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Ozet

Para ilk once bir miibadele araci olarak kullanilmaktaydi. Giintimiizde bir iktisat politikasi araci haline
de gelmistir. Merkez Bankalarinin kurulus gayelerinin basinda, para piyasalarinda istikrar i¢in politika
iiretmesi vardir.

Fiziksel olarak miktarlar1 kontrol edilen ve basimi merkezi bir kurum tarafindan yapilan paraya
alternatif olan kripto paralar son yillarda ¢ok popiiler hale gelmistir. Farkli isimlerle binlerce kripto
para ¢esidi bulunmaktadir. Ustelik kripto paralar: fiziksel paraya alternatif olarak kullanan dev
kuruluslar da bulunmaktadir.

Internet {izerinden dagitilan ve bir yatirim araci olarak da kullamilan kripto paralarin diinya da fiziksel
paralardan bile daha degerli oldugu goriilmektedir.

Bu calisma da, kripto paralarin devletler tarafindan kabul edilmesi ve alternatif bir para olarak
kullanilmasinin para piyasalari agisindan degerlendirmesi yapilacaktir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Para, Para,Déviz, Bitcoin, Faiz,Yatirim

Development of Crypto Coins and Investigation of the Place in Money Markets by Swot Analysis

Abstract

Money first emerged as a means of exchange. Today, it has also become an instrument of economic
policy. One of the main objectives of the establishment of Central Banks is to produce policies for
stability in the money markets. Crypto coins, which are physically controlled by a centralized
institution and whose quantities are controlled, have become very popular in recent years. There are
thousands of crypto money types with different names.

Moreover, there are giant organizations that use crypto coins as an alternative to physical money.
Crypto coins distributed over the Internet and used as an investment tool are even more valuable than
physical coins in the world. In this study, the acceptance of the crypto coins by the states and their use
as an alternative money will be evaluated in terms of the money markets.

Keywords: Crypto Money, Money, Currency, Bitcoin, Interest, Investment
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Para: Toplumlarin ekonomik ve sosyal yapilarina bagli olarak farkli para tanimlari yapmak
miimkiindiir. Tarihsel siire¢ igerisinde toplumsal yapilar iilkeler arasinda hatta iilke icerisinde bile
degisiklikler gostermektedir. En gelen tamimlama ile para bir miibadele aracidir. Para ile ilgili bu
tanim herkesin ittifak ettigi bir tanim gibi goriinse de her gecen giincellenmektedir.

Para;

-Herkes tarafindan kabul gérmiis deger 6l¢ii birimi,

-Ortak bir hesap birimi,

-Satin alinan mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi i¢in bir 6deme aracidir.

Mal ve hizmetlere 6deme yapmak i¢in kullanilan para degisen ekonomik kosullarin etkisiyle zaman
icinde cok degisik bicimler almaktadir. Para madeni para,banknot, banka rezervleri ve kredi kartlari
gibi bir cok kategoriyi igine almaktadir. iktisat literatiiriinde para ile ilgi degisik kavramlara rastlamak
miimkiindiir(Oztiirk,2011:7).

Toplumsal gelisime bagli olarak eski ¢aglarda mal paranin kullanildigi dénemler oldugu gibi modern
diinyada dijital paralar, elektronik paralar ve bunlar gibi para benzeri araglarda kullanilmaktadir.
Banknot: Bankalar tarafindan ¢ikarilan ve hamili tarafindan bankaya gosterildigi anda madeni parayla
O0denecegi taahhiidiinii tasiyan evrak; giiniimiizde para olarak kabul edilen 6deme araci. I. Diinya
Savasi'na kadar bankalar, "paraya cevrilir banknot" ¢ikarirlardi (Siklar,2009).Banknot bir temsili
paradir. Altin ve giimiis sertifikalar1 veren bankalar ellerinde bulunan rezervleri giivence kabul edip,
%100 degerli maden karsiligi olamayan, ancak istenildiginde 6denebilme garantisi olan sertifikalar
¢ikardilar. Bu sertifikalara “banka notu” anlamina gelen “banknot” denildi (Dinler,2013:433).

Kagit Para:Banknot ¢ikarma yetkisi olan bankalar zorunlu olarak itibari degerin bir kismini altin-
giimiis rezervi olarak bulundurmakla yiikiimlii tutuldular. Boylelikle bankalar altina dayali banknot
ihrac1 yapiyorlardi. Ancak II.Diinya savasi sonrasinda bu durum “devletin zorunlu miibadele araci
olan para” olarak kullanilmaya baglandi(Dinler,2013:433).

Sanal Paralar

Odeme sistemleri ve 6deme araglari, gelisen finansal piyasalarin ortaya g¢ikardigi yeni kullanici
ihtiyaclarin1 karsilamak icgin cesitlenmeye ve evrilmeye devam etmektedir. Modern diinyay1
sekillendiren kiiresellesme ve yiiksek teknolojik uygulamalar, 6demeler alaninda ve finans diinyasinda
bugiine 6zgii ihtiyaglar dogurmakta; kimi zaman altyap1 yetersizlikleri kimi zaman da yasal gerceve,
bu ihtiyaglarin kargilanmasinin dniine set gekmektedir. Bu sartlar altinda ortaya ¢ikan sanal para birimi
kavrami, geleneksel 6deme araglari ve finansal hizmetlerin karsilamakta zorlandiklar1 yeni tiiketici
talepleriyle sekillenen bir varlik tiirii olarak goriilebilir.

Sanal Para Birimi Olgusunun Ortaya Cikisi ve Tanimi Finansal teknoloji kavrami finansal hizmetler
sektoriinli doniistiirme potansiyeline sahip gesitli yenilik¢i is modelleri ile teknolojileri tanimlamak
icin kullamlmaktadir(Uzer,2017).

Finansal teknoloji projeleri 0demeler, sigortacilik, planlama, fonlama, blok zincir, yatirim, veri
hizmetleri ve giivenlik gibi alanlarda varlik gostermektedir. Finansal teknoloji ekosisteminde, biiylik
bankalar gibi giiclii finansal kuruluslar ile teknoloji sirketleri ve altyap: hizmeti sunan sirketler aktif
rol oynamaktadir. 8 Finansal hizmetlerin teknolojiyle bulugmasiyla ortaya ¢ikan finansal teknoloji
duragan bir alan degildir. Bu alandaki aktorlere bakildiginda hepsinin zaman ig¢inde birbirine
doniisebildigi goriilmektedir (Carr ve digerleri, 2016). Ornegin finansal kuruluslar giderek daha
teknoloji odakli bir yap1 kazanmistir. Biiylik teknoloji sirketleri ise sosyal aglar ve eposta iizerinden
esler aras1 6deme hizmetleri sunabilmektedir. Finansal teknoloji firmalarinin sayilari her yil artmakta,
en yogun faaliyet perakende 6demeler alaninda gosterilmektedir (Dietz ve digerleri, 2015).

Mevcut 6deme kanallarinin eksikliklerine alternatif bir ¢oziim olarak ortaya ¢ikan SPB’ler, diisiik
islem hacimlerine ragmen kendilerine 6zgii teknolojileriyle kisa zamanda finans diinyasinda dikkat
¢ekmislerdir. Zaten giinlimiizde teknolojik gelismelerle sekillenen finansal piyasalarda, artan islem
cesitleri online olarak gerceklestirilmekte ve hemen her giin islem cesitliligini daha da artiracak yeni
araclar gelistirilmektedir(Uzer,2017).

Kripto Paralar
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Crypto ve currency kelimelerinin bir araya getirilmesiyle yaratilmis olan crypto currency deyimi
kripto (sifreli) para anlamina geliyor. Kripto para; internet araciligiyla kullanilan, higbir merkezi
otoriteye ya da araci kuruma bagli olmayan, sanal para birimini ifade ediyor. Kripto paralar ancak
belirli sifreler kullanilarak yerlestirildigi sanal cilizdanlardan yine sifreler aracilifiyla cikarilip
kullanilabildigi i¢in bu adi tastyorlar. Kripto para birimleriyle kisiler ya da kurumlar tipki gercek
parayla yaptiklar1 gibi harcama yapabiliyor ya da para kabul edebiliyor.

Piyasada bugiin itibariyle binden fazla kripto para cesidi var. Bu paralarin bazilar1 sunlar: Bitcoin.
Ethereum, Ripple, Litecoin, Dash, Monero, Neo, Nem. Sanal olmalar1 yalnizca bilgisayar sisteminde
kayitli olmasindan kaynaklaniyor. Yani bu para birimleri Dolar gibi, Euro gibi TL gibi basil1 halde
fiziksel olarak bulunmuyor.

Kripto paralarin degerli madenler gibi maden degerinden ya da kagit para gibi devlet itibarindan
kaynaklanan bir degeri yok. Degeri, kullanicilarimin onu bir degis tokus araci olarak kabul
etmelerinden ya da bir emtia gibi gérmelerinden kaynaklantyor. Degeri, tipki diger para birimlerinde
ya da emtialarda oldugu gibi, piyasada anlik olarak arz ve talep kosullarina gore
belirleniyor(Egilmez,2017)

Kripto paralarin 6zellikleri
SPB’ler sik¢a karsilastirildiklar1 altinla bazi benzerlikler tasimaktadirlar. Oncelikle altina benzer
sekilde dolagimdaki SPB’lerin birgcogunun arzi simirlidir. Altin gibi, SPB’lerin degeri de son derece
dalgali olup, kullanicilarin yatirim kararlar1 ve arz-talep dengesine gore sekillenmektedir. SPB’ler de
altin gibi kolaylikla olgiilebilmekte ve boliinebilmektedir. Son olarak SPB’lerin degerlerinin
korunmasi1 herhangi bir merkezi otoriteye bagli degildir. SPB’ler bazi yonleriyle de altindan farklilik
gostermektedir. SPB’lerin fiziksel bir varligi ya da kendilerine has bir degeri bulunmamaktadir.
Altinin aksine SPB’ler kolaylikla tagiabilir ¢iinkii uluslararasi transferlerde banknot gibi biirokrasiye
tabi olmak zorunda degillerdir. SPB’ler ayni zamanda kanunlarin uygulanmasi ve istihbarat
girisimlerine kars1 da bir direnis icermektedir(Uzer,2017).
E-para Kripto paradan farklidir. Oncelikle e-para MB tarafindan ihrag edilen para karsiligindan
piyasada dolagimi saglana ve karsilig1 fiziksel para olan dijital para tiiriidiir. Kripto para ise bir
merkeze baglh olmadan dolasim olan paradir. ikinci fark ise, varligin islem taraflar arasinda transfer
edilis bi¢imine iligkindir. Yakin zamana kadar, herhangi bir aracinin olmadig1 durumlarda bir islemin
taraflar1 arasindaki deger takasinin ger¢eklesmesi nakit para kullanimiyla sinirli bulunmaktaydi. E-
para, islemlerin takasin1 ve mutabakatini gerceklestiren merkezi bir altyapida takas edilmektedir.
SPB’lerin getirdigi temel yenilik, taraflar aras1 giivenin ve aracilarin yoklugunda elektronik degerlerin
esler arasi transfer edilmesini miimkiin kilan DDK teknolojisini kullanmalaridir.
DDK (Daginik Defteri Kebir) Teknolojisi
Sanal para islemlerindeki kayitlar daginik bir sifreleme sistemi ile tutulmaktadir. Bu sistemde kontrol
mekanizmasit hazirlanan karigik bir algoritma ile yapilmaktadir. Bu islem DDK teknolojisi olarak
adlandirilmaktadir.

Sekil 1: Bitcoin Dagitik Defter Sistemi

Defteri Kebir Dagitik Defteri Kebir
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Kripto paralarin islem kayitlari, geleneksel yontemlerden farkli olarak, belli bir merkezde toplanmak
zorunda olmadig1 igin katilimeilar arasinda Sekil 1 gosterildigi iizere dagitik olarak var

JOURNAL OF INTERNATIONAL ECONOMICS AND POLITICS SCIENCES ACADEMIC RESEARCHES) V:2-N:5 2018

Sayfa/Page 13



ez luslararasi Ekonomi ve Siyaset Bilimleri Akademik Arastirmalar Dergisi- C:2-S:5 Yil: 2- 2018

olabilmektedir. Siire¢, kullanicilarin kayitlardaki degisiklikleri onaylamasiyla yiirimektedir. Biitiin
katilimcilar kaydedilen islemleri kendilerinde mevcut olan kopyadan kontrol etmektedir. Ayrica
merkezi bir denetime ihtiyag duymamaktadirlar(Ali ve digerleri, 2014b, s.270).
DDK, 6demelerin merkezi olmayan bir sekilde yapilmasina izin vermektedir. Klasik 6deme sistemleri
ve ddeme araglar1 igin var olan defter-i kebirin yerini kripto paralar icin DDK almaktadir. Oncelikle
sonsuz sayida kopyasi olan ve diinya genelinde kullanilan kayitlarin giincellenmesi i¢in giivenilir bir
yontem olusturma ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.
Yapilan islemleri kontrol ve koordine isini kullanicilarin kendileri yapmaktadirlar.Boylelikle
dogrulama islemide kullanicilar tarafindan yapilmaktadir. DDKT nin uygulanmasinda dort unsur
onem kazanmaktadir:
i. Defter bilgilerinin dijital olarak kaydi,
ii. Islemlerin birden fazla katilimc1 arasinda dagitiimasi,
iii. Katilimeilarin defter-i kebirin en giincel hali iizerinde mutabik kalmalarini saglayan oy birligi
mekanizmasi
iv. fletisim ve islem gizliligini saglamak icin kullanilan sifresel araclar.
Kullanilan bu teknolojik yol bilisim diinyasinda var olmasina ragmen, kripto paralarin ¢iktig
doneme kadar bu Ozelliklerin  birlestirilerek  6deme, takas vb islemler igin
uygulanmamistir(Uzer,2017).

Sanal Para Biriminde Cesitlilik

Gilinlimiizde piyasada birgok SBP ¢esidi bulundugu i¢in, genel yapinin anlasilmasi agisindan SBP’lerin
siniflandirilmast 6nem tagimaktadir. ECB’nin 2012 tarihli raporunda yer verilen bir siniflandirma
vardir. S6z konusu raporda, literatiirdeki 15 pek ¢ok yaklagim arasinda en yaygin olarak
kullanilanlardan biri olan “reel ekonomiyle baglant1” yaklasimi esas alinmis ve SPB’ler ii¢ sinifa
ayrlmistir (ECB, 2012, s.13):

i.-Kapali SPB Semalar1: Bu semalarin reel ekonomiyle hemen— hemen hicbir baglantis1 yoktur. Bu tiir
SPB’ler sadece belli bir sanal ortamdaki iiriinler ve hizmetlerin satin aliminda kullanilmakta ve en
azindan teoride bu sanal ortamin diginda alinip satilamamaktadir. Kullanicilar bu sanal ortam igin bir
kay1t parasi ddemekte ve ortamdaki online performanslarina gére SPB kazanmaktadirlar. Online oyun
platformlarina 6zgii SPB’ler bu semanin en tipik drnegidir.

ii.-Tek Yonli SPB Semalari: Bu tiir SPB’ler itibari para birimi karsiligi belli bir kur {izerinden satin
almabilmekte fakat SPB karsilig1 itibari para satin alim1 miimkiin olmamaktadir. Degisim sartlar1 sema
sahibi tarafindan belirlenmektedir. Bu gruptaki bazi SPB’ler sanal mal ve hizmet aliminda
kullanilabilmektedirler. Bu semaya 6rnek olarak Facebook Credit verilebilir.

iii.-Iki Yonlii SPB Semalart: Kullanicilar bu tiir SPB’leri sahip— olduklari itibari para birimi karsiligi
belli bir kur iizerinden alip satabilirler. Bu SPB ¢esidi, gercek diinyayla uyumlu ¢aligabilme 6zelligiyle
konvertibl para birimlerine benzemektedir. Bu tiir SPB’ler hem sanal hem de gercek iirlin ve
hizmetlerin aliminda kullanilabilmektedir. Bitcoin bu SBP cesidine 6rnek teskil etmektedir.

IMF tarafindan yapilan sanal para sinifflandirmasi

Uluslar arasi Para Fonu (IMF) tarafindan 2016’da yayimlanan raporda kullanilan siiflandirma Sekil
1.2°de yer almaktadir. Bu siniflandirmaya gore dijital olarak bir degeri temsil eden varliklar dijital
para birimi olarak adlandirilmaktadir. Dijital para birimlerinden itibari para cinsinden tanimlananlara
e-para ve Paypal 6rnek gosterilebilir. itibari para cinsinden tanimlanmayanlara SPB ad1 verilmektedir.
SPB’ler i¢inde dis diinyayla baglantisina gore gevrilebilen ve online oyun paralari gibi ¢evrilemeyen
cesitler mevcuttur. Cevrilebilen para birimleri kendi i¢inde merkezi ve merkezi olmayan olarak ikiye
ayrilmaktadir. Merkezi olmayanlardan, dogrulama sistemi olarak sifre bilimi kullananlara da kripto
para ad1 verilmektedir.
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Sekil 2: Sanal Para Simiflandirmasi
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Iki yonlii SPB semalar1; ihrag, geri ddenebilirlik, SPB’nin kullanimma ve dolasimma iliskin igsel
kurallar ile 6deme ve mutabakat siiregleri gibi temel unsurlar1 icermektedir. Siirecin her bir parcasi
giivenilir, merkezi ve 06zel bir kurulus tarafindan ya da katilimcilar arasinda dagitik bir usulde
yapilmaktadir (IMF, 2016). Bu kapsamda, SPB’leri siniflandirmak i¢in yaygin olarak kullanilan bir
bagka kriter merkezi ve merkezi olmayan ayrimidir.

Sekil 3:Sanal Para Birimlerinin Otorite Yapilan

Finansal Suglart Onleme Otoritesi (FinCEN) merkezi SPB’leri, merkez bankasina benzer merkezi bir
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saklamact kurulusa ve merkezi bir yoneticiye sahip semalar olarak tanimlamaktadir (FinCEN, 2013).
Bu merkezi yoneticiler, SPB’yi ihra¢ etmek ve islemlerin kaydedildigi defter-i kebiri tutmak suretiyle
sistemi kontrol etmektedir (FATF, 2014). Merkezi olmayan SPB semalarinda ise merkezi bir
saklamact kurulus ve merkezi yonetici bulunmamaktadir. Bunun yerine SPB’nin katilimcilar arasinda
herhangi bir arac1 olmadan transfer edilmesine olanak taniyan bir yap1 mevcuttur. Merkez bankasinin
yerini, sistemin igleyisini yoneten ve sistem katilimcilarinin iglemleri dogrulanmasini saglayan i
protokoller almustir (Uzer,2017).

Bitcoin’in ortaya c¢ikisi ile beraber sanal para semalar1 merkezi bir otoriteye ihtiyag duymayacak
sekilde tasarlanmuistir.

Bitcoin gibi merkezi olmayan SPB’ler, degerlerine olan giiveni, merkezi bir otoritenin politikasina ve
kapasitesine degil, kullanicilarin dagitik mekanizmaya olan giiveni iizerine insa etmektedirler.
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Kripto Para’da Merkezi Otorite Olmamasinin Nedenleri
i. Islem dogrulama hizi, enerji verimliligi ve daha saglam bir algoritma sayesinde zay1f
noktalarin giiglendirilmesi,
ii. Mevcut madencilik agina yeni alternatifler getirilmesi,
iii. Sanal ciizdanlara alternatif saklama hizmetleri sunma,
iv. Kripto paralara yogun ilgiden dolay1 para ihracindan &nce iiretimin yapilmasi olmasi

Kripto Paralarin islem Sahasi
Merkezi bir otoriteye bagli olmayan sanal para birimlerinin kayitlarinin tutulmasi goériildiigii gibi,
mevcut SPB’ler tamamen merkeziden tamamen merkezi olmayana kadar farkli sekillerde var
olmaktadirlar.
Kripto paralarin kullanicilar1 ve taraflar1 bulunmaktadir. Bunlar
- Icat sahipleri bir SPB semas1 yaratmakta ve teknik altyapisim gelistirmektedir. Bitcoin
orneginde oldugu gibi bazi durumlarda mucitlerin gergek kimlikleri kamuoyu tarafindan
bilinmemektedir.
- Madenciler SPB ile yapilmig islemleri teyit etmek iizere bilgisayar siireclerini
kullanmakta ve islemleri blok zincirlere eklemektedirler. Madenciler olmadan merkezi
olmayan SPB’lerin devam etmesi imkénsizdir.
- Kullanicilar genellikle SPB kabul eden belli bash tiiccarlardan iiriin ya da hizmet
alabilmek i¢in SPB edinmeyi tercih etmeklerdirler.
- Ciizdan saglayicilari kullanicilara SPB’lere ait sifresel anahtarlar1 ve islem dogrulama
kodlarin1 saklamak, islemleri baslatmak ve islem gec¢mislerini gormek icin sanal ciizdan
hizmeti sunmaktadirlar.
- Takas platformlar1 kullanicilara itibari para birimleri karsisinda belli bir kur iizerinden
SPB alim-satim hizmeti vermektedir. Bazi kripto paralarin itibari degeri vardir.
- Aligveris platformlar1 bir piyasa gibi ¢alisarak alict ve saticilar1 bir araya getirmekte,
onlara tekliflerini sunabilecekleri ve kendi aralarinda pazarlik yapabilecekleri bir platform
sunmaktadir.

BLOCKCHAIN

Kripto paralarin c¢aligmasimi saglayan ve altyapisini teskil eden blockchain teknolojisinin araci
gerektirmemesi ve seffaf olusunun yaninda en giiclii yan1 sahip oldugu yiiksek giivenliktir. Blockchain
islem silirecini hizlandirmasi, maliyetleri diigiirmesi, giivenligi artirmasi ve operasyonel isleyisi
kolaylastirmasi gibi kullanicilara sagladigi faydalar yoniiyle biiyiik bir potansiyel barindirmaktadir.
Kripto paralarin yayginlagsmalar1 neticesinde ii¢iincii taraflara olan ihtiyaci ortadan kaldiran blockchain
teknolojisinin merkezilesmemis sistemi, transferleri anonim ve ¢ok diisiik (binde bir gibi) bir maliyetle
gerceklestirmesi sebebiyle finansal sistemde énemli bir degisim veya yikic1 (disruptive) etki meydana
getirebilir. Blockchain teknolojisinin en biiyiik 6zelligi merkezi olmayan bir dogrulama sistemine
sahip olmasidir. Bu agidan dijital doniislimiin yasandigt en etkili alanlardan biri olarak
gosterilmektedir.

Bitcoin

Bitcoin, dijital para ekonomisini olusturan kavramlar ve konular biitiiniidiir. Bitcoin sistemi, agik
kaynak kodlu yazilimlardan olusur. Yazilimlar laptop ve akilli cep telefonu dahil genis bir yelpazedeki
islemcilerde calisirlar [34]. Tamamen dijital olup, fiziki temsiline ihtiyag yoktur. islem maliyetlerinin
cok az olmasi, kiiresel olarak kullanilabilmesi, giin gectik¢e kullanim alanlarinin artmasi, giivenli ve
anonim olarak deger saklama araci olmasi Bitcoin'i daha da popiiler yapmaktadir.

Bitcoin, 8 basamaga kadar boliinebilir, dolayisiyla 0,00000001 Bitcoin'lik bir islem yapmak
miimkiindiir. En kiiciik birime Satoshi (satosi okunur) denir. Baska bir deyisle, 100 Milyon Satoshi 1
BTC'dir. Bitcoin'in dayandigi teoriler oldukga teknik igerikli olsalar da, kullanimi ¢ok kolaydir.
Ciizdan (wallet) programlarindan herhangi bir tanesini yiikleyip, Bitcoin alip-satmaya ve transfer
etmeye hemen baglanabilir. Bitcoin cilizdanlar, kisilerin sahip oldugu Bitcoin'leri saklayan ve iizerinde
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islem yapilmasina olanak saglayan programlardir.

Bitcoin istendigi an, TL, Amerikan Dolari, Euro veya baska paralar ile takas edilebilir. Normal paranin
kullaniminda oldugu gibi, Bitcoin kullanicilari, {iriin/hizmet almak veya satmak i¢in, Bitcoin agim
kullanarak birbirlerine BTC gonderebilirler. Bitcoin satin alabilir ve takas yapabilirler. Ticaret
hayatinda Bitcoin'in, kiiresel pazara kolay erisim, dolandiriciliga ve sahtekarliga kars1 koruma, diigiik
komisyon oranlari, finansal 6zgiirlik ve anonimlik sagladigi i¢in kullanim artmaktadir. Bitcoin yeni
sanal bir ekonomiye dogru sinirlar zorlamaktadir.

Bitcoin bir merkezden iiretilmez, Bitcoin arzi, merkezi olmayan kiiresel agdaki goniillii bilgisayarlarin
islemci giicleriyle yapilir. Agik kaynak kodlu madenci yazilimini ¢alistirarak, Bitcoin agina dahil olan
herkes, isterse madenci olabilir ve Bitcoin iiretebilir. Bitcoin'ler, madencilik adi1 verilen, transfer
islemleriyle ugrasirken karmasik bir matematik problemini, birbirleriyle yarisarak ¢6zen, madenciler
araciligryla arz edilir. Problemi ¢6zen madenci belli miktar Bitcoin ile ddiillendirilir. Problem siirekli
olarak zorlasir ve madencilere verilen 6diil yaklagik her dort yilda bir yariya iner. Maksimum BTC
sayist 21 milyonla sinirlidir. Hi¢ kimse, hi¢ bir otorite, Bitcoin sistemine disaridan para arz edemez.
Oysa, kagit banknotlar halindeki itibari para, merkezi otoriteler tarafindan basilir ve istediginde ek
para arzi saglanir. Bitcoin sistemi, toplam 21.000.000 Bitcoin iiretilebilecek sekilde tanimlanmustir.
1.Aralik..2016 itibariyla, 16.018.575 Bitcoin dolasimdadir. 2140 yilina kadar 4.981.425 Bitcoin ise
madenciler tarafindan yapilacak olan yeni blok iiretimlerine karsilik, madencilere verilerek, Bitcoin
arz1 yapilacaktir. Sekil 2.3'ten kiimiilatif olarak arz edilen Bitcoin'ler goriilebilir(Carkacioglu,2016).
Sayilar1 2000°den fazla olan kripto paralarin En ¢ok islem goérenleri sunlardir.

1. Bitcoin

2. Ethereum

3. Ripple

4, Bitcoin Cash
5. EOS

6. LiteCoin

7. Stellar Lumens
8. Cardano

9. Tether

10. IOTA

11. TRON

12. Monero

13. NEO

14. Dash

15. Binance Coin
16. Ethereum Classic
17. VeChain

18. NEM

19. Ontology

20. Qtum

PARA PIYASALARI VE KRiPTO PARALARI

Para piyasasi, mali piyasanin bir alt piyasasi olarak nitelendirilmektedir. Kisa vadeli olmas1 nedeniyle
sermaye piyasasindan ayrilir. Tiirkiye’de para piyasasi 3 ayr1 piyasadan olusur. Bunlar; Bankalararasi
Piyasa, Merkez Bankasi Piyasasi ve Takasbank Piyasasidir. Ortak O6zellikleri kisa vadeli islemler
olmas1 ve teminatlarin hazine bonosu olmasidir. Bu piyasalarda paranin yabanci para olmasi
durumunda para piyasasi yerini Forex piyasasina birakir. Para piyasalarinin igleyisi ayn1 sermaye
piyasasi gibidir. En belirgin farki ise; sermaye piyasasinda araci ihrag¢ eden bir ihracat¢i olmasi ve
ihracatg1 ile dogrudan karsilagilan birinci piyasay takip eden piyasanin Borsa ya da Forex piyasasi
olmasidir. Para piyasasinda ihracatginin 6nemi yoktur, fiili piyasa 6nem kazanmugtir®.

2 http://bizdosyalar.nevsehir.edu.tr/c47c1427cd347475h8a298cdf74alc28/para-piyasasi-araclari.pdf
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MERKEZ BANKASI

Uluslar arasi ticaretin gelismesi ile yeni ticaret deniz yollart bulunmustur. Bu yollarla beraber
Venedik ve Cenevre gibi kentlerde bankacilik gelismistir. 1609 yilinda Amsterdam Bankasi, 1694
yilinda Ingiltere Merkez Bankasi kurulustur. Bu dénem de Merkez bankaciligmin baslamustir. 1913
yilinda FED’in (Federal Rezerv Bank) kurulmasiyla giiniimiiz modern bankaciliginin temelleri
atilmistir (Stimer, 2016:145).

i.Merkez Bankasi: Merkez Bankalari ¢agdas ekonomilerin vazgecilmezleridir. Diinyada iilkelerin
para politikalarinin ydnetilmesi noktasinda ekonomik istikrar1 saglamak amaciyla faaliyet gdsterirler.
Ik MB 17.yy sonlarinda Ingiltere ve Isve¢’te kurulmustur. Sonrasinda ise; Fransa (1800), Finlandiya
(1811), Hollanda (1814), Norve¢ (1817), Danimarka (1818), Belcika(1850), Rusya(1860),
Japonya(1882), isvigre(1814) ve Tiirkiye (1930) tarihinde kurulmustur (Parasiz,2000: s35).

Para piyasalarinda en yiiksek islem hacmine sahip olan Merkez Bankasi piyasasidir. Katilimcilar
islemlerini Merkez Bankasi lizerinden gerceklestirir. Katilimcilar Merkez Bankasi’nda teminat
gosterme karsiliginda bor¢ alir ya da para satar. Kimin kimden para aldiginin belli olmamasi bu
sistemin avantajidir. Katilimcilar Merkez Bankasi’nin agtigi kadar borglanabilecek ve istedikleri
teminat1 yatirabilecektir. Satig islemleri Merkez Bankasi’na yapiliyor gibi goriinmektedir. Ama
Merkez Bankasi topladigi kaynaklar1t makul bir kar orani ile beraber fon ihtiyaci olan diger aracilara
satmaktadir. Yani kurumlar birbirlerinden bor¢clanmaktadir. Merkez Bankasi oldukca biiyiik, garantili
ve diizenli bir piyasadir. Katilimcilar1 tarafindan yaygin kullanilir ve limit problemleri ve maliyet
yiiksekligi nedeniyle farkli piyasalar da giindeme getirirler.

PARA POLITIKASININ ARACLARI

Para politikas1 ekonomik konjonktiire gore, para arzina miidahale ile uygulanabilecegi gibi paranin
tedaviil hizinin denetimiyle de uygulanabilir. Para politikas1 yardim ile milli gelir, fiyatlar genel
diizeyi ve istihdam hacminin olumlu yonde etkilenmesi amaglanir. Esas amag¢ milli geliri arttirmak,
igsizligi azaltmak ve fiyat istikrarii saglamaktir. Ama bu ana amaclar yaninda ara amaglar da
mevcuttur. Arag olarak faiz oranmi {izerinde de durulur. Ekonominin biitiinii yaninda, selektif
onlemlerle, kimi bolge ya da sektorlere yonelik amaglar da saptanabilir.

a. Acik Piyasa islemleri

Para arzini istedigi diizeyde tutabilmek igin, Merkez Bankasinin kullandigi en 6nemli vasita agik
piyasa iglemleridir. Bu amagla Merkez Bankasi devlet tahvillerinin alim ve sattimin1 yapar. Merkez
Bankasi bankalardan tahvil satin alirsa, banka rezervleri yiikselir ve onlar da kredileri
artiracaklarindan, para arz1 yiikselir. Bu aracla Merkez Bankasi, ticari bankalarin kaynaklarini denetim
altinda tutar.

b. Reeskont Faiz Orani

Gergek ve tiizel kigiler alacak senetlerini ticari bankalara iskonto ettirerek, kredi alirlar. Bankalar da bu
alacaklarim1 Merkez Bankasi nezdinde yeniden iskonto ettirerek verdikleri kredilere kaynak bulurlar.
Bu islem, para arzinin yiikselmesine neden olur. Béyle bir uygulamanin ilk etkisi para miktar
iizerindedir.

Merkez Bankasi ticari bankalara bu yolla agtig1 kredilerin faizini kendisi belirlediginden, piyasa faiz
oranim1 da biiyiik 6lciide belirlemis olur. Ozellikle reeskont oranlari, kisa vadeli faiz oranlarini
belirlemede basarilidir. Ticari bankalar Merkez Bankasina 6dedikleri faiz oranina, ¢esitli komisyon,
risk ve kar paymn ilave ederek buldugu meblag1 miisterisine yansitir. Reeskont politikasiyla Merkez
Bankasi hem para arzi hem de faiz oranini etkiler.

C. Kredi Tavam

Ekonomik kredi miktar1 sinirlandirilmak istendiginde, bankalarin belli diizeyin {istiinde kredi agmalari
yasaklayabilir. Boyle bir uygulama, kaydi para arzini sinirlamada etkin bir yontemdir.

d. Rezerv Oranini Tespiti

Mevduat sahiplerine giivence saglam ve mali kesimde panikleri 6nlemek amaciyla, Merkez Bankasi
ticari bankalara mevduatlarinin belli oraninda bir rezerv tutmalarini zorunlu kilar. Bu oranlar banka
kesiminde likidite durumlarinin yiikselmesini veya diismesini belirler. Rezerv oranlan diiserse likidite
azalir, aksi durumda likidite artar. Kaydi paray: incelerken gordiigiimiiz gibi, bu rezerv oranlar1 kaydi
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para miktarini belirleyen faktorlerden biridir. Rezerv orani diistiikge kaydi para iiretimi artacaktir.

e. Selektif Kredi Denetimleri

Ozel denetim ya da selektif kredi politikas1, belli mali kuruluslarca uygulanirlar ve belli amagclara
yoneliktir. Secici olan bu uygulama, belli kuruluslarin belli kredileri yonlendirmesini amaglar. Selektif
kredi uygulamasi ile kimi faaliyetler 6zendirilir ve kimi faaliyetler frenlenmek istenir. Ornegin
Tiirkiye’de turizm sektdriiniin gelismesine katki saglam i¢in bu sektdre uzun vadeli ve ucuz kredi
saglanabilir(Unay,2004).

PARA PIYASALARI VE KRIPTO PARALAR: SWOT ANALIZI

Para tiirleri icinde en yeni olan kripto paralarin para piyasalarinda 6nemli bir alternatif haline
gelmektedir. Sayis1 yukarida da belirtildigi gibi 2000’1 asmis durumda. Ancak kullanimda en yogun
taninanlar 25 tanedir. Kripto paranin giiclii ve zayif yonleri ile firsat ve tehditlerine bakildiginda
giiniimiiz para sistemi ile aralarindaki iliski daha iyi anlasilacaktir.

A- FIRSATLAR

-Sirdas hesap ozelligi firsati

Kripto para 6nemli bir yatirim aracit olma o6zelligine sahiptir. Kiy1 bankaciligi gibi sirdas islem
Ozelligine sahiptir. Bu yonii ile b saklanmak istenen servetlerin {iilkelere ¢ekilmesinde 6nemli rol
oynar. Bu yontemle bir ¢ok iilkenin kabul ettigi dnemli bir doviz rezervine sahip olunabilir.

-Arz artisimin yapilamama firsati

Kur hareketlerindeki spekiilatif durum burada yasanmayabilir. Uretilen kripto paranin tamam dnceden
belirlenen bir miktara bagl oldugu i¢in altin kiilge sisteminin avantajlarina benzer bir durum yaratmis
oluyor. Uretimden fazla para ¢ogaltma durumu ortadan kalkmis oluyor.

B- TEHDITLER

-Dagitik sistemle takip edilmesi

Bu yontem tiim kayitlarin herkese agik yapilmasindan dolayi, politika gelistirme durumunu engellemis
oluyor. Her islem herkes tarafindan aninda yapilabiliyor.

-Merkezi Yonetmenin Olmamasi Tehdidi

Hisse senedi gibi her an el degistirebilen bir 6zellige sahiptir. Miktarina miidahale edilememektedir.
Her an iiretim artip azalabilir.

-Hesaplarin isimle kaydedilmemesinden Dolay1 Kaybetme Tehdidi

Giivenlik agisindan son derece yiiksek giivenlikli gifrelerle hesaplarin kodlanmasi énemlidir. Ancak
hesaba girmek icin kimlik kontrolii yapilmayip, sifreyi bilenin hesaba girebilmesi 6nemli bir tehdittir.

C- GUCLU YANLARI

Kripto paralarin gii¢lii yanlari sdyle sayilabilir.

Yiiksek sifreleme: Hesaplarin kirilma ihtimalinin ¢ok zor olmasi, sanal ortamda oldugundan
Kimsenin Istegine Gére Yonlendirilememesi, sanal ortamda kurallar degistirilemediginden para arzi
ve talebi yonlendirilememektedir.

Miktarinin Azaltiip Cogaltilamamasi: Para arz1 degistirilememektedir. Boylece ekonomide iiretim
karsilig1 olmayan para olusturulamamaktadir.

D- ZAYIF YANLARI

Kabul gérme sorunu, heniiz tiim diinya da kabul gérmemistir.

Yasal alt yapr eksikligi, Tirkiye’de ve diinya da kripto para ile ilgili yasal diizenleme tam olarak
yapilmamustir.

Hesap giivenliginin olmamasi, daha hesaplarda sahislar belirlenemedigi igin sifre kaybetme veya
unutma durumunda hesaba erisim ihtimali yoktur.,

Vergilendirilememesi, yasal agidan kayit altina almmamadigi i¢in vergilendirmesi de
yapilamamaktadir.
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Kara para aklamada kullanilmasy, iilkeler i¢in kayit digin1 artiran 6nemli bir ara¢ haline gelmistir.

FIRSATLAR TEHDITLER
Sirdas hesap olma 6zelligi Dagitik sistemle takip edilmesi
Arz artiginin yapilamamasi Merkezi YOnetimin olmamast

Hesaplarin isme kaydedilememesi

GUCLU YANLARI ZAYIF YANLARI

-Yiiksek giivenlikli sifreleme -Kabul gérme sorunu

-Istege gore yonlendirilememe -Hesap giivenliginin olmamasi
-Miktarin degistirilememesi -Vergilendirilememesi

-Kara para aklamada kullanilmas1

SONUC VE DEGERLENDIRME

Kripto paralar diinya da yatinm araci olarak da kullanilan 6nemli bir paradir. Yukarida sayilan
ozelliklerinden de goriildiigii iizere giiglii ve zayif yonleri vardir. Ancak en 6nemli zayiflig1 ve tehdidi
yasal alt yapisinin tam olmamasi ve kayit disi olarak islem gérmesidir. Diinya da 600 milyar dolarlik
bir bilyiiklige ulasmistir. Ulkeler bu para birimi ile ilgili caliyjma yapmalar1 gerektigini
aciklamaktadirlar. Uluslar aras1 piyasada kabul gérmesinden dolay1 devletler boyle bir para sisteminin
alt yapisi i¢in ¢aligmalar yapmak zorunda kalmiglardir.
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