katki saglayacaktir.
4.6.7. Zekat

Merkeziyetsiz finans ekosisteminde yatirim yapan Miisliimanlarin zekatlarinin hesaplanmasi
ve Odenmesi aracilik eden akilli sozlesmelere dayali merkeziyetsiz otonom organizasyon
kurmak miimkiindiir. Bu organizasyon kisilerin ve kurumlarin ciizdanlarin1 baglayarak zekat
giinii geldiginde hesaplarindan dogrudan zekat tahsil edilmesine olanak taniyarak zekat
islemlerinin hizli ve algoritmik olarak yapilmasini kolaylastiracaktir. Merkeziyetsiz
ekosistemde islem yapan Miisliimanlar bu platform ile istedikleri organizasyonlara dogrudan

zekatlarini giiniinde aktarabileceklerdir.

Bu is modelinin faydas1 Miisliimanlarin zekat islemlerini merkeziyetsiz finans ekosisteminde
kolaylastirmak olacaktir. Boylece kisiler ciizdanlarina ve getirilerine tahakkuk eden zekatlarini

dogrudan hesaplayacak ve 6demelerini gerceklestirebileceklerdir.
4.6.8. Algoritmik Islami Finans Yatirrm Uygulamasi

Algoritmik yatirim uygulamalari bir kisinin hesabindaki tutar ile sectigi strateji dogrultusunda
otomatik yatirim yapmasini saglamaktadir. Islami finans uyumlu bir algoritmik yatirim
uygulamasini gelistirmek bu alanda c¢alisan kisilere kolay ve otomatiklestirilmis yatirimlar
yapmasina olanak taniyacaktir. Bu bir merkeziyetsiz otonom organizasyon oldugundan igeride

yer alacak olan yatirim araglarinin se¢imine yonetigim tokeni sahipleri karar verecektir.
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Bu is modelinin faydasi Miisliimanlarin bu ekosistemde otomatik yatirimlari Islami finansa
uyumlu bir sekilde gergeklesmesini saglamaktir. Bdoylece kisiler yatirimlarini akill

sozlesmelere dayali islami finans uyumlu araglarda degerlendirebileceklerdir.
4.7. 1Islami Finansin Cikmazi ve Merkeziyetsiz Islami Finansin Ekonomi Politigi

Islam iilkeleri Islami finansin ekonomi politik yaklasimlarinda kendi mevcut siyasi, sosyolojik
ve iktisadi durumlarma gére farkli agilardan hareket etmislerdir. Pakistan, iran ve Sudan gibi
iilkelerde mevcut devlet yaklagiminin seri ilkelerle biitiinliik arz etmesi sonucu finansal sistem
tamamen Islami finansa uygun hale getirilmeye ¢alisilmistir.*® Endonezya ve Tiirkiye gibi
sekiiler kimlikle birlikte Miisliiman kiiltiiriinii yasatan iilkelerde iktidarin degisimi ile son 10 ile
20 yil igerisinde ciddi bir doniisiim gergeklesmistir.>3! Malezya’da ise devlet yerel Miisliiman
halkin finansal hayata katilmi igin Islami finansa ciddi 6nem vermis ve bunu yenilikgi
yaklagimlarla siirdirmiistiir. Malezya devleti Miisliimanlarin dezavantajli bir duruma
diismemesi i¢in zekat gibi 6demelerde vergi muafiyeti taniyarak onlar1 desteklemistir.>3? Tabii
kaynak zengini Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Katar ve Bahreyn gibi korfez iilkelerinde ise
bagimsizlik sonrasi finansal sistemi Islamilestirme cabas1 asagidan yukarrya dogru bir hareket
olarak zikredilebilir.*> Umman’da ise Islami bankacilik ¢ok sonralarda bir halk hareketinin

devleti tetiklemesi ile ortaya ¢ikmigtir.>**

Tiim bu cabalar Islami finansin ekonomi politiginde farkli islevlerin sergilendigini
gostermektedir. Birincisi islami bir kimlik kazandirmak veya mevcut kimligi pekistirmektir.
Bu islevlerin bir digeri ise korfez sermayesinin ilgili iilkelere ¢cekilmesi amaciyla kullanilmistir.
Tiirkiye’de 1980’lerde baslayan ilk Islami finans hareketi ve Ingiltere’nin Islami finans merkezi
olma cabas bu agidan yorumlanabilecektir. Malezya’da ise islami finansin islevi yerel halkin

sosyoekonomik refahini artirmaya yonelik olmusgtur.>*

Farkli acilardan degerlendirilen islami finans, hiikiimetlerin halkin dikkatini cekmeye y&nelik

bir hamlesi olabilirken ayn1 zamanda da farkl iilkelerden sermaye transferi araci olarak da

330 Sencal, “Islami Finans Kurumlarinin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Agcisindan Elestirel Bir
Degerlendirmesi”, 9.

31 Sencal, “Islami Finans Kurumlarinin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Acisindan Elestirel Bir
Degerlendirmesi”, 10 - 12.

532 Sencal, “Islami Finans Kurumlarinin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Agcisindan Elestirel Bir
Degerlendirmesi”, 13.

533 Sencal, “Islami Finans Kurumlarinin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Acisindan Elestirel Bir
Degerlendirmesi”,14.

534 Asutay, “Onsdz”, xxiii.

535 Sencal, “Islami Finans Kurumlarinin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi Agisindan Elestirel Bir
Degerlendirmesi”, 16 - 17.
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goriilmiistiir. Fakat tiim bu cabalar Islami finansin bir biitiin olarak ilkeli yaklasiminin g6z ardi
edilmesine neden olabilmistir. Piyasanin ¢ikarlari ile Islami finansin temel ilkeleri ¢atistiginda
farkl1 delillerin kullanimi ile temel ilkelere aykiri hareket edilmistir.>** Bu durum islami

finansin 6ziine ve halkin dogru ve ilkeli Islami finans talebine ragmen gerceklesebilmistir.

Tiim bunlar halk nazarinda cesitli elestirilere neden olurken ayni1 zamanda tiim Miisliiman halk
tarafindan kabul gérmemesine de sebep olmustur. Bu durum islami finansin halk nezdinde
gelismesinin oniinde bir engel olarak durmaktadir. Islami finansin politik ekonomisi ticari
ziimrelerin goniil rahatlig1 ile geleneksel finansal uygulamalara yakin araclar kullanmasini

saglarken halkin geleneksel finans benzetmesi ile karsi karsiya kalmistir.

Dolayistyla Islami finansa yonelik mevcut politik iktisadi yaklasim Islami finansin
problemlerini biitiinliyle ¢6zmekte zorlanmaktadir. Zira atilan adimlarin biiyiikk bir kismi
kurumsal olusumlarin doniismesinden ziyade finansal hacimlerini artirmak ve pazar payini

bliylitmeyi amaglamaktadir.

Bu agmazlarin ¢dziilmesi i¢in yeni bir bakis acisina ihtiya¢ bulunmaktadir. Bu da Islami
finansal inovasyonun birey ve topluma yonelik faydali iiriinler gelistirme hedefi ile hayata
gecirilmelidir.’>” Merkeziyetsiz Islami Finans bu agmazi ¢dzebilecek nitelige ulasma imkanina
sahip bir Islami finansal inovasyon alanidir. Islam iilkelerinin halkin ve Islami ilkelerin
dosdogru ve ¢ikara yonelik yorumlardan azade bir sekilde ele alinabilmesi igin halki
merkeziyetsiz finans araglari ile Islami finans y&netisimine dahil etmesi bu alanin halk tabanli

gelisimine katki saglayacaktir.

Ekonomi politigin hedeflerinden biri de servet ve miilkiyetin yayginlagtirilmasi ile adil gelir
dagilmmin gerceklestirilmesi oldugundan Merkeziyetsiz Islami Finansmn bu sosyal adaleti

saglayabilecegi diistiniilmektedir.>3®

Merkeziyetsiz Islami Finans baglaminda bir politik ekonomi yaklagimi birey ve toplum odakli
ve ayn1 zamanda diger Miisliiman iilkelerdeki uygulamalarin arasindaki kolay geciskenlikle
birlikte dengeli olacaktir. Merkeziyetsiz Islami Finans devletin ¢ikarlarina zit olmamakla
birlikte halkin Islami tercihleri noktasinda belirleyici konumda olmasini saglayacak énemli bir

adim olacaktir. Merkeziyetsiz finans Asutay’in ifadesiyle “Islami finansin insanlarin

336 Asutay, “Onséz”.

37 Samir Alamad, Islami Finansta Finansal Inovasyon ve Miihendislik, ¢ev. Burak Cikiryel vd. (istanbul:
Albaraka Yaynlari, 2020), 172.

538 Ahmet Tabakoglu, Iktisat Tarihi: Toplu Makaleler 1 (Istanbul: Kitabevi, 2005), 24.

206



korunmasina ve giiclenmesine katkida bulunabilmesi i¢in insanligin ve ¢evrenin umutsuzca

ihtiya¢ duydugu ihsani yonetisim yoluyla sifa kaynagi”>*° olabilecek niteliktedir.
4.8. 1Islam Ulkeleri icin Merkeziyetsiz islami Finans Stratejisi

Kur’an-1 Kerim’de zikredilen Hz. Yusuf (a.s.) kissasindan c¢ikarilabilecek en o6nemli
noktalardan biri Hz. Yusuf'un (a.s.) hem peygamber hem de bir hazine idarecisi olarak
yaklagsmakta olan bolluk ve kitlik siirecinin stratejik bir plan dahilinde ele almig olmasidir. Her
ne kadar Hz. Yusuf’a bolluk ve kitlik siireci bir riiyanin yorumu niteliginde bir ilham olsa da
bu siire¢ icin yapilan plan stratejik niteliktedir. Bu kissadan yapilan ¢ikarimlar su sekilde

ozetlenebilir:>4°

e Gelecegi gormek ve gelecekten haberdar olmak.

e Konuyla, sonuclartyla, fert ve toplum tizerindeki riskleri ile ilgili tam ve ayrintili bilgi
sahibi olmak.

e Hedefi belirlemek.

e Hedefleri gerceklestirmek icin arzulanan araglari belirlemek.

e Beseri unsurun 6nemini kavramak.

e Liyakatli kisilere yetki vermek.

e Hiikiimdar ile vezir arasindaki giivenin 6nemi.

e Zaman planini iyi yapmak.

e Planlama i¢in eylem plani ortaya koymak.

e Plani aciklamak ve kesifte bulunmak.

e Planin basariya ulasacagina dair miijde vermek ve timitli olmak.

e Yetkili kisiyi secerken toplumsal baskidan ziyade hakikate yonelik hareket etmek.

Bu kissadan ¢ikarilan hisse, devletlerin olas1 gelecek senaryolarint mevcut durum agisindan
analiz ederek gelecege iliskin bir stratejik plan hazirlama ve eyleme gecirme onerisini vermekte
ve bunun toplum hayatinin siirdiiriilebilirligi i¢in ehemmiyetli bir yaklasim oldugunu

gostermektedir.>4!

Hz. Peygamber’in (asm.) Medine pazar1 kurgusu iktisadi bir bagimsizlik stratejisinin bir pargasi

olarak ortaya c¢iktiginda pazar vergisinin alinmamasi1 gibi diger pazarlarda goriilen bir

339 Asutay, “Onséz”, xxv.

340 Karadagi, Islam Iktisadina Giris, 238 — 241; Bu kissadan ¢ikarilan hikmetlere s6z konusu olan ayetler icin:
Kur’an Yolu (Erisim 4 Subat 2022), Yusuf Suresi 12/46 - 49.

41 Karadagi, Islam Iktisadina Giris, 241.
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42 Bu Hz. Peygamber’in (asm.) bir pazar kurarken

uygulamay1 hayata gegirmistir.
Miislimanlara ait bir pazar gerekliligi ile diger pazarlardaki cazip uygulamalarin da 6rnek
alinabilecegini gostermektedir. Yine Hz. Peygamber (asm.) Medine’ye hicreti sonrasinda
Mekke’nin ticari anlamda zayiflamasina ve Medine’nin ticari anlamda merkeze doniismesinde
cesitli seriyye ve gazalar ve antlagmalar ile Medine ilafi stratejisi olusturmus ve bunda basarili

olmustur. Tiim bu hamleler nihayetinde Mekke nin fethi ile neticelenmistir.>*3

Keza dort halife doneminde Perslerden gelen c¢ek uygulamalari, ilk resmi “sak”lerin
hazirlanmas1 Hz. Omer (r.a.) tarafindan gergeklesmistir.>** Dinar ve dirhem para sisteminin
Bizans ve Sasani’lerden alindig1 gibi bu, islam’m ilk dénemlerinde dahi diinyanin ortak
ekonomi ve finans kiiltiiriiniin benimsenebilecegini ve islam’a uygun hale getirilebilecegini

gostermektedir.

Yukaridaki boliimlerde de aktarildig: iizere iilkelerin finansal teknoloji politikasi belirlemeleri
kaginilmaz bir durumdur. Islam iilkeleri bu baglamda baslattiklar1 harekete Islami finans
yaklagimi ile hareket etmeleri durumunda her iki alaninda kendine 06zgii yontemlerle

gelismesini saglayacaklardir.

Bu noktada islam iilkelerinin dikkate alabilecegi yaklasimlar icin Mohammad Nejatullah
Siddiqi tarafindan 1994 yilinda Islam politik ekonomisi igin yapilan su 6neriler giincelligini
korumakta oldugundan merkeziyetsiz finans baglaminda da degerlendirilebilecegi

diisiiniilmektedir:>*

e Gergegi oldugu gibi gozlemleyiniz; ideallerin sizi gercekte orada olmayan seyin
goriilmesi seklinde ortaya ¢ikan optik illiizyona gdtiirmesine izin vermeyiniz.

e Ideal olana dogru yiiriiyiisiiniizde ger¢egi baslangic noktasi yapiniz.

e Ahlaki egilimden gegmiste normal olarak elde edilenden daha fazla bir sey ummayiniz,
tarihe gidiniz.

e Birey lizerine odaklaniniz: onu ruhi yonden motive ediniz, hiinerli kiliniz, kaynak
yoniinden zenginlestiriniz, firsatlar saglayarak ona yetki veriniz.

e Devletcilik ilkesi basarisiz olmustur. Stiraya 6nem veriniz.

342 Kallek, Sosyal Servet, 145.

43 Wadah Khanfar, 1lk Bahar Hz. Peygamber (sav)’in Hayatina Dair Stratejik ve Siyasi Bir Okuma, ¢ev. Hasan
Hacak - Mehmet Yusa Solak (Istanbul: Vadi Yayinlari, 2021), 409 - 422.

54 Kallek, Sosyal Servet, 55 - 58.

545 Mohammad Nejatullah Siddiqi, “Kiiresellesen Bir Diinya Ortaminda Islami Politik Ekonominin Tabiat1 ve
Metodolojisi - Kapitalist Kiiresellesmede Islami Politik Ekonomi Uzerine Uluslararas1 Seminer: Bir Degisim
Giindemi”, ¢ev. Talip Ozdes, Islami Arastirmalar Dergisi 16/4 (2003), 496 - 407.
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e Kiiresel cephelesme ziddini ireten bir 6zellige sahiptir. Cephelesmeyi baglatmayiniz.

e Islami ekonomik vizyon sovenistlik ve orta ¢aga ait olmak zorunda degil, evrensel ve
cagdas olmak zorundadir. Insani bir politik ekonomiyi aramak simdi evrenseldir.

e Son olarak pratik olunuz. Su anda sahip oldugunuz seyi uygulayiniz. Biitiin
olumsuzluklardan arinmayr ve miikkemmelligi beklemeyiniz. Yapabileceginiz yerde

yapiniz, iktidar ve hakimiyet beklemeyiniz.

Cagdas Islami finans ¢alismalarinin ii¢ farkli durum ile muhatap oldugu sdylenebilir. Birincisi,
¢agdas Islam diinyasinin halihazirdaki kurumlar1 ve bilgi muktesebati, ikincisi ¢agdas Batinin
iirettigi kurum ve bilgi muktesebati ve iiciinciisii de Islam tarihinin miras1 olan kurum ve bilgi
muktesebatidir.>*® Bu g¢ergeveden bakildiginda Sabri Orman’in ifade ettigi gibi bu alanda
calisanlar, Islam ile zit ¢agdas kurumlari reddederek tadile muhtag kurumlari islamilestirmesi
ve yeni kurumlar i¢in ¢aligmas gerekmektedir.’*’ Merkeziyetsiz finans meselesi de hususta ele

alinmalidir.

Islami iilkeleri Islam politik iktisadi maksatlarina gore birey, devlet ve toplum igin zaruri, haci
ve tahsini ihtiyaglar1 gdzetmelidir. Bu baglamda, yukarida da zikredilen en temel iki amag yol

gosterici olmalidir;

(1) Mevcut durumda bulunan her tiirlii hayr1 ve hazineyi ortaya ¢ikarmak, bunlardan

yararlanmak ve insanlik yararina kapsamli ve verimli bir surette yeryliziinii imar etmek.
(2) Diinya ve ahiret i¢in iyilik ve esenligi ortaya ¢ikarmak.

Bu baglamda Islam iilkeleri i¢in bir Merkeziyetsiz Islami Finans stratejisi tasarlarken devlet ve
bireylerin Islam ilkeleri gercevesinde tam bir uyum icinde bulunacagi bir stratejik plan;
yonetisim ve diizenlemeler, seri uyum, piyasa, finansal kullanicinin korunmasi ile dijital para

konu basliklar1 agisindan ele alinmalidir.>#8
4.8.1. Yonetisim ve Diizenlemeler

Devletlerin ve diizenleyicilerin merkeziyetsiz finans yaklasimlarinda, daha 6nce vurgulandigi
gibi, protokollerden ziyade uygulamalarin dikkate alinmasi dnemli bir konudur. Bu ylizden
Islam iilkeleri tasarlayacaklar1 bir yonetisim mekanizmasi icerisinde yer alacak diizenleyicilerin

uygulamalara odaklanmasimi saglamak durumundadir. islam iilkeleri merkeziyetsiz finansi tek

546 Orman, Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine, 54.

547 Orman, Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine, 82.

548 'K apitalizmde devlet, komiinizmde kisi, adeta piyasadan kovulmusken, islam Ekonomisi piyasasinda, Islam
prensipleri, devlet ve kisiler, tam bir uyum halinde katilmaktadir." Sezai Karakog, Islam Toplumunun Ekonomik
Striiktiirii, (Istanbul: Dirilis Yayinlari, 2015), 47.
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basina ya da Islami finans ile diizenleyici mekanizmalarina dahil ederken ya miistakil bir kurum

ya da mevcut kurumlar icerisinde daireler kurarak bir yol ¢izebilirler.

Islam iktisadinda serbest rekabet sartlar1 isledigi siirece piyasaya miidahale s6z konusu degildir.
Fakat piyasa oyuncular1 spekiilasyona tesebbiis ettiginde devlet bunun oOnleyici bir
mekanizmas: haline gelmektedir.*> Dolayisiyla islam {ilkeleri merkeziyetsiz islami Finans
uygulamalarina yonelik alacagi aksiyonlarda serbest rekabete dikkat etmek durumundadir.

Rekabeti bozan herhangi bir durumda miidahaleden de kaginmamalar1 gerekmektedir.

Ulkeler kendi kiiltiir ve diizenleyici mekanizmalarina gére bir yol haritasi ¢izerken kisitlayici
olmaktan ¢ok yenilik¢ilige esnek yaklagsmalar1 yeni uygulamalarin ve piyasanin gelismesine
olanak taniyacaklardir. Kendi iilkelerini bu konuda bir cazibe noktasi haline getirmelerinin yolu
bu yaklasimdan gegmektedir. Bu baglamda diizenleyici deney alanlar1 oldukga etkin bir deneme

ortami saglayacaktir.

Bununla birlikte devlet Merkeziyetsiz Islami Finans uygulamalarma kendi hazinesi ve varlik
fonundan da yatirim yapabilecektir.’>® Bdylece sektoriin devlet destegi ile gelismesini

saglayarak girisimci devlet roliinii iistlenecektir.

Bunlarla birlikte iilkeler, seri uyum, uygulama ve piyasa, finansal kullanicilarin korunmasi ve
dijital para noktasinda etkin rol oynamalar1 durumunda iyi bir yonetisim mekanizmasi tesis

edebileceklerdir.
4.8.2. Seri Uyum

Islam iilkeleri bugiin islami finans yapilarmin seri uyum mekanizmalarmi sagladiklar: gibi bu
mekanizmalara Merkeziyetsiz Islami Finans uzmanlarini da eklemelidirler. Merkeziyetsiz
Islami Finans uygulamalarinin seri uyumunu saglayacak danisma kurullar1 bu noktada ehil ve
liyakatli kimselerden olugsmalidir. Merkeziyetsiz finans her anlamda dinamik ve ¢ok hizli

doniistiigiinden bu alanda aktif rol alacak kisilere ihtiya¢ bulunmaktadir.

Seri damigma kurullar1 Merkeziyetsiz Islami Finans degerlendirme kanvasi kapsaminda; (1)
Amag ve Kurgu unsurunu olusturan deger onerisi, is modeli, izahname ve token ekonomisi, (2)
Teknik; altyapi, dijital varlik, akilli s6zlesme yapis1 ve diger zincirler ve uygulamalar arasi

etkilesim, (3) YOnetisim; icra, seri danisma kurulu, resmi kurulus ve temsil ve denetim konu

349 Kallek, Sosyal Servet, 105.

550 Hz. Omer kendi devrinde hazineden karz-1 hasen veriyordu. Kendisi de bir ¢cok defa bu sekilde bor¢lanmust1.
Ayrica tiiccarlar ile de mudaraba ortaklig1 yaparak onlara sermayedar oluyor ve kar1 devlet hazinesine aktariyordu.
Muhammed Hamidullah, islam Peygamberi (Istanbul: Beyan Yayinlari, 2015), 816.
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bashklarmi ele alarak bir uygulamanin ne olgiide Islami finansa uyumlu oldugunu

derecelendireceklerdir.

Bu acidan bakildiginda Merkeziyetsiz islami Finans uzmani yetistirmek amaciyla iilkeler

gerekli yatirimlar: yapmak ve bunlari izlemek durumundadir.
4.8.3. Piyasa

Islam iilkeleri Merkeziyetsiz Islami Finans stratejileri kapsaminda piyasay1 izlemek ve takip
etmek amaciyla dogrudan kaynagindan bilgi alabilmek maksadiyla ¢alisma gruplari olusturarak
gerceklestirmek istenilen eylemleri takip etmelidirler. Calisma gruplar1 ana ve alt kategoriler
olmak ftizere diizenleyici yonetisim mekanizmasinin da dahil oldugu bir yapida ilerlemesi

verimi artiracak temel unsurlardan biri olacaktir.

Islam iilkeleri piyasa noktasinda takip edecekleri bir diger husus ise dijital varlik ekosisteminin
hacim, kullanici ve uygulama kullanimi gibi istatistikler olacaktir. Bu dogrultuda belirlenecek
stratejilerle piyasaya miidahale eden olusumlarin engellenmesi s6z konusu olabilecektir.
Verinin takip edilebilirligi bu ve bunun gibi bircok sebepten 6nemli oldugundan iilkeler bu

noktada gerekli tedbirleri almak durumunda olacaklardir.
4.8.4. Finansal Kullanicinin Korunmasi

Sezai Karakog’un ifadesiyle, Islam insan1 ekonomiye degil, ekonomiyi insana bagladigindan
Merkeziyetsiz islami Finansin en énemli unsuru bireydir.’*' Halksiz bir kalkinma paradoks
teskil edeceginden bireyin finansal anlamda korunmasi ¢ok &nemlidir.>>? Islam hukukunda
devletin temel amaci bir sinifin ¢ikarni korumak degil, sosyal giivenlik, adalet ve dengenin
gerceklesmesine katkisi bulunan kagmilmaz hedefleri tahakkuk ettirmektir.>>3 Kripto varlik
yatirimlarinda yanlig yatirimlar sonrasi yasanan intihar hadiseleri bireylerin bu hususta ciddi

bir bilinglendirme ve korumaya ihtiyaci oldugunu agikca gostermektedir.

Bu hedefleri ger¢eklestirmek amaciyla tilkeler dncelikle bireylerin finansal okuryazarliklarini
giiclendirmeleriyle gorevlidir. Finansal okuryazarliga haiz bir birey, piyasada meydana
gelebilecek sahtecilik uygulamalarina kars1 6ncelikle kendi basina gilivenligini saglayacaktir.
Bunun haricinde iilkeler finansal kullanicilart korumak i¢in 6zel mekanizmalar ve sigorta

planlar1 kurgulamalidir.

531 Karakog, Islam Toplumunun Ekonomik Striiktiiri, 27. )
352 “Halks1z kalkinma bir paradokstur." Orman, Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine, 171.
353 Kallek, Sosyal Servet, 25.
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Finansal kullanicinin korunmasi i¢in reklam ve tanitim faaliyetlerinin de belirli bir standart
kapsaminda ele alinmasi yararli olacaktir. Bunun igin iilkeler pazarlama faaliyetleri i¢in

rehberler hazirlayabileceklerdir.
4.8.5. Dijital Para

Islam iilkeleri, merkeziyetsiz finans baglaminda ilk olarak baslattiklar1 uygulamalardan biri
merkez bankasi dijital paralaridir. Merkeziyetsiz Islami Finans acisindan bu noktada ele
alinmas1 gereken konu bu dijital paranin piyasadaki Islami finans kurumlar ile bireyler
arasindaki kurgulanma bi¢imidir. Islam {ilkeleri ortaya cikaracaklar1 dijital paralarinda, bu

paranin dogrudan faize konu olmamasi noktasinda dikkat etmek durumundadirlar.

Ayni zamanda dijital paranin vatandasa hitap eden noktada ne olgiide giivenli, mahremiyeti
ihlal etmeyen ve dogru calisan bir yapida oldugu tam anlamiyla denetlenerek piyasaya
siiriilmelidir. Dijital paralarin giivenli iglemesi finansal islemlerin dogru islemesine olanak
tantyacaktir. Dijital paralarin her anlamda izlenebilir olusu insan mahremiyetini ihlal eden bir
nitelige donistiirtilebilir. Bu yiizden vatandaglarin finansal anlamdaki davraniglarinin
mahremiyet Ol¢iisiinde oldugu saglanmalidir. Teknik ve islevsellik anlaminda dijital paralar
Islam {ilkelerinin parasal sistemlerini etkileyecek temel unsurlardan biri oldugundan bu

noktalara stratejik onem atfedilmelidir.
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SONUC

Islami finansin Islam iilkelerinde cagdas anlamda nesviinema bulmasiyla Miisliiman
toplumlarin ticaretlerinde, kisisel finansal yonetimlerinde ve finansman yontemlerinde kendi
inang esaslarina gore hareket edebilecekleri bir pencere agilmustir. Islami finans, arkasmna aldig
Islam iktisadinin ilke ve esaslaryla tiim diinyada insani bir finansal ydnetim anlayigmnin
miimkiin oldugunu gostermistir. Islami finansmn gelisimi i¢in diizenleyici mekanizmalar
degismis, standart koyucu kurumlar olusmus ve denetim esaslar1 belirlenmistir. Her islam
iilkesi kendine 6zgii mekanizmalar1 ile Islami finansin tabana yayilmasi noktasinda cesitli
tesvikler ve kolayliklar saglamistir. Yapilan tiim ¢alismalarla bir Islam ekonomisinin tesekkiilii
i¢cin oldukca dnemli asamalar kaydedilmistir. Islam politik ekonomisinin bir pargasi olan Islami
finans uygulamalar1 olusturdugu tiim imkanlara ragmen, en basinda yola ¢iktig1 amaclarla
ortismeyen faaliyetlerinden dolay1 sert elestirilerle kars1 karsiya kalmistir. Bu dogrultuda
Islami finans kurumlar1 gayelerine yonelik hareket etme noktasinda daha iyi bir ¢aba sarf etme
niyetinin gostergesi olarak yeni bir acilimin arayigindadir. islami finansa yeni bir boyut

kazandiracak bu a¢ilimin en 6nemli adaylarindan biri aslinda finansal teknolojilerdir.

Finansal teknolojiler internetin gelisimi ve finans diinyasinin degisimi ile 6nem arz etmeye
baslamig ve mevcut finansal ekosistemle uyumlu, onu hizlandiran, yenileyen veya tamamlayan
bir surette faaliyetini siirdlirmiistiir. Finansal teknolojilerin olusturdugu is modelleri mevcut
bankacilik ve finansal kurumlarin doniismesini ve disariya agilmasini saglamistir. Agik
bankacilik, servis modeli bankaciligi ve acik finans olarak ifade edilebilecek bu doniisiim finans
diinyasinin oyuncularina yeni bir renk getirmistir. Kitle fonlama, robo danigmanlik ve yeni nesil
fon yoOnetimi alaninda yasanan inovasyonlar sermaye piyasasini hizla degistirmistir. Bu

gelismeleri basta kiiresel finansal kriz olmak {izere, diinyada yasanan birgok kriz tetiklemistir.

Finansal kuruluslara kars1 olan gilivensizlik 6zellikle dagitik defter teknolojileri ile blokzinciri
mekanizmasinin gelismesinde en 6nemli rolii listlenen Bifcoin’i ortaya c¢ikarmis ve sadece
finansin degil tiim internet ekosisteminin evirilmesini saglamistir. Bitcoin, beraberinde getirdigi
heyecan ile hem internetin hem de finansin déniisiimiinde kirilma noktas1 olmustur. internetin
bu son doniisiimii Web 3 verinin sahipligi noktasinda yeni bir paradigmanin dogusuna aracilik

ederken ayn1 zamanda tiim merkezi yapilarin sorgulanmasini tetiklemistir.

Bitcoin’in atesledigi finansal inovasyon fitili basta Ethereum gibi yenilik¢i platformlarin
meydana gelmesini saglamistir. Ethereum da sektdre merkeziyetsiz uygulama ve akilli

sozlesme gelistirme platformu olarak dahil olmus ve yepyeni bir finans diinyasinin dogusunu
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hizlandirmistir. Ethereum ve onu takip eden yeni projeler bu alanin merkeziyetsiz finans adiyla

toplanmasini saglamaistir.

Merkeziyetsiz finans, dayandig1 giiclii teknik ve teknolojik temeller ile internet ortaminda bu
alan i¢in oldukca inangli, iimitli ve hirsli olan kendi toplulugunu yaratmistir. Cevrimigi
topluluklarin giiciiyle, merkeziyetsizlik felsefesiyle ve servet elde etme giidiisiiyle olusturulan
bu yeni ortamda geleneksel finans diinyasindan biiyiik oranda ayri bir ekosistem gelismeye
baglamigtir. Bu ekosistem kurumsal yonetim anlayisini degistirecek diizeyde, merkeziyetsiz
otonom organizasyon uygulamalari ile kendine 6zgii dagitik yonetisim mekanizmalarini ortaya
cikarmistir. Hem teknolojik olarak hem de organizasyonel olarak yasanan bu paradigma

degisimi yerlesik finansal kuruluslar tehdit ettigi kadar devletleri de tedirgin etmistir.

Devletler bu alanin yiikselisi ile kendi cephelerinden politik ekonomi ¢ergevesinde dnlemler
almaya baslamistir. Merkeziyetsiz finansin ekonomi politigi diizenleme, denetleme ve olanak
tanima noktalarinda tlkelerin farkli yaklasimlariyla olusmaya baslamistir. Bazi {ilkeler
tamamen serbest bir alan olustururken bazilar1 daha kati ve siki bir ortamda meseleyi ele
almigtir. Ancak hemen hemen her iilke merkeziyetsiz finansin 6énlenemez gelisimine kars1 bir
hamle yapmanin gerekliligi noktasinda fikir birligine varmistir. Bu durumun en agik gdstergesi
devletler tarafindan merkez bankasi dijital parasinin tartigilmasi, arastirilmasi ve uygulamaya
yonelik adimlarm atilmasidir. Devletler gerek bu atilimlar1 gerekse de yeni diizenlemelerle bu

alan1 ya desteklemek ya da diizenlemek hususlarinda hareket etmislerdir.

Bu noktada geleneksel finansta oldugu gibi Islami finans kurumlar1 ve paydaslar1 da finansal
teknolojiler ve merkeziyetsiz finans lizerine tartigmaya ve yeni Oneriler getirmeye baslamistir.
Islami finans uyumlu fintekler ve merkeziyetsiz finans uygulamalari olusturulmus ve Islami
finansin bu baglamda gelisimi Ongdriilmiistiir. Bankalar girisim hizlandirma merkezleri ve
girisim sermayesi yatirim fonlar1 ile bu alani desteklemistir. Girisimciler ise bu alandaki

firsatlar1 gorerek yenilik¢i girisimler kurmuslardir.

Merkeziyetsiz finansa iliskin Islami tartismalar devam ederken birgok resmi fetva kurumu
dijital varliklara iliskin olumlu goriis bildirmemistir. Sektdr uzmanlari ile ¢calisan ve bu alandaki
bilgisini derinlestiren Islam hukukgular1 ise bu duruma aciklik getirerek olumlu goriis
bildirmislerdir. Miisliiman halkin bu noktada talebi yadsinamayacak kadar yiiksek iken bu alana
yonelik miizakerelerin gerceklikten uzak sekilde seyretmesi hem bireyin hem de Islami finans

sektoriiniin gelisimini yavaglatmaktadir.
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Realist ve idealist hareket eden Islam iilkeleri ise bu noktada olumlu adimlar atmaya
baslamistir. BAE bu noktada diinyada bir ilk olarak miitesekkil bir gézetim kurumu kurmus ve
bu alanda ciddi diizenlemeler yayimlanustir. Bazi Islam iilkeleri yasaklayici tavir sergilese de
Miisliiman halklar bu konuda talepkdr davranmaya devam etmektedirler. Islami finans
anlaminda 6nde gelen iilkelerin bir kismi ise yasaklayict ve baskilayici tavirdan diizenleyici

tavra dogru ge¢mektedirler.

Merkeziyetsiz finans, her ne kadar igerisinde tartismali dgeler bulundursa da Islam’in ilke ve
esaslari, Islam tarihi tecriibesiyle, yenilik¢i yaklasimlar ¢ozebilecek nitelige sahiptir. Bu alanin
gelisimi Miisliiman toplumlardaki finansal kurumlarin gelisimini etkileyecegi i¢in oldukca
onemlidir. Bu durumda Islam hukukgulari ve sektdr uzmanlari multidisipliner anlayisla
merkeziyetsiz finansin Islami agidan kabulii noktasinda dogru zeminde bulusmalidir. Bilindigi
iizere Miisliimanlar i¢in yeni bir pazarin olusmasi sadece ahiret i¢in degil, diinya i¢inde oldukga
ehemmiyetlidir. Miisliiman toplumlar kendilerine uygun pazarlar tesis edebildikleri dlgiide
ahirete yoOnelik esaslart dogru bir sekilde kurgulayabilmektedir. Dolayisiyla merkeziyetsiz

finansa olan yaklagimin gelismesi her anlamda miihimdir.

Burada Islam iilkeleri igin takip edilmesi gereken stratejik durumlar bulunmaktadir. islami
finansin ekonomi politigi acisindan bu durum ele alindiginda devletlerin islam toplumunun
refah1, sosyal adaletin tesisi, finansal ekosistemin demokratiklesmesi ve her alanda Islami
finansin gelisimi i¢in merkeziyetsiz finans noktasinda biiyiik bir rolii bulunmaktadir. Devletin,
piyasanin, toplumun ve bireyin ¢ok farkli noktalarda temas ettigi bu alanin devlet tarafindan

her acidan ele alinmasi ve Islami finansin lehine kullanilmas: gerekmektedir.

Bu dogrultuda bu ¢aligma Islami finans uyumlu uygulamalarmn dogru tanimlanmasi ve
anlasilmas1 amaciyla “Merkeziyetsiz Islami Finans” kavramsallastirilmasimi dnermektedir.
“Merkeziyetsiz Islami Finans”, Islami finansa dayali, Islami finans uyumlu, geleneksel finans
ile calisan Islami finans uyumlu merkeziyetsiz finans uygulamalarimi kapsayan biitiinciil bir
yaklasimi ifade etmektedir. “Merkeziyetsiz islami Finans” bu alanin gelisiminde kavram

birliginin olugsmasi ve dogru zeminde tartisilmasi i¢in 6nem arz etmektedir.

“Merkeziyetsiz Islami Finans™in paydaslari tarafindan dogru bir sekilde analiz edilebilmesi
amactyla bu calisma ile “Merkeziyetsiz Islami Finans Degerlendirme Kanvasi” ortaya
konmustur. Bu kanvas, “Merkeziyetsiz Islami Finans” uygulamalarinin degerlendirilmesinde
bir rehber niteligi tastyacaktir. “Merkeziyetsiz Islami Finans” uygulamalar1 politika yapicilari,

seri diizenleyiciler, Islami finans kurumlar1 ve bireyler tarafindan degerlendirilirken
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“Merkeziyetsiz Islami Finans Degerlendirme Kanvasi”nin Amag ve Kurgu; deger onerisi, is
modeli, izahname ve token ekonomisi, Teknik; altyapi, dijital varlik, akilli s6zlesme yapisi ve
diger zincirler ve uygulamalar arasi etkilesim ve YOnetisim; icra, seri danigsma kurulu, resmi

kurulus ve temsil ve denetim basliklar1 ile kendilerine bir yol haritas1 ¢izebileceklerdir.

Merkeziyetsiz finans, bir lilkenin finansal kurumlarmi, dijital parasini ve dijital diinyasini
etkileyen ¢ok boyutlu bir gelisme oldugu icin Islam iilkeleri Islami finansin ekonomi politigi
baglaminda Merkeziyetsiz Islami Finansin gelisimi icin stratejik plan yapmak durumundadir.
Bu stratejik plan basta iilkenin merkeziyetsiz finans baglaminda yonetisim ve diizenlemesini
kapsamali ve gerekli tedbirlerin alinmasini saglamalidir. Bununla birlikte merkeziyetsiz
finansin hangi dl¢lide seri uyumu saglayacagi agikliga kavusturulmalidir. Piyasanin gelismesi
ve saglam zeminde ilerlemesi i¢in atilacak adimlar belirlenmelidir. Devletin bu alandaki hizl
gelismelerine karsin finansal kullanicinin korunmasini saglamasi gerekmektedir. Gerek
finansal okuryazarlik gerekse de tanitim ve reklam faaliyetlerinin denetimi ile vatandaslarin en
iist dlizeyde korunmasia yonelik eylemler hazirlanmalidir. Merkez bankasi dijital parasi
yapilacak olan stratejik planin 6nemli bir pargasidir. Gelecekte devletler bu para birimlerini
etkin bir sekilde kullanacag i¢in bu noktada kurgulanacak olan sistem 6zenle hazirlanmalidir.
Bu basliklar ¢ercevesinde ele almabilecek bir stratejik plan Islam iilkelerinin finansal

doniisiimiinii gergeklestirecek en dnemli yol haritasidir.

Islam iilkeleri, gegmiste oldugu gibi hem kalkinmanin hem de inovasyonun yeniden &nciisii ve
belirleyicisi olmalidir. Son birka¢ yiizyildir Bati eksenli gerceklesen iktisadi ve igtimai
yonelimleri tersine ¢evirmek i¢in bu yeni gelismeler bir firsat niteligindedir. Sadece finansin
degil tiim dijital alanin etkilendigi bu inovasyon i¢in belirleyici bir rol iistlenmek zaruridir. Bu

dogrultuda Miisliiman halklarin talebi, Islam {ilkelerini adim atmaya yénelik tesvik edecektir.

Geleneksel finansin yetersiz kaldigi, Islami finansin tam anlamiyla Miisliiman toplumun
talebini karsilamadig1 bu ortamda “Merkeziyetsiz Islami Finans”, hem Islam iilkeleri ve hem
de gayrimiislim iilkeler i¢in gelecekte en onemli tartigilacak konulardan biri olacaktir. Bu
yiizden “Merkeziyetsiz Islami Finans”in gelisimi icin atilan her adim Islam iilkelerinin

gelecegini sekillendirecektir.

216



KAYNAKLAR

Al16z. State of Crypto 2023. Andreessen Horowitz, 2023. https://api.al6zcrypto.com/wp-
content/uploads/2023/04/State-of-Crypto.pdf

Abu Dhabi Global Market (ADGM). “Abu Dhabi Global Market invites applications for 5th
Reglab Cohort focusing on the Decentralised Web 3.0 and Token Economy”. Erisim 25 Ocak
2023. https://www.adgm.com/media/announcements/adgm-invites-applications-for-5th-

reglab-cohort-focusing-on-the-decentralised-web-3-0-token-economy

Abu Dhabi Global Market. “Crypto Asset Management”. Erisim 10 Ocak

2023. https://www.adgm.com/virtual-assets/crypto-asset-management

Abu Dhabi Global Market. Guidance — Regulation of Virtual Asset Activities in ADGM.
ADGM, 2022. https://www.adgm.com/documents/legal-framework/guidance-and-
policy/fsra/guidance--virtual-asset-activities-in-adgm-20220928.pdf

Abu-Bakar, Mufti Muhammad. Shariah Analysis of Bitcoin, Cryptocurrency, and Blockchain.

Blossom Finance, 2017. https://blossomfinance.com/posts/shariah-analysis-of-bitcoin-

cryptocurrency-and-blockchain

Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) Sharia
Standards. AAOIFI. Manama: 2015.

Adam, Mufti Faraz vd. Crypto Staking: Nodes, Rewards And Sharia Compliance. Shariyah

Review Bureau, 2019. https://shariyah.net/crypto-crypto-staking-nodes-rewards-and-sharia-

compliance/

Adam, Mufti Faraz vd. Crypto Yield Farming: Can the mechanics address Sharia principles?.
Shariyah Review Bureau, 2021. https://shariyah.net/crypto-yield-farming-can-the-mechanics-

address-sharia-principles/

Adam, Mufti Faraz vd. Decoding compliance of an initial coin offering (ICO). Shariyah Review

Bureau, 2018. https://shariyah.net/decoding-compliance-of-an-iconic-offering-ico/

Adam, Mufti Faraz vd. The Shariah factor in Cryptocurrencies and Tokens. Shariyah Review
Bureau,  2018. https://shariyah.net/wp-content/uploads/2021/05/The-Shariah-factor-in-
Cryptocurrencies-and-Tokens.pdf

Adam, Mufti Faraz. “My Thoughts on Crypto-assets”. Erisim 30 Aralik 2022.

https://amanahadvisors.com/my-thoughts-on-crypto-assets/

217



Adam, Mufti Faraz. “Reimagining Shariah Governance for Emerging Technologies and
Innovative Products”. Amanah Advisors. Erisim 4 Subat 2023.

https://amanahadvisors.com/shariah-governance-for-emerging-tech-and-innovative-products/

Adam, Mufti Faraz. “Shariah Considerations for Web3, DeFi and NFTs” Global Islamic
Fintech Report 2022. Dinar Standard - Elipses, 2022.

Adam, Mufti Faraz. Bitcoin: Shariah Compliant?. Amanah Finance Consultancy, 2017.
https://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2017/12/Bitcoin-Shariah-Compliant-
Mufti-Faraz-Adam.pdf

Adam, Mufti Faraz. Introduction to Islamic Fintech. Amanah Advisors Press, 2023.

Adewale, Abideen - Archer, Simon. Risk Sharing In Islamic Banking. IFSB Working Paper
Series, 2019.

Aditya, Arys. “Crypto Is Forbidden for Muslims, Indonesia’s National Religious Council
Rules”. Bloomberg. Erisim 30 Ocak 2023. https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-11-
11/crypto-is-forbidden-for-muslims-says-indonesia-s-ulema-

council#?leadSource=uverify%20wall

Ahmad, Khurshid, "Nature and Significance of Islamic Economics". Lectures on Islamic

Economics. ed. Ahmad ve Awan. 19-48. Cidde: IRTI, 1992.

Ahmet Kelesoglu ilahiyat Fakiiltesi. Helal Finans A¢isindan Kripto Paralar Calistayr Sonug
ve Degerlendirme Raporu. Konya: Necmettin Erbakan  Universitesi,  2020.
https://www.erbakan.edu.tr/ilahiyat/haber/4483/fakultemizde-helal-finans-acisindan-dijital-

kripto-paralar-calistayi-gerceklestirildi

Ahmi, Aidi vd. “Mapping of Financial Technology (FinTech) Research: A Bibliometric
Analysis”. International Journal of Advanced Science and Technology 29/8, (2020), 379-392.

Akkas, Erhan. An Overview of Islamic Economics and Finance in the GCC Countries. Istanbul:

IKAM Country Reports, 2017.

Aktan, Hamza. “Akile”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/akile

Aktan, Hamza. “Istisna”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/istisna--akit

218



Aktepe, Ishak Emin - Dereci, Mustafa. “Islam Hukukunda Akit Teorisi ve Katilim
Bankacihiginda Akitler”. Yasayan ve Gelisen Katilim Bankaciligi. 220 - 247. Istanbul: Tiirkiye
Katilim Bankalar1 Birligi Yayinlari, 2021.

Aktepe, ishak Emin. Sorularla Katilim Bankaciligi. Tiirkiye Katilm Bankalar1 Birligi: 2013.

Alam, Nafis vd. Fintech ve Islami Finans. ¢ev. Melih Turan. Istanbul: Albaraka Yaynlari,
2021.

Alamad, Samir. Islami Finansta Finansal Inovasyon ve Miihendislik. ¢cev. Burak Cikiryel vd.

Istanbul: Albaraka Yayinlari, 2020.

Amanie Advisors - Ethereum Foundation. Shariah White Paper On Ether. Amanie Advisors,

2019. https://amanieadvisors.com/shariah-white-paper-on-ethereum/

Amure, Tobi Opeyemi. “What Are Native Tokens?”. Invostepedia. Erisim 30 Kasim 2022.

https://www.investopedia.com/what-are-native-tokens-6754173

Anadolu Ajansi. “Cumhurbaskani Erdogan: Islam iktisad1 krizden ¢ikisin anahtaridir.” Erisim
12 Kasim 2022 https://www.aa.com.tr/tr/turkiye/cumhurbaskani-erdogan-islam-iktisadi-

krizden-cikisin-anahtaridir/1876393#

Apaydimn, H. Yunus. “Karz”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/karz

Aragon DAO. Erisim 25 Aralik 2022. https://aragon.org/

AsianMarketCap. “ICO, IEO and STO: What Are They?”. Erisim 11 Aralk 2022.
https://medium.com/@asianmarketcap.listing/ico-sto-ieo-what-are-they-82d59d46173a

Asutay, Mehmet. “A Political Economy Approach to Islamic Economics: Systemic
Understanding for an Alternative Economic System”, Kyoto Bulletin of Islamic Area Studies

1/2 (2007), 3-18.

Asutay, Mehmet. “Conceptualising and Locating the Social Failure of Islamic Finance:
Aspirations of Islamic Moral Economy vs the Realities of Islamic Finance”. Asian and African

Area Studies 11/2 (2012), 93-113.

Asutay, Mehmet. “Islam Moral Ekonomisinin ideallerine Karsin Islami Finansin Gergekleri”.
¢ev. Melih Turan. Islam Iktisat Diisiincesi: Birikim ve Yénelim. ed. Sercan Karadogan. 225-

256. Istanbul: Maruf Vakfi Islam Ekonomisi Enstitiisii Yayinlar1, 2017.

219



Asutay, Mehmet. “Onsdz”. Islami Finansin Politik Ekonomisi Korfez Ulkeleri Uygulamas. ed.
Erhan Akkas. Istanbul: iktisat Yayinlari, 2022.

Asur, Muhammed Tahir bin. Isldim Hukuk Felsefesi: Gaye Problemi Mekdsidu’s-
Seri’ati’lIslamiyye. ¢ev. Vecdi Akyiiz - Mehmet Erdogan. istanbul: iz Yayincilik, 1987.

Aybakan, Bilal. “Selem”. Tiirkive Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim

2022. https://islamansiklopedisi.org.tr/selem

Ayub, Muhammad. Islami Finans1 Anlamak. Istanbul: iktisat Yayinlari, 2017.

Babayan, Davit. “Iran Authorizes ‘“Haram” Bitcoin as US Sanctions Choke Economy”.

NewsBTC. Erisim 30 Ocak 2023. https://www.newsbtc.com/news/bitcoin/iran-authorizes-

haram-bitcoin-as-us-sanctions-choke-economy/

Bagus Enrico & Partners. “Cryptocurrencies-Indonesia’s Current Legal Climate on Crypto
Assets”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.bepartners.co.id/news/cryptocurrencies-
%E2%80%93-indonesia%E2%80%99s-current-legal-climate-on-crypto-assets

Baker, Colleen - Werbach, Kevin. “Blockchain in Financial Services”. FinTech Law and

Regulation. ed. Jelena Madir. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2021.

Bank Negara Malaysia. “Statement on Bitcoin”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://www.bnm.gov.my/-/statement-on-bitcoin

Bankless. “The Life of a Protocol Politician”. Erisim 30 Aralik 2022.

https://www.bankless.com/the-life-of-a-protocol-politician

Bardakoglu, Ali. “Icare”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/icare

Bayindir, Servet. 40 Soruda Sukuk ve Borsa. Istanbul: Iktisat Yaymlar1, 2021.

Bech, Morten - Garratt, Rodney. Central bank cryptocurrencies. BIS Quarterly Review,
September 2017.

Bereket, Gorkem. “DAO Yonetisim Modelleri 17.  Erisim 15 Aralik 2022.

https://www.merkezsiz.com/yazilar/dao-yonetisim-modelleri-1

Bereket, Gorkem. “DAO Yonetisim Modelleri 2”.  Erisim 15 Aralik 2022.

https://www.merkezsiz.com/yazilar/dao-yonetisim-modelleri-2

Besli, Emre - Yazici, Selimg¢ Tiirkiye FinTech Ekosisteminin Siirdiiriilebilir Gelisimi i¢in 23

Oneri. Istanbul: EY Tiirkiye, 2018.

220



BIS. “Innovation and fintech”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.bis.org/topic/fintech.htm

BIS. Central bank digital currencies. (Bank for International Settlements, 2018).

https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf

BIS. SCO60 Cryptoasset exposures. Bank for International Settlements, 2023.
https://www.bis.org/basel framework/chapter/SCO/60.htm?inforce=20250101&published=20
221216

BIS. The future monetary system. BIS Annual Economic Report 2022, 2022.
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2022e3.pdf

Bitcoin.com. “No Strong Case to Ban Crypto Trading, Singapore Says”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://news.bitcoin.com/no-strong-case-to-ban-crypto-trading-singapore-says/
Blockchain Tiirkiye. Kripto Varliklarin Vergi — Muhasebe ve Denetim Yoniinden Incelenmesi

Bloomberg Law. “Cryptocurrency Laws and Regulations by State”. Erisim 10 Ocak 2023.

https://pro.bloomberglaw.com/brief/cryptocurrency-laws-and-regulations-by-state/

Blossom Finance. “World’s First Primary Sukuk Issuance on Blockchain Closes”. Erigim 30
Aralik  2022.  https://blossomfinance.com/posts/worlds-first-primary-sukuk-issuance-on-

blockchain-closes

Borsa Istanbul. “Katilim Endeksleri”. Erisim 25 Ekim 2022.
https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/6842/bist-katilim-endeksleri

Bremer, Nicolas. “Shariah compliant cryptocurrency exchange graduates from Bahrain fintech
sandbox”, Islamic Finance News. https://islamicmarkets.com/publications/shariah-compliant-

cryptocurrency-exchange-graduates-from-bahrain-fintech-sandbox

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). “Crypto tokens”. Erisim 10 Ocak
2023.
https://www.bafin.de/EN/Aufsicht/FinTech/Geschaeftsmodelle/DLT Blockchain Krypto/Kry
ptotoken/Kryptotoken node en.html

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). “Crypto custody business” Erisim 10
Ocak 2023.
https://www.bafin.de/EN/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Markteintritt/Kryptoverwahrges
chaeft/kryptoverwahrgeschaeft node en.html

221



Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). “Crypto securities registration”.
Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.bafin.de/EN/Aufsicht/FinTech/Geschaeftsmodelle/DLT Blockchain Krypto/Kry

ptowertpapierregisterfuehrung/Wertapierregister node en.html

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). “Geldwischegesetz — GwG, Money
Laundering Act”. Erigim 10 Ocak 2023.
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/EN/Aufsichtsrecht/Gesetz/GwG_en.ht

ml

Bundesministerium der Finanzen. “Einzelfragen zur ertragsteuerrechtlichen Behandlung von
virtuellen ~Waihrungen und von sonstigen Token”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF _Schreiben/Steuerarte
n/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-

virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token.html

Buterin, Vitalik. “DAOs, DACs, DAs and More: An Incomplete Terminology Guide”. Erigim
13 Aralik  2022. https://blog.ethereum.org/2014/05/06/daos-dacs-das-and-more-an-

incomplete-terminology-guide

Buterin, Vitalik. “Ethereum: A Next-Generation Smart Contract and Decentralized Application

Platform”. Erisim 11 Aralik 2022. https://ethereum.org/en/whitepaper/

Buterin,  Vitalik. “I  invented the term...”. Erisim 13  Aralik  2022.

https://medium.com/@ Vitalik Buterin/i-invented-the-term-in-2013-and-daniel-larimer-came-

up-with-dacs-s-organization-corporation-a-ef86db1524d5

Buterin, Vitalik. “Moving beyond coin voting governance”. Erisim 25 Aralik 2022.
https://vitalik.ca/general/2021/08/16/voting3.html

Buterin,  Vitalik.  “The  Scalability = Trilemma”. Erisim 30 Kasim  2022.
https://vitalik.ca/general/2021/04/07/sharding.html

Capital. “Tirkiye'nin ilk dijital bankasi Hayat Finans oldu”. Erisim 30 Ocak 2023.
https://www.capital.com.tr/haberler/tum-haberler/turkiyenin-ilk-dijital-bankasi-hayat-finans-
oldu

CBDC Tracker. Erisim 17 Ocak 2023. https://cbdctracker.org/

CBinsights. “Path Solutions”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://www.cbinsights.com/company/path-solutions

222



Cebeci, Ismail. “Sukuk”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islim Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/sukuk

Cebeci, Ismail. 40 Soruda Murabaha. Iktisat Yaymlart: 2021.
Chainalysis. The 2022 Geography of Cryptocurrency Report. Chainalysis, 2022.

Chapra, M. Umer - Ahmed, Habib. “Corporate Governance In Islamic Financial Institutions”.

Islamic Development Bank, 2002.

Chapra, M. Umer. iktisadin Gelecegi: Islami Bir Bakis. ¢ev. Melih Turan. istanbul: Iktisat
Yayinlari, 2018.

Chapra, Mohammad Umar. What is Islamic Economics. Cidde: Islamic Development Bank

Clarke, Anthony. “How decentralized exchanges have evolved, and why that’s good for users”.
Erisim 30 Nisan 2023. https://cointelegraph.com/news/how-decentralized-exchanges-have-

evolved-and-why-it-s-good-for-users

Cointelegraph. “Decentralized finance: A beginner’s guide to earning passive income with

DeFi”. Erisim 11 Aralik 2022. https://cointelegraph.com/learn/decentralized-finance-a-

beginners-guide-to-earning-passive-income-with-defi

Cointelegraph. “Indonesia’s national Islamic council reportedly declares Bitcoin haram”.
Erisim 28 Aralik 2022. https://cointelegraph.com/news/indonesia-s-national-islamic-council-

declares-bitcoin-haram

Comply Advantage. “Cryptocurrency Regulation in China”. Erisim 17 Ocak
2023. https://complyadvantage.com/insights/crypto-regulations/cryptocurrency-regulations-

china/

Comply Advantage. “Cryptocurrency Regulations Around The World”. Erisim 10 Ocak 2023.

https://complyadvantage.com/insights/cryptocurrency-regulations-around-world/
ComTech Gold. Erisim 30 Aralik 2022. https://comtechgold.com/

Cong, Lin William - He, Zhiguo. “Blockchain Disruption and Smart Contracts”. The Review of
Financial Studies 32/5 (May 2019),1754—1797. https://doi.org/10.1093/rfs/hhz007

ConsenSys. DeFi and Web3 for Organizations. MetaMask Institutional, 2022.
https://pages.consensys.net/defi-and-web3-for-organizations-insight-report-feb-2022

Consumer Financial Protection Bureau, Buy Now, Pay Later: Market trends and consumer

impacts, 2022.

223



Cornelli, Giulio vd. Funding for fintechs: patterns and drivers. BIS Quarterly Review, 2021.
https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r qt2109c.pdf

Coskun, Fatih. “Akilli Sézlesmeler ve Islami Finans”. Fintechtime Dergisi 11,2018. 164-165.
Crypto Zakat. Erisim 30 Aralik 2022. https://www.cryptozakat.io/

Crypto.com. “What Is a Crypto Wallet? A Beginner’s Guide”. Erisim 10 Aralik 2022.
https://crypto.com/university/crypto-wallets

Cumhurbagkanligit  Finans Ofisi. “CBFO Fintek Sozligi”. 10 Haziran 2023.
https://www.cbfo.gov.tr/cbfo-fintek-sozlugu

Cumhurbaskanh@ Finans Ofisi. Katiim Finans Strateji Belgesi 2022 - 2025. Istanbul:
Cumbhurbaskanligi  Finans Ofisi, 2022. https://www.cbfo.gov.tr/sites/default/files/2022-

10/cumhurbaskanligi-finans-ofisi-katilim-finans-strateji-belgesi.pdf

Cumhurbaskanh@ Finans Ofisi. Tiirkiye Fintek Rehberi 2023. Istanbul: Cumhurbaskanhg
Finans Ofisi, 2023. https://www.cbfo.gov.tr/sites/default/files/docs/2023-03/turkiye-fintek-
rehberi.pdf

Calis, Halit - Hacak, Hasan. “Rehin”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islim Ansiklopedisi. Erisim 20
Ekim 2022. https://islamansiklopedisi.org.tr/rehin

Cizak¢a, Murat. Islam Diinyasinda ve Batida Is Ortakliklar1 Tarihi. istanbul: Tarih Vakfi Yurt
Yayinlari, 1999.

Conkar, Mechmet Kemalettin - Canbaz, Muhammet Fatih. “Kitle Fonlamasi Finansman
Yéntemi: Tiirkiye’de Sistemin Gelistirilmesine Yonelik Oneriler”. Optimum Ekonomi ve
Y 6netim Bilimleri Dergisi 5 / 2 (Temmuz 2018), 119-132.
https://doi.org/10.17541/optimum.359492

CIBAFI. Erisim 5 Kasim 2022. https://www.cibafi.org/About

DAOwah. “Introducing DAOwah”. Erisim 30 Aralik 2022.
https://mirror.xyz/0x1D7dB789A3a9e3B3ES54100e0a78256297354299B/Itm5SWIRBxTj9zjM
R-PuzrqriORQXABnhRbI8g QufsO

Dapp Radar. “Defi Apps”. Erisim 20 Kasim
2022. https://dappradar.com/rankings/category/defi/125

DDCAP Group. “Central Bank of Bahrain Licences First Sharia’a-compliant Cryptocurrency
Exchange — Coin-MENA — as its First Digital Assets Footprint in the GCC”. Erisim 30 Aralik

224



2022. https://www.ddcap.com/central-bank-of-bahrain-licences-first-shariaa-compliant-

cryptocurrency-exchange-coin-mena-as-its-first-digital-assets-footprint-in-the-gec/
DeepDAO. “Organizations”. Erisim 30 Nisan 2023. https://deepdao.io/organizations

Deer, Marcel. “What is CeDeFi, and why does it matter?”. Erisim 11 Aralik 2022.

https://cointelegraph.com/explained/what-is-cedefi-and-why-does-it-matter
Defillama. “Total Value Locked”. Erisim 30 Nisan 2023. https://defillama.com/
Deloitte. Financial services super-apps. Deloitte, 2022.

Dentons. “Taxation of crypto currencies and blockchain transactions”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.dentons.com/en/insights/articles/2022/may/13/taxation-of-crypto-currencies-and-

blockchain-transactions

DFSA. “Consultation Paper No. 143 - Regulation of Crypto Token”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://dfsaen.thomsonreuters.com/rulebook/consultation-paper-no-143-regulation-crypto-

tokens

DFSA. “Notice Of Initial List of Recognised Crypto Tokens”. Erisim 10 Ocak 2023.

https://www.dfsa.ae/news/notice-amendments-legislation-october-2022-2

DFSA. “The  DFSA  Rulebook  General = Module”. Erisim 10 Ocak
2023. https://dfsaen.thomsonreuters.com/sites/default/files/net file store/CP143 Appendix
3 _Amendments to GEN.pdf

DiMatteo, Larry A. vd. The Cambridge Handbook Of Smart Contracts, Blockchain Technology
and Digital Platforms. Cambridge: Cambridge University Press, 2020.

Din Isleri Yiiksek Kurulu. “Dijital Kriptoparalarm Kullaniminm Dini Hiikmii”. Erisim 28
Aralik  2022. https://kurul.diyanet.gov.tr/Duyuru-Detay/Duyurular/596/din-isleri-yuksek-

kurulu--dijital-kripto-paralarin--kullaniminin-dini-hukmunu-acikladi
Dinar Standard - Elipses. Global Islamic Fintech Report 2022. 2022.

Directorate-General for Financial Stability, Financial Services and Capital Markets Union.
FinTech action plan: For a more competitive and innovative European financial sector.

European Commission, 2018. https://finance.ec.europa.eu/publications/fintech-action-plan-

more-competitive-and-innovative-european-financial-sector_en

Dixon, Chris. “Why decentralization matters”.  Erisim 11  Aralik = 2022.

https://onezero.medium.com/why-decentralization-matters-5e3f79f7638e

225



Dogan, Hasan. “Islam Hukuku Acisindan Kripto Paralar ve Blockchain Sifreleme Teknolojisi”.
Selcuk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 26/2 (2018), 225-253.

Dogan, Hasan. Islam Hukuku Acisindan Kripto Paralar ve Blockchain Teknolojisi. Ankara:
Kadim Yayinlari, 2021.

Dénmez, Ibrahim Kafi. “Murabaha”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islaim Ansiklopedisi. Erisim 20
Ekim 2022. https://islamansiklopedisi.org.tr/murabaha

Dubai Virtual Assets Regulatory Authority (VARA). Erisim 28 Subat 2023.

https://www.vara.ae/en/

Dune. “DeFi users over time”. Erisim 30 Nisan 2023. https://dune.com/rchen8/defi-users-over-
time

Diinya. “Ziraat Katilim Bankasi acildr”. Erisim 4 Subat 2023.
https://www.dunya.com/finans/haberler/ziraat-katilim-bankasi-acildi-haberi-281321

Egri, Taha. “Bir Politik-Ekonomi Olarak Islam Iktisadmin imkani”. Erisim 20 Ekim 2022
https://ilke.org.tr/bir-politik-ekonomi-olarak-islam-iktisadinin-imkni

Emec, Omer. Yeni Diinya ve Yeni Finans Ortaklik Temelli Finansman ve Katilim Bankalar.

Istanbul: Albaraka Yayinlar1, 2020.

Erdem, Ekrem. “Miisliman Bireyin Iktisadi Davranis Hususiyetleri ve Islam Piyasa

Gelenegi”. Islam Iktisad: ve Piyasa. ed. Taha Egri. Istanbul: IGIAD Yayinlar1, 2015.

Erkekoglu, Levent Coskun. Sekiiler Iktisadi Doktrinin Elestirisi Cercevesinde Ortadogu-Islam
Toplumunda Ekonomik Entegrasyonun Esaslari. stanbul: Marmara Universitesi, Ortadogu ve

Islam Ulkeleri Arastirmalar1 Enstitiisii, Doktora Tezi, 2015.
Ethereum. “Bridges”. Erisim 13 Aralik 2022. https://ethereum.org/en/developers/docs/bridges/

Ethereum. “Introduction to Ethereum governance”. Erisim 13  Aralik 2022.

https://ethereum.org/en/governance/

Ethereum. “Token Standards”. Erisim 13 Aralik 2022.

https://ethereum.org/en/developers/docs/standards/tokens/

Ethereum. “What Is Ethereum?”. Erisim 13 Aralik 2022. https://ethereum.org/en/what-is-
ethereum/

Eugene van Ost. “Finding a Home for DAOs: A Quick Look into the Most DAO-Friendly
Countries”. Erisim 25 Aralik 2022. https://www.code2.io/blog/web3-dao-friendly-countries/

226



European Commission. “Deposit guarantee schemes”. Erisim 25 Ocak 2023.

https://finance.ec.europa.ecu/banking-and-banking-union/banking-regulation/deposit-

guarantee-schemes_en

Expert Market Search. “Global Fintech Market Outlook”. Erisim 20 Kasim
2022. https://www.expertmarketresearch.com/reports/fintech-market

Grayscale Research. 4 Report on Decentralized Finance (DeFi). (2021).

Fabian Schir, “Decentralized Finance: On Blockchain and Smart Contract-based Financial

Markets”. FRB of St. Louis Review (April, 2021).

Financial Conduct Authority. “FCA bans the sale of crypto-derivatives to retail
consumers”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.fca.org.uk/news/press-releases/fca-bans-sale-

crypto-derivatives-retail-consumers

Financial Conduct Authority. “Regulatory Sandbox accepted firms”. Erisim 25 Ocak 2023.

https://www.fca.org.uk/firms/innovation/regulatory-sandbox/accepted-firms

Financial Conduct Authority. “ScamSmart Investment Checker”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://www.fca.org.uk/scamsmart

Financial Conduct Authority. “The Financial Services Register, Unregistered Cryptoasset

firms”. Erigim 17 Ocak 2023. https://register.fca.org.uk/s/search?predefined=U
Finterra. Erisim 30 Aralik 2022. https://finterra.org/

Frankenfield, Jake. “Crypto Regulatory Sandbox”. Investopedia. Erisim 17 Ocak

2023. https://www.investopedia.com/terms/c/crypto-regulatory-sandbox.asp

Freeman Law. “Bangladesh and Cryptocurrency”. Erisim 30 Ocak 2023.

https://freemanlaw.com/cryptocurrency/bangladesh-and-cryptocurrency/

Freni, Pierluigi vd. “Tokenomics and blockchain tokens: A design-oriented morphological
framework”. Blockchain: Research and Applications. 3/1 (Mart 2022), 1-17.
https://doi.org/10.1016/j.bcra.2022.100069

Freshfields Bruckhaus Deringer. “A Smart New World: Blockchain and Smart Contracts”.
Erisim 10 Aralik 2022. https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=3937c417-t5de-
4a73-b030-09e1fa5301fd

227



General Authority of Islamic Affairs and Endowments (GAIAE). “Fatwa On Bitcoin & Other
Digital Cryptocurrencies”. Erisim 30 Ocak 2023.
https://www.awqaf.gov.ae/en/Pages/FatwaDetail.aspx?did=88972

General Authority of Islamic Affairs and Endowments. “Fatwa On Bitcoin & Other Digital
Cryptocurrencies”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://www.awqaf.gov.ae/en/Pages/FatwaDetail.aspx?did=88972

Goziibenli, Besir. “Sirket”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 30 Aralik 2022.
https://islamansiklopedisi.org.tr/sirket

Grand View Research. “Decentralized Finance Market Size, Share & Trends Analysis Report”.
Erisim 20 Kasim 2022. https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/decentralized-

finance-market-report

Grym, Aleksi. “Lessons learned from the world's first CBDC”. BoF Economics Review. 8/2020.
Helsinki: Bank of Finland, 2020. https://nbn-resolving.de/urn:nbn:fi:bof-202009152340

Gliney, Necmeddin. “Kripto Varlik Araci Kuruluslarindaki Uygulamalarin Fikhi Agidan
Degerlendirmesi”. Kripto Varliklarin Fikhi Acidan Degerlendirilmesi (Diyanet Isleri
Baskanlig1 Din Isleri Yiiksek Kurulu Bagkanlig1, Yayimlanmams Bildiri, 2022).

Giiney, Necmeddin. 40 Soruda Ortakliklar. Istanbul: Iktisat Yayinlar, 2020.

Hallak, Issam. Markets in crypto-assets (MiCA). European Parliamentary Research Service,
2022.

https://www.europarl.europa.ecu/RegData/etudes/BRIE/2022/739221/EPRS BRI(2022)73922
1_EN.pdf

Hamidullah, Muhammed. Islam Peygamberi. Istanbul: Beyan Yayinlar1, 2015,

Harun Sencal, “Islami Finans Kurumlarmin Ortaya Cikis1 ve Gelisiminin Politik Ekonomi
Acisindan Elestirel Bir Degerlendirmesi”, Islami Finansin Politik Ekonomisi Korfez Ulkeleri

Uygulamas:. ed. Erhan Akkas. Istanbul: iktisat Yayinlari, 2022.

Hasanuzzaman, S. M. Islam Iktisadimin Fikhi Ilkeleri. gev. Hamdi Cilingir. Istanbul: iktisat
Yayinlari, 2017.

Hasanuzzaman, S.M. "Definition of Islamic Economics". Journal of Research in Islamic

Economics (Kis 1984).

228



Hassan, Samer. - De Filippi, Primavera. “Decentralized Autonomous Organization”. Internet

Policy Review 10/2 (2021). https://doi.org/10.14763/2021.2.1556

Haziroglu, Temel - Ozcan, Muhammed Emin. Bankacilikta Yeni Bir Boyut: Katilm
Bankacilig1. istanbul: Bereket Dergisi, 2000.

Haziroglu, Temel vd. “Katilim Bankacihig1 is Modeli”. Yasayan ve Gelisen Katilim Bankacilig.
166 - 186. Istanbul: Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi Yayinlar1, 2021.

Haziroglu, Temel. “Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 Fikrinin Dogusu ve Kavramsal Onemi”,

Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi (IEFD) 2/1 (2016), 119-132.
Haziroglu, Temel. Katilim Ekonomisi. istanbul: iz Yayincilik, 2017.

HM Revenue & Customs. “Cryptoassets for businesses: which taxes apply”. Erigsim 17 Ocak
2023. https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual/crypto40050

HM Revenue & Customs. “Cryptoassets for individuals”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual/crypto20000

HM Revenue & Customs. “Decentralised Finance: Lending and staking”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual/crypto61000

Howladar, Khalid. “Islamic DeFi: An opportunity to bring ethics and faith into the
cryptoverse”. IFN Fintech. Erisim 4 Subat 2023. https://ifnfintech.com/islamic-defi-an-
opportunity-to-bring-ethics-and-faith-into-the-cryptoverse/

IBF Net Group. “Shariah Sandbox for Islamic Fintech Regulation?”. Erisim 4 Subat 2023.

https://ibfnet.medium.com/shariah-sandbox-for-islamic-fintech-regulation-91ceb770aa5a
IBF Net. “Home”. Erisim 30 Aralik 2022. https://ibfnet.group

IDN Financials. “Bappebti issues regulation to the determination of the list of crypto assets
traded on the physical market of crypto assets”. Erisim 17 Ocak 2023.
https://www.idnfinancials.com/news/43942/bappebti-issues-regulation-determination-list-

crypto-assets-traded-physical-market-crypto-assets

IFN Fintech. “Fintech Landscape”. Erisim 28 Aralik 2022. IFN Fintech, “Fintech Landscape”
(28 Aralik 2022).

IFSB. “Background”. Erisim 5 Kasim 2022. ifsb.org/background.php

ITFM.“Corporate Profile”. Erisim 5 Kasim 2022. https://www.iifm.net/about-iifm/corporate-
profile

229



I[ILM. “About IILM”. Erigim 5 Kasim 2022. https://iilm.com/about-iilm/

Inland Revenue Authority of Singapore. “Taxable & Non-Taxable Income, Tax Treatment of
Digital Tokens”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.iras.gov.sg/taxes/corporate-income-

tax/income-deductions-for-companies/taxable-non-taxable-income

Internal Revenue Service. “Frequently Asked Questions on Virtual Currency Transactions”.

Erisim 10 Ocak 2023. https://www.irs.gov/individuals/international-taxpayers/frequently-

asked-questions-on-virtual-currency-transactions

Internal Revenue Service. “Notice 2014-21, 2014-16 I.LR.B. 938”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.irs.gov/pub/irs-drop/n-14-21.pdf

International Monetary Fund. Elements Of Effective Policies For Crypto Assets. IMF Policy
Paper Staff Report, 2023.

Islahi, Abdul Azim. Muhammed Hamidullah Islam Iktisadimin Oncii IsmiIstanbul: Tktisat
Yayinlari, 2019.

ISLAMICOIN. Erisim 30 Aralik 2022. https://islamicoin.finance/

Islamic Coin. Haqq Whitepaper. Islamic Coin, 2022. https://islamiccoin.net/wp

Islamic DAO. Erisim 30 Aralik 2022.https://islamicdao.com/

Islamic Development Bank. Erisim 5 Kasim 2022. https://www.isdb.org/

Islamic  Development Bank. The IsDB  Realigned Strategy. IsDB, 2022.
https://www.isdb.org/sites/default/files/media/documents/2023-03/IsDB_SR23-
25 English WEB_Single.pdf

Islamic Finance Guru. “Halal Cryptocurrencies to invest in”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://www.islamicfinanceguru.com/crypto

Islamic Financial Services Board. Islamic Financial Services Industry Stability Report 2022.

IFSB, 2022.
Islamic Research And Training Institute IDB Prize Winners' Lecture Series No. 9, 2001.
ITS. “About ITS”. Erisim 28 Aralik 2022. https://www.its.ws/company/

Islam insan Haklar1 Bildirgesi. (Erisim 4 Subat 2023). https://hukukbook.com/evrensel-islam-

insan-haklari-bildirgesi/

230



Jaccard, Gabriel Olivier Benjamin. “Smart Contracts and the Role of Law”. Jusletter IT 23

(November 2017).

Jennings, Miles. “Regulate Web3 Apps, Not Protocols”. al6z crypto. Erisim 30 Ocak 2023.

https://al6zcrypto.com/content/article/web3-regulation-apps-not-protocols/

John, Alun vd. “China's top regulators ban crypto trading and mining, sending bitcoin
tumbling”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.reuters.com/world/china/china-central-bank-

vows-crackdown-cryptocurrency-trading-2021-09-24/

Johnston, David A. “The General Theory of Decentralized Applications, Dapps”. Erisim 11
Aralik 2022. https://djohnstonec.medium.com/the-general-theory-of-decentralized-
applications-dapps-4901877d368

Joshua Durham, “Regulatory Sandboxes Enable Pragmatic Blockchain Regulation”,

Washington Journal of Law, Technology & Arts 18/1, 2023.
JP Morgan Chase & Co. Digital wallets, 2021.
Kahraman, Abdullah. 40 Soruda Faiz. istanbul: Iktisat Yaymlari, 2021.

Kallek, Cengiz. “Mudarebe”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20 Ekim 2022.

https://islamansiklopedisi.org.tr/mudarebe

Kallek, Cengiz. “Sak”. Tiirkive Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 30 Aralik 2022.
https://islamansiklopedisi.org.tr/sak--belge

Kallek, Cengiz. Islam iktisat Diisiincesi 2. Istanbul: Klasik Yaymnlar1, 2022.

Kallek, Cengiz. Sosyal Servet: Islam'da Yénetim-Piyasa Iliskisi. Istanbul: Klasik Yayinlari,
2015.

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari1 Kurumu. “Faizsiz Finans Muhasebe
Standartlar (FFMS)”. Erisim 12 Kasim 2022.
https://www .kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/9201/Faizsiz-Finans-Muhasebe-
Standartlar%C4%B1-(FFMS)

Karadagi, Ali. Islam Iktisadina Giris. Istanbul: Tktisat Yaynlari, 2018.
Karakog, Sezai. Islam Toplumunun Ekonomik Striiktiirii. Istanbul: Dirilis Yaymnlari, 2015.

Karatay, El¢in. “Bitcoin alim satim iglemi gelir vergisine tabi midir?”. Paribu. Erisim 17 Ocak
2023. https://www.paribu.com/blog/perspektif/bitcoin-alim-satim-islemi-gelir-vergisine-tabi-

midir-av-elcin-karatay/

231



Kaya, Siilleyman. “Fikhi A¢idan Kripto Paralar”. Kripto Para Birimleri. ed. Siilleyman Kaya vd.
39-49. istanbul: Ensar Nesriyat, 2019.

Khan, Muhammad Akram. Islam Iktisadinin Meseleleri. ¢ev. Sercan Karadogan. Istanbul:

Iktisat Yayinlar, 2018.

Khanfar, Wadah. I/lk Bahar Hz. Peygamber (sav)’in Hayatina Dair Stratejik ve Siyasi Bir
Okuma. ¢ev. Hasan Hacak - Mehmet Yusa Solak. Istanbul: Vadi Yayinlari, 2021.

Kizilkaya, Necmettin. 40 Soruda Sozlesmeler. Istanbul: iktisat Yaymlari, 2022.

Kitty, Tobby. "PoW vs PoS”. Erisim 25 Kasim 2022. https://tobbykitty.com/2022/05/07/pow-

vs-pos/
Kobakiis. Erisim 25 Kasim 2023. www.kobakus.com

Kocaoglu Ulbrich, Elif - Canko, Soner. “Bankacilif1 yeniden hayal etmek”. Erisim 30 Ocak
2023. https://sonercanko.medium.com/bankac%C4%B11%C4%B1%C4%9F%C4%B1-
yeniden-hayal-etmek-816c0f5b66a5

Kur’an Yolu. Erisim 10 Ocak 2022. https://kuran.diyanet.gov.tr

Kutluata, Miinir. “Sakarya'da Bankacilik ve Tiirk Ticaret Bankasi”. Sosyoloji Dergisi
Konferanslar: 11 (1970), 55-106.

Kutub, Seyyid. Islam'da Sosyal Adalet. Istanbul: Beka Yayinlari, 2015,

Kuveyt Tiirk Dijital Doniisiim ve inovasyon Miidiirliigii. Finansin Gelecegi: Acik Finans ve

Agik Veri, 2023.

Larimer, Daniel. “Decentralized Autonomous Corporations (DACs) Revisited”. Erigim 13

Aralik 2022.

Law and Trust. “Licensing The Activity Of Cryptocurrency Exchange In Usa”. Erisim 10 Ocak

2023. https://lawstrust.com/en/licence/finance/crypto-license/usa

Levy, Steven. “Crypto Rebels”. Erisim 25 Kasim 2022.
https://www.wired.com/1993/02/crypto-rebels/

Lexology. “MiCAR: Final steps towards the legal framework for crypto-assets”. Erigim 28
Nisan 2023. https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=b3e5604b-98bf-463d-8bbe-
7a707d10ed85

232



Limechain.  “DAO  Voting  Mechanisms  Explained”.  Erisim 20  Aralik
2022. https://limechain.tech/blog/dao-voting-mechanisms-explained-2022-guide/

Litan, Avivah. “Gartner Hype Cycle for Blockchain and Web3, 2022”. Erisim 25 Aralik 2022.
https://blogs.gartner.com/avivah-litan/2022/07/22/gartner-hype-cycle-for-blockchain-and-
web3-2022/

Lukonga, Inutu. Monetary Policy Implications of Central Bank Digital Currencies Perspectives

on Jurisdictions with Conventional and Islamic Banking Systems. (IMF Working Paper, 2023).

Madi, Ipek. Ortadogu Dinleri Acisindan Homo Economicus’un Analizi. Istanbul: Marmara

Universitesi, Ortadogu ve Islam Ulkeleri Arastirmalari Enstitiisii, Doktora Tezi, 2014.
Madir, Jelena. FinTech Law and Regulation. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2021.

Mali Suglart Arastirma Kurulu Baskanhigi. Kripto Varlik Hizmet Saglayicilart Igcin Sug
Gelirlerinin Aklanmasimn ve Terérizmin Finansmanmnin Onlenmesine Dair Yiikiimliiliiklere
[liskin Temel Esaslar. (MASAK, 2021).
https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/12/2021/05/Kripto-Varlik-Hizmet-Saglayicilar-
Rehberi.pdf

Mannan, M. A. Islamic Economics: Theory and Practice. Cambridge: The Islamic Academy,

1986.

Marshall Situmorang - Audria Putri. “Guideline On Crypto Asset Trading: Key Points In The
Commodity Futures Trade Supervisory Board Regulation No. 8§ Of 2021 On Implementing
Guideline Of Physical Market Trading Of Crypto Assets In The Futures Exchange”. Erisim 17
Ocak. https://www.mondaq.com/fin-tech/1207144/guideline-on-crypto-asset-trading-key-
points-in-the-commodity-futures-trade-supervisory-board-regulation-no-8-0f-2021-on-

implementing-guideline-of-physical-market-trading-of-crypto-assets-in-the-futures-exchange

Matteo Aquilina vd., Addressing the risks in crypto: laying out the options (BIS Bulletin,
2023),

Mawson. “The History of DeFi”. Erisim 26 Kasim 2022. https://mawsoninc.com/the-history-
of-defi/

Mazzucato, Mariana. The Entrepreneurial State : Debunking Public vs. Private Sector Myths.
New York: PublicAffairs, 2015.

233



Milliyet. “Diyanet Islerinden Bitcoin ve Ethereum Agiklamasi”. Erisim 28 Aralk
2022. http://www.milliyet.com.tr/ekonomi/diyanet-islerinden-flas-aciklama-bitcoin-ve-

ethereum-2562710

Minister Of Trade Of The Republic Indonesia. “Regulation Of The Minister Of Trade Of The
Republic Of Indonesia Number 99 Of 2018 Concerning General Policy On Organizing The
Crypto Asset Term Trade”. State Gazette Of The Republic Of Indonesia, 2018.

Mohamed, Hazik. Beyond Fintech: Technology Applications for the Islamic Economy.
Singapore: World Scientific Publishing, 2021.

Monetary Authority of Singapore. “MAS Issues Guidelines to Discourage Cryptocurrency
Trading by General Public”. Erisim 17 Ocak 2023. https://www.mas.gov.sg/news/media-

releases/2022/mas-issues-guidelines-to-discourage-cryptocurrency-trading-by-general-public

Monetary Authority of Singapore. “Prevention of Money Laundering and Countering the
Financing of Terrorism — Specified Payment Services”. Erisim 17 Ocak 2023.

https://www.mas.gov.sg/regulation/notices/psn01-aml-cft-notice---specified-payment-

services

MRHB Team. Building A Halal Web3 Economy. MRHB Network, 2023.
https://docsend.com/view/5tyyxhSp8u8p4v2x

Mufti of Federal Territory's Office. “Bayan Linnas Siri Ke-153: Hukum Penggunaan Mata
Wang Bitcoin”. Erisim 30 Ocak 2023. https://muftiwp.gov.my/en/perkhidmatan/artikel-soal-

jawab/2773-bayan-linnas-153-hukum-penggunaan-mata-wang-bitcoin
Nakamoto, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. (2009).

Nelson, Danny. “Algorand Wins Sharia Compliance Certificate to Enter $70 Billion Market”.
CoinDesk. Erisim 30 Aralik 2022. https://www.coindesk.com/markets/2019/10/22/algorand-

wins-sharia-compliance-certificate-to-enter-70-billion-market/

Nichols, JP. “The Fintech Grief Cycle for Bankers”. Erisim 25 Kasim 2022.
https://jpnicols.com/2016/07/12/fintech-grief-cycle-bankers/

O'Shields, Reggie. “Smart Contracts: Legal Agreements for the Blockchain”. N.C. Banking
Institute 21/1 (Ocak 2017), 177-194.

234



OECD. Why Decentralised Finance Matters and the Policy Implications. OECD, 2022.
https://www.oecd.org/daf/fin/financial-markets/Why-Decentralised-Finance-DeFi-Matters-
and-the-Policy-Implications.pdf

OIC. Charter of the Organisation of Islamic Cooperation. OIC, 1972.

Oliveira, Luis vd. To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens. San

Francisco: International Conference of Information Systems, 2018.

Onagun, Abdussalam Ismail. “Takaful smart claims: An innovation in the Islamic finance
ecosystem”. Islamic Finance News. Erisim 30 Aralik 2022.
https://www.islamicfinancenews.com/takaful-smart-claims-an-innovation-in-the-islamic-

finance-ecosystem.html

Organisation of Islamic Cooperation. The Cairo Declaration of the Organization of Islamic
Cooperation on Human Rights. OIC, 1981. https://www.oic-
oci.org/upload/pages/conventions/en/CDHRI 2021 ENG.pdf

Orhan, Zeynep Hafsa vd. “Tiirkiye'de Islam iktisad1 Tecriibesi: Teorik ve Pratik Birikimler”.
Islam Iktisat Diisiincesi: Birikim ve Yonelim. ed. Sercan Karadogan. 225-256. istanbul: Maruf

Vakfi Islam Ekonomisi Enstitiisii Yayinlari, 2017.

Orhan, Zeynep Hafsa. Ekonominin Temel Konulari ve Islam Ekonomisi. istanbul: Iktisat

Yayinlari, 2021.

Orientus  Prime. “ilk  Otonom  Organizasyon”.  Erisim 13  Aralik  2022.

https://orientusprime.medium.com/1%CC%871k-otonom-organizasyon-7173d26e7992

Orman, Sabri. Iktisat Tarih ve Toplum. Istanbul: Kiire Yaynlari, 2016.

Orman, Sabri. Islami Iktisat, Degerler ve Modernlesme Uzerine. Istanbul: Insan Yayinlari,

2014.

Ozdemir, Miicahit - Aslan, Hakan. Tiirkiye’de Islami Finansin Déniisiimiiniin Ekonomi

Politigi. istanbul: SETA Yayinlar1, 2017.
Ozdemir, Miicahit. 40 Soruda Karz-1 Hasen. Istanbul: Iktisat Yayinlari, 2020.

Ozdemir, Miicahit. Tiirkiye'de Islami Mikrofinans Uzerine Uygulanabilir Model Onerileri.
Sakarya: Sakarya Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora Tezi, 2018

Parcel. Erisim 25 Aralik 2022 https://parcel.money/

235



Payza, Kemal. “BaaS — Servis Modeli Bankaciligi”. Erisim 20 Kasim.
https://medium.com/@kmlpyz/baas-servis-modeli-
bankac%C4%B11%C4%B1%C4%9F%C4%B1-4b7d8c91c323

Payza, Kemal. “Dijital Doniisiimiin Anahtar1: A¢ik Bankacilik ve API’ler”. Erisim 20 Kasim.
https://medium.com/@kmlpyz/dijital-
d%C3%B6n%C3%BC%C5%9F%C3%BCm%C3%BCn-anahtar%C4%B1-
a%C3%A7%C4%B 1k-bankac%C4%B11%C4%B 1k-ve-apiler-69a70bc8d0a6

Phemex. “What is Blockchain Governance: Setting Platform Rules”. Erisim 15 Aralik

2022. https://phemex.com/academy/what-is-blockchain-governance

Prinz, Renate. “Understanding the regulatory landscape for crypto-assets in Germany and the

EU”.  Finextra  Erisim 10  Ocak  2023.  https://www.finextra.com/the-long-

read/534/understanding-the-regulatory-landscape-for-crypto-assets-in-germany-and-the-eu

PwC. The UAE Virtual Assets Market. PwC, 2022.

https://www.pwc.com/m1/en/publications/documents/uae-virtual-assets-market.pdf
Qitmeer. Erisim 30 Aralik 2022. https://qitmeer.io/#/index

Quiros, Fernando. “Regulatory sandbox and DeFi boom: How Spain pushed crypto adoption
despite the pandemic”. Cointelegraph. Erisim 25 Ocak 2023.
https://cointelegraph.com/news/regulatory-sandbox-and-defi-boom-how-spain-pushed-crypto-

adoption-despite-the-pandemic

Rain. “Shari'a Compliance”. Erisim 30 Aralik 2022. https://support-bh.rain.com/hc/en-
us/articles/360015128197-Shari-a-Compliance

Raporu (Tiirkiye Biligim Vakfi, 2021).

https://betr.org/dokumanlar/Kripto_Varliklarin_Vergi Muhasebe ve Denetim_Yonunden In

celenmesi.pdf

Reiff, Nathan. “SWIFT and Sanctions: How Banking System Impacts International Relations”.
Investopedia. Erigim 25 Kasim 2022. https://www.investopedia.com/swift-and-sanctions-

how-banking-system-impacts-international-relations-5220404

Reuters. “Indonesia plans to tighten oversight of crypto market, task OJK with regulation”.
Erisim 17 Ocak. 2023.https://www.reuters.com/technology/indonesia-plans-tighten-oversight-
crypto-market-task-ojk-with-regulation-2022-11-10/

236



Reuters. “Milestones in rise of Islamic finance”. Erisim 15 Ekim 2022.
https://www.reuters.com/article/us-islamicbanking-summit-timeline-

idUKTRES53C12520090413

Ricciardi, Valentino. “InsurTech Definition as Its Own Manifesto”. The InsurTech Book. ed.

Susanne Chishti. 6-8. Chichester: John Wiley & Sons, 2018.
S&P Global Ratings. Islamic Finance Outlook 2022 Edition. S&P Global Ratings, 2022.

Sabah. “Islam iilkeleri arasinda ortak kripto para sistemi kurulabilir”. Erisim 30 Aralik 2022.

https://www.sabah.com.tr/apara/haberler/2018/11/15/islam-ulkeleri-arasinda-ortak-kripto-

para-sistemi-kurulabilir

Salaam Gateway. “Tezos Blockchain receives Shariah Certification”. Erisim 30 Aralik 2022.

https://salaamgateway.com/story/tezos-blockchain-receives-shariah-certification

Salari, Fatemeh. “Islamic scholar dismisses digital currencies as forbidden.” Doha
News.  Erisim 30 Ocak 2023. https://dohanews.co/islamic-scholar-dismisses-digital-

currencies-as-forbidden/

Samer Hassan - Primavera De Filippi, “Decentralized Autonomous Organization”, Internet

Policy Review 10/2 (2021).

Saudi Central Bank - Central Bank of the U.A.E. Joint Digital Currency and Distributed Ledger
Project: Project Aber Report. SAMA and CBUAE, 2020. https://www.sama.gov.sa/en-
US/News/Documents/Project Aber report-EN.pdf

Savas, Vural Fuat. Politik Iktisat. Istanbul: Beta, 2016.

Seidu, Abdullah Muhammed. “Mevcut Finansal Kriz Neden ve Coziim” Uluslararas: Iktisadi
Kriz Islami Perspektiften Bir Degerlendirme. Kolektif. 23 - 49. Istanbul: Iktisat Yayinlari, 2021.

Selguk, Mervan - Kaya, Siileyman. “A Critical Analysis of Cryptocurrencies from an Islamic
Jurisprudence Perspective”. Turkish Journalof Islamic Economics 8/1 (2021), 137-152. DOI:
10.26414/A130

Sermaye Piyasast Kurulu. “Sermaye Piyasast Kanunu'nda Kripto Varliklarin ve Kripto Varlik

Platformlarinin Diizenlenmesine Dair Degisiklik Taslagi”. 2021.

Sert, Turan. Sorularla DeFi. istanbul: Tefrika Yayinlar, 2022.

237



Shaban, Furkan. “Islam Hukukuna Gére Kripto Paralar: Bitcoin Ornegi”. Islami Finans ve
Finansal Teknolojiler (Fintech) Blokzincir-Akilli Sozlesmeler-Kripto Paralar. ed. Murat
Simsek - Mahmut Samar. 201 - 222. Konya: Necmettin Erbakan Universitesi Yayinlari, 2020.

Shariyah Review Bureau. “Algorand”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/alogrand/

Shariyah Review Bureau. “Avalanche”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/avalanche/

Shariyah Review Bureau. “Binance”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/binance/

Shariyah Review Bureau. “Bitcoin”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/bitcoin/

Shariyah Review Bureau. “Cardano”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/cardano/

Shariyah Review Bureau. “Compound”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/compound/

Shariyah  Review  Bureau.  “Cryptocurrencies”.  Erisim 28  Aralik  2022.
https://shariyah.net/cryptocurrency/

b

Shariyah Review Bureau. “Dogecoin”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/dogecoin/

Shariyah Review Bureau. “Ethereum”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/ethereum/

Shariyah Review Bureau. “Litecoin”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/litecoin-2/

Shariyah Review Bureau. “Polkadot”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/polkadot-2/

Shariyah Review Bureau. “Polygon”. Erigim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/polygon/

Shariyah Review Bureau. “Ripple”. Erigim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/tether/

238



b

Shariyah Review Bureau. “Solana”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/solana-2/

Shariyah Review Bureau. “Stellar”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/stellar/

Shariyah Review Bureau. “Tether”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/tether/

Shariyah Review Bureau. “Tezos”. Erisim 28 Aralik 2022.

https://shariyah.net/cryptocurrencies/tezos-report/

Shariyah Review Bureau. “USDC”. Erisim 28 Aralik 2022.
https://shariyah.net/cryptocurrencies/tether/

Shevlin, Ron. “The New Venture Capitalists: How Community Banks Are Fueling The Growth
of Fintech”. Forbes. Erisim 30 Ocak 2023.
https://www.forbes.com/sites/ronshevlin/2023/01/23/the-new-venture-capitalists-how-banks-

are-fueling-the-growth-of-enterprise-fintech/?sh=195d5d18a698

Siddiqi, M. Nejatullah. “History of Islamic Economic Thought”, Lectures on Islamic
Economics. ed. Ahmad ve Awan. 69-90. Cidde: IRTI, 1992.

Siddigi, Mohammad Nejatullah. “Kiiresellesen Bir Diinya Ortaminda Islami Politik
Ekonominin Tabiati ve Metodolojisi Kapitalist Kiiresellesmede Islami Politik Ekonomi
Uzerine Uluslararas1 Seminer: Bir Degisim Giindemi”. ¢ev. Talip Ozdes. Islami Arastirmalar

Dergisi 16/4 (2003), 491 - 498.

Sidra Bank. Erigim 30 Aralik 2022. https://sidrabank.com/

Soares, Xenia. “How Blocks Are Added to a Blockchain, Explained Simply”. CoinDesk.
Erisim 30 Kasim 2022. https://www.coindesk.com/learn/how-blocks-are-added-to-a-
blockchain-explained-simply/

Soderberg, Gabriel. Behind the Scenes of Central Bank Digital Currency. (International
Monetary Fund, 2022).

Soysal, Bilal. Islami Finansta Kurumsal Yonetisim. Istanbul: Iktisat Yaymnlari, 2021.

State of Wyoming. “Enrolled Act No. 73”. Erisim 25 Aralik 2022.
https://wyoleg.gov/2021/Enroll/SF0038.pdf

239



Statista. “Number of fintech startups worldwide from 2018 to 2021, by region”. Erisim 20
Kasim 2022.

Stellar. “Stellar First DLT to Obtain Sharia Certification for Payments & Asset Tokenization”.
Erisim 30 Aralik 2022. https://stellar.org/blog/stellar-receives-sharia-compliance-certification-

transfers-tokenization

Stevens, Robert. “Meet the people who make a living from airdrops”. Yahoo Finance. Erisim

30 Nisan 2023. https://finance.yahoo.com/news/meet-people-living-airdrops-162419936.html

Strauf, Florian. “Tokenomics 101: Bitcoin & FEthereum”. Erisim 13 Aralik 2022.

https://tokenomicsdao.xyz/blog/tokenomics-101/tokenomics-101-bitcoin-ethereum/

Strauf, Florian. “Tokenomics 101: DAOs”. Erisim 15 Aralik

2022. https://tokenomicsdao.xyz/blog/tokenomics-101/tokenomics-101-daos/

Syndicate. “Create a Legal Entity”. Erigim 25 Aralik 2022.

https://guide.syndicate.io/en/products/investment-clubs/create-a-legal-entity
Syndicate. Erisim 25 Aralik 2022.https://syndicate.io/

Szabo, Nick. “Smart Contract Glossary”. Erisim 10 Aralik
2022. www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationIlnSpeech/CDROM/Literature/LOTwinte

rschool2006/szabo.best.vwh.net/smart _contracts_glossary.html

Szabo, Nick. “Smart Contracts”. Erisim 10 Aralik 2022.

https://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinte

rschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html

Szczerbowski, Jakub J. “Place of Smart Contracts in Civil Law”. Proceedings of the 12th
Annual International Scientific Conference NEW TRENDS 2017 (November 2017).

Tabakoglu, Ahmet. "Bir {lim Olarak Islam Iktisad1". Islam Hukuku Arastirmalar: Dergisi 16
(Ekim 2010), 11-34.

Tabakoglu, Ahmet. “Islam Iktisad1 Metodolojisi”. Islami Ilimlerde Metodoloji (Usul) Meselesi
1. Istanbul: Ensar Nesriyat, 2005.

Tabakoglu, Ahmet. “Islam iktisadi ve Modern Kapitalizm”, Sosyal Pivasa Ekonomisi ve
Islam daki Algilanisi. 91-134. Ankara: Konrad Adenauer Stiftung, 2011.

Tabakoglu, Ahmet. Iktisat Tarihi: Toplu Makaleler 1. Istanbul: Kitabevi, 2005.
Tabakoglu, Ahmet. Islam Iktisadi Toplu Makaleler II. Istanbul: Kitabevi, 2005.

240



Tabakoglu, Ahmet. Islam Iktisadina Giris. Istanbul: Dergah Yayinlar1, 2013.
Takadao. Erigim 30 Aralik 2022. https://takadao.io/

Takyar, Akash. “How Does Defi Lending Work?” Leeway Hertz. Erisim 13 Aralik 2022.
https://www.leewayhertz.com/how-defi-lending-works/

TCMB, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1. “Odeme Kuruluslar”. Erisim 10 Ekim 2022.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/ TCMB+TR/Main+Menu/Temel+Faaliyetler/O

deme-+Hizmetleri/Odeme+Kuruluslari

TCMB, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1. “Odeme Kuruluslar”. Erisim 10 Ekim 2022.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/ TCMB+TR/Main+Menu/Temel+Faaliyetler/O

deme-+Hizmetleri/Elektronik+Para+Kuruluslari

TCMB, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi. “Tiirkiye'deki Odeme Sistemleri”. Erisim 10
Ekim 2022.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/ TCMB+TR/Main+Menu/Temel+Faaliyetler/O

deme+Sistemleri/Turkiyedeki+Odeme+Sistemleri/

The Bank of England. One Bank Research Agenda Discussion Paper. (The Bank of England,
2015).

The Commodity Futures Trading Commission. “CFTC Charges South African Pool Operator
and CEO with $1.7 Billion Fraud Involving Bitcoin”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.cftc.gov/PressRoom/PressReleases/8549-22

The European Securities and Markets Authority (ESMA). Report on the DLT Pilot Regime.
ESMA, 2022. https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-report-dlt-

pilot-regime

The Financial Crimes Enforcement Network. “Application of FinCEN’s Regulations to Certain
Business Models Involving Convertible Virtual Currencies”. FinCEN, 2019.
https://www.fincen.gov/sites/default/files/2019-
05/FinCEN%20Guidance%20CVC%20FINAL%20508.pdf

The Law Library of Congress Global Legal Research Directorate. Regulation of
Cryptocurrency Around the World: November 2021 Update. The Law Library of Congress,
2021. https://tile.loc.gov/storage-services/service/11/11glrd/2021687419/2021687419.pdf

241



The New Arab. “Digital currency bitcoin 'forbidden in Islam', rules Saudi cleric”. Erisim 30
Ocak 2023. https://www.newarab.com/opinion/digital-currency-bitcoin-forbidden-islam-rules-

saudi-cleric

The People’s Bank of China. “Notice on Further Preventing and Resolving the Risks of Virtual
Currency Trading and Speculation”. Erisim 17 Ocak 2023.
http://www.pbc.gov.cn/en/3688253/3689012/4353814/index.html

The Securities and Exchange Commission. “SEC Nearly Doubles Size of Enforcement’s
Crypto Assets and Cyber Unit”. Erisim 10 Ocak 2023. https://www.sec.gov/news/press-
release/2022-78

The U.S. Department of Labor. “Us Department Of Labor Cautions 401(K) Plan Fiduciaries
To Exercise Extreme Care As They Consider Cryptocurrencies”. Erisim 10 Ocak 2023.
https://www.dol.gov/newsroom/releases/ebsa/ebsa20220310

The White House. “President Biden to Sign Executive Order on Ensuring Responsible
Development of Digital Assets”. Erisim 10 Ocak 2023. https://www.whitehouse.gov/briefing-
room/statements-releases/2022/03/09/fact-sheet-president-biden-to-sign-executive-order-on-

ensuring-responsible-innovation-in-digital-assets/

The White House. “White House Releases First-Ever Comprehensive Framework for
Responsible  Development  of  Digital  Assets”.  Erisim 10  Ocak  2023.
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2022/09/16/fact-sheet-white-
house-releases-first-ever-comprehensive-framework-for-responsible-development-of-digital-

assets/
TKBB. TKBB Katilim Finansi Standartlar1 Standart No: 2. TKBB Danisma Kurulu: 2021.

TKBB. “Bankacilik Temel Performans Gostergeleri”. Erisim 10 Haziran 2023.
https://veripetegi.tkbb.org.tr

TKBB. “Sukuk Thra¢ Hacimleri”. Erisim 10 Haziran 2023. https://veripetegi.tkbb.org.tr

TMSF. “Mevduat Sigorta Kapsami ve Limiti” Erisim 25 Ocak 2023.

https://www.tmsf.org.tr/tr/Tmsf/Mevduat/mevduat.kapsam

Turan, Melih. “Acik Finans”. Ibn Haldun Universitesi A¢ik Medeniyet Gazetesi (Ocak 2020).

242



Turan, Melih. “Bir FinTech Girisimi Nasil Kurulur’. Erisim 25 Kasim 2022.
https://medium.com/architechtblog/bir-fintech-giri%C5%9Fimi-nas%C4%B11-kurulur-
aa5666¢5b5

Turan, Melih. “Girisimci ve Sermayedar Ortaklig1: Mudaraba”. Islam Iktisad:. Erisim 20 Ekim
2022). https://islamiktisadi.net/2018/11/19/girisimci-ve-sermayedar-ortakligi-mudaraba/

Turan, Melih. “Islami Finansta Kripto Para ve Blok Zincir Teknolojisinin Kullanim
Potansiyeli”. Isldm Iktisadinda Para Bakirdan Dijitale. ed. Cem Korkut. 295 - 308. Ankara:
Tiirkiye Diyanet Vakfi Yayinlari, 2020.

Turan, Melih. “Kérfez Ulkelerinde Finansal Teknoloji Ekonomi Politigi ve Islami Finans:
Birlesik Arap Emirlikleri Ornegi”. International Journal of Islamic Economics and Finance

Studies 9/1 (2023), 104 - 125. DOI: 10.54427/ijisef. 1253267
Turan, Melih. Zekdt Politikas: Ekonomi Politik Bir Yaklasim. Istanbul: Mevsimler Kitap, 2018.

Turan, Melih. “Ge¢mis ve Gliniimiizdeki Benzer Ortaklik Finansmanlar1 ile Mudarabayi
Yeniden Diisiinmek”. 3. Uluslararas: Islam Ekonomisi ve Finansi Ortak Kongresi. Istanbul:

SAU, 2016.

Turay, Fatih. Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku (Islami Finans Teorisi). Istanbul: Ensar
Nesriyat, 2019.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1. Odemelerde Kripto Varliklarin Kullanilmamasina Dair
Yonetmelik. (Resmi Gazete, 2021) https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/04/20210416-
4.htm

Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi. Katilim Finans Dergisi 33. Tiirkiye Katilim Bankalar1
Birligi Yayinlari, 2022.

Tiirtin, Cemil Sinasi. “Vadeli g¢eklerin tokenizasyonu”. Medium. Erisim 30 Aralik 2022.
https://cemilturun.medium.com/vadeli-%C3%A7eklerin-tokenizasyonu-82285{6db69

UAE Securities and Commodities Authority. “The Chairman of the Authority’s Board of
Directors' Decision No. (23/ Chairman) of 2020 Concerning Crypto Assets Activities
Regulation”. Erigim 10 Ocak 2023.
https://www.sca.gov.ae/Content/Userfiles/Assets/Documents/8004151b.pdf

243



UK Govenrment. “Cryptoassets Technical”. Erisim 17 Ocak  2023.

https://www.gov.uk/government/publications/economic-crime-and-corporate-transparency-

bill-2022-factsheets/fact-sheet-cryptoassets-technical

Usta, A. - Dogantekin, S. Blockchain 101. Istanbul: MediaCat Kitaplar1, 2017.
Vigna, P. - Casey, M. Kriptopara Cag1. ¢ev. Ali Atav. Ankara: Buzdagi Yayinevi, 2017.
Vomsis. Erigim 25 Kasim 2023. www.vomsis.com

We Are Social. “The Global State Of Digital In October 2022”. Erisim 30 Ocak
2023 https://wearesocial.com/us/blog/2022/10/the-global-state-of-digital-in-october-2022/

Werbach, Kevin. Blokzinciri ve Yeni Giiven Mimarisi. ¢ev. Ahmet Usta. Istanbul: Kog

Universitesi Yayinlari, 2021.

Wikipedia. “Timeline of PayPal”. Erisim 20 Kasim 2022.
https://en.wikipedia.org/wiki/Timeline_of PayPal

Wilson, Rodney - El-Ashker, Ahmed. Islam Iktisadimin Kisa Tarihi. ¢ev. Safa Yildiran, Ziya
Ekrem Bayrak. Iktisat Yayinlari: 2019.

Wood, Gavin. “Less-techy: What 1is Web 3.0?”. Erisim 11 Aralik 2022.
https://gavwood.com/web3lt.html

World Economic Forum. Decentralized Autonomous Organization Toolkit. Geneva: World

Economic Forum, 2023.

World Economic Forum. Decentralized Autonomous Organizations: Beyond the Hype.

Geneva: World Economic Forum, 2022.

World Economic Forum. Decentralized Finance (DeFi) Policy-Maker Toolkit. Geneva: World

Economic Forum, 2021.

Yahoo Finance. “Indonesia Mulls Tax on Crypto Trading”. Erisim 17 Ocak 2023.
https://finance.yahoo.com/news/indonesia-mulls-tax-crypto-trading-105800402.html

Yazici, Selim. Fintech ve Insurtech ile Finansin Déniisiimii. Istanbul: Mediacat Kitaplari, 2022.
Yenice, Ali Can. Islami Sosyal Finans Raporu. istanbul: IKAM Arastirma Raporlari, 2021.

Yenigeri, Celal. “Cehbez”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 30 Aralik 2022.
https://islamansiklopedisi.org.tr/cehbez

244



Yildirim, Mustafa Yildirim. “Vedia”. Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi. Erisim 20
Ekim 2022. https://islamansiklopedisi.org.tr/vedia

Zaim, Sabahattin. "Islam Ekonomisi ve Islam Ulkeleri Isbirligi Sahasinda Son 50 Yildaki
Gelismeler". Is Ahlaki Dergisi 3/5 (May1s 2010).

Zaim, Sabahattin. Isldm Ekonomisinin Temelleri. haz. Adem Esen vd. Istanbul: Istanbul

Sabahattin Zaim Universitesi, 2013.

Zawya. “Kuwait issues fatwas against Bitcoin trading”. Erisim 30 Ocak 2023.

https://www.zawya.com/en/legal/kuwait-issues-fatwas-against-bitcoin-trading-x96ddnwt

245



