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X1l + 57 Sayfa

Ilkgaglardan giiniimiize kadar insan, istek ve ihtiyaglarmi karsilama
arzusuyla yasamlarina devam etmektedir. ilk ¢aglarda takas yoluna basvurarak
ihtiyaclarmi karsilarken daha sonradan para kavraminin temellerini olusturan
degerli esyalar1, para yerine kullanmiglardir. Ekonomik faaliyetlerin gelismesi,
dogada az bulunan degerli madenlerin para yerine kullanmasina sebebiyet
vermistir. Degerli madenlerin yerini zamanla madeni ve kagit paralar almaya
baglamistir. Paranin tarih boyunca ekonomik, sosyal, kiiltiirel ve teknolojik
geligsmeler sebebiyle karsilig1 degisim gostermistir. Glinlimiizde kullanilan kagit ve
madeni paralar yerini, teknolojik gelismelerin getirdigi dijital ortamdaki paralara
birakmaya dogru evrilmektedir. Temelinde blok zinciri teknolojisinin yer aldigi
kripto paralarin, hizli gelismeler gostermesi birgok finansal kurumun dikkatini
cekmistir. Bu baglamda finansal kurumlar bu teknolojiden faydalanmak igin
yatirimlarini ve arastirmalarini arttirmistir. Bu etkilerden dolayi kripto para ve blok
zinciri teknolojisinin finansal piyasalara olasi etkileri incelenmeye calisilmistir.
Blok zinciri ve kripto para teknolojisini kullanan finansal kurumlar maliyet, islem
hiz1 ve giivenlik gibi bir¢ok alanda avantaj saglamistir. Bu avantajlarin yani sira
ekonomik piyasada teror finansmani olma, kara para aklama ve vergi kacirma aract
olarak kullanimi gibi dezavantajlart da bulunmaktadir. Bu alanda yapilan
calismalardan da yola ¢ikarak kripto para teknolojisinin zaman igerisinde piyasada
hakimiyetinin artacagina ve devletlerin kripto paralari kanunlastirilip sistemlerini
adapte etmesi gerekecegi savunulmaktadir.

ANAHTAR KELIMELER: Blok Zinciri Teknolojisi, Kripto Paralar, Finansal
Sistem, Para
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POSSIBLE EFFECTS OF CRYPTO CURRENCIES AND BLOCKCHAIN
TECHNOLOGY AS A MONETARY SYSTEM ON FiNANCIAL
MARKETS
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From ancient times to the present, people continue their lives with the desire
to meet their wishes and needs. While meeting their needs by bartering in the first
ages, they later used the valuable items that formed the basis of the concept of
money instead of money. The development of economic activities has led to the
use of precious metals, which are rare in nature, instead of money. Over time, coins
and paper money began to take the place of precious metals. Throughout history,
money has changed due to economic, social, cultural and technological
developments. The paper and coins used today are evolving to be replaced by the
money in the digital environment brought about by technological developments.
The rapid development of cryptocurrencies, which is based on blockchain
technology, has attracted the attention of many financial institutions. In this
context, financial institutions have increased their investments and research to
benefit from this technology. Due to these effects, the possible effects of crypto
money and blockchain technology on financial markets have been tried to be
examined. Financial institutions using blockchain and crypto money technology
have gained advantages in many areas such as cost, transaction speed and security.
In addition to these advantages, it also has disadvantages such as being a terrorist
financing, money laundering and tax evasion tool in the economic market. Based
on the studies in this field, it is argued that the dominance of crypto money
technology in the market will increase over time and that the states will have to
enact cryptocurrencies and adapt their systems.

KEYWORDS: Block Chain Technology, Crypto Coins, Financial System, Money
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GIRIS

Teknolojik gelismelerin ilerlemesi her alanda oldugu gibi finansal alanda da
degisime yol agmistir. Bu degisimin en 6nemli yansimasi 6zellikle para kavraminda
karsimiza ¢ikmaktadir. Para teknolojinin ilerlemesiyle gecmisten giliniimiize kadar
belirli evrim siirecleri yasamistir. ilk caglarda degerli esyalardan olusan para
kavrami, giiniimiizde merkez bankalar1 tarafindan basilan degerini ihraggi iilkelerin
itibarindan alan, giiven ve denetim mekanizmasina sahip, madeni ve kagit olarak
piyasada yer alan somut varliklardir. Her iilke kendi parasini basarak parasal
sistemini olusturmaktadir. Fakat teknolojinin hizla ilerlemesi ticaretin iilke sinirlar
disina ¢ikmasina ve evrensel bir para birimi fikrinin ortaya ¢ikmasina sebep
olmustur. Her {ilke kendi para birimini evrensel para birimi yapmak i¢in diger
tilkelerle rekabet igerisindedir.

Giinlimiiz teknolojisinin ortaya ¢ikarmis oldugu kripto paralar ise higbir
merkezi sisteme bagli olmayan, altyapisini blok zinciri teknolojisinin olusturdugu
ve somut bir karsilig1 olmayan sanal para birimidir. Kripto para birimlerinin alt
yapisinda bulunan blok zinciri teknolojisi sayesinde belirli bir otoriteye duyulan
giiven zorunlulugunu ortadan kaldirmakta ve geleneksel para birimlerine gore daha
hizli islem yapma imkam saglamaktadir. Blok zinciri teknolojisi, kayitlarin
silinemedigi bir ‘defteri kebir’ olarak bilinmektedir. Yani bilgisayarlar tarafindan
bir aga kaydedilen islemleri gosteren kronolojik veri tabanidir. Bu veri tabanina
veriyi olusturan kisilerin bile miidahale etmesine izin vermeyecek seviyede giiclii
bir sistemdir.

Kripto paralarin para piyasasindaki yeri, resmi paralar ile kripto paralar
arasindaki finansal bagla ve bankalarin rezervlerine olan taleplerdeki degisim ile
alakalidir. Kripto para birimlerinin kendi parasal sistemlerini olusturma
potansiyelleri piyasalarin istikrarli ilerleyisi agisindan tartigmalara sebep olmustur.
Finansal piyasada yer alan merkez bankalari, bankalar ve aract kurumlarin kripto
para birimlerine karsi nasil adapte olacaklar1 ve ne gibi politikalar izleyecekleri
tartisma konusu olmaktadir. Bu anlamda kripto paralar ve blok zinciri teknolojisinin
finansal piyasalar iizerine olast etkilerinin incelenmesinin fayda saglayacag:
diistinilmiistiir.

Calismamin birinci boliimiinde paranin tanimi, tarihgesi, Ozellikleri ve

gecmisten giinlimiize parasal sistemlerini inceleyerek kripto para ve blok zinciri

1



teknolojisinin arastirmasma zemin hazirlanmigtir. Ikinci béliimde, kripto para
ekosistemi ve blok zinciri teknolojisi hakkinda bilgilendirilmede bulunulmustur.
Ucgiincii boliimde, kripto para ve blok zinciri teknolojisinin uygulama alanlari
sektorler lizerinden ele alinarak incelenmistir. Dordiincli boliimde, literatiir
taramasi yapilarak arastirmalara yon verilmesi saglanmig ve Kripto para ve blok
zinciri teknolojisinin finansal piyasaya olast etkileri ve finansal istikrar iizerine

etkileri incelenerek son boliimde de sonuca baglanarak tespitlerde bulunulmustur.



BIiRINCIi BOLUM

1. PARA

Para; insan istek ve ihtiyaglarini karsilamak, devletlerin ekonomik anlamda
piyasalara miidahale edebilmesi ve piyasadaki alici ve saticilarin mal ve hizmet
bedellerini 6lgmek amaciyla giinlimiizde devletlerce (devletler tarafindan)
bastirilan tarihsel siireci takasa kadar dayanan bigimi tarihsel siire¢ boyunca bir¢ok
nesnenin seklini almis finansal piyasanin temel taglarindan birisidir.

1.1 Paranin Tanimi

Finansal piyasada ¢ok onemli yeri olan paranin bir¢ok sektorde onemli
konumunun bulunmas1 birgok 6nemli insanin paray1 tanimlamaya teoriler ve belli
kurallara tabi tutmaya ¢alismasina neden olmustur. Bazi 6nemli tanimlara bakacak
olursak; TDK’nin tanimi; ‘’Devletlerce bastirilan, {izerinde deger ve semboller
yazili kagit veya metalden olusan 6deme araci, yani nakit’’ olarak gegmektedir. Bu
tanimdan yola ¢ikarak devlet kontroliinde iiretilen, bir deger belirten ve 6deme araci
olmasi paranin 6zelliklerinden bazilaridir. Para teorisiyle ilgili arastirmalarindan
Nobel ddiiliine layik goriilen tinlii Amerikali ekonomist Milton Friedman paray: bir
varlik veya sermayenin mali olarak miktar teorisini yeniden diizenlerken ifade
etmektedir (Yalta, 2011).

Giliniimlizde para kavrami herkes tarafindan farkli tanimlamaktadir.
Tanimlardan ortak ¢ikarimda bulunmak gerekirse para insan istek ve ihtiyaglarini
karsilayan fiziki ya da fiziksel olmayan nesneler biitiinii diyebiliriz. Bir nesnenin
para olarak deger gorebilmesi i¢in insanlar tarafindan kabul goriilmesi ve belli baglh
ozelikleri tasimasi1 gerekmektedir.

Para istek ve ihtiyaglar1 kargilamak i¢in ortaya ¢ikan mal ve hizmet
gereksinimlerini gidermeye yarayan en yaygin ve kabul goriilen degis tokus
aracidir. Para kelimesinin akla ilk geldigi hali madeni para ve kagit para yani
banknotlardir fakat ekonomide mevduatlar, kredi kartlari, tahviller, ¢ekler vb.
bircok ekonomik degerde para olarak kabul goriilmektedir. Takasta dogrudan
kullanilan para diger tiim mal ve hizmetlerin takasinda da kullanilabilmektedir.
Ekonomide kullanilan para miktari, iilkelerin 6zel yetki verdigi kurumlarda yani

merkez bankalarinda basilmakta ve bankalar tarafindan piyasaya siirtilmektedir.



Devletlerin para birim ve sembolleri farklilik gostermekle beraber degerleri
uluslararasi piyasalarda belirlenmektedir. Toplumlarda insanlarin para olarak deger
yiikledikleri her nesne para gorevini géormektedir (Mishkin, 2001).

1.2 Paranmin Tarihsel Gelisimi

Takas ile ticaret tarihte ilk olarak M.O 9000’de Misir’da goriilmektedir.
Insanlar ihtiya¢ fazlasi mallarini ihtiya¢ duydugu mallarla degis tokus yapmak
amaciyla pazar olusturmasiyla takas baslamistir. Insan niifusu ve ihtiyag yelpazesi
artmast sonucunda takasin ticaret yollarina tasinmasi malin degerinin
belirlenmesinde birtakim anlagsmazliklara yol agmistir. Bu anlagsmazliklar sorunu,
Lidyalilar tarafindan ilk para basilarak son bulmustur. Sekil ve boyut bakimindan
farkli olan bu paralar giimiis ve altin karisimindan elde edilmekteydi. Bu nedenle o
dénemde paralar sayilmiyor tartilmaktaydi. 1290 yillarinda da ilk banknotlar
¢ikmaya baslamis devrin gezginleri bu banknotlar1 okyanus asir1 devletlere
tasiyarak diinya {izerinde banknot hakimiyetinin yayilmasina ve ticaretin
gelismesine sebep olmustur. Ilerleyen yillarda degerli metallerin bulunmas: ve
sahte para vakalar fiyat istikrarinin sarsilmasina belli bir siire ile istikrarsizlik
durumunun siirmesine sebep olmustur. Western Union 1861°de, tiim Amerika’y1
kapsayan bir telefon hatti kurmustur. Kizilderililerin saldirilar1 sebebi ile bir siire
sikint1 yasayan slire¢ sonradan gelisimini tamamlamistir.1871 yilinda telgraf
tizerinden ilk fon transferi yapilmigtir. Elektronik para kavrami iste bu sekilde
ortaya ¢ikmigtir. Frank Namara 1950°de yedigi bir aksam yemegi sonrasi, hesabi
O0deyecek kadar nakit tasimadigimi fark etmistir. Karisini nakit getirmesi icin
cagirmak zorunda kalan Namara, benzer durumu bir daha yagamamak adina kredi
kartin1 kesfetmistir. Boylelikle diinyanin ilk kredi karti olan Diners Club Card
ortaya ¢ikmistir. Namara’nin yemek sonrasi diistiigii o zor durum sayesinde bugiin,
Amerika ve Birlesik Kralliktaki islemlerin yaridan fazlasi kredi kartlariyla
yapilmaktadir (DigitalTalks, 2018).

Ekonomiye ATM’lerin girmesi sonucunda kredi ve banka kartlarinin
yayginlasmaya ekonomide biiyiik yer kaplamaya baslamistir. Ardindan telefon
bankaciliginin ve internet bankaciliginin ortaya ¢ikmasi paranin internet ortamina
adaptasyonuna neden olmustur. Ilk ¢aglarda takasla daha sonra madeni ve banknot
ile devam eden paranin tarihsel gelisimi son yillarda sanal paralarin giindeme
cikmasiyla devam etmektedir. Sanal paralar tamamen para olarak

nitelendirilememektedir. Bunun sebebi paranin bazi 6zelliklerini ve fonksiyonlarin
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tasimamasidir. Paranin gelecekteki konumunda sanal paralarin kripto teknolojisinin
goriilmesi muhtemeldir.

1.3 Paranin Fonksiyonlari

Finansal piyasanin faktorlerinden biri olan paranin ekonomide belli
gorevleri yerine getirmesi gerekmektedir. Paranin gorevleri yani fonksiyonlari,
devletlerin ekonomik piyasada hakim olmasina piyasaya hiikmetmesine sebep
olmaktadir. Paranin fonksiyonlari su sekilde siralanabilir (Yalta, 2011):

1-) Miibadele araci olarak para: Ilk ¢aglarda ihtiyaclar smirli sayida mal
araciligiyla saglanmaktaydi. Paranin ekonomik hayata girmesiyle, etkin
olmayan takas sisteminin eksiklikleri giderilmistir. Para, mal ve hizmet
degisiminde 6deme araci olarak kullanilmas1 miibadele fonksiyonunun
gostergesidir.

Paranin miibadele arac1 6zelligini saglayabilmesi i¢in olmas1 gerekenler:

* Tasinabilmesinin kolay olmasi

* Boliinebilme 6zelligi olmast

* Birim basina uygun fiyat

» Taklit edilmesinin kolay olmamasi

2-) Deger birimi olarak para: Piyasada bulunan tiim mal ve hizmetlerin tek
bir degerle ifade edilebilmesidir.

3-) Saklama araci olarak para: Piyasada bulunan mallar1 gelecek zamanlarda
da aligverisinin saglanabilmesi i¢in degerinin korunmasi amaciyla
saklanabilir olmasidir.

4-) Iktisat politikas1 arac1 olarak para: Devletlerin ekonomik piyasaya
miidahale ederken para miktarin1 kullanabilmekte bu sekilde ekonomik
biiyiikliiklere miidahale edebilmektedir.

Insanlar, ihtiyaglarini karsiladiktan sonra elde kalan paray: tasarruf olarak
kenara ayirabilirler fakat zaman gectikce paranin enflasyon kaybina ugramasi s6z
konusu olabilir. Paranin enflasyon kaybindan dolay: tasarruf araci olarak altin ve
giimiiste kullanilmaktadir. Insanlar hayatlarmi siirdiiriirken gereksinimlerini
gidermek i¢in gerekli mal ve hizmetleri para karsilig: alirlar (Yalta, 2011).

Giintimiizde gelisen teknoloji ve imkanlar sebebiyle takas yok denilecek
kadar azalmistir. Paranin hayatimizda 6nemi artmasi sebebiyle mal ve hizmetlerin
deger kavrami da geligmistir. Deger kavrami hayatimizda sermaye ve servet

kavramlarin1 ortaya ¢ikarmustir. Insanlar yasamlarmi daha iizgiin imkanlarla
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yasayabilmesi i¢in birikim yapmalari ve bu birikimleri servete ¢evirmesi
gerekmektedir. Servetin en temel birimi ise paradir. Tarih boyunca altin, giimiis,
tung, bakir gibi degerli madenler para araci olarak kullanilmistir (Eroglu, 2004).

1.4 Parann Ozellikleri

Bir nesnenin para olarak kullanilmasi igin belli bagh 06zellikleri
bulundurmast gerekmektedir. Bu o6zellikler; ¢agin yapisina, cagin ozelliklerine,
cagin teknolojisine vb. bir¢ok etkene gore degisiklik gosterebilmekte eklemeler
veya eksilmeler olmaktadir.

Giliniimiiz ekonomisinin yapisina gore paranin Ozelliklerini su basliklar
altinda toplayabiliriz;

1-) Homojen ve standardize edilebilir olmasi: Insanlarm zihninde para
olarak deger atfedilen nesne veya objelerin her birinin ekonomide
degerinin ayni olmasi1 gerekmektedir.

Ticarette parayla degis tokusta nesnenin degerinin belli olmasi ticareti
kolaylastirirken insanlarin aligverislerinde aklinda deger konusunda diisiince
kalmamasina sebep olacaktir.

2-) Tasinabilirliginin kolay olmasi: Para olarak deger goren nesnenin bir
konumdan diger bir konuma aktariminin kolay ve hizli bir sekilde
gerceklesmesi gerekmektedir. Bu sebepten Otlirii paranin yayginlasmasi
ve hakimiyet alanin artmasi kolaylagmaktadir. Agir ve kolay aktarim
saglanamayan nesneler para gorevi yliklenmemektedir.

3-) Paranin dayanikli olmasi: Para olarak deger kazanan nesnelerin piyasada
cok fazla aktarim gecirdigi i¢in dayaniklilik seviyesinin yiiksek olmasi
gerekmektedir. Dayaniksiz nesneler bu anlamda para degeri
saglamamaktadir.

4-) Paranin boliinebilir olmast: Para olarak deger olan nesnelerin en kiigiik
mal ve hizmetleri karsilayacak veya karsilanan bedellerin artakalan
degerlere boliinebilecek sekilde kiigiik veya degerinin daha az
hallerinin piyasada bulunmas: gerekmektedir.

5-) Paranin taklit edilememesi taklidinin zor olmasi: Devletlerin merkez
bankalar1 tarafindan basilan paralarin 6zel kurallar ve boyutlarda
taklidinin en zor yapilacagr sekilde basiminin gergeklestirilmesi
gerekmektedir. Bu 6zelligin dnemsenmemesi piyasada bircok sahte

paranin bulunmasina sebep olacaktir.
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Para kavrama ile ilgili devletlerin hepsinin kabul gordigii baz1 6zellikler
vardir. Bu 6zellikler para olacak maddenin paraya doniisiirken maliyetli olmamasi
gerekmekte, insanlar tarafindan kabul gériinen bir kurum ya da otorite tarafindan
iretilmeli ve denetlenmesinin kolay olmasi gibi sebepler bizi giliniimiiz
ekonomisinde kullanilan kagit para sistemine getirmistir. Kagit para sistemi
tasinmasi kolay, devletlerin semboliinii {izerlerinde tasiyan tiretim maliyeti az bir
sistemdir (Ulgen).

Gegmisten giiniimiize gelisen teknoloji ile elektronik paralarda hayatimiza
girmistir. Belli bir fiziksel yapis1 bulunmamakla beraber para piyasasinda belli
degerleri bulunmaktadir. Elektronik paralar bankacilik sisteminde ¢okga
kullanilmaktadir. Elektronik paralar cagimizin teknolojisine paranin 6zelliklerine
uymakta ve tasimabilme sorununu ortadan kaldirmaktadir (Yalta, 2011).

1.5 Para Cesitleri

Paranin tarih igindeki seriivenine bakarsak, toplumlarin ekonomik ve sosyal
olarak gelisimleriyle beraber paranin gesitli zorluklardan gegerek degisimlere
ugradigr goriilmektedir. Paranin cesitlerini siniflandirirken ii¢ bashk altinda
toplamak miimkiindiir. Bu basliklardan birincisi mal para olarak adlandirilan
madeni paradir, ikinci baslik olarak temsili para diye adlandirilan sertifikalar,
senetler ve banknotlardir, tigiincii olarak kaydi para olarak adlandirilan banka
parasidir.

1.5.1 Mal Para

Ik caglarda yani paranin kesfinden &nceki zamanlarda mal takasinda
kullanilan nesnelere verilen addir. Yani bir malin diger bir mal ile degisimine
verilen addir. Piyasada malin malla takasinda sonra ilk para olarak giimiis ve altinin
kullanildig1 goriilmektedir. Altin ve giimiis satin alma degeri miktarlarina esittir.
Ekonomik piyasada altin ve glimiiste mal para olarak degerlendirilmekte ve ayrica
paranin  fonksiyon ve  Ozelliklerini  sagladiklari  i¢in  para  olarak
degerlendirilmektedir (Gilindiiz, 2015).

1.5.2 Temsili Paralar

Ekonomide altin ve giimiisiin para yerine kullanildigi donemlerden daha
sonra teknolojinin gelismesi kiiltiir ve uygarliklarin etkilesimlerinin artmasi {izerine
altin ve glimiislin tasinmasi, aktarimini zorlastirmistir. Bunun iizerine temsili
paralar olan glimiis ve altin sertifikalarina banknotlara kagit paralara ve madeni

paralara yerini birakmistir. Altin ve giimiis sertifikalarin {istiinde alan kisiye yazili
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miktarda ilgili kurumca 6denecegi belirtilmektedir. Sertifikalarin taginmasi altin ve
giimiisten daha kolay oldugu icin insan hayatin1 bir nebze kolaylagtirmigtir
(Giindiiz, 2015).

Ekonominin gelismesiyle para piyasasina giren bankalar paranin ihracatini
saglamak amaciyla banknotlar vermeye baslamistir. Bu banknotlar bankaya
gotiiriildiigiinde karsiliginda altin veya giimiis alinmaktadir. Insanlarin bankalara
olan giivenlerinin artmasi iizerine banknot kullanim1 yayginlasmis ve baslangigta
her banka banknot ¢ikarabilirken daha sonradan bu yetki tek olarak merkez
bankasina verilmistir (Giindiiz, 2015).

Merkez bankalarinin glinlimiiz  iktisadi faaliyetlerini = siirdiirebilmek
amactyla ortaya ¢ikardiklart kagit paralar banknotlarin yerini almigtir. Ulkelerin
merkez bankalar1 paray1r basarken ekonomik istikrari bozmayacak miktarda
basmaya Ozen gostermeleri gerekmektedir. Bu duruma uymayan iilkelerde
enflasyon goriilmekte, fiyat istikrar1 bozulmakta ve paranin satin alma giicii
diismektedir. (Glindiiz, 2015)

Kagit paralarin degerlerinden ufak degerleri karsilamak ve kiisuratlari hesap
edebilmek i¢in ise madeni paralar devreye girmistir. Madeni paralarin degerleri,
tiretiminde kullanilan madenin degerinden az olmasi sebebiyle bozuk para olarak
adlandirilmaktadir.

1.5.3 Kaydi Para

Ekonomik yapinin gelismesi bankalarin ekonomiye uyum saglamasi iizerine
insanlar banka hesaplaria para yatirimini artirmigtir. Insanlarin alis veris giiciinii
gosteren hesaplara banka parasi denilmektedir (Giindiiz, 2015).

1.6 Ge¢misten Giiniimiize Para Sistemleri

Paranin isleyisini ve niteligini kurallarla diizenleyen sisteme para sistemi
denilmektedir. Para sistemlerine g6z atacak olursak:

* Mal para sistemi

* Metal para sistemi

* Altin para sistemi

* Altin kambiyo sistemi

» Kagit para sistemi

« Elektronik para sistemi



1.6.1 Mal Para Sistemi

Tarih boyunca insanlarin hayatinda yer alan para sistemi yasamsal
ozelliklere gore degisimler gdstermistir. Insan hayatinda bulunan degerli esyalara
paranin gorevleri atfedilmistir. Bu degerli esyalari; madenler, bugday, deniz
kabuklar1 ve deriler olarak birkagini siralamamiz mimkiindiir. Bu tiir degerli
esyalar finansal sistemde mal para olarak kabul edilmektedir. Mal para sisteminde
kullanilan esyalar kisa siirede deforme olabilmekte ve bir yerden baska bir yere
transferi zor olmaktadir. Bu durumlar mal para sisteminin dezavantajlarindandir.
Belli siire sonunda bu aksakliklarin giderilmesi i¢in mal para sistemi, yerini
taginabilmesi kolay ve dayanikli sistemlere birakmistir (Colak, 2019).

1.6.2 Metal Para Sistemi

Lidyalilar, ilk kez harcamalarinda kullandiklar1 ve devletlerin resmi bir
anlam ytikledikleri madeni paralar1 kullanmaya baglamistir. Lidyalilarin ekonomide
giiven kazanan madeni paralar1 ekonomide hizli bir sekilde yayilmaya baslamistir.
Yayilan madeni paralar cesitli sekillerde ve boyutlarda iiretilmeye baglanmistir.

Metal para sisteminin vazgec¢ilmez esyasi altin ve giimiistiir. Giimiis ve
Altinlarin kendileri bir deger ettikleri i¢in paranin gorevini almasi kolay olmustur.
Devletler, altin ve giimiis iizerine degisik islemeler yapip saflik oranlarim
belirleyerek insanlar arasinda metal para sistemine olan giiveni arttirmistir. Bir¢ok
lider paranin iizerine kendi resimlerini islemis veya damgalarini islemistir. Metal
para sistemine gecilmesinin en temel sebebi olan tasinmasi, biriktirilmesi ve daha
kiigiik degerleri bile karsilamasi gibi sorunlar1 cagin gereksinimlerine gore
karsilamistir (Colak, 2019).

Metal para sisteminde giimiis ve altinin piyasada bir arada bulunmasina
bimetalizm yani ¢ift madeni sistem denilmektedir. Cift madeni sisteminde devlet
iki madeni para birimi olarak benimsemis, resmilestirmistir iki maden arasinda
belirli bir oran belirlemistir. Oranlarin belirlenmesinde devletler rezervleri baz
almistir. Sistemdeki madenlerin piyasa fiyatlar1 ile devlet tarafindan belirlenen
degerler arasindaki fark arttikca, iceriginde daha az degerli maden bulunduran para,
daha fazla degerli maden igeren paraya gore kullanimda daha ¢ok tercih edilmeye
baslamistir. Ekonomi literatiiriine Gresham Yasasi olarak giren bu durum “koti
para iyi paray1 piyasadan kovar” olarak da agiklanmaktadir (Yalta, 2011)

Devletler para basma yetkisini kullanarak madenlerin saflik oranlariyla

oynayip gelir elde etmeye baglamis bu gelire ise tagsis adi verilmektedir. Tarih
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boyunca devletlerin elinde bulunan para basma yetkisi paranin lizerinde yazan
deger ile para maliyeti arasindaki fark kadar gelir elde etmelerine yani senyoraj
geliri elde etmesine sebep olmustur. Senyoraj geliri sayesinde devletlerin
ekonomiye hitkkmetme yetkisini ellerinde bulunmustur (Colak, 2019).

1.6.3 Altin Para Sistemi

Ekonomik ihtiyaglarin artmasi ve {ilkelerin birbirleri ile ticaretinin
bliylimesi {lizerine altin ve glimiislerin taginmasi ve kiiciik birimleri karsilamasinda
belirli sikintilar giin yiiziine ¢ikmustir. Ticaretle ugrasan Kkisilerin sarraflara
paralarmin  emaneti sonucunda aldiklar1 kagit parcalart banknot olarak
adlandirilmigtir. Banknotlarin tizerinde emanet edilen para miktarlari yazmaktadir
(Colak, 2019) .

Ulkelerin i¢ piyasasinda yayginlik kazanan banknotlar iilkedeki altin
rezervlerini temsil etmeye baglamistir. Sarraflar bir siire sonra elindeki altinlardan
cok piyasaya banknot siirmeye baglamasi lizerine paranin giivenilirlik 6zelligini
sarsmasina sebep olmustur. Banknotlara devletler el atarak kasalarinda bulunan
altin rezervlerinin belirli oranda fazlasini piyasaya siiriilmesine izin vermistir.
Sarraflar bankacilik sistemlerinin temelini olusturmaya baslamistir (Colak, 2019).

Devletlerin birinci diinya savasi sonucunda ihtiyaclarint karsilamada
zorlanmas1 ve paraya ihtiyag duymasi iizerine kagit paralarin karsiliksiz olarak
basilmasina izin verilmistir. Karsiliksiz para basilmasi piyasada fiyatlar genel
seviyesinin ylikselmesine yani enflasyona sebep olmustur.

1.6.4 Altin Kambiyo Sistemi

1930’1u yillarda baglayan diinyay: etkisi altina alan, ABD merkezli olan
ekonomik bunalim iilkelerde igsizlik ve enflasyon gibi bir¢ok sorunu da beraberinde
getirmistir. Devletler krizden kurtulmak i¢in talebi arttirmak, giimriik vergilerinin
arttirmak, is giicti gegirgenligini azaltmak ve devaliiasyon gibi birgok yol izlemistir.
Ulkelerin uyguladiklar1 bu politikalar iilkeler arasinda para birimlerinin déniisiimde
dengesizliklere ve kiiresel olarak ekonomik sikintilara sebep olmustur. Bu durum
lizerine altin kambiyo sistemi giindeme diismiistiir. Sistem, altinin direkt
kullanilmasi yerine altina ¢evrilebilen bir yabanci para (kambiyo) kullanilmasinm
icermektedir (Colak, 2019).

Ulkeler Birlesmis Milletler araciligiyla antlasma imzalayarak iilkelerin
paralarinin degeri dolar baz alinarak belirlenmesine karar vermistir. Ilerleyen

yillarda ABD’nin soguk savas donemi ve Kore savasi sebebiyle harcamalarinin
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artmast sonucu dis ddemeler acig1 meydana gelmistir. Bu sebeple altinin dolar
karsiliginda talebi azalmistir. Talepteki azalis ABD’nin altin stogundan daha fazla
dolar piyasaya siirdiigii ortaya ¢ikmistir. Ekonomik piyasada dolara olan giiven
sarsilmistir. Bunun tizerine tilkeler altin kambiyo sisteminden ¢ikmaya baslamistir
(Colak, 2019).

1.6.5 Kagit Para Sistemi

Mevcut durumda iilkeler, yerel para birimlerinin emisyonunu; ne altin
kambiyo sistemine ne de paranin herhangi bir Olgiite baglandig1 bir yapiyla
gerceklestirebilirler. Siyasal iktidarlar, sekil ve miktar olarak kendilerinin
belirledigi istedikleri kadar kagit paranin arzini gergeklestirmeye muktedirler.
Ulkelerin para basarken bir degeri baz almamalar1 ve kagit maliyetinin az olmasi
devletlerin kendi piyasalarina miidahale edebilme imkanlarini arttirmakta ve
ekonomide daha kolay para politikasi belirlemelerine sebep olmaktadir (Colak,
2019).

1.6.6 Elektronik Para Sistemi

Bilim diinyasindaki hizli gelismeler, ¢agin ihtiyaglart ve zamanin éneminin
artmas1 ekonomik anlamda piyasada teknolojinin ¢ok fazla kullanilmasina sebep
olmustur. Bilgisayarin ekonomik sisteme girmesi aligverisin, ticaretin ve para
aktariminin kolaylagsmasina sebep olmustur (Colak, 2019).

Elektronik para sisteminin zamandan tasarruf, tasima kolayligi, ticaret
hacmini artirmasi gibi birgok sekilde ekonominin gelismesine katkida bulunmustur.
Elektronik para sistemi faydali oldugu gibi vergi kagirma, para aklama ve islem

takibinin zorlastirmasindan dolay1 zararli yonleri de bulunmaktadir (Colak, 2019).
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IKINCi BOLUM

2. KRIiPTO PARA EKOSISTEMI VE BLOK ZIiNCIR
TEKNOLOJISI

Kripto para kavraminin kokeni crypto ve currency kelimelerin bir araya
gelmesiyle olusturulmustur. Sistemsel sifreleme ile alim satim ve transfer
islemlerini gergeklestirdigi i¢in kripto para adimi almistir. Kripto paralar belirli bir
otoriteye bagli olmadan internet iizerinde islem goren sanal paradir. Kripto para
ekosisteminin temellerini blok zinciri teknolojisi olusturmaktadir (Ceker S. , 2018).

Blok zinciri teknolojisi, kayitlarin silinemedigi bir ‘defteri kebir’ olarak
bilinmektedir. Yani bilgisayarlar tarafindan bir aga kaydedilen islemleri gosteren
kronolojik veri tabanidir. Bu veri tabanina veriyi olusturan kisilerin bile miidahale
etmesine izin vermeyecek seviyede gii¢lil bir sistemdir. Sistem icerisinde bulunan
alanlara blok denilmektedir. Bu bloklar sirali olarak tamamlanarak, yeni bir blogu
agmaktadir. Bloklar bir araya gelerek zincir olusturmakta ve bu zincirlere de blok
zinciri denilmektedir (Ceker S. , 2018).

Blok zinciri teknolojisi ticaret, sigortacilik ve bankacilik gibi bir¢ok
sektoriin sorunlarini ¢6zmekte kolaylik saglamaktadir. Bu teknoloji diinya ¢apinda
yayginlagsmis birgok islemi sifreme metoduyla koruyan giivenli bir sahadir. Bu
teknolojinin belli bir merkezi bulunmamaktadir (Avunduk & ASAN, 2018).

Giliniimiizde devlet kurumlarinda onaylatilmis bir belge ya da veri
degistirilebilmektedir fakat blok zinciri teknolojisinde bu miimkiin degildir. Blok
zinciri islemlerin ve verilerin korunmasi i¢in karmasik sifreleme yapilarini
kullanmaktadir. Sistemde bulunan her bir birey i¢in sifreleme kullanilmaktadir.
Kullanicilar isteklerine gore kendilerini gizleyebilir veya agiklayabilirler (Musab,
2018).

Piyasaya zamanla bir¢ok kripto para birimi girmekte ve islem hacimleri
ciddi artiglar gostermektedir. Diger taraftan akilli sozlesmeler gibi isletmelerin
mevcut operasyonlarinda dnemli tasarruflar saglayan blok zinciri teknolojilerine
hizli bir uyum siireci baglamistir. Kripto para ekosistemi ve blok zincir teknolojisi

giinlimiiz piyasasinin basrol oyunculari olarak giindeme gelmektedir.
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2.1 Kripto Para Kavramm ve Tarihsel Arka Plani

Insanlarin ihtiyaglarmi karsilamak amaciyla takasla baslayan ekonomik
seriiven nesnelerin takas c¢ergevesinde para sayilmasiyla devam etmistir. Para
olarak kabul goriilen nesneler ¢agin benimsemesine ve ihtiyaglarina gore siirekli
degisim gostermistir. Giiniimiiz ekonomisi gelisen teknolojiye uyarlanarak yeni
para birimleri olan kripto paralarin iiretilmesine sebep olmustur. Uretilen bu kripto
paralar iizerine birgok calisma halihazirda devam etmektedir. internet, ekonominin
icinde yayginlastikca ticari faaliyetler kiiresel alanda yayginlasmaya baslamis bu
durum ticarette sinirlarin kalkmasina sebep olmustur (Bulut, 2019).

Kiiresel ekonominin biiylimesi ve teknolojinin bu biiyliyen ekonomiye
kolaylik saglamasi paranin evrimini de beraberinde getirmistir. Ismini
kriptografiden yani sifrelemeden alan kripto para, giinlimiiziin elektronik ortamda
saklanabilen sanal ve dijital para birimlerine denilmektedir. Kripto paralar, diger
para cesitlerinden farkli olarak higbir merkezi sisteme veya kurum ve kuruluslara
bagli bulunmayan para cesididir. Teknoloji olarak kriptolojiden yararlanan kripto
paralar, sanal ortamda sifreleme ve kodlardan fazlasiyla faydalanmistir. Sanal
ortamda hesap hareketleri clizdan hesaplari, hesap bilgileri ve islemleri sanal
kodlarla giivenceye alinmistir. Kripto paranin temelini matematiksel kodlardan
olugmakta ve higbir merkezi otoritenin kontroliinde degildir. Sistemdeki paralarin
anlik arz ve talep dengesine gore fiyatlart belirlenmektedir (ekonomist, 2021).

Gliniimiiz ekonomisinde ¢ogu insanin duydugu kripto paralar, kimilerine
gore gelecegin parasi olarak, kimilerine gore finansal biiyiik bir balon olarak
diistiniilmektedir. Kiiresel anlamda hizl1 bir sekilde yayilan kripto paralar bircok
firma tarafindan yatirim aract olarak kullanilmaktadir. Temel olarak kredi
kartlarinda ve banka kartlarinda para aktarim mekanizmasinda bulunan sanal
paralarin islevini tistlenen kripto paralar farkli olarak higbir gii¢ tarafindan kontrol
edilmemesi yani merkezilestirilmesi miimkiin degildir. Kripto paralarin ne zaman
ve ne miktarda iiretilecegi sistem kurulurken belirlenmekte ve sistem tarafindan
isleme konuldugundan dolay: devletlerin uyguladigi maliye ve para politikalar1 bu
paralar iizerinde etkisi bulunmamaktadir. Bunlarla beraber kripto paralar ¢evrimigi
paralarin {iciincii bir kisi veya kuruma gerek duymadan transferini saglamakta ve
yiiksek teknolojili bilgisayarla dogrulanmaktadir (Biber, 2019).

Kripto para kavraminin temelleri, 1980’li yillarda David Chaum adli kiginin

Blinding (kriptografi) algoritma icat etmesiyle atilmistir. Algoritma, taraflar
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arasinda bilgi aligverisini giivenli ve degistirilemeyecek bicimde gerceklesmesini
saglayarak kripto para birimlerinin temellerini olusturmustur. 1998-2009 yillar ise
kripto para i¢in énem arz etmektedir. Kripto para birimlerinde ilk ortaya ¢ikan
bitcoin olsa da sifreleme ile para yaratma islemi Oncelere dayanmaktadir. Bu
durumun en 6nemli 6rneklerini B-Para ve Bit-Gold olusturmaktadir (Biber, 2019).
Bitcoin ise 2008 yilinda Sathoshi Nakamoto tarafindan beyaz kagit isimli
bilgilendirme metninin yayinlanmasiyla baslamistir. 2009 yilinda ise bitcoin
yazilimi ortaya ¢ikmistir. Bitcoin zincirinin ilk halkasi olan 50 bitcoin piyasaya
stiriilmiistiir. Kisa bir siire sonra Sathoshi Nakamoto ile Hal Finney arasinda ilk
bitcoin islemi gergeklesmistir. 2010 yilinda ise diinya {izerindeki bir kisim tiiccar
bitcoini 6deme aract olarak kabul gérmiistiir. Bitcoinden sonra bir¢ok kripto para
piyasaya girerek kullanilmaya baglanmistir. Bitcoin zaman iginde istikrarli bir
bi¢imde bilylimeye devam etmistir fakat bu biiyiimenin sebebi ticari aktorler ve
yatirnmcilar degil, ¢cogunlukla yasa dist uyusturucu ticaretinde kullanilmasi, kara
para aklamada ve terér finansmani olarak kullanimi olmustur. Bu durum pek ¢ok
hiikiimetin dikkatini ¢ekerek pek ¢ok endiseyi giindeme getirmistir (Biber, 2019).
Gilintimiizde ise kripto paranin kullanimi hizli bir bigimde yayginlasmis ve
en ¢ok kullanilan kripto para bitcoin olmustur. Bitcoin gibi birgok Kkripto para
piyasaya aym sistem icerisinde siiriilmektedir. Diinya iizerinde bu kripto para
birimleri 6deme araci olarak kabul goriilmektedir.
2.2 Giiniimiizde Kripto Paralarin Ozellikleri ve Siniflandirilmasi
Insanlar ilkgaglardan giiniimiize kadar ekonomik faaliyetlerini siirdiirme
i¢in degisik 6deme yontemlerini kullanmistir. Insanlarin ihtiyaglarina gore 6deme
araglar gesitlilik gostermis ve farkli sekillerde karsimiza cikmistir. Ozellikle son
zamanlardaki finansal piyasalar teknolojinin gelismesine ayak uydurmaya ¢aligmus,
kiiresellesen diinyada uluslararas: pazarlari internet ortami araciligiyla aligverise
agmistir. Uluslararasi 6demelerde sikintilarin ortaya ¢ikmasi ile birlikte birgok
alternatif fikirler ortaya ¢ikmustir. Kripto paralar ise bu sorunlarin sonucunda ortaya
cikmistir. Kiiresel 6deme sistemlerinde ortaya c¢ikan aksakliklar bazi inovatif
faaliyetlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu gergevede finansal teknoloji,
finans hizmetleri sektoriinde yenilik¢i i modellerinin ve teknolojilerinin
tanimlanmas1 amaciyla kullanilmakta olup sektdriin teknolojiyle doniistiiriilme

potansiyelini gostermektedir. Finansal 6demeler islemindeki asamalarla ilgili
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ornegin giivenlik, sigortacilik, veri saklama, aktarma gibi agsamalarla ilgili bir¢ok
proje ortaya ¢ikmustir (binance, 2020).

Bu noktada finansal hizmetlerin teknoloji ile adapte olmasi giin gectikge
gelismekte ve cagin gereksinimlerine ayak uydurmaktadir. Finansal teknoloji,
sirketlerin ve ekonomi alanda faaliyet siirdiiren bircok kurulusun takip ederek
stirekli yatirim yaptiklar1 bir alandir. Finansal teknoloji insan ihtiyaglarinin daha
hizli, giivenli ve ulasilabilir olmasi i¢in stirekli teknoloji ¢cagina ayak uydurmakta
ve ¢esitliligini artirmaktadir. Ornegin, ekonomik hayatin vazgecilmez
kurumlarindan biri olan bu bankalar gelismeler 1s1¢inda zamandan ve mekandan
bagimsiz olarak subesiz bankacilik seklindeki degisimlere gitmislerdir
(Karagbzoglu, 2020).

Ekonomik alandaki degisimler ve gelisen teknoloji sanal paralarin ortaya
¢ikmasina sebep olmustur. Normal 6deme yontemlerinin ekonomik gereksinimlere
karsilik vermedigi noktalarda sanal paralar alternatif 0deme aracit olarak
kullanilmaktadir. Finansal piyasaya sanal paralar ilk baslarda diisik islem
hacimleriyle ekonominin igine girmis daha sonradan hacim artislariyla ekonominin
vazgecilmezi olmustur. Kripto paralar giinlimiiz ekonomisindeki yasal paralardan
farkli cagin 6zellikleriyle donatilmistir. Kripto paralarin iiretildigi madenlerle veya
kagit olarak karsiligi yoktur. Kripto paralarin degeri ekonomik piyasadaki mal ve
hizmetlerin degerini belirleyen arz ve talebe gore belirlenmektedir (Deniz, 2020).

Baslangigta piyasada sadece bitcoin bulunurken giiniimiizde sanal borsada
binden fazla sanal para bulunmaktadir. En ¢ok kullanilan kripto para birimleri ise
bitcoin ve ethereum’dur. Kripto para birimlerinin ¢esitlenmesi farkli ekosistemlerin
olugsmasina sebep olmustur. Bu ekosistemlerin ¢ogalmasi siniflandirma ihtiyacin
dogurmustur. 2012 yilinda Avrupa Ekonomi Bankasi tarafindan biiyiik ¢apli bir
siniflandirma g¢alismasi yapilmistir. Bu alanda yapilan ilk ve resmi ¢alisma olmast
sebebiyle incelenmesi gerekmektedir. ECB yaptig1 sanal paralarla ilgili ¢caligsma ii¢
sekilde ele alinmistir (Cetinkaya Y. , 2018).

2.2.1 Kapali Sanal Para Birimi

Bu gruptaki sanal paralarin gercek ekonomiyle baglantis1 bulunmamakla
birlikte sanal ortamdaki belirli mal ve hizmetler i¢in kullanilmaktadir. Bu alim
satim ticareti sadece sanal ortamda islev gormektedir. Ornek olarak sanal
ortamlarda oynanan oyunlar i¢in kullanilan paralar1 diisiinebiliriz (Cetinkaya Y. ,

2018).
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2.2.2 Tek Yonlii Sanal Para

Bu gruptaki sanal paralara Ornek olarak Facebook Credit verilebilir.
Piyasada gecerli olan para birimiyle ve kur degeriyle satin alinmakta fakat bu
islemin tersi yonde islem yapilamamaktadir. Gergek paralarla sanal paralarin
degisimiyle ilgili kosullar, sanal para sahipleri tarafindan belirlenmektedir. Bu
gruptaki sanal paralarin bir kismi sanal ortamda mal ve hizmet aliminda
kullanilabilmektedir (Cetinkaya Y., 2018).

2.2.3 Iki Yonlii Sanal Para

Bu gruba verilebilecek en 6nemli sanal para 6rnegi bitcoindir. Bu grupta yer
alan sanal paralar ile gercek paralar anlik kur ile ¢ift yonlii degisimi miimkiindiir.
Bu olayin gerceklesebilmesi bu gruptaki sanal paralarin  yatirnm amagh
kullanilabilmesine sebep olmustur. Diinyadaki tiim para birimleriyle takasi
mimkiin olmasi sebebiyle konvertibilitesi yiiksektir. Sanal ortamdaki mal ve
hizmetlerin alim satiminda kullanilabildigi gibi reel ekonomideki mal ve
hizmetlerin alim satiminda da gecerliligi bulunmaktadir (Cetinkaya Y. , 2018).

2016 yilinda IMF’nin yayimladig: raporlarda sanal para birimleri ile ilgili

bir siniflandirma olusturulmustur.

Dijital

SPB

Cevrilebilir

Merkezi
olmayan

Kaynak: (Cetinkaya §. , 2018)

Sekil 2.1: Sanal Para Siniflandirmasi
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Siniflandirmanin en iistiinde yer alan dijital grubunda dijital para degerlerini
gostermektedir. Bu gruba pay-pal ve e-para 6rnek verilebilir. Bu gruptaki paralarla
hizmet ve mal alimabilmektedir. Ikinci grupta ise SPB ile gosterilen yerde sanal
paralar bulunmaktadir. SPB bir kismu itibari paralara doniisebilmekte bir kismi ise
sanal oyunlarda ve ortamlarda gecerlilik gostermektedir. Doniisebilenler, kendi
icinde merkezi olanlar ve olmayanlar olarak ikiye ayrilmaktadir. Merkezi
olmayanlar i¢inde sifre kullananlar kripto para bulunmaktadir (Cetinkaya Y. ,
2018).

2.3 Kripto Paralarin Pazar Biiyiikliigii ve Degeri

Giliniimiiz ekonomisinde piyasa i¢inde degeri giin gectikge artan kripto
paralarin kullanim alanmi da gitgide artis gostermektedir. Bu artislarin neticesinde
finansal piyasada kripto paralar yatirnm amaghi ve itibari para birimi olarak

kullanilmaktadir.

Zoom 1g 7g lay 3ay 1y YTD TOMO Apr 30,2013 — Apr 24, :

24s

Kaynak: (coinmarketcap, 2022)
Grafik 2.1: Kripto Paralarin Toplam Piyasa Degeri

24.04.2022 tarihi itibariyle piyasada islem goren 19.067 adet kripto varlik,
511 adet borsa, $27,222,157,910,340 piyasa degeri, 24 saatlik islem hacmi
1762,616,671,967, piyasa hakimiyetinin %41.0 i bitcoin, %19.3 etherum elinde
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bulunmaktadir. Grafik 1.1°de tiim kripto varliklarin toplam piyasa degerini
gostermektedir.

Teknolojinin para sistemi ile adaptasyonu sonucunda ortaya ¢ikan kripto
paralarin ilerleyen zamanlarda piyasadaki pazar pay1 daha fazla artis gosterip para
piyasasinda yerini almasi kaginilmazdir. Kripto para piyasasinin yarisindan
fazlasini bitcoin ve etheryum olusturmaktadir. Bu kripto paralardan sonra USDT,
BNB, USDC, XRP, LUNA, ADA, SOL, BUSD takip etmektedir. Kripto paralarin
finansal piyasada yer alabilmesi igin geleneksel paralarin ikamesi olarak

kullaniminin artmasi gerekmektedir (Okay & Goniiltas, 2021).

Zoom 1g 79 lay 3ay ly YTD TOMO

Kaynak: (coinmarketcap, 2022)

Grafik 2.1: Piyasa Degeri En Biiyiik 10 Kripto Para Biriminin, Piyasadaki Diger
Tiim Varliklarin Toplam Degerine Orani
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Grafik 2.2’de kripto paralar i¢inde piyasa degeri en yiiksek olan yiiksek olan
bitcoin, ethereum, tether, bnb, usd coin, xrp, salona, terra, cardano ve avalanche ele
alimmustir. Kripto paralar ekonominin gérmezden gelemeyecegi kadar ¢ok insanin
kullandig1 biiyiik bir ag oldugu ve kiiresel ekonomide yerini almaya basladigi

goriilmektedir.

Tablo 2.1: Degeri En Yiiksek 10 Krito Para (24.04.2022)

iSiMm SEMBOL FiYAT PiYASA DEGERI
BITCOIN BTC 571.265 10,9T
Ethereum ETH 37.824 4,56T
Tether USDT 14,7759 1,18T
BNB BNB 5.430 899,28B
USD Coin usDC 14,7706 174,74B
XRP XRP 11,2290 542,64B
Terra LUNA 1.369 511,91B
Cardano ADA 11,7649 397,56B
Solana SOL 1.190,4 385,6B
Binance USD BUSD 14,779 266,08B

Kaynak: (coinmarketcap, 2022)

Tablo 2.1°de 24.04.2022 tarihinde degeri en yiiksek 10 kripto para biriminin
fiyat ve piyasa degerleriyle ilgili verileri gérmekteyiz. Bu siralama kripto para
birimlerin degerlerine gore degismektedir.

2.3.1 Bitcoin

Kripto para piyasasinin i¢inde en biiyiik ve en degerli para birimi bitcoindir.
Kisaltmas1 BTC olarak ge¢mektedir. 2009 yilinda Nakamoto Satoshi tarafindan
yazilan makale ile ortaya ¢ikmustir. Diinya {izerindeki hi¢bir kurum ya da kurulusa
bagl degildir. Uretim sayis1 21 milyonla smirlandirilmistir. Ekonomide ilk defa
pizza satin aliminda kullanilmistir. Bitcoin higbir aract olmadan hizli ve maliyeti
diisiik bir sekilde kisiler aras1 para transferini ger¢eklestirmektedir. Bitcoinin diinya
ekonomisinde giin gegtikce hizla yayilmaktadir.

Islem maliyetlerinin diger transfer ydntemlerine gore az olmasi, arac1 kurum
olmamasi, tasima maliyeti olmamasi ve giivenirliligi artmamasi sebebiyle bitcoin
giin gectikce yayginlasmaktadir (Okay & Goniiltas, 2021).

2.3.2 Ethereum

Kripto paralar arasinda bitcoinden sonra en bilinenlerden biri de
ethereumdur. 2011 yilinda bitcoin magazin dergisini ¢ikaran Vitalik Buterin

ethereum kurucusudur. 2013 yilinda bitcoin sisteminin igine kod yazma Onerisinde
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bulunmustur. Onerisi kabul gériinmeyince baska bir kripto para yani ethereumu
olusturmustur. ethereum kisaltmas1 ETH’dir. Madencilik islemleri ise islemciler ile
degil ekran islemciler iinitesi ile yapilmaktadir. Bitcoin i¢in en biiylik elestiri birkag
tane biiyiikk madencinin sistemi domine etmesidir. ethereum madenciliginde ise
ASIC’ler (bir gesit ¢ip) degil, ev bilgisayarlar1 kullanildigindan, Ether iiretimi
olduke¢a gayri merkezidir (Kesebir & Giinceler, 2019).

2.3.3 Tether

Tether Limited sirketi tarafindan 2014 temmuz ay1 ¢ikarilmistir. Tether
kisaltmas1 USDT dir. 2014 yilinda ismi real coinken kasim ayinda tether olmustur.
Tether coin ABD dolarinin sanal para karsiligini ifade etmektedir. Tether degeri her
zaman 1 dolar olarak sabitlenmistir. Tether madenciligi yapilmamaktadir. Tether
diger coinlerden farkli olarak reel bir para birimine baghdir. Fiyat1 sabittir ve
karsilig1 vardir. Kripto para piyasasinda reel para olarak transferi daha masrafsizdir
(Bitlo, 2022).

2.3.4 Binance Coin

Kripto para piyasasinda coinler arasi degisimim borsasinin ¢ikardigi bir
kripto paradir. ERC-20 tabanli bir kripto parayken sonradan kendi zincirini kurarak
BEP2 tabanl bir alt yap1 sistemine ge¢cmistir. ERC-20 tabanindaki tiim coinleri
yakarak BEP2 tabanina gegirilmistir. Diinya genelinde kripto para piyasasinin en
biiyiiklerinden biri olan binance, borsa hacmi ile dogru orantili olarak biiylimiistiir.
2017 yilinda ilk para teklifi ile piyasaya 100.000.000 BNB piyasaya siiriilmiistiir.
Binance borsasi yillik karmin yaklasik %20’siyle BNB satin almaktadir. BNB satin
almasindaki sebep enflasyonu dengelemektir (Bitlo, 2022).

2.4.5 Ripple

Kripto para piyasasina 2012 yilinda girmis ddeme ag1 sistemi ve kripto
paradir. Ripple’in kisaltmasit XRP’dir. Ripple diger coinlerden farkli olarak
merkeziyet¢i bir yapiya sahiptir. Ripple ortaya ¢ikis amaci biliyiik miktar paranin
hizli giivenilir ve ucuz maliyetlerle transferini saglamaktir. Bitcoin ve ethereumdan
sonra li¢lincii diinyanin en bilylik piyasa degeri olan kripto paradir. Ripple kurumsal
bir yapiya sahip olmasindan dolay:r bankalar ve sirketlerin tercih ettigi kripto
paradir. Bir¢ok kripto para piyasasinda islem gérmesinden dolay1 ulagimi kolaydir.

Ripple diger kripto para birimleri gibi madenciligi yapilmamaktadir (Bitlo, 2022).

20



2.4 Kripto Paralarin Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Geleneksel paralar, sekil ve oOzellik bakimindan ayni, bdliinebilen,
tagmabilen, simirli sayida tretilebilen ve kanuni bir dayanaginin olmasi gerekir.
Kripto paralarda iiretimi sinirli sayida olan, belli bir kanuna dayanmayan, sanal
ortamda iglem goren ve degisim araci olarak kullanilan bir varliktir.

Kripto paralarda islem yaparken herhangi bir aracinin olmamasi, belli bir
devlet kurum ya da kurulusa bagli olmamasi islem maliyetlerinin geleneksel
finansal sisteme gore ¢ok daha diisiik olmasina sebep olmaktadir. Kripto paranin
merkezinin olmamasi sistemin ekonomik olarak ¢Okmesini zorlastirmaktadir.
Geleneksel para birimleri gibi tasima gii¢liigii yoktur milyonlarca paray kiiciik bir
hafiza kartinda tasimak miimkiin oldugu icin tasima kolaylig1 saglamaktadir. Kripto
para Odemelerinde iiglincii kisi olmadigi icin kisilerin bilgilerinin c¢alinmasi
kullanilmasi gibi bir ihtimal olmamaktadir bu durum giivenlik problemini ortadan
kaldirmaktadir. Kripto para birimleri enflasyon riskinden arindirilmig durumda
fakat deflasyonist etkiler barindirmaktadir. Bu durum talep arttik¢a arzin meydana
gelmemesi fiyatlarda diismeye sebep olabilir (Ozkul & Bas, 2020).

Kripto para birimlerinin belli bir merkezi olmamasi devlet kurum ve
kuruluglarina bagli olmamasi1 kripto para birimlerinin yasa dis1 isler igin
kullanilmasima imkan vermektedir. Para transferlerindeki alic1 ve gondericilerin
bilgilerinin gizli tutulmasi kara para aklama, uyusturucu ve silah kagak¢iligi gibi
bircok yasa dis1 ise zemin hazirlamaktadir. Kripto para birimlerinin alis ve satis
aninda yiiksek fiyat oynakligi bu paralarin kirilgan 06zelligini giin yiiziine
cikarmaktadir. Kripto para birimleri ddeme sistemine yavas yavas girmekle beraber
yatirirm amacl olarak da kullanilmaktadir. Kripto para sisteminde blok zinciri

teknolojisinin kullanilmasi bilgilerin aglarda daha giivenli bir sekilde tutmaktadir.

Tablo 2.2: Kripto Paranin Avantajlar1 ve Dezavantajlari

AVANTAJLARI DEZAVANTAJLARI

Diisiik Enflasyon Listesi Izi Siiriilemez

Diisiik Cokme Riski Kaybetmesi Kolay

Basit ve Giivenli Alip Satmasi Zor, Likidite Diigiik

Tasinmasi Kolay Bilgi Yetersizligi ve Belirsizligi Cok

izi Siiriilemez Kullanim Alani Dar, Degisken

Odeme Ozgiirliigii Iptali ve Geri ladesi Yok

Tarafsizlik (Belli Bir Giice Bagli Degil) Kullanicisina Kontrol ve Giivenlik Agisindan
Fazla Sorumluluk Yiikliiyor

Kaynak: (Atambekova, 2019)
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Tablo 2.2°de kripto para birimlerinin avantajlari ve dezavantajlar
siralanmaktadir. Bu tablodan yola ¢ikarak bazi durumlarin hem avantaj hem de
dezavantaj ortaya c¢ikardigi gorilmektedir. Kripto paralarin zamanla sisteme
entegre olmasi dezavantajlarinin ortadan kalkmasina sebep olacaktir. Giliniimiiz
insanlar1 ve finansal sistemin kripto para birimlerini benimsedikg¢e teknolojinin para
sistemindeki sozii artacaktir. Bu durumun iyi yonleri oldugu gibi araci kurumlarin
kripto para teknolojisine adapte olamamasi bir¢ogunun batmasina da sebep
olacaktir (Atambekova, 2019).

2.5 Blok Zincirin Olas1 Zorluklar: ve Riskleri

Blok zinciri teknolojisi giiniimiiz sektorlerinin islerini kolaylastirmak,
maliyetlerini azaltmak, seffafligini arttirmak gibi bir¢ok faydalar1 oldugu gibi bazi
olas1 zorluklar1 ve riskleri de bulunmaktadir. Blok zinciri teknolojisinin giiniimiiz
sistemlerine doniisiimii diinya ilizerinde olumlu oldugu kadar olumsuz etkilerde
yaratacaktir. Bu nedenle bu degisimin hayata gecebilmesi i¢in insanlarin bu
teknolojiyi kabullenip daha sonra belirli bir strateji dahilinde uygulamasi
gerekecektir. Strateji somut alandan soyut alana gecerken olusabilecek sikintilar
minimize edecektir.

Blok zinciri teknolojisi rakip uygulamalara gore saniye bazinda daha az
islem kabiliyeti bulunmaktadir. Blok zinciri teknolojisine glinlimiiz platformlarinin
gegmesi i¢in biiyilik yatirimlar ve sermayeler gerekmektedir. Bu platformlarla ilgili
insanlart egitmek gerekecektir. Bu durumlar blok zinciri teknolojisinin
maliyetlerini arttirmasina sebep olacaktir. Blok zinciri teknolojisi kurulumda ve
kullannminda ¢ok fazla enerji tiiketimine sahip olmasi karbon ayak izini
arttiracaktir. Blok zinciri teknolojisi ¢ok yeni oldugu i¢in siber suglar alaninda daha
fazla gilivenlik sikintis1 yasatma potansiyeline sahip olacaktir. Bu durum
gerceklesme ihtimali biliyiik maddi kayiplara sebebiyet dogurabilir (Atambekova,
2019).
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UCUNCU BOLUM

3. KRIPTO PARA VE BLOK ZINCiRi TEKNOLOJISININ
UYGULAMA ALANLARI

Kripto paralar, giin gegtikge hayatimizin her alaninda yer almaya hizli bir
sekilde devam etmektedir. Insanlar zamanla normal para birimleri yerine kripto
para birimlerini tercih etmesinden dolay1 birgok platform ve bu platformlarda
yayimlanan binlerce kripto para birimi olusmustur. Kripto paralarin insanoglunun
oldugu her yerde olabilme kapasitesi oldugu i¢in ¢ok genis bir pazar payina sahiptir.

Kripto paralar seyahat acenteleri i¢in kolay, giivenli ve hizli 6deme
yontemleri olusturmustur. Ozellikle uluslararasi seyahat etmek isteyen insanlarimn
daha fazla kullandiklar1 goriilmektedir. 2013 yilindan beri ara¢ kiralamada, ugak
biletinde, gemi turlarinda ve otel rezervasyonlarinda bitcoin 6deme sekli olarak
kullanilmaktadir. Seyahat sektoriinde yer alan igslemler i¢in bitcoini kabul eden en
onemli sitelerden birisi cheapair.com’dur. Diinyanin ilk kripto para ile gayrimenkul
alim satim islemi yapan web sitesi ise propy.com sitesidir. BTC kullanilarak satin
alinabilecek evleri i¢eren diger bir site ise Mycoinrealty.com adli web sitedir. Bu
sitede 2014 yilinda 157.000 BTC’ye Vegas’ta bir villa satilmigtir (Tiifek¢i &
Karahan, 2019).

Insanlarin  diisiincelerini paylastigi  sosyal medya platformlarinda
profesyonel kariyerler iginde blok zinciri teknolojisi 6nem arz etmeye baglamustir.
Sosyal medya platformlart da blok zincirinin énemini kesfederek sistemlerinde
kullanim1 hizlica arttirmistir. Vanywhere.com adli sitede 6zel yeteneklere sahip
insanlar ve bu yeteneklere ihtiya¢ duyan insanlari birbiriyle bulusturan bir is modeli
olusturup tim O6deme islemleri kripto paralar ile yapilmaktadir. Kripto para
teknolojisinin en énemli kullanildig: alanlardan birisi de egitim sektoriidiir. Kripto
paralar bir¢ok iilkede iiniversitede 6deme yontemi olarak gecerliligi bulunmaktadir.
Kibris’ta bulunan Lefkosa Universitesi bitcoin igin bit pay aracilifiyla ilk édeme
tahsil eden iiniversitedir (Unsal & Kocaoglu, 2018).

Arag {iretimi ve satisiyla ilgilenen firmalar kripto paralar araba satislarinda
kullanmaya baglamistir. Elon Musk tarafindan kurulan Tesla 2013 yilinda bitcoin
karsilig1 S model arabasini satmig ve arkasindan 2014 yilinda Lamborghini marka

arag satigt gerceklestirilmistir. Kripto paralara en deger veren sektorlerden birisi de
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perakende satis sektoriidiir. Ozellikle mobilya satist alaninda Overstock.com adli
site kripto paralar ile satis yapmaktadir. Crate and Barrel, Whole Foods ve
Nordstrom gibi perakende satis yapan bir¢ok biiyiik sirket kripto para ile alisveris
imkan1 sunmaktadir. Reklam isiyle ugrasan bircok dijital yayinci birbirleriyle
iletisimini arttirmak i¢in kripto para ve blok zinciri teknolojisini kullanmaktadir.
SolidOpinion adli firma makalelerin {izerindeki bos alanlarda reklam vererek yeni
bir reklam tiirii bulmus ve bu reklamlarin 6demelerini 6zel bir kripto para
kullanarak almaktadir. Boylelikle insanlar arasi etkilesimi artirmaktadir (Tiifeke¢i &
Karahan, 2019).

Sanatgilar tarafindan sanat eserini satmak ve aract kurumlardan kurtulmak
icin kripto para ile islem yapan internet sitelerine yonelim baslamistir. Bu sitelerden
en Onemlilerinden birisi bitpremier.com’dur. Collaboration adli eser 10.000 Euro
kripto para karsihiginda satilmistir. Oyun yayincilart ve gelistiricileri i¢in kripto
para teknolojisi yeni firsatlar olusturmustur. Bunun en 6nemli 6rnegi Biiyilk ORB
Projesi oyun igin paray1 kripto paraya cevirip daha sonra da gercek paraya
cevirebilen bir projedir. Blok zinciri teknolojisi ve kripto paralar hayatimizin bir¢gok
alaninda yeni firsatlar olusturmustur. Bu firsatlar ekonomik alandan sosyal alana
kadar bircok alani etkilemektedir. Zaman gectikge kripto paralarin devrim
niteliginde yeni firsatlar agacaklar1 goriilmektedir (Unsal & Kocaoglu, 2018).

Gilinlimiiz sektorleri iginde blok zinciri teknolojisinin en fazla kullanildig
alan hi¢ kuskusuz kripto paralar olmustur. Teknolojinin hizla ilerlemesi ve
gelismesi blok zinciri yapisinin da yasantimiza hizh bir sekilde girmesine sebep
olmustur. Insanlarin giivenlik sorunu yasadigi alanlarda ozellikle blok zinciri
uygulamalarini kullanmaya baslamis ve tiglincii kisilerin ortadan kalkmasina sebep
olmustur. Teknolojinin gelismesi tarih boyunca finansal sistemlere entegre
olmustur. Kripto para ve blok zinciri teknolojisi finansal sektoriin disinda kamu,
saglik, sosyal medya gibi bircok sektore yonelik gelismelerin igerisinde
bulunmaktadir.

3.1 Finansal Sektorlerde Kullanimi

Finansal sistemin i¢inde bulunan birgok aktori bankalar, merkez bankalari
ve firmalar kripto paralar ve blok zinciri teknolojisini yeni sistemleri i¢ine adapte
edebilmek i¢in aragtirmalarin1 hizli bir sekilde siirdiirmekte ve bu alanlarla ilgili
yatirimlar yapmaktadir. Bu aragtirmalarda ¢ikan bazi finansal alanlar su sekilde;

+ Odeme islemlerinde
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 Para transferleri i¢in

» Satig-Alis platformlari i¢in

» Takas yontemleri i¢in

* Yetkilendirme

* Dogrulama

+ Dijital Kimlik Yonetimi

* Dokiiman yonetimi

* Varlik yonetimi

+ Sigorta

+ Kredilendirme istemi

* Bankacilik uygulamalarinda

Finansal sektérde onemli yeri ve igslem hacmi olan bu alanlarda kripto para
teknolojisi veya blok zinciri teknolojisi kullanilmakta ya da bu alanlarla ilgili
yatirnmlar yapilmaktadir. Kiiresellesen ekonomide geleneksel ticaret siireclerinde
ozellikle iilkeler aras1 yapilan islemlerde maliyetler ve islem karmasas1 artmaktadir.
Ulkeler ve kurumlar arasi sistemlerdeki farkliliktan dolay1 tutulan kayitlar birbirine
uyumsuz ve hata paylarinin biiyiik oldugu sistemlerdir fakat blok zinciri ve kripto
paralar kendi kayit sistemlerini hatasiz bir sekilde tutarak karmagsanin ve maliyetin
az oldugu bir sistem sunmaktadir. Sigorta sektoriinde islemlerin ve kayitlarin
islenmesi maliyetli ve yorucu bir siireci igermektedir. Bu sistemler insanlarin elinde
oldugu i¢in sahte iddialar ve hatali islemler kaydedilmektedir. Bu sektorde
sahtekarlik durumunu ve hatalart en aza indirecek teknoloji blok zinciri
teknolojisidir (Ergun & Esenkaya, 2018).

Insanlarin sinir dtesi para transferlerini, giiniimiiz finansal sistemi ile
giinlerce yahut haftalarca siire gelen karmasik sistemler igerisinden gegerek
tamamlamaktadir. Kiigiilen diinya ekonomisinde bu insanlar i¢in hem zaman
kaybina hem de para kaybina sebep olmaktadir. Kripto para teknolojisinde uctan
uca sifrelime ile iiglincli bir sahis veya kurum olmadan anlik bir sekilde para
transferini gerceklestirebilmektedir.

Gelisen diinya sisteminde kripto paralar finansal sisteme entegre olmakta ve
gitgide her alanda insanlarin islemlerini kolaylastirarak, maliyetleri azaltmakta ve
zamandan tasarruf saglamalarina yol agmaktadir. Bu kazanglar1 g6z ard1 edemeyen
yeni piyasa sitemine uyum saglamak isteyen bir¢ok kurum ve kurulus yatirimlarini

ve diizenlemelerini bu dogrultuda revize etmektedir. Finansal sistem i¢inde hizl bir
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sekilde yayginlik kazanan kripto para ve blok zinciri teknolojisi bir¢cok sistemin
vazgecilemeyecek noktasi konumuna gelebilir.

3.1.1 Kripto Para Uygulamalarinin Finansal Sisteme Gegisi

Paranin ylizyillardir hayatin iginde tiim somutlugu ve nesnelligiyle varligi
stirdiiriirken bir siire sonra soyut elle tutulamayan bir uygulamaya ge¢me fikri
akillara ve hayata sigdirillamamaktadir. Bu durum giiniimiizde binlerce kripto para
uygulamalari ile oldukg¢a bilinen duruma gelen blok zincir sistemi i¢inde de halen
en ¢ok giindeme gelen konulardandir.

Bu uygulamalarla ticlincii kigiler yani araci kurumlar eleyerek daha
bagimsiz ve devlet kontroliinden bireysel kontrole gecen degerler ortaya koymak
hedeflenmektedir. Hiikiimetler ve merkez bankalarinda olan para basma ve iiretme
stiregleri blok zincir teknolojisi ile mevcut finansal sisteme adapte edilebilir
(KIZIL, HANISOGLU, & ASLAN, 2019).

3.1.2 Girisimciler I¢cin Sermaye Thtiyaci Karsilamasi

Is kuran bireyler, iiriin, pazar ve yeni is imkanlarmni tespit ederek, ihtiyaci
olan sermayeyi 6z kaynaklardan bulduklar1 gibi isletme disi1 kaynaklardan da
bulabilirler. Isletmelerin ilk dénemlerinde kendi sermayeleri olmayabilir ya da
yeterli gelmeyebilir. Glinlimiiz ekonomik yontemlerde finansal kiralama, banka
kredileri, faktoring, girisim sermayesi, yurtici ve yurtdist finansal kurum ve
kuruluslar ile sermaye piyasalarindan saglanan krediler seklinde ifade edilebilen
isletme dis1 kaynaklar ile yeterli kaynak bulunabilmektedir (Demirkan, 2021).

Bulduklar1 fon ve yatirimlar1 sermaye sahiplerine verdikleri hisse devri ya
da ¢esitli haklarla nesnellestirmektedirler. Bu durum gilinlimiizde crowdfunding
modelini ortaya koymustur. Bu model bircok is kuran bireye biiyiik kazanglarla
sonuclandirilacak basar1 hikayeleri olusturmustur. Bu basar1 hikayelerinin 6niinde
maliyet anlaminda engel olarak olduk¢a biiylik giderlere sebep olan araci
kurumlarin olusturdugu kosullar ve iicretlendirmeler bulunmaktadir.

Blok zincir ve kripto para teknolojisinin ortaya ¢ikmast ile isletmeler araci
kuruma ihtiya¢ duymadan yonetimlerini kendileri gergeklestirmektedir. Blok zincir
tabanli bu modellerde firmalar kendi coinlerini ¢ikarmaktadir. Cikardiklar1 coinleri
satarak sermaye ihtiyaclarin1 gidermektedir. Bu finansman modeline ise 1CO

(Initial Coin Offering) ad1 verilmektedir (Demirkan, 2021).
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3.1.3 Finansal Odeme Sistemlerinde Kullanimi

2020 yilinda meydana gelen diinya ¢apindaki kiiresel salginin sebebiyle bir
onceki yila gore %7 olarak daralma yasayacagi tahmin edilmesine ragmen 1,86
trilyon dolar olacagi raporlanmistir. Insanlar, kurum ve kuruluslarda, 2008 yilinda
gerceklesen evrensel krizin ortaya g¢ikardigi zararlardan dolayr finansal sisteme
kars1 gilivensizlik problemini ortaya ¢ikarmistir. Giiniimiiz finansal sisteminde
donilisiim arayislarinin ortaya g¢ikmasia sebep olmustur. Diinya iizerinde para
transferlerinde %5 ile %10 arasinda komisyonlarla gergeklestirilmektedir
(Avunduk & ASAN, 2018).

Zaman ilerledik¢e diinya iizerinde nakit para kullaniminin azaldig
gbzlenmektedir. Diinya iizerindeki para transferleri sirasinda araci bir¢ok kurum ve
kurulusun elinden gecerek kisilere maliyet ve zaman kaybi olarak geri donmektedir.
Bunun disinda mevzuata uygunluk konusunda bir¢cok problem yasanmaktadir.
Blok zinciri ve kripto para teknolojisi kullanarak aradaki araci kurum ve
kuruluslarin ortadan kalkmasi ile hem zamandan hem de maliyet yoniinden birgok
tasarrufu miimkiin kilinabilir (Deniz, 2020).

3.1.4 Finansal Kredi Uygulamalari

Gilinlimiiz ekonomik sistemde kredi politikalart finans kurum ve kuruluslar
araciligr ile verilen veya alinan sistemli para transferleridir. Fakat blok zincir
teknolojisi sayesinde aract kurum ve kuruluslarin ortadan kalkmasi saglanarak
kisiler aras1 kredi verilmesine imkan saglanabilecektir. Giivenli bir alt yap1 sunan
uygulamalar ile bireyler arasi istirakler itiraz edilemez sekilde ilerler ve siire¢ siki
takip edilebilmektedir. Siirecin Ustiine diisen takip sayesinde kisiler hakkinda daha
seffaf ve gilivenli kredi notu takibi yapilabilmektedir. Olusturulan bu sistem,
bireyler aras1 karsilikli giiven aligverisi sayesinde sistem daha da giiglii hale
gelebilmektedir (Demirkan, 2021).

3.1.5 Kiigiik ve Orta Olcekli Kurumlara Finans Hizmetleri

Blok zinciri ve kripto para uygulamalari sadece mikro diizeyde finans
hizmeti olusturmamaktadir. Ayn1 zamanda diigiik miktarli yatirimlara dahi kaynak
olusturma firsat1 vardir. Ornek verecek olursak; ¢ok iicra bir kasabada ¢ok diisiik
bir maliyetle aylik haftalik ya da giinii birlik finans kaynagi ile iiretim yapmak
isteyen bir koyliiye bireyden bireye krediler ya da kurumlarin mikro finans
saglayabildigi senaryolarla sermaye edinebilme firsati saglamaktadir (Kizil,

Hasinoglu, & Aslan, 2019).
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3.1.6 Miisteri Bilgi Sistemi

Diinya {iizerinde finansal sistemde rol alan kurum ve kuruluslarin
miisterilerini taniyarak islem yapmalar1 gerekmektedir. Her islem igin
miisterilerinin kimlik bilgilerini ve adres bilgilerini istemeleri hem zaman kaybina
sebep olmakta hem de maliyetleri arttirmaktadir. Tiim bu bilgilerin blok zinciri
teknolojisi ile ag lizerinde kurgulanmasi miimkdiindiir.

Dijital kimlikler ile miisterilerin hali hazirda bilgileri, blok zincirin
altyapisinda bulunmakta veya miisteri tanima asamasinda gereken bilgi ve
dokiimanlarin miisteri tarafindan kurum ve kuruluglara getirilerek islem
baslatabilecektir. S6z konusu kurulus gelen belgeleri blok zincir teknolojisinin alt
yapisina yiikleyerek kaydeder. Miisteri bir sonraki isleminde farkl bir kurulus olsa
dahi dijital kimligini gdstermesi yeterli olacaktir. Bu sayede zaman ve maliyet
yoniinden tasarruf saglanacaktir (Demirkan, 2021).

3.1.7 Merkeziyetsiz Finans Hizmetleri

Ekonomide finans sektoriinii etkileyen yeni olusum olan Defi
(Decentralized Finance), geleneksel finans sisteminin merkeziyet¢i ve aracili
yapisini blok zincir sistemleri finansal yapisint degistirmek i¢in pek ¢ok girisimin
ortaklasa kurduklar1 bir protokol ve agik bir topluluk olarak bilinmektedir.

Defi yani Decentralized Finance’nin 6zii geleneksel finans sisteminde olan
aracilar1 kaldirip dijital doniisiimiin gilicii ve akilli sozlesmelerin katkilariyla
islemlerin aracisiz olarak gergeklestirilmesidir. Yani herhangi bir otorite tarafindan
kontrol edilmeyen makinelerin, verilen islemleri daha énceden belirlenen kosullar
gergeklestiginde sistematik olarak yapmasidir (Musab, 2018).

3.2 Kamu Sektoriinde Kullanim

Kripto para ve blok zinciri teknolojisi giiniimiiz teknolojisine uygun
olmasina ragmen devletlerin kurdugu sistemlere karsi tehlike igeren sistemler
olduklar1 i¢in finansal sistemlere entegre olmasi zaman alacaktir. Bu teknolojiler
iclerinde muazzam bir sistem barindirmaktadir. Bu teknolojinin kamu sektoriiniin
isini kolaylastiracak kullanim alanlart mevcut bu kullanim alanlarini siralayacak
olursak;

* Oylama

* Dokiiman Y06netimi

* Enerji Dagitimi

e Akilli Kontratlar
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+ Dijital Kimlik

+ Dijital Pasaport

 Sosyal Giivenlik Sistemi

« Vergi Sistemi

Diinya iizerinde yer alan c¢esitli {ilkelerde kamusal alanda yapilacak bu
islemler i¢in blok zinciri teknolojisini kullanmak i¢in yatirimlar ve arastirmalarin
yapildig1 bilinmektedir. Isvigre, Ingiltere, Estonya, Kibris ve Dubai bu alanda
onciiliik eden iilkelerden bazilaridir. Ulkelerin kendine 6zgii haberlesme aglarini
kullanirken bu teknolojiden yararlandiklar goriilmektedir. Ulkelerin yardimlasma,
vergi toplama, noter islemleri gibi bir¢ok islemlerin daha hizli maliyetsiz ve kolay
bir sekilde gergeklesmesine yardimeci olabilecek bu sistem ile yolsuzluk,
suiistimaller ve hatalarinda ontine gececektir. Devletlerin vatandaslarina kars1 daha
fazla giiven asilamasina sebep olacaktir. Blok zinciri ve kripto para teknolojisinin
her gecgen giin kullanim alan1 artmakta ve bu artis hizli bir sekilde devam etmektedir
(Bugan, 2021).

Devletler ve kuruluslar arasinda giivenilir bigimde bilgi aktarimi, kayit
dogrulama, bankacilik islemleri, yardim ve bagislarin toplanmasi, dagitimin,
izlenmesi ve sisteme uygun bir sekilde kullaniminin kontrolii, depolama, kredi
raporlarinin seffaf, dogru ve erisilebilir olmasi, siber giivenligin yiikseltilmesi,
dijital oylama, niifus, saglik, segmen bilgileri, ehliyetler gibi kamu islem ve
hizmetlerinin dontstiiriilmesi, adalet hizmetleri, insan kaynaklar1 yonetiminde
sorgulama, kisilerin bilgilerini kendilerinin yonetebilmesi, akilli dijital sézlesmeler,
telif hakki yonetimi, hasta bilgi yonetimi gibi birgok alanda da kullanim potansiyeli
bulunmaktadir. Bu sistemler yikict olarak adlandirilmaktadir. Bunun sebebi
giintimiiz kurulu sistemlerini yikip yerine kendi sistemini getirmesinden dolayidir.
Bu degisime ayak uyduranlar igin gilizel firsatlar ortaya koysa bile uyum
saglayamayanlar i¢in yikim kaginilmaz olacaktir.

2017 yilinda hazirlanan Blok zincir Teknolojisi Yasamimizi Nasil
degistirecek? Adli raporda Philip Boucher blok zinciri gelecekte kullanimi
konusunda 6ne ¢ikan 8 konu belirlemis ve bilgiler vermistir bu sekiz konuyu
siralarsak;

1. Para birimleri: Blok zincir teknolojisinin dnciiliigii,

2. Dijital igerikler: Blok zincir ve hak yonetimi,

3. Patent: Inovasyonu tesvik ederken hak sahiplerini koruma,
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4. Elektronik oylama: Se¢im sistemini elektronik degistirme,

5. Akilli sozlesme: Bilgisayar kodundan kanunlar,

6. Tedarik zinciri: Seffaflik ve hesap verebilirlik,

7. Blok zincir devletleri: Kamu hizmetlerinin yeniden diisiiniilmesi,

8. Her seyin blok zinciri: Merkezi olmayan 6zerk kuruluslardir.

Walport’a gore, Ingiliz devletinin kamu hizmetlerinde potansiyel olarak
uygulayabilecegi bes kullanim senaryosu vardir. Bunlar; kritik ara yiizlerin siber
saldirilara kars1 korunmasi, finansal erigimin, sosyal yardimlarin izlenebilirliginin
artirilmast  ve operasyonel maliyetlerin  disiiriilmesi, yardimlarin  nasil
harcandiginin seffafligi ve izlenebilirligi, ekonomik biiyiime i¢in firsatlarin
yaratilmasi, KOBI’lerin desteklenmesi ve istihdamm artirilmasi, vergi
yolsuzluklarmin azaltilmasidir. (Demirkan, 2021)

Walport, devletin dagitik defter teknolojisinde alacagi potansiyel rolii; kamu
gorevi, kanun koyucular ve ekonomi yonetimi olmak iizere ii¢ maddede
siralamaktadir. Bu rolii listlenmek i¢in ise devletin alacagi aksiyonlar {i¢ temel
eksene yonelmelidir: Yeni gelisen ekosistemin desteklenmesi, ilk denemeler ve
pilot ¢alismalar, kiiresel rekabet i¢inde lider pozisyonda konumlanmak (Demirkan,
2021).

3.2.1 Dijital Kimlik

Insanlarin merkezi otorite ile ilgili islemleri sirasinda kim olduklarimi
ispatlamak i¢in devletler tarafindan verilmis kimliklere sahip olmalari
gerekmektedir. Gelisen teknoloji ile hayatimiza giren internet insanlara dijital
kimlik ihtiyact dogurmustur. Dijital kimlik ger¢cek yasamda kullandigimiz resmi
kimliklerin sanal ortama aktarilmig hallerini gostermektedir. Dijital kimlik
insanlarin kendilerine 6zgii bilgilerini barindiran ve diger insanlardan ayirmakta
kullanilmaktadir. Insanlarin normal kimlikleri ve dijital kimliklerin insanlar igin
belirli sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sorunlarin basinda giivenlik sorunu ve
mahremiyet kurali ihlal edilmesi vardir. Giiniimiiz kimliklerinin nesnel anlamda
hantal bir yapis1 bulunmaktadir. Dijital kimlik blok zincir ag yapis1 sayesinde daha
giivenli ve bir¢ok probleme ¢6ziim tiretmistir. Dijital kimliklerde bulunan bilgilerin
kayitlar1 igin dagmik ya da merkezi olarak iki secenek bulunmaktadir. Iki
seceneginde avantajlart ve dezavantajlari bulunmaktadir (Tanriverdi, Uysal, &

Ustiindag, 2019).
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Tablo 3.1: Dijital Kimliklerde Avantajlar Ve Dezavantajlar

AVANTAJLARI DEZAVANTAJLARI
-Verilerin Yetkisiz
-Yonetilmeleri Kolaydir. Degistirilme Sorunu
MERKEZI -
TEKNOLOJILER -Veri Giivenligi Daha -Maliyetl
Pratiktir. -Icerideki Tehditler I¢in
Koruma Gerekli
-Bilgi Tutarliligi ve
-Yetkisiz Degistirme Riskini glel;leckellllélgrl I¢in Mekanizma
DAGINIK Azaltir
TEKNOLOJILER . :
Bt i -Kisisel Verilen Agiga
Erisilebilirlik Daha Kolaydir Cikmasini Engellemek Daha
Zor

Kaynak: (Tanriverdi, Uysal, & Ustiindag, 2019)

Tablo 3.1’¢ gore merkezi sistemde verilerin giinceligini yonetmek daha
kolay olsa da mevcut bilgilerin giivenlik sorunlar1 bulunmaktadir. Hackerler
tarafindan aniden yapilabilecek saldirilarda bilgilere ulasilabilirlik sorunlarinin
yagsanmasina sebep olup aksakliklara sebep olabilir. Dagitik veri sistemlerinde ise
bilgilerin giincelliginin saglanabilmesi ve Kkisisel verileri agiga ¢ikmasini
engellemek zor olmasina ragmen buna karsilik verilerin yetkisiz degistirilmesi daha
zordur. Ayrica kisisel veriler dagitik diigimlerde tutuldugu igin erisilebilmesi ¢ok
daha kolaydir (Deniz, 2020).

Daginik veri sistemleri uzun zamandir popiiler ve giindemdedir. Blok zinciri
teknolojisinin en 6nemli 6zelligi glivenilir kalict ve dogru olmasidir. Bu 6zellikler
sebebiyle dijital kimlik teknolojisinde blok zinciri kullanimi tercih edilebilir.
Zaman ilerledikce demokrasi ve Ozgiirlilk haklar1 artmistir. Bu durum kisilerin
temel bilgilere ulasabilmek icin bireylerin rizas1 gereklidir. Blok zinciri teknolojisi
kullanilmaya baslandiginda bireyler istedikleri bilgilerini kurum ve kuruluslarla
paylasabilecektir. Bu durum kisilerin 06zgiirliikklerini koruma yolunda blok
zincirlerin 6nemini vurgulamaktadir (Demirkan, 2021).

Blok zincir teknolojisini dijital kimlik kullanilabilecek ekosistemler
sunlardir;

» Kamu hizmetleri

* Finans hizmetleri

* Saglik

* Egitim
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« {letisim

* Ulagim ve konaklama

* Perakende magazacilik

* Ev ve barinma hizmetleri

* Mobilite

« Kiiltiir, eglence ve fiziksel mekan girisleri

* Ticaret

* Sigorta hizmetleri

3.2.2 Secimler ve Oy Kullanma Sistemleri

Blok zinciri teknolojisinin giiniimiiz se¢im sistemlerini gelistirecegi daha
dogru hale getirecegi beklenmektedir. Siyasi hayatta oy kullaniminin seffaf ve
glivenilir bir sekilde olmasi ¢ok dnemlidir. Blok zinciri teknolojisi se¢imleri daha
pratik ve giivenilir hale getirecek sistemdir. Uygulamalar 6zellikle, kimlik
dogrulamasi, kayitlarin tutulmasi ve oy kullanimi gibi gereksinimlere hassas ve
dogru kayit imkani1 sunmaktadir (Tiifek¢i & Karahan, 2019).

3.2.3 Kamu, Saghk Kayitlari ve Thaleler

Kripto paralar ve blok zincir teknolojisinin seffaflagtirdigi ve giivenilirligini
arttirdig1 alanlardan birisi ise kamu ve saglik alanidir. Bireylerin kamu ve saglik
alanindaki 6zel bilgilerinin saklanmas1 ve gerektiginde birbiri ile karsilastirilmasi
bu teknoloji ile kolaylasacaktir. Hasta bilgilerin ulagiminin kolaylasip ve biirokrasi
belgelerinin azalmasi saglik sektoriiniin hiz kazanip ayrica ilag hastane gibi
kuruluslarin islerini kolaylastiracaktir. Ayni imkanlar kamu ihaleleri i¢inde s6z
konusudur. TIhalelerle ilgili bilgilere kolaylikla ulasim ve ihalelere fesat
karigtirilmadan giivenli bir sekilde yapilmasina imkan kilacaktir (Demirkan, 2021).

3.2.4 Vergi Toplama ve Yonetimi

Giliniimliz ekonomisinde iilkelerin varliklar1 vergi ile biitiinlesmistir.
Isletmeler vergi islemlerini mali miisavirler esliginde siirdiirmektedirler ciinkii bu
islemlerin belgelenerek daha profesyonel bir bigimde yapilmasi gerekmektedir.
Dijital paralar ve kripto paralarin giiniimiiz ekonomisine girmesi ile aradaki araci
kurumlarin disarda kalarak blok zinciri teknolojisi kullanmast miimkiindiir ¢iinkii
bu sanal ortamda gerceklesen kayitlarla daha seffaf, gercek zamanlhi vergi
hesaplamalar1 yapilmasi miimkiindiir. Bu imkanlar sayesinde devletler hem
zamandan hem maliyetten hem de kayit dis1 ekonomiyi elinde tutma imkanina sahip
olacaktir (Bulut, 2019).
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Elbette ki vergi toplama siirecine seffaflik getiren imkanlar sayesinde vergi
dagilimimin daha adaletli ve esitlik¢i politikalarla hayata gegirilmesi miimkiin
olacaktir. Sonug itibari ile toplumlarin bu adaletli diizenlemeler sayesinde daha
huzurlu refah icerisinde yasamasi saglanacaktir.

3.3 Turizm Sektoriinde Kullanimi

Turizm sektoriinde kripto para ve blok zinciri teknolojisinin kullanim
yerlerini siralayacak olursak;

 Misafirlerin takip sistemlerinde

* Restoranlarda ve otellerde gida takiplerinde

» Havayolu ve Otel Puanlama Sistemlerinde

« Dijital Kimliklerde

« Akilli S6zlesmelerde

+ Para Transferlerinde

» Seyahat Acentesinde kullanilmaktadir.

Blok zinciri teknolojisi kripto paralar ile birlikte disiiniilse de Kripto
paralarin Otesine ge¢cmektedir. Ag sistemleri lizerinde para transferleri, mal ve
hizmetlerin karsiligi olan 6demeleri yapilabildigi gibi; ugus kayitlar1 veya otel
kayitlar1, ugus rezervasyonlar1 yapilip, sozlesmeler yapilabilmektedir. Bunlarin
disinda kira sozlesmeleri yapilabilmekte ve kiralanan varligim takibi
yapilabilmektedir. Kisaca blok zinciri teknolojisi ile mal veya hizmetin takibi, kayit
edilmesi, kiralanmasi miimkiin olup, veriler aga katilanlar ile paylasilmakta ve
veriler sifreleme anahtarlari ile korumaktadir (Deniz, 2020).

Diinya tizerinde birgok ada ekonomisi blok zinciri ve kripto paralar
tizerinden ilerlemektedir. Adalarin bir giin i¢inde milyar dolarlik kripto para
hacimleri bulunmaktadir. Turizm ve agirlama sektdriinde yer alan oteller,
havalimanlari, restoranlar, seyahat acenteleri ve firmalar miisterilerinin
memnuniyetlerini artirabilmek, islem maliyetlerini azaltmak i¢in blok zinciri ve
kripto para teknolojisini sistemlerine entegre etmistir (Demirkan, 2021).

Blok zinciri teknolojisinin faydali yonleri oldugu kadar zarar verdigi
noktalarda bulunmaktadir. Gatteschi, bu zararlar1 diisik performans,
Olceklenebilirlik, enerji tiiketimi, bilinmeyen noktalarda ya da kripto para
kayiplarinda iletisime gegilecek birinin olmamas1 gibi bir¢ok zararlari1 olduguna
dikkat ¢cekmektedirler. Bu arastirmada turizm isletmeciliginin blok zincir teknoloji

uygulanmasi ile etkilenecek ii¢ kategori bulunmaktadir, bunlar;
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e Blok zinciri teknolojine karsi turizm ekosisteminde bulunan aracilarin

tutumlari ve algilari

¢ Blok zincir teknolojisinin turizmde aracilig1 ortadan kaldirma 6zelligi ve

faydalari

¢ Blok zincir ile merkezsiz, seffaf islem yaparak turistin giivenini artiran

yeni modellerin olugmast.

3.4 Tedarik Zinciri Yonetiminde Kullanimi

Tedarik zincirleri insanlara sunulan hizmetler ya da {iriinler i¢in hammadde
ara girdilerin ilk tiretimden itibaren takibine verilen addir. Giinlimiiz ekonomisinde
tedarik zinciri i¢inde bircok araci bulunmaktadir. Araci sistemi, ilk iireticiden son
tilkketiciye kadar ilerlerken maliyetler artmaktadir. Bu zincir ilerlerken karisik
bilgilendirme sistemleri sebebiyle zaman kayiplari yasanmaktadir. Islemlerin
arasinda bulunan araci kurumlar islemlerin glivenini saglamaktadir. Blok zinciri ve
kripto para teknolojisi bu arada devreye girmektedir. Blok zincirine gomilmiis
akilli kontaklar sayesinde araci kurum ve kisilere gerek kalmadan daha az maliyetle
ve daha hizl bir sekilde islemler gerceklestirilmektedir. Blok zinciri teknolojisinin
tedarik zinciri yonetimine girerek hatalarin aninda bilinip miidahale edilmesi de
miimkiindiir (Atambekova, 2019).

3.5 Insani Yardim Projelerinde Kullanim

Diinya lizerinde son yiiz yilda ¢ikan savas, salgmlar ve somiirgecilik
sebebiyle bir¢ok insanin hayati etkilenmis ve sonrasinda ¢ikan yeni diizenlemeler
ile adalet dagilimda diizensiz dagilim, yoksulluk ve kitlik olmasina sebebiyet
vermistir. Diinya tizerindeki bu adaletsizligi ortadan kaldirilmasi i¢in diinya
capinda hayir kurum ve kuruluslar kurulmustur. Yardim kuruluslarin kapali
yapisindan Otiirli gergek ihtiya¢ sahiplerine ulasip ulagsmadigi konusunda yardim
miktarlar1 olumsuz etkilenmektedir. Kiiresel anlamda para transferlerindeki araci
kurumlar yardimlarin i¢inden maliyetlerini kesmektedir. Bu kesintiler sebebiyle
yardim miktarlar1 azalmaktadir (Demirkan, 2021).

Blok zinciri ve kripto para teknolojisinde bu maliyetleri ortadan kaldirmak
miimkiindiir. Bu sayede daha giivenilir ve seffaf bir yardim yapmak miimkiin
olacaktir. Bagis yapan kisilerin yaptigi bagislar1 takip etmesi miimkiin hale
gelecektir. Blok zinciri aglar1 sayesinde bilgilerin denetlenmesi ve verimliliginin
kontrolii miimkiindiir.

3.6 Sigorta Sektoriinde Kullamim
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Ekonomik dongii igerisinde sigorta sektdriinde en biiyiik pay1 alan saglik ve
yasam sigortalaridir. Giiniimiiz ekonomisinde sigortanin islem hacmi milyar
dolarlarla ifade edilmektedir. Bu sektoriin ekonomide biiyiik paymnin olmasi araci
kurumlarin artmasina ve dolandiricilik olayina da sebebiyet vermektedir. Meydana
getirilecek blok zinciri ve kripto para teknolojisini kullanarak bagvuru asamalari ve
riskleri ortadan kaldirmaktadir. Bu sebeple akilli cihazlar ve IOT uygulamalar ile
bu siirecin sistemlestirilmesi miimkiindiir (Demirkan, 2021).

3.7 Tahmin Piyasasinda Kullanimi

Bahis ve sans oyunlar1 yazilima bagli mekanik olarak sonuglandirilsa da bu
stirecin daha seffaf ve giivenilir bir sekilde yonetilmesini blok zincir ve kripto para
uygulamalari tlizerinde yer alan akilli sdzlesmeler ile yapilabilmektedir. Bilerek
manipiile edilmedigi siirece bu tarz uygulamalarin oldugu kuralar da aldatma

miimkiin degildir (Demirkan, 2021).
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DORDUNCU BOLUM

4. KRIPTO PARALAR VE BLOK ZINCIRI TEKNOLOJISININ
FINANSAL PiYASALARA OLASI ETKIiLERIi

4.1 Literatiir Taramasi

Bu boliimde kripto para ve blok zinciri teknolojisinin finansal piyasalar
tizerindeki olas1 etkileri ile ilgili yapilan ¢alismalarin amaci, 6nemi, izledikleri
yollar1 ve katkilarini inceleyerek ne gibi sonuclar ¢iktigini agiklamaya ¢alisacagiz.

Bilir (2016) yaptig1 calismada elektronik para birimlerinin finansal
piyasalarla arasindaki iliskiyi incelemistir. Elektronik para birimlerini bunun
finansal piyasalardaki etkilerini incelemistir. Devletlerin elektronik para
birimlerine 6zellikle kripto paralara dikkat etmesi onlarla ilgili diizenlemeler
yapmasi gerektigini ifade etmistir. Ilerleyen zamanlarda merkez bankalarmin para
politikalar1 iizerindeki hakimiyetini kiracaklari tahmin etmektedir. Elektronik ve
kripto paralarin bu kosullarda yasaklanmasinin veya sisteme dahil edilmesinin
miimkiin olmadigin ifade etmistir.

Deran, Dikmen, & Ozcelik (2016) yaptiklar1 calismada kripto para
birimlerinin muhasebelestirilerek bilgi ve denetim sistemler {lizerindeki etkileri
arastirilmistir. Caligsmasinda kripto para birimlerin alt yapisini olugturan blok zinciri
teknolojisi incelenmistir. Kripto paralarin finansal unsurlar esliginde tablolamasini
yapmustir. Kripto para birimlerinin yakin takibinin yapilmasi gerektigini devletlerin
kripto paralarin hukuksal olarak kabul goriildiigiinde analiz igerisinde tekrar ele
alinmasi gerektigini ifade etmistir.

Ergun & Esenkaya yaptiklari calisgmada blok zinciri teknolojisinin
giindeme gelmesi ile finansal piyasalarda nasil degisime ugradigi anlatilmistir. Blok
zinciri teknolojisi anlatilarak 6zellikleri vurgulanmistir. Blok zincirin piyasalara
getirdigi islem giivenligi ve islem hiz1 vurgulanarak bu durumlarin Islami finansal
sisteme katkida bulunacag1 vurgulanmistir. Blok zinciri teknolojisinin kotii yonleri
gelistirilip ortadan kaldirilarak sisteme dahil edilmesi gerektigi sonucuna varmistir.

Sercemeli (2018) yaptigi c¢alismada kripto paralarin muhasebelesme ve
vergilendirilmesini incelemistir. Calismasinda kripto paralar ve blok zincir

teknolojisini anlatarak finansal piyasadaki yerlerini incelemistir. Kripto para

36



birimlerin kiiresel anlamda belirli bir standartlar icerisinde diizenlenip bununla ilgili
insanlara seminer ve konferanslar esliginde bilgilendirilmesi gerecektir.
Standartlasan kripto para birimlerinin daha sonra muhasebelesmesi ve
vergilendirilmesi miimkiin olacaktir goriisiine varmstir.

Ceker (2018) yaptigi c¢alismada kripto paralarin ekonomideki etkileri
incelemigtir. Kripto paralarin ve blok zinciri teknolojisi anlatilarak ekonomideki
yeri vurgulanmistir. Kripto para ve blok zinciri teknolojisinin piyasalarda
kullanilmaya baslandigini ifade etmistir. Bu teknolojinin kullanimi finansal sistem
acisindan diisiik maliyet giivenli islem ve hiz getirecegini ifade etmistir.

Ozdogan & Kargin (2018) yaptig1 calismada blok zinciri teknolojisinin
muhasebe ve finansal alanda ki yansimalarini incelemistir. Calismada blok zinciri
teknolojisi altyapisi, kripto para teknolojisi incelenmistir. Finansal piyasalarin ve
muhasebe alaninda blok zinciri ve kripto para teknolojisine gore uyarlanmasi
gerektigi kanisina varilmistir.

Ece (2019) yaptig1 ¢alismada sanal para birimlerinin finansal piyasalardaki
etkilerini incelemistir. Kripto para birimlerinin finansal piyasa unsurlarini
zorlayarak yerini almaya calistigini fakat merkez bankalarin ve geleneksel para
birimlerinin yerine kullanma ihtimalinin diisiik oldugu goriisline varmistir.

Bulut (2019) yaptigi c¢alismada blok zinciri teknolojisinin finansal
piyasalara nasil bir yansimasi oldugunu kripto para ve bitcoin uygulamalari
tizerinden incelemistir. Bu c¢alismada bitcoinin Ozellikleri {izerinde durulmus
bitcoini bir bulus gibi goriip risklerinin ve kazang¢larinin oldugu kanisina varilmastir.

Samiloglu & Kahraman (2019) yaptigi ¢alismada blok zinciri ve bitcoinin
finansal piyasa degerlendirilmesi yapilmistir. Bitcoinin Japonya piyasasi lizerinde
ilk ¢ikmasi ve bunun etkileri vurgulanmistir. Kripto para birimlerinin merkez
bankasiin isleyisine zarar vermektedir. Kripto paralarin para ifadesine farkli
anlamlar katacagi kanisina varilmistir.

Kizil, Hanisoglu, & Aslan (2019) incelemelerinde kripto para birimlerin
finansal piyasalara etkisi ve muhasebelestirilmesi konusunda kitap yazmuislardir.
Paranin tanimlamalar1 blok zinciri teknolojisi ve kripto paralarini incelemeye
almiglardir. Incelemelerin sonucunda kripto para birimlerinin gelecekte daha fazla
etkisi olacagi konusunda goriise varilmistir.

Toraman (2020) calismasinda kripto para birimlerinin piyasalara etkisi

incelenmistir. incelemede para, elektronik para, blok zinciri teknolojisi ve kripto
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paralarm iizerinde durulmustur. incelemenin sonucu olarak kripto para birimleri ne
kadar eksik yonleri olsa da finansal piyasalarin merkezi olacagi kanisina varilmaistir.

Bugan (2021) yaptig1 ¢alismada piyasada hacim bakimindan yiiksek 5
kripto para fiyatinin fiyatlarindaki balonlasma etkisi incelenmistir. incelenme
sonucunda 2020 yilinin giincel verileriyle ¢caligma yapildigini fiyatlarin yiikselme
devam edecegi kanisina varilmistir. Fiyat balonlart belirlenerek yatirim amaglt
kullanilabilecegi kanisina varilmistir.

Yilmaz (2018) kripto paralarin finansal piyasalar lizerine olasi etkilerini
incelemistir. Incelemesinde para birimlerini, blok zinciri teknolojisini, Kkripto
paralar1 ve kripto paralarin finansal piyasalara etkisini ele almistir. incelemesinin
sonucunda kripto para birimlerinin tek eksikliginin yasal diizenlemeler oldugunu
bununda gerceklesmesi durumunda bircok sektoriin yararina olacagi kanisina
varmistir.

4.2 Kripto Para Kullanimin Finansal Sisteme Olas1 Etkileri

Kripto paralarin para piyasasindaki yeri, resmi paralar ile kripto paralar
arasindaki finansal bagla ve bankalarin rezervlerine olan taleplerdeki degisim ile
alakalidir. Glinlimiiz sartlarinda kripto paralarin piyasa degerleri ile islem hacimleri
artsa da kullanimi1 az oldugu i¢in para politikalarina etkisinin oldugu sdylenemez.

Kripto paralarda sert bir arz politikasinin olmasi teorik olarak enflasyonu
baslarda kontrol altinda tutmaya yarayacaktir. Istikrarli para politikalarida
talepteki gecici soklara, esneklik ve bor¢ verme mercii olabilme kapasitesini
barindirirken kripto paralarin sistemlerinde bulunmamaktadir. Ekonomide paraya
olan talep biiylimeye paralel olarak ilerler. Bu nedenden o6tiirii altin standardi ve
dolar bazli rezerv sistemleri kisith tasarruflu kullanacak sekilde degistirilmistir.
Kripto paralarin sert arzlarina kiyasla giiniimiiz para sistemlerinin daha avantajlidir.
(Kizi1l, Haginoglu, & Aslan, 2019).

1996 tarihinde yayimlanan uluslararas1 6demeler bankasinin e-para
raporunda Kripto paralarin yaygm kullanimi, para politikalarinin etkilerin
zayiflamast ve senyoraj gelirinin diismesi durumunda gerceklesebilecegini
sOylemistir. Kripto paralarin merkez bankalarindaki gibi bor¢ verme sistemi
olusturmalart oldukca zor gibi goriinmektedir. Diinya genelinde yasanan son
krizlerin likiti de saglayan kurum ve kuruluslarin Onemini bir kere daha
vurgulamistir. Kamu teorisine gore kriz durumlarinda kamu otoritelerin krizleri

¢dziimlemesi daha kolay olacaktir. (Oztiirk & Kog, 2019)
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Kamu otoritesinin zayif ve kamusal diizenlemelerin yetersiz oldugu iilkelere
kripto para birimlerine gecis hizli ve kolay olacaktir. Fakat kripto paralarin
degerlerindeki hizli oynamalar dolarizasyona kiyasla daha faydali olabilir. Finansal
agda tek bir para birimi kullannominin faydalar1 6nemlidir. Piyasada bir para
biriminden baska para birimine geg¢is maliyetli olacaktir. Kripto para birimlerinin
itibari para birimlerindeki bu avantajlar1 agsmasi zor gortinmektedir (Musab, 2018).

Bu gercevede kripto paralarin finansal sisteme olasi etkileri para politikas1
izerine etkisi, senyoraj geliri lizerine etkisi, merkez bakasi iizerine etkisi ve aract
kurumlar ya da bankalar iizerine etkisi olmak tizerine dort alt baslikta incelenebilir.

4.2.1 Para Politikas1 Uzerine Olas1 Etkileri

Kripto para birimlerinin giin gectikce yayginlagmasi 6zellikle geleneksel
para birimlerine karsi rakip olmasi nedeniyle merkez bankalarin karsilasacagi en
biiylik sorun para politikalarin kullanimi iizerine etkinliginin azalmasi olacaktir.
Merkez bankalarinin elindeki en 6nemli mevduat miktart nakit paralardir. Kripto
para birimlerine olan talebin artmasi sonucu nakit paralara olan talep diisecektir. Bu
durum da merkez bankalarinin bilangolarinda azalmaya yol agmasi beklenir. Bu
azalma merkez bankasinin agik piyasa islemleri tizerindeki hakimiyetini azaltarak
kisa vadeli faiz oranlarindaki etkisini diisiirecektir. Bu durum merkez bankalarinin
piyasadaki nakit para toplama islemini zorlastiracaktir (Toraman, 2020).

Kripto para birimlerinin geleneksel para birimlerinin yerine kullanimi
dolagimdaki para miktar1 ve hizin1 da etkileyebilir. Para ¢ogaltaninin etkisinin
bliylimesine ve para arz ve talebin arasindaki bagin zayiflamasina sebep olacaktir.
Kripto paralarin yayginlagsmas: merkez bankalarinin piyasa ve para politikasi
araglar1 tlizerindeki etkinliginin azalmasima piyasa iizerindeki s6z hakkinin
zayiflamasina sebep olacaktir (Toraman, 2020).

4.2.2 Senyoraj Geliri Uzerine Etkileri

Kripto para teknolojisinin diinya lizerinde yayginlasmasinin artmasi1 merkez
bankalarinin senyoraj gelirinin azalmasina sebep olacaktir. Merkez bankalarinin
elindeki en biiyiik gii¢lerden biri olan senyoraj geliri hi¢cbir maliyet olmadan yani
para basarak faiz getirisi olan varliklar1 almaktadir. Finansal piyasada kripto
paralarin kullanimin artmas1 merkez bankalarinin bilangolarinin azalmasina yani
senyoraj gelirlerinin azalmasina neden olacaktir. (Musab, 2018)

Senyoraj gelirindeki azalmalar merkez bankalar1 i¢in problemler ortaya

cikmasina sebep olacaktir. Merkez bankalar1 diger gelir kaynaklarina daha bagimli
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hale gelecekler ve politika uygulamalarinda daralmalara sebebiyet verecektir.
Senyoraj gelirleri merkez bankasinin bagimsiz bir gii¢ oldugunu simgelemekte hem
de kamu finansmanini saglamaktadir. Senyoraj gelirinde azalma olan merkez
bankalar1 maliyetleri karsilamak i¢in hazine bulunan paralara yonelmek zorunda
kalacaktir. Hazinedeki azalmalar bir siire sonunda merkez bankalarini ekonomik
sikintilara sokacak ve islevlerini yerine getirememesine sebebiyet verecektir.
Merkez bankalar1 biit¢e aciklarindan dolayr para politikalarin1 bagimsiz olarak
yiiriitememelerine sebebiyet verebilir (Tabak, 2022).

4.2.3 Merkez Bankasina Olas1 Etkisi

Merkez bankalar finansal sistemin vazgeg¢ilmez unsurudur. Kripto paralar
zaman ilerledik¢e finansal para sisteminde s6z sahibi olma yolunda ilerlemelerini
stirdiirmektedir. Kripto paralar merkez bankalarina karsi tehdit olusturan unsurlar
gibi gortinmektedirler. Merkez bankalar1 ilerleyen zamanlarda bu tehditte kars
finansal sisteminde degisiklikler gdsterebilir. Bu baglamda kendi kripto paralarini
cikarabilecekleri gibi benzer teknolojiyi kendi sistemlerine uyarlayabilirler. Bu
durumla ilgili cogu merkez bankasi yatirimlarini ve arastirmalarini yapmaktadir.
(Tabak, 2022)

Kripto paralarin geleneksel para birimlerine karsi rakip olmalar1 merkez
bankalarin1 daha disiplinli para politikast ve fiyat istikrar1 konusunda
dizginleyebilir. Merkez bankalarinin diger bir segenegi ise kripto paralarla islem
yapmay1 yasaklamalar1 olabilir. Fakat giinlimiiz teknolojisini ve kiiresel etkilerini
dikkate aldigimizda yasaklama uygulamasinin uzun siire zarfinda pek miimkiin
olmadig1 goriilmektedir. Ulkelerin ve merkez bankalarinin kripto paralara olumsuz
bir bakis acis1 izlemekte bunun temel sebebi belli bir otoriteye bagli olmamasi,
senyoraj gelirini ortadan kaldirmasidir. Merkez bankalar iilkelerin kendi itibari
paralarimi korumak, degerini yiikseltmek ve kullanim alanlarini ¢ogalmak igin
bircok politika ve kanunla ugragmaktadir. Oysa kripto para piyasasit kanun
diizenlemeler ve politikalarla ugrasmamaktadir (Yaman, 2021).

Kripto paralarin olusumu yayginlagsmasi kullanilmasi ve transferlerin itibari
paraya gore daha az maliyetlidir. Finansal varliklarin kontrol altinda olmamasi
yayginlagmasi kolay olabilir fakat kontrolii bir o kadarda zordur. Kripto paralarin
karmasik yapisindan dolayr merkez bankalarini korkutmaktadir. Kripto paralardan
ilki olan bitcoin hizlica gelismekte ve kripto paralarin sayist giin gectikce

artmaktadir. Bu kripto paralarin bazilari birbiriyle entegrelilerdir ve itibari paralarla
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karsilagtirilmaktadir. Kripto paralar yapilar1 geregi belli bir otoriteye bagh degil ve
internetin oldugu her yerde bulundugu i¢in belirli bir cografyaya veya bolgeye ait
degildir. Parasal sisteme kripto paralarin dahil olabilmesi ic¢in bir takim yasal
siireclere tabi olmalar1 gerekmektedir. Bu yasal diizenlemelere gore de kripto
paralarin karmagik yapist diizenlenmelidir. Kripto paralarin higbir bolgeye ait
olmamasi ve diinyanin birgok yerinde kullanildigi i¢in diinya genelinde belirli bir
isbirligi ile yasal diizenlemeler yapilmalidir. Boylelikle kripto paralarin sistemde
yerini almas1 daha kolay olacaktir (Toraman, 2020).

Avrupa birliginde kripto varliklarla ilgili hi¢bir yasal diizenleme ve kanun
yoktur. Yasal diizenlemenin olmasinin sebebi kripto paralarin heniiz piyasada yeni
ve olusumunu tamamlamamis oldugu diisliniilmektedir. Avrupa merkez bankalar
kripto paralarla ilgili yasal diizenleme olmamasina ragmen yine de kripto para
isleyisini ve risklerini agiklamistir. (Atambekova, 2019)

Cin merkez bankasi kripto paralarla ilgili 2013 yilinda yayimladigi
bildirgede risklerle ve karsi alinmasi gereken dnlemleri anlatilmistir. Bu bildirge de
kripto paralar sanal emtia olarak ele alinmis ve finansal kurumlarin kripto paralarla
islem yapmasi yasaklanmistir. Kripto para ile islem yapan internet sitelerinin
kontrol altina alinmasi ve kara para aklama olayinin oniine gecilmesi gerektirdigi
konulara vurgulanmistir. 2014 yilinda bir¢ok banka kripto para ile islem yapma
konusunda yasaklama getirmistir. Yasaklamalarin gelmesine ragmen kripto
paralarin 6niline gecemeyen Cin hiikiimeti 2016 yilinda kendi sanal para birimini
cikaracaklarini agiklamistir. ABD hiikiimeti 2013 yilinda bitcoini sanal para birimi
olarak tanimistir. 2014 yilinda ise kripto paralar1 ve tlirevlerini, bununla ugrasan
insanlari vergiye tabi tutmustur. 2015 yilinda ABD’nin New York eyaleti Bitlisence
ismiyle kripto paralarla ilgili diizenlemeler yaymlamistir. Bu diizenleme ABD
eyaletlerinin yaptigi ilk diizenlemedir (Ser¢emeli, 2018).

4.2.4 Araci1 Kuruluslara ve Bankalara Olasi Etkileri

Kripto paralar alt yapisinda kullandig1 blok zinciri teknolojisi geregince
aract kurumlar ya da bankalar olmadan islemlerini gergeklestirme imkanina
sahiptir. Bu durum banka ve aracit kurumlara olan ihtiyacin azalacag veya yok
olacagi anlamini tagimaktadir. Bankalar ve ¢ogu finansal aract kurumlari olmadan
para transferi gerceklestirmek giiniimiiz finansal sistemi agisindan zordur. Bankalar
ve aract kurumlar kripto para ve blok zinciri teknolojisinin gelecekteki piyasa

hakimiyetini géz Oniine alarak yatirimlar ve arastirmalar yapmaktadir. Ingiltere
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merkez bankas1 2018 yilinda blok zinciri ve kripto paralarla ilgili gelecekte ¢ikacak
yatirim firsatlari, piyasalarin kontrolii ve riskleri yonetmek adina bu konuda ¢alisma
yaptiklarin1 duyurmuslardir (Tabak, 2022).

Bankalarin ve araci kurumlarin para transferleri ve diger islemler esnasinda
yaptiklari islerden dolayi yiiksek maliyetler ¢ikarmaktadir. Blok zinciri teknolojisi
aract kurumlar ortadan kaldirmasi ile insanlar icin biiylik maliyet avantajlarina
sebep olacaktir. Insanlar islemlerinde araci kurumlarm olmamasindan dolay:
bilgilerini iiclincii bir kisiyle paylagsmasi gerekmeyecektir. Uluslararasi para
transferlerinde daha hizi ve kolay para gegislerinin olmasi zamansal kazanimlar
saglayacaktir. Blok zinciri teknolojisi sadece finansal alanda degil bir¢ok sektorde
arac1 kurumlarin islevlerini yerine getirebileceklerdir.

4.3 Kripto Para Kullanimi Ve Finansal istikrara EtKisi

Kripto paralar diger para birimlerine karsilik teknoloji ile finansal sistemin
entegre edilerek alternatif olarak ortaya ¢ikmistir. 2008 yilinda ABD Mortgage adli
krize dayanarak ortaya ¢iktig1 sodylenmektedir. Bu krizden sonra diinya ¢apinda para
birimlerine karsi giiven azalmis ve kiiresel anlamda ekonomik kriz baslamistir.
Krizin getirdigi eksiklikleri ve giiven problemi Sebebiyle eksikleri giderecek
merkez bankasi ve hicbir otoriteye bagli olmayan para birimine ihtiyag
duyulmustur. Bu donemde dijital para birimleriyle ugrasan girisimciler ortaya
cikmistir. Finansal piyasaya ilk kripto para birimi olan Bitcoin ortaya ¢ikmistir
(Deniz, 2020).

Bitcoinin en biiyiik avantaji para transferlerinin hizli, kolay ve maliyeti
diisiik olmasidir. Bu avantajlardan yararlanan insan sayisi giin gegtikce artmaktadir.
Forex piyasasina bitcoinin girmesi ile bitcoine giiven gitgide artmistir. Forex
piyasasinda yatirim araci olarak goriinen bitcoin biiyiik kazanglar saglamistir. Fakat
bitcoinin fiyatlarindaki hizli diisiis ¢ikislar riskli bir yatirim araci olarak
goriilmesine neden olmustur (Deniz, 2020).

Son zamanlarda kripto paralarin kullanimin artmasi ve ticari hayatta giin
gectikce yol kat etmesine neden olmustur. Kripto paralarin kullanimimin artmasi
sebebiyle bir¢ok olumlu ve olumsuz yonleri de ortaya ¢ikmaya baslamistir. Kripto
paralarin finansal agidan olumsuzluklarina bakacak olursak yasal altyapilarin
yetersiz olmasi, yasadisi para aktarim mekanizmasi olarak kullanilmasi, illegal
islerin yapilmasin1 kolaylagtirmas1 belirli bir merkezi otoritesinin olmamasi

fiyatlarin hizli yiikselip diismesi gibi bazi sebepleri sayabiliriz (Agan, 2018).
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Kripto paralarin degeri anlik piyasa arz talebine gore belirlenmektedir.
Zaman gectikge kripto paralar yatirim 6deme tahsilat amagl ticari faaliyetlerde
hizla kullanilmaya baslamistir. Bu durum kripto paralarin islem hacimlerini
arttirmistir. Kripto paralar paranin 6zelliklerinden olan kolay tasinabilmesi,
boliinebilmesi, taklit edilememesi ve deger saklama araci olarak kullanilma
Ozelliklerini karsilamaktadir fakat merkez bankasi gibi belli bir otoriteye tabi
degildir ve nesnel anlamda tiretimi olmadig1 i¢in para, politika araci degildir. Kripto
paralarin olumlu yonlerine bakacak olursak; araci kurumlar1 ortadan kaldirarak
maliyetleri diisirmek, elektronik ortama finansal sistemi aktararak iglem hizin
arttirmak, islemlerin giivenilir bir ortamda gerceklesmesini saglamak. Giiniimiiz
para birimleri gibi aligveriste, tasarrufta ve yatirim araci olarak kripto paralarda
kullanilabilmektedir (Kesebir & Giinceler, 2019).

Bitcoinin para arzinin piyasada enflasyondan korunmasi i¢in 21 milyonluk
bir ist limit olusturulmustur. Hedeflenen toplam arzin yaklasik yiizde 80ini
tamamladigi kalan kismin ise 2140 yilinda kalan kisminin tamamlanacagi tahmin
edilmektedir. Karmasik bir yapiya sahip olsa da sinirli bir yapist vardir. Devletler
para iizerinden mali ve para politikalar yoluyla enflasyona miidahale
edebilmektedir fakat kripto paralarda bu miimkiin degildir. Kripto paralardaki
kullanim yayginlastik¢a islem amaciyla kullanimi artacak ve devletlerin senyoraj
gelirleri gittikge azalma egilimine girecek ve rezerv para birimlerine ciddi zararlar
verecektir.

Glintimiizde tilkelerde kripto paralarla islemler yapilmakta ve yapilan islem
sayilar1 giin gectikge artis gostermektedir. Bu artiglar finansal piyasada birgok
alanda etkisini gostermektedir. Ulkeler ve firmalar kripto para ve blok zinciri
teknolojisinin avantajlarindan yararlanmak i¢in yatirimlarini arttirmaktadir. Kripto
para ve blok zinciri teknolojisinin gelecekte finansal istikrar iizerinde biiytk etkiler
yaratacagi kagmilmaz bir gercektir. Kripto para birimleri ve blok zinciri
teknolojisinin finansal istikrara olasi etkileri birgok alanda tartismalara yol agmustir.
Bu tartigsmalar 6deme sistemi igerisindeki yeri, finansal riskleri, finansal sistemdeki
denetleme yapisina etkileri ve yatirimcilarinin kararlarina etkileri olarak
siralanabilir.

4.3.1 Odeme Sistemi Olarak Kripto Paralar

Odeme yontemi olarak kripto paralar finansal piyasalar etkileyecek kadar

yaygin olmasalar da bazi isletmeler tarafindan 6deme c¢esidi olarak kabul
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goriilmektedir. Kripto para birimleriyle yapilan 6demeleri kabul eden taninmig bazi
sirketler Microsoft, Newegg, Virgin ve Subway dir. Diinya genelinde 13.000” den
fazla isletme dijital paralar1 ddeme yontemi olarak kabul gérmektedir. Ulkelerin
kripto paralara karst durusu bazi isletmelerin kripto paralara kars1 6deme yontemi
olarak kullanilmas1 konusunda kararsiz kalmalarina sebep olmaktadir. Fakat hizla
gelisen kripto paralar bu kararsizliklarin ilerde yok olmasina sebep olabilir.
Isletmeler ¢cok fazla 6deme ydntemi sunmak istemektedirler. Kripto paralar1 ddeme
yontemlerine katmalar1 isletmelerin maliyetlerini azaltirken giivenliklerini
artiracaktir. Banka ve aract kurumlarin aldigr ek 6demeleri 6demek zorunda
kalmayacaklardir (Aktas, 2019).

Kripto para ile 6deme yapmanin bir diger 6nemi ise islemleri gizlilik i¢inde
yapilabilmesidir. Kullanicilar isimsiz olarak islemlerini yapabilme imkanina
sahiptir. Kiiresel anlamda isletmelerin hizli bir sekilde para transferi saglamasina
imkan sunmaktadir. Fakat fiyatlarin ¢ok oynak olmasi sebebiyle piyasalarda 6deme
araci olarak yayilmasi zordur. Glinlimiiz arac1 kurumlar vasitasiyla 6demelerle blok
zinciri teknolojisi kullanilarak yapilan 6demelerde farkliliklar bulunmaktadir

(Topcu & Sarigiil, 2020).

Gonderici bir fon Fonlar araa Fonlar ahanin
transferi talep bankava aktanlr bankasmna aktanhr
ediyor ; Para ahaya
: A Bankas: Arac1 Banka B Bankas: aktanihr
. RoA BANKA t e b BANKA b .
[ 1} ] ’ —]]EH . u ’ M < VT
Evet
4 4 ,“ Defter 2 Defter 3
ok redde guncellendi guncellendi
Istek reddedildi l Defter 3 . glnc !
ebe f
(yetersiz fon) guncellendi| £
<
Hayir
Defter 1 Defter 2 Defter 3

Kaynak: (Topcu & Sarigiil, 2020)

Sekil 4.1: Giinlimiizde Fon Transferi Siireci

Sekil 4.1°e gore fon transferi islemi 3 asamadan ge¢cmektedir. Birey fon
transferi i¢in istekte bulunur eger bakiyesi yeterli ise fon transferi araci kuruma
iletilir. Aract kuruma ulasan fon transferi alicinin araci kurumuna gonderilir oradan
da alicinin hesabina gecer. Bu islemlerde aracilarin olmasi kimi zaman hatalara ve

gecikmelere sebebiyet vermektedir.
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Kaynak: (Topcu & Sarigiil, 2020)
Sekil 4.2: Blokzinciri Teknolojisi Ile Fon Transferi

Sekil 4.2°de yani blok zinciri ile fon transferinde yeni higbir aract olmadan
kisi aktarim talebinde bulunur. Talep ag icerisinde onaylanir ve sifrelenir daha
sonra alici parayr alir. Gilinlimiiz teknolojisi gibi onaylanmasini istedigi araci
kuruma gerek yoktur. Kripto para birimleri uluslararasi ticarette gelecekte
kullanim1 konusunda bir takim engelleri bulunmaktadir.

Kripto para birimlerinin belli bir merkezi otoriteye bagli olmamalari,
tilkelerin kripto para birimlerine miidahale edememeleri ve iilkelerin kendi para
birimlerinin stiinde tutmak istememeleri Sebebiyle kripto para birimlerinin
giinlimiiz uluslararasi ticaretinde kullanilmamaktadir. Bu nedenlerin yaninda siber
saldirilara karst hacklenme ihtimalinin bulunmasi, ticaret esnasinda belirli
kayiplara sebep olabilmesi, sistemin halen gelisim asamasinda olmasi ve denetim
sisteminin mevcut olmamasi nedeniyle kripto para birimlerinin uluslararasi ticarette
kullanilamamaktadir. Ancak bazi uluslararasi sirketler ticaretinde kripto paralar
O0deme segenegi olarak kullanmaktadir. Bu sirketlerden bazilari; Ant Group,
Carrefour, Cin Insaat Bankasi, Depository Trust & Clearing Corporation (DTCC),
Digital Currency Group, Samsung Group, Signature Bank, T2 Software,
Wallmart’dir. Kiiresel anlamda bir¢ok iilke veya sirket kripto para birimleri 6deme
secenegi olarak kullanmakta yada kullanmak i¢in gerekli hazirliklar1 yapmaktadir
(Erol, 2021).

4.3.2 Kripto Paralarda Finansal Riskler
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Kripto para birimleri geleneksel para birimlerinden farkli olarak belirli bir
otoriteye bagli kalmadan piyasadaki arz talebe gore fiyatlarini belirlemektedir.
2008 yilinda finansal piyasalara giren bitcoin kripto para birimlerinin Onciisi
niteligindedir. Bitcoine olan piyasa giiveninin artmasi kisa siirede deger kazanmasi
zaman igerisinde bir¢ok kripto para biriminin piyasaya girmesine sebep olmustur.
Bitcoinin kullanimi arttik¢a eksik 6zelliklerini tamamlamak {izere piyasaya bir¢ok
altcoin girmistir. Bu durum birgok piyasa yatirimcisinin dikkatini gekmistir (Uysal,
2019).

Kripto para piyasasinin belli bir otoriteye bagli olmamasi bu piyasa lizerinde
politika belirlenmesine imkan saglamamaktadir. Kripto paralar anlik arz talep
durumuna gore fiyatlarini belirlemektedir. Bu durum yatirimcilarin fiyat tahminini
giiclestirmektedir. Bu nedenle kripto para piyasasina yatirim yapan yatirimcilarin
piyasa takibini ¢ok iyi yapmalar1 gerekmektedir ¢linkii fiyatlarda anlik yiiksek
Ol¢ekli degisimler olmaktadir. Yiiksek fiyat degisiminin olmasi piyasadaki biiyiik
yatirnmcilardan kaynaklanabilmektedir. Yatirimcilarin biiyiikk miktarda alim ve
satim yaptiklarinda arz ve talep dengesine degisikliklere sebep olmaktadir (Unalir,
2021).

Kripto para piyasasinda anlik arz ve talep géz Oniine alarak fiyatlarin
belirlenmesinin olusturdugu yiiksek inis ¢ikislardan korunabilmek icin piyasada
bulunan iktisadi varliklarin takibi son derece Onemlidir. Riskin minimum
seviyesine inmesinde en 6nemli faktor, siki bir sekilde piyasanin takip edilmesidir.
Kripto para birimlerinin bir diger riski ise islemlerde geri doniisiin miimkiin
olmamasidir. Giiniimiiz piyasasinda bankalar {izerinden yapilan yanlis islemler
bankaya haber verilerek geri doniisii saglanmaktadir fakat kripto paralarda yapilan
yanis islemlerde muhatap bulunamamaktadir, finansal kayip verilmesi s6z konusu
olabilmektedir.

4.3.3 Finansal Sistemde Diizenleme Ve Denetim

Ekonomik piyasadaki kurum ve kuruluslar yapilan islemlerle ilgili geri
bildirimlerde bulunmak zorundadir. Bu geri bildirimleri piyasadaki mevzuat ve
kurallara uygun sekilde yapilmasi zorunludur. Geri bildirimlerin kontrollerini yani
denetimlerini anlagmali bazi kurumlarla yapilabilmektedir. Denetim islemleri
sistematik bir sekilde belirli slire zarflarinda yapilmaktadir. Bu siirecin

gerceklesmesi zaman alirken belirli hatalar1 da dogurmaktadir. Bu kayiplari blok
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zinciri teknolojisi ile minimize edilebilmekte ve daha pratik yapilabilmektedir
(Unalir, 2021).

Blok zinciri teknolojisinde kayitlarin silinememesinden dolayi raporlama ve
denetleme islemleri daha kolay analiz edilebilir. Islemlerin kopyalar1 yerine
asillarmin dogru bir sekilde denetlenmesine imkan kilmaktadir.

4.3.4 Kripto Paralar Finansal Bir Balon mu?

Kripto para birimleri 2008 yilinda bitcoin ile finansal piyasaya girerek hizli
bir ylikselis kazanarak goz ardi edilemeyecek kadar biiylik bir deger kazanmistir.
Kripto para birimleri internet ortaminda islem yetisine sahip soyut paralardir.
Finansal piyasa igerisinde kripto paralar ile ilgili goriis ayriliklari mevcut kimilerine
gore gelecegin para birimi geleneksel para birimlerinin yerini alarak piyasanin
hakimi olacagi yoniinde kimilerine gdre ise insanlarin ve basin organlarinin
abartt1g1 ilerleyen zamanlarda patlayacagi diisiiniilen bir balondur (Ersan, 2019).

Balon vakalar1 diinya finansal piyasalarinda birgok sekilde karsimiza
cikmaktadir akla gelen ilki lale vakasidir. Hollanda’da laleye verilen deger
yiikselince ve zenginlik kaynagi olarak goriilmekteyken belli bir siire sonra laleye
olan talep azaldiktan sonra lale ekimi yapan kisilerin biiyiik zararlara ugramasina
sebebiyet vermistir. Kripto para karsitlarinin goriisiine goére bu zamana kadar
piyasaya gelen en biiyiik balon vakasi kripto paralardir. Kripto paralar verilen
Onemin artmasi devletlerin yasal diizenleme yollarina gitmesi ve biiyiik sirketlerin
yatirimlarini bu yone gevirmeleri géz ardi edilemez. Ilerleyen zamanlarda kripto
para birimlerinin piyasaya hakim mi yoksa yok olmaya mahkam bir sistem mi
olacagini gorecegiz (Ersan, 2019).

4.3.5 Kripto Paralarim Yatirinm Kararlarma Etkisi

Kripto para piyasasinin yatirim amaciyla kullanilmaya baslandigr ilk
zamanlar dolandiricilar yatirimcilart kandirarak paralarini ¢alip bu davranisi
sisteme yikmaktaydilar. Zaman igerisinde ag sistemlerinin gelismesi ve giivenlik
seviyelerinin iist diizeye ¢ikmasi bu durumlar1 azaltmis olsa da net bir gilivenlik
oldugu konusunda siipheler bulunmaktadir.

Kripto para piyasalarinda fiyatlarin yiiksek hizda ve miktarda inis ¢ikis
sergilemesi yatirimcilart tedirgin etmekte ve karamsar bakarak girmemelerine
sebep olmaktadir. Bunun yaninda bilgilerinin gizli kalmas1 miidahalenin miimkiin
olmamasi ise yatirimcilart cezbetmektedir. Kripto paralarin yasal olarak heniiz

tanimlanmamasi yatirimeilart kotii yonde etkilemektedir. Ciinkii devletlerim kripto
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paralar1 yasal olarak tanimlamasi finansal sistemde yerini almalarinin ilk agamasi
ve degerlerinin daha fazla yilikselmesinin kosullarindandir. Kripto para piyasalari
diger yatirnm araglarina gore ¢ok diisiik oranda maliyetlerinin olmas1 avantajli bir
konuma getirmektedir. Kripto para piyasasi yatirimcilar1 ani diisiislere yakalanip
fazla finansal kayiplar verdikleri gibi kazancglar1 da bu oranda ¢ok olmaktadir
(Topcu & Sanigiil, 2020).

4.4 Kripto Paralarin Muhasebelestirilmesi

Kripto para sisteminin ¢ok karisik olmasi, muhasebe sisteminin ¢agin
yapisina uygun teknolojiyle i¢ ice olan kripto paralari goz ardi edecegi anlamina
gelmemektedir. Kripto paralarin giin gectik¢e finansal sisteme uyum saglamasi
kullanict sayisinin ve islem hacminin artmasindan dolayrt muhasebe sisteminin igine
dahil olmasi gerekecektir. Kiiresel sistem i¢inde kripto paralarla ilgili net bir
diizenleme s6z konusu degildir.

Kripto paralarin muhasebelestirilmesi oldukca zorlu ve degisik sekillerde
olacag1 ongoriilmektedir. Kripto paralarin ekonomiye girmesiyle insanlara bir¢ok
gelir kaynagi olusturmustur. Bu ortaya ¢ikan gelirlerin muhasebelestirilmesi 6ziin
onceligi kavramidir. Muhasebelestirme islemleri gergeklestirilmeden 6nce kripto
varliklarin gelir kaynaklar1 incelenmelidir. Kripto paralarin madencilik islemi
lizerinden muhasebelesmesi, sanal para alim satimindan dolayr muhasebelestirme,
sanal para alim satimindaki farktan muhasebelestirme, ticari hizmet ve mal
alimindan dolayr muhasebelestirme, kripto paralarin  arzindan  dolay1
muhasebelestirme olarak bes muhasebelestirme diisiincesi vardir (Sergemeli,
2018).

Yukaridaki diislinceler kripto para sisteminin muhasebelestirilmesi igin
verilebilecek bazi Orneklerdir. Kripto para sistemi her gecen giin yeni kazang
firsatlart dogurmaktadir. Her bir firsat i¢in yeni bir muhasebelestirme

diistiniilmelidir.

4.5 Kripto Paralarin Vergilendirilmesi ve Kayit Dis1 Ekonomiye Etkisi
Kripto paralarin ekonomik piyasada pay1 biiyiidiik¢e hiikiimetlerin kripto
paralarla ilgili yasal diizenlemeler yapmasi gerekmektedir. Yasal diizenlemelerin
veya muhasebelestirme isleminin gergeklestirilebilmesi igin kripto paralarin, para

veya varlik olarak kabul edilmesi gerekmektedir (Marian, 2016).
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Avrupa birliginde iilkelerin kripto paralar1 tanimlama konusunda 28 iilkeden
4 tiniin kripto paralari tanimlama yoluna gitmis kalan 24 {ilkenin ise 13’1 (Litvanya,
Irlanda, Bulgaristan, Yunanistan, Fransa, Giiney Kibris, Letonya, Macaristan,
Hollanda, Portekiz, Avusturya, Romanya, Slovakya), tanimlama yoluna gitmemis
kalan 11°1 ise kripto paralarin ne olmadig1 konusu iizerinde durulmustur. Avrupa
birliginde kripto paralar1 yasal olarak kabul eden iilkeler Estonya, Isve¢, Almanya
ve Birlesik Kralliktir. Avrupa birliginin disinda diger iilkelere bakildigi zaman
kripto paralara bakis agilar1 Tablo 4.1’de gosterilmektedir (Sergemeli, 2018).

Tablo 4.1: Ulkelerin Kripto Paralara Bakis Agist

ULKE YASAL DURUMU
Dominik Cumhuriyeti Kars1
Ekvador Kars1
Hong Kong Izinli
Banglades Tartigsmal
Endonezya Izinli
Israil Izinli
Hindistan Tartigmali
Iran Izinli
Izlanda Karsi
Jamaika Izinli
Urdiin Tartigsmal
Japonya Izinli
Giiney Kore Izinli
Kazakistan Tartigmali
Liibnan Izinli
Meksika Izinli
Malezya Izinli
Yeni Zelanda Izinli
Filipin Izinli
Rusya Tartigsmali
Singapur Izinli
Tayland Tartigmali
Tiirkiye Izinli
Tayvan Izinli
Ukrayna Izinli
ABD Izinli
Giiney Afrika Izinli

Kaynak: (Sercemeli, 2018)

Diinya iizerinde kripto paralarla ilgili kanun ve yasalarin hem mikro hem
makro diizeyde olmasi gerekmektedir. Kripto varliklar1 kanun ve yasalarca
diizenlenmeyen bir iilkede ekonomik islemlerinde sapmalar olmasina ve
kanunsuzluklarin diizensizliklerin ¢ikmasina sebep olacaktir. Kripto paralarin

vergilendirilmesi devletlerin menfaatine bir olaydir. Kripto paralarla ilgili

49



diizenlemeler vergilendirmeler gelmedigi siirece diinyada vergi kacakc¢iligr git gide
artacaktir (Sergemeli, 2018).

Kripto paralarin hizli gelisimi ve finansal sisteme entegre olma yolunda
ilerleyince bazi iilkeler kripto varliklarla ilgili bazi diizenlemeler yapmistir. Tablo
5’de iilkeler vergi konusunda diizenleme yapan kara para aklama ve terdriin
finansmaninin dnlenmesi ve her iki alanda da diizenleme yapan {ilkeler olarak

ayrilmistir (Sercemeli, 2018).

Tablo 4.2: Kripto Paralarla Ilgili Diizenleme Yapan Ulkeler

VERGI KANUNLARIYLA KA?%};;EQZ&E?EOR HER IKI ALANDADA
DUZENLEME YAPAN .. DUZENLEME YAPAN
ULKELER DUZENLEME YAPAN ULKELER
ULKELER
Arjantin Cayman Adalar Avustralya
Finlanda Kostarika Danimarka
Bulgaristan Estonya Kanada
Avusturalya Cek Cumbhuriyeti Japonya
Izlanda Hong Kong Isvec
Norveg Man Adasi
Israil Letonya
Italya Jersey
Polanya Singapur
Romanya Giiney Kore
Norveg Luxemburg
Rusya
Ispanya
Isveg
Slovakya
Birlesik Krallik
Giiney Afrika

Kaynak: (Serg¢emeli, 2018)

Kripto paranin sistemde belli bir merkeze bagli olmamasi ve insanlarin bu
sistemdeki varliklarina higbir otoritenin miidahale edememesi sistemin kotii yonlii
kullanimlarina da sebebiyet vermektedir. Kripto para piyasa vergilendirme
sistemine tabi olmadiklar1 i¢in vergi cenneti olarak bilinmektedir. Kayit dist
ekonomik islemlerin ¢ogu bu alanda aklanmaktadir. Uyusturucu aligverisi, insan
ticareti, kara para aklama ve bunun gibi bir¢ok islemin izi bu alanda silinmektedir
(Topcu & Sanigiil, 2020).

4.6 Kripto Paralarin Kiiresel Ticaret Uzerine Etkileri

Para, insanlarin ilk¢aglardan bu zamana kadar ticaretinde basrol oyuncusu

olarak hep bulunmus ve bulunmaya devam etmektedir. Fakat para zamanin
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sartlarina ayak uydurarak sekil degistirmektedir. Kiiresel anlamda ticarette gelisen
insanlar artik uzak noktalardan alis veriglerini gerceklestirmeleri miimkiindiir.
Giliniimiiz blok zinciri teknolojisi kripto para piyasalarinin alt yapisini
olusturmaktadir. Kripto paralar blok zinciri teknolojisi sayesinde belli bir otoriteye
bagli olmadan arz talep tlizerinden piyasa fiyatin1 belirleyerek islemlerini
gerceklestirmektedir (Biber, 2019).

Diinya iizerinde kiiresel giic olarak her donemde bir iilke bulunmustur.
Gilinlimiiz piyasasinda siiper giicii hi¢ kuskusuz Amerika’dir. Dolar, diinya iizerinde
hiikmiinii siirdiiren en biiylik para birimidir. ABD Merkez bankasinda olusabilecek
finansal sikinti diinya tzerindeki bircok devleti etkisi altina alabilir. Kripto
paralarin geleneksel para birimlerinin yerine kullanmasi merkez bankalarinin
politikalarinda daralmalara sebep olacaktir. Bu durum diinya iizerinde kiiresel bir
krize sebebiyet verebilir. Ayrica kripto para birimlerinin yasa dis1 konularda biiytik
paralarin donmesi finansal piyasalardaki nakit kullanimini1 azaltmasina sebep
olacaktir. Kripto para sistemindeki fiyatlarin arz talebe gore belirlenmesi biiyiik
kripto para miktarlar1 elinde olan kisiler tarafindan sistemin manipiile edilme
durumu miimkiindiir (Biber, 2019).

Kripto para birimlerinin, hizli pratik ve daha az maliyet ile islem yapmas1
cazip gelse de bircok alanda agiklar1 bulunmaktadir. Ozellikle kiiresel anlamda
finansal islem kabiliyeti olduk¢a 6nem arz etmektedir fakat gliniimiiz finansal
sitemlerinin kullanim oranlarimi etkileyecek oranda hacim sahibi degildirler ama
ilerleyen zamanlarda bu durumun gergeklesme ihtimalini goz ard1 edemeyiz. Kripto
para sistemlerinde yasal olmayan isleri cazip hale getirmesi, devletlerin ve

hiikiimetlerin hukuksal yapilarinin bozulmasina sebebiyet verebilir.
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SONUC VE ONERILER

Glinlimiize kadar insan, ihtiyaclarin1 karsilama arzusuyla yasamlarina
devam etmektedir. ilk ¢aglarda degis tokus yoluyla ihtiyaclarim karsilarken daha
sonradan paranin temellerini olusturan degerli esyalari, para gibi kullanmislardir.
Ekonomik islemlerin ve hacminin artmasi, dogada az bulunan degerli madenlerin
para yerine kullanmasina sebebiyet vermistir. Degerli madenlerin yerini zamanla
madeni ve kagit paralar almaya baslamistir. Paranin tarih boyunca ekonomik,
sosyal, kiiltiirel ve teknolojik gelismeler sebebiyle karsiligr de§isim gostermistir.
Teknolojinin gelismesi, giinlimiizde kullanilan geleneksel para birimlerinin
kullanimi azaltarak, sanal ortamlara kaymasina sebep olmustur.

Kripto para ve blok zinciri teknolojisi ortaya ¢iktig1 giinden bu yana finansal
piyasalar icerisinde 6nemi artmakta ve geleneksel para birimlerine karsi alternatif
O0deme secenegi olarak kullanilmaktadir. Sanal ortamlarda kullanilan kripto para
birimlerinin kullanimmin finansal piyasalara olumlu ve olumsuz etkilerde
bulunmustur.

Kripto paralarin belli bir otoriteye bagli olmamasi, islemleri daha giivenli
ve hatasiz yapmasi, islem hizlarimin daha yiiksek olmasi ve maliyetlerinin
geleneksel finansal aktarim sistemlerine gore daha az olmasi finansal piyasada
avantaj olarak goriilmektedir. Fakat vergi kacirmak i¢in kullanimi, terér finansmani
olarak kullanilmasi, fiyatlarindaki hizli yiikselis ve diisler, devletlerin bu alanda
yasa ¢ikarmamasi ve merkez bankalarin ve araci kurumlarin islevlerine zarar
vermesi finansal piyasaya yonelik olumsuz yansimalaridir. Kripto paralarin
ekonomik piyasada pay1 biiyiidiik¢e, hiikiimetlerin kripto paralar ve blok zinciri
teknolojisi ile ilgili yasal diizenlemeler yapmasina sebep olacaktir.

Yasal diizenlemelerin yapilabilmesi veya muhasebelestirme isleminin
gerceklestirilebilmesi igin kripto paralarin, para veya varlik olarak kabul edilmesi
gerekmektedir. Diinya tizerinde kripto paralar ve blok zinciri teknolojisi ile ilgili
kanun ve yasalarin hem mikro hem makro diizeyde olmasi gerekmektedir. Kripto
varliklart kanun ve yasalarca diizenlenmeyen bir iilkede ekonomik islemlerinde
sapmalar olmasina, kanunsuzluklarin ve diizensizliklerin c¢ikmasina sebep
olacaktir. Bu baglamda kripto para birimlerinin yasa dist konularda biiyiik paralarin

donmesi finansal piyasalardaki nakit kullanimini azaltmasina sebebiyet verecektir.
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Nakit kullaniminin azalmasit merkez bankalarimin para politikasinit etkin
kullanamamasina neden olacaktir.

Bu ¢alismada Kripto para ve blok zinciri teknolojisinin finansal piyasalara
avantajlarinin ve dezavantajlarinin ne oldugunu ve neler yapilmasi gerektigini
literatiir taramasi ve nitel aragtirmalar yaparak belirlenmistir. Bu kapsamda kripto
para birimleri ve blok zinciri teknolojisinin finansal, kamu ve turizm gibi bir¢ok
sektorde kullanim alanlar1 incelenmistir.

Inceleme sonucunda kripto para ve blok zinciri teknolojisinin internetin
bulundugu her noktada kullaniminin bulundugu ve stratejik 6neminin giin gectikge
arttigin1 gérmekteyiz. Giiniimiiz sektorleri iginde blok zinciri teknolojisinin en fazla
kullanildigr alan hi¢ kuskusuz kripto paralar olmustur. Teknolojinin hizla ilerlemesi
ve gelismesi blok zinciri yapisinin da yasantimiza hizli bir sekilde girmesine sebep
olmustur. Ozellikle hayatimizin igerisinde 6nemli yeri bulunan sosyal aglar, giin
gectikce blok zinciri teknolojisine adapte olmaktadir.

Bunlarin yani sira kripto para ve blok zinciri teknolojisi ile ilgili yapilan
calismalar incelenerek finansal sistemde bulunan senyoraj geliri, para politikalari,
merkez bankalari ve araci kurumlar iizerine etkileri ele alinmistir. Buna gore
finansal sistemde kripto para birimlerinin geleneksel para birimlerinin yerine
kullanimi, dolagimdaki para miktar1 ve hizini da etkileyecegi yani para ¢ogaltaninin
etkisinin bilylimesine, para arz ve talebin arasindaki bagin zayiflamasina sebep
olacag1 goriilmekte yani bu kapsamda kripto paralarin yayginlasmasimin merkez
bankalarinin piyasa ve para politikasi araglari iizerindeki etkinliginin azalmasina ve
piyasa iizerindeki s6z hakkinin zayiflamasina sebep olacaktir.

S6z hakki zayiflayan merkez bankalar1 ona bagli bulunan kurum ve
kuruluslarin islevlerinin bozulmalarina sebebiyet verecektir. Bu durum bagta banka
ve araci kurumlar tizerinde etkisini gostermesi beklenmektedir. Kripto para ve blok
zinciri teknolojisinin araci kurumlarin gorevlerini iistlenmesi igin gerekli 6zellikleri
tagimasi bir¢ok araci kurumun bu alanda yatirim yapmasina sebebiyet vermistir.

Bankalarin ve araci kurumlarin para transferleri ve diger islemler esnasinda
yaptiklar islerden dolay1 yiiksek maliyetler ¢ikarmaktadir. Blok zinciri teknolojisi
araci kurumlar1 ortadan kaldirmasi ile insanlar i¢in biiyilk maliyet avantajlarina
sebep olacaktir. Insanlar islemlerinde araci kurumlarin olmamasindan dolayi
bilgilerini t¢iincii bir kisiyle paylasmasi gerekmeyecektir. Uluslararast para

transferlerinde daha hizi ve kolay para gecislerinin olmasi1 zamansal kazanimlar
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saglayacaktir. Gelecekte bu alanda yatirim yapmayan kurumlarmn biiylik zararlar
gorecegi muhtemeldir. Giintimiizde kripto paralar ve blok zinciri teknoloji ile ilgili
bircok biiyiik sirket arastirma ve yatirim yapmaktadir. Sirketlerin kiiresel anlamda
ticaretini de etkilemektedir.

Kripto paralar ve blok zinciri teknolojisinin belli bir merkezi otoriteye bagl
olmamalari, lilkelerin kripto para birimlerine miidahale edememeleri ve {ilkelerin
kendi para birimlerinin {stiinde tutmak istememeleri sebebiyle kripto para
birimlerinin giiniimiiz uluslararas1 ticaretinde kullanilmamaktadir. Bu nedenlerin
yaninda siber saldirilara karsi hacklenme ihtimalinin bulunmasi, ticaret esnasinda
belirli kayiplara sebep olabilmesi, sistemin halen gelisim asamasinda olmasi ve
denetim sisteminin mevcut olmamasi nedeniyle kripto para birimlerinin uluslararasi
ticarette kullanilamamaktadir. Gelisimini tamamlayan Kripto para ve blok zinciri
teknolojisinin ilerleyen zamanda uluslararas: ticarette kullanilmasi1 beklenmektedir.

Incelemeler sonucunda ilerleyen zamanlarda kripto para ve blok zinciri
teknolojisinin, finansal piyasalarin giindeminden hi¢ diismeyecegi, kullanim
alanlarmin artacagi, devletlerin bu alanda kayitsiz kalamayip belirli tanimlar ve
kanunlarla diizenlemeler getirecegi, araci kurumlarin sistemlerine adapte olacagi,
muhasebelesmesi ve vergisinin belirli sartlara baglanacagi, yatirimcilar igin

belirsizliklerin ortadan kalkacagi ¢ikarimlarinda bulunulmustur.
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