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ELEKTRONIK PARA VE SANAL PARA:
BITCOIN GELECEGIN PARA BIRiMi OLABILIR Mi?

Mert Yilmaz 0ZBAS'

Oz

Giinlimiizde teknolojinin hizla gelismesi hayatimiza bir¢ok alanda yenilik getirmeye
baslamaktadir. Ozellikle finansal agidan yenilikler hayatimizi direkt olarak etkilemektedir.
Yapilan mal veya hizmet harcamalar1 internet iizerinden yapilmaya baslanmis olmasi
geleneksel 0deme yontemlerini degisiklige ugratmis ve elektronik 6deme yontemlerini
hayatimiza sokmustur. Bununla beraber geleneksel paralar evrimleserek sanal paralara
doniigmiistiir. Sanal para olgusu 2009 yilinda Nakamoto isimli kimligi heniiz belli olmayan
kisi ya da kurulus tarafindan ¢ikartilmis, Bitcoin isimli bir para birimi ile hayatimiza girmistir.
Giintimiizde popiilerligini arttirarak devam etmektedir. Blok zinciri teknolojisine sahip olan
bu para birimi tamamen sanal olarak ve herhangi bir kurulusa bagli olmaksizin taraflarin
birbirine para transferleri yapmalarina imkén tanimaktadir. Bu para birimi devletler tarafindan
arz1 olmadig1 icin, madencilik denilen bir siireg ile arz edilmektedir. Bir kisi ya da kurulus fark
etmeksizin gerekli donanim ve yazilim ile isteyen herkes bu para biriminin arzin
saglayabilmektedir. Herhangi bir kurulusa bagl olmadig1 i¢in devletler, bu paralar ile alakalt
diizenlemeler getirmeye baglamaktadirlar. Bazi tilkeler kontrolleri dig1 gelistiginden dolay1 bu
para biriminin kullanimi1 yasaklamaktadirlar. Bu baglamda, ¢alismada finansal yenilikler ele
alinmig Ozellikle elektronik ddeme yontemleri ve sanal para olarak Bitcoin iizerinde
durulmustur. Calismada konu ile ilgili literatiir taranmis olup, sanal para kavrami agiklanmugtir.
Bu paranin altinda yatan giiniimiiziin en yeni teknolojisi olan blok zinciri ve sanal para
madenciligi bunlarin yaninda sanal paralara yapilan elestiriler agiklanmistir. Sonug olarak
hizla gelisen teknolojiye kars1 koyulamayacagi icin finansal agidan degisikliklere hizli cevap
verilmesi ve bu yeniliklerden dogan avantaj ve dezavantajlarin belirlenmesi tilkeler i¢in yararlt
olacaktir. Ayn1 zamanda Bitcoin ve benzeri kripto paralara yatirim yapilirken konu ile alakali
derinlemesine bilgi sahibi olunmasi gerekmektedir. Konu ile alakali tartismalar hala devam
etmektedir. Olumsuz bir durumda herhangi bir cezai yaptirimi bulunmamasi, bunun yani sira
fiyatinda olusan biiyiik dalgalanmalar bu para biriminin riskini artirmaktadir.

1 Mersin Universitesi Isletme Anabilim Dali, Tezli Yiiksek Lisans Ogrencisi,
E-mail: mertyilmazozbas@gmail.com, ORCID ID:0000-0002-2642-590X
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Electronic Money and Virtual Currency: Can Bitcoin Be the Currency of the Future?
Abstract

Today, the rapid development of technology has begun to bring innovation to many areas of our life.
Especially in terms of financial innovations directly affect our lives. Since the expenditures of the
goods or services made have started to be made over the internet, traditional payment methods have
changed and electronic payment methods have come our lives. So, the traditional money evolves into
virtual paralysis. Virtual currency in 2009 Nakamoto's identity has entered our lives with a currency
named Bitcoin issued by an unidentified person or organization and continues to increase in popularity
today. Virtual money which has contain block-chain technology that allows the parties to transfer
funds to each other completely and virtually independently of any organization. Because of this
independency the governance ignore this virtual currency or try to regulate them. Since this currency
is not issued to the states, the money supply is coming out with a process called mining, and anyone
who wants just need hardware and software without regard to a person or organization provides the
supply of this currencies coming out with a process called mining. Since they are not affiliated with
any organization, the states are trying to prohibit the use of this currency because they have not made
relevant arrangements with these currencies and some countries have developed controls. In this
context, this study focuses on financial innovations, especially electronic payment methods and
Bitcoin as virtual money. In the study, the literature on the subject was searched, the concept of virtual
money was explained, the block-chain, which is the latest technology of today's money, virtual money
mining and the criticisms of this money are explained. As a result, it is not possible to counter the
rapidly developing technology, and the advantages and disadvantages arising from these innovations
must be determined well. At the same time, while investing in Bitcoin and similar crypto currencies,
it is necessary to have relevant in-depth knowledge about the subject. Related discussions on the
subject are still on going. The absence of any criminal sanctions in a negative situation, as well as
the large fluctuations in the price increase the risk of this currency.

Keywords: Virtual Currency, Bitcoin, electronic payment system, block-chain
JEL Codes: E42,E58,1L51
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GIRIS

Diinya genelinde bilisim ve teknolojik alandaki gelismeler tiiketicilerin
bilgisayar ve internet kullanimini arttirmaktadir. Buna bagh olarak mal ve
hizmet alimlarindaki harcamalarinin biiyiik cogunlugunu online yani internet
lizerinden yapilmaktadir. Insanlarin tiiketim aligkanliklar1 son yillarda hizla
degisime ugramistir. Son 20 yillik zaman dilimi incelendiginde nakit olmayan

o0deme yontemi kullaniminda kayda deger bir sicrama goriilmektedir (Duramaz
ve Diindar, 2014).

Olusan ve devam eden gelismeler finansal yonden bir¢ok etki yaratmakta
olup, yeni hizmetlerin ¢ikmasina olanak saglamistir. ATM, akilli kartlar, EFT
sistemleri, mobil 6demeler ve kredi kartlart gibi hizmetler 6rnek olarak goste-
rilebilmektedirler.

Geligen bilisim sistemleri ve teknoloji, finansal alanda da varligin1 etkin
bir sekilde gdstermis ve finansal yenilikler ortaya ¢ikmaya baslamistir. Finansal
yeniligin tanimi tam olarak iizerinde ortak bir karara varilmis olmamakla
birlikte literatiirde su sekilde yer almaktadir. “Finansal piyasalarin tam
(complete) olmamasi ve/veya finansal aracili§in etkin olmamasi (inefficiency)
sonucu dogan kar firsatlarindan yararlanmak icin ortaya c¢ikan bir {iriin ya da
bir siire¢ olarak tanimlanabilir.” (Kaplan, 1999,). Tanimda yer alan siire¢ kav-
raminda bahsedilen yukarida ornek olarak verilen para ¢ekme makinalar
(ATM) ve elektronik fon transferi (EFT) hizmetidir (Biiyiikakin, vd. 2008).
Elektronik 6deme yontemlerinin dogmasi ve yeniliklerin gelismesinin ardindan
son olarak e-para olgusu ortaya cikmustir. Bu gelismeyle beraber paranin
dolagim (velocity) ciddi oranlarda artmistir. Odeme ve para transferleri ile
beraber sanal paralar hayatimiza girmistir. Bunlardan en yogun olarak kullanilan
ve islem hacmi en fazla olan, ayn1 zamanda herhangi bir merkez ve araci ku-
rulustan bagimsiz olarak para transferine imkan saglayan “Bitcoin” para
birimidir (Yiiksel, 2015).

Sanal paralarin Avrupa Merkez Bankasi (2013) tarafindan yapilan tanimi;
“Diizenlemesi olmayan, genellikle onu gelistiren kisiler tarafindan kontrol
edilen ve belli bir sanal toplum tarafindan kabul edilip, kullanilan dijital
para.” olarak belirtilmistir. Bu tanimin, sanal paranin 6zelliklerinde ileride
olusabilecek degisiklikler sonucu farkli sekillenebilecegini belirtmiglerdir.

Bu caligmada oncelikli olarak 6deme yoOntemlerinin en ¢ok kullanilan
bicimleri ele alinip agiklanacaktir. Ardindan en popiiler sanal para olan
Bitcoin’in igleyisi, madenciligi, kullandig1 teknolojisi, avantajlart ve dezavantajlar
incelenecektir.
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1. Elektronik Odeme Yontemleri

Elektronik 6deme ““iki kisinin birbirine {igiincii bir kurulus tizerinden para
transferleri yapmalarini saglayan veya mal-hizmet alimlarini ger¢eklestirmelerini
online bicimde yapmalarina olanak veren sistemler” olarak adlandirilir. Gii-
niimiizde bir¢ok elektronik 6deme yontemleri teknolojinin finansa etkisiyle
artmigtir.

1.1. Kredi Kart1

5464 say1il1 Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlar1 Kanunu’nun ti¢lincii maddesinin
e bendinde (2013) Kredi Karti: “Nakit kullanimi gerekmeksizin mal ve
hizmet alim1 veya nakit cekme olanagi saglayan basili kart1 veya fiziki varligi
bulunmayan kart numarasini ifade eder” olarak belirtilmistir. Kredi Kartlar
gelisen bilisim firsatlarinin yaratti1 finansal avantajlardan yaralanabilmek,
ayn1 zamanda paranin taginmasi ve saklanmasini kolay hale getirebilmek i¢in
kullanilmaktadir. Bu kolaylik yayginlasmasina yardimct olup, nakit para kul-
laniminin azalmasina yol agmaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’de 2017 yili kredi kart1 kullanim sayilari

Donem Toplam Kredi Kart1 Sayisi
Ocak 58.782.921
Subat 59.034.854
Mart 59.405.429
1.D6nem 59.405.429
Nisan 59.687.371
Mayis 60.116.044
Haziran 60.364.051
2.Doénem 60.364.051
Temmuz 60.680.458
Agustos 60.993.763
Eyliil 61.251.618
3.Doénem 61.251.618
Ekim 61.542.416
Kasim 62.219.363
Aralik 62.453.610

Kaynak: Bankalar arast kart merkezi raporu 2018 et:07.07.2018
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Tablo 2: Tiirkiye’de 2018 yili ilk donem kredi kart1 kullanim sayilari

Doénem Say1

Ocak 62.676.911
Subat 62.884.207
Mart 63.427.622

Kaynak: Bankalar arast kart merkezi raporu 2018 et:07.07.2018

Bankalar aras1 Kart Merkezinin (BKM) verilerine gore tabloda 2018 yilinin
ilk iic ay1 icerisinde toplam kredi kart1 sayist 63 milyon taneye ulagsmis bulun-
maktadir. 2017 yili i¢in toplam kullanilan kredi kart1 sayis1 62.453.610 tane
olan olarak aciklanmistir. 2016 Ekim ay1 icerisinde ise bu rakam 58.795.476
olarak belirlenmistir. Bankalar aras1 Kart Merkezinin agustos ay1 raporuna
gore; kredi kart1 harcamalart 2016 yili toplam tutar1 51 milyar TL iken 2017
yili igerisinde 61 milyar TL olarak aciklanmistir. Son iki yili kiyasladigimizda
yiizde 20°lik bir artig direkt géze carpmaktadir.

Kredi karti kullaniminin artmasi hamiline birtakim avantajlar getirmisgtir.
Bunlar su sekilde siralanabilir (Karamustafa ve Bickes 2013):

1.Nakit tagimanin risklerini ortadan kaldirmasi

2 Nakit paranin bagka sekilde degerlendirilmesini

3.Mal veya hizmet alimlarinda 6deme kolaylig1 saglamasi

4 .Online alig-veris islemlerinin gerceklestirilebilmesi.

1.2. EFT (Elektronik Fon Transferi)

Elektronik fon transferleri, genel bir ifade ile hesapta bulunan nakdi paray1
banka farki gbozetmeksizin bagka bir hesaba transfer etmektir (Seker, 2011).

TCMB tarafindan yapilan tanimi ise; “Tiirk lirasi lizerinden yapilan 6deme
islemlerinin elektronik ortamda gercek zamanli mutabakatini saglayan 6deme
sistemidir. EFT sisteminin sahibi ve igleticisi TCMB dir. EFT Sistemi Miisteriler
Arast TL Aktarim Sistemi ve Bankalar aras1 TL Aktarim Sistemi olmak iizere
iki bilesene sahiptir. “Para transferleri bu sistem sayesinde maliyet ve zaman
tasarrufu saglamanin yani sira ¢ok daha giivenlidir.

EFT yazili talimat ile gerceklestirilecegi gibi, calisilan banka ile anlagilmasi
ve gerekli izinlerin alinmasi halinde internet iizerinden kolay ve hizli bir
bicimde de yapilabilir.

1.3. Havale

Elektronik fon transferlerine benzer olarak yapilmaktadir. Aralarindaki en
onemli fark ise EFT farkli bankalar arasi para transferini saglarken, havale
ayni bankanin farkli subelerine para transferine olanak saglar (Erol, vd.



m M. Yilmag G3bas / isletme Ekonomi ve Yénetim Arastirmalari Dergisi, Yil: 2019 Cilt: 2 Sayi: 1ss. 85-104

2015).Online, yani internet bankacilig1 iizerinden yapilan havaleler iicretsiz
olmakla birlikte en giivenli, hizl1 ve verimli yoludur.

1.4. Mobil Odeme

Mobil 6demeler teknolojinin bankacilik sistemine hizli ve etkili adaptasyonu
ile beraber ortaya ¢ikmis olup hali hazirda mobil 6demelerin tanimi literatiirde
su sekildedir;

“Mobil telefonlarla ddeme yapilan ve e-mobil/m-6deme olarak adlandirilan
birgok girisim bulunmaktadir. M-6deme modelleri finansal kuruluglarda para
transferini saglayan yeni bir 6deme kanali sunmaktadir. Baz1 modeller mobil
telefonla ulagilabilen hesaplar icin 6nceden 6denmis ¢oziimler de sunmaktadir.
Bu hesaplarda bulunan paralar (e-para veya sirket paralari) iirlin ve hizmet
alimlart i¢in kullanilmaktadir” (Erdogdu, 2014). Mobil 6deme secenegi ile
beraber cep telefonlarina inen bir program vasitasi ile kredi kart1 veya nakit
para olmaksizin mal veya hizmet alimlar1 yapilabilir. Kullanim limitine iligkin
sinir ise kullanicilar tarafindan belirler. Bu teknoloji ile 6deme yapma islemi
yarim saniyenin altina diigmiistiir (Kaya, 2009).

BKM verilerine gore 2017 yili internet {izerinden yerli ve yabanci kredi
karlar1 ile yapilan 6demelerin tutart 99.069,52 milyon TL tutarmdadir. Bu
rakam 2018 yil1 ilk {i¢ ay1 i¢in 28.570,16 milyon TL’dir. 2018 yil1 ilk 3 ay1
icin bakildiginda internet iizerinden yapilan harcama tutar1 2017 yilina gore 7
milyon TL artis gostermistir.

2. Elektronik Para

Bilisim ve teknolojik gelismelere paralel olarak para da hizli bir evrime
ugramugtir. Eski donemlerde mal veya hizmet alimlar1 degis tokus sistemine
dayali iken yaganan gelismeler ve ilerlemeler farkli madenleri para olarak
kullanma ihtiyacina siiriiklemis ve bunun akabinde temsili ve kagit paralar
ortaya ¢cikmistir. Bu hizli gelisimin paralar iizerindeki etkisinin sonucu olarak
e-para olgusunu ortaya ¢ikmistir ve hizla yayginlasmaya baglamugtir.

Kanada bankasi e parayi, nakit paraya dijital bir alternatif olarak gérmiis
ve elektronik parayi; bilgisayar, tablet, cep telefonu ya da bir sunucu araciligi
ile saklanabilen veya kullanilabilen bir parasal deger olarak tanimlamistir
(Bank of Canada, 2014).

Ulkemizde 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,
Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslart Hakkinda Kanun’da yapilan
tanim ise “Elektronik para ihra¢ eden kurulug tarafindan kabul edilen fon
karsiligr ihra¢ edilen, elektronik olarak saklanan, bu kanunda tanimlanan
o0deme islemlerini gerceklestirmek icin kullanilan ve elektronik para ihrag
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eden kurulug disindaki gercek ve tiizel kigiler tarafindan da 6deme araci
olarak kabul edilen parasal degerdir”.

BIS tarafindan 2001 yilinda yayimlanan raporda elektronik parayi kart
tabanli tirlinler ve yazilim tabanli iirlinler olarak ele almis ve kart tabanh
iriinleri 6nceden 6denmis kartlar ve elektronik ciizdanlar olarak belirtmis.
Yazilim tabanl {rtinler i¢in ise bilgisayar yazilimlari igerisinde saklanabilen
dijital para olarak agiklamistir (BIS, 2001).

Elektronik paralar tam olarak bilgisayar siiriiciilerinizce bulunan ve internet
aligverislerinizde kullanilabilen ve kullanildik¢a hesabiizdan eksilen bir
sistem olarak tanimlamak dogru olacaktir.

Elektronik para nominal faiz getirisi saglarken dolagimdaki para nominal
faiz getirisi saglamaz bu 6zellik ikisini birbirinden ayiran en temel 6zelliktir
(Tabak, 2002).

Elektronik paralara ornek olarak ise Digicash, Cybercash, First virtual,
Paypal, Checkfree, Visacash verilebilir.

3. Sanal para

Sanal para olgusunu tanimlamadan once paranin tanimina bakilmasi yararl
olacaktir. Literatiirde birden ¢ok tanim1 bulunmasi ile birlikte ortak ve 6zet bir
tanim yapmak gerekir ise, mal ve hizmetlerin degigim araci olarak tanimlamak
miimkiindiir (Bankacilik terimleri, erisim tarihi: 02.12.2017).

Paralar1, emtia para, temsili para, itibari para, dijital para, sanal para ve
kripto para olarak siniflandirmamiz gerekmektedir (Carkacioglu, 2016).

Konu itibari ile iizerinde durulacak olan para tipi sanal paralar icerisinden
Bitcoin’dir.

Sanal para ile ilgili en yaygin olarak kullanilan tanim Avrupa merkez
bankasi tarafindan 2013 yilinda yapilmistir. Taniminda herhangi bir kurulus
tarafindan ¢ikarilmayan belli sanal cevrelerde ve ortamlarda kabul goren bir
dijital para olarak belirtilmistir.

Fakat 2015 yilinda “herhangi bir merkez bankasi ya da kredi kurulusu ta-
rafindan ¢ikarilmamig bazi durumlarda para yerine kullanilabilen bir sanal
deger” olarak tanimlamistir.

Literatiirde konu ile alakali anlam karmasasini agikliga kavusturmak
gerekir ise Bitcoin ve tiirevi olan paralar aslinda kripto para diye adlandirilmasi
gerekmektedir. Kripto para ifadesi anlamini bu tip paralarin 6zelliginden
almigtir. Kripto Latin kokenli bir ifadedir ve gizlilik anlami icermektedir
(Yerlikaya vd., 2017). Isminden de anlagilacag1 gibi belli bir derece gizlilige
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sahip kripto paralar, agcik kaynak kodu olan ve belli sifre ve algoritmalara
sahip para birimleridir (Ates,2016).

Avrupa Merkez Bankasi sanal paralar1 3 grupta toplanmasi ve incelemesi
gerektigini ileri siirmiistiir (Avrupa Merkez Bankasi, 2012,). Bu gruplar;

1. Kapal1 grup
2.Tek yonlii grup
3.Cift yonli grup

Inceleme kapsaminda iiciincii grup olan ¢ift yonlii sanal paralar igerisinde
yer almakta olan Bitcoin iizerinde durulmustur.

4. Bitcoin

Bitcoin para birimini, kimligi o yillardan beridir belli olmayan Nakamoto
isimli bir kisi ya da kurulus tarafindan internet {izerinden olacak sekilde 2008
yilinda 9 sayfalik bir onerme ile tanmitmistir (Yermack, 2014).Sozii gecen
yazida Nakamoto (2008) isimli kullanict bu kripto para biriminin ¢ikig amaci
olarak, internet lizerinden para transferleri ve/veya mal, hizmet alimlar
sirasinda ticiincii bir kurulusun olmasinin zorunluluk ve gereklilik haline ge-
lindigini, bu zorunluluk sonucu yiiksek komisyon bedellerini 6deme sarti
olusturdugunu ve para transferlerinde alt limit ile Gst limit getirilmesi ile
birlikte iglemlerin kisitli hale gelmesini, bunun akabinde hali hazirda olan
sistemin giivene dayali bir sistem olusundan kaynaklanan bir zayiflik icerdigini
ileri stirmiistiir. Cikig noktast ve amaci incelenecek olursa bitcoin para birimi
su sekilde tanimlanabilir.

Bitcoin esten-ese 0deme sistemi ile calisan yani herhangi bir finansal
kurulusa ihtiyag duymadan para transferlerini gerceklestirebilen, bununla
beraber herhangi bir kurulus tarafindan arzi bulunmayan acik kaynak koda
sahip alternatif bir sanal para birimi olarak tanimlanmasi gerekmektedir (Baur
vd., 2015).

Bitcoin gibi kripto para birimlerinin dikkat ¢ekici dzelliklerinden biriside
acik kaynak kod ile yazilmis olmasidir. Bitcoin herhangi bir kurum ya da
merkez bankalari tarafindan arz edilmemesinden dolay1 acik kaynak kod
vasitast ile bu paranin kaynak yazilimma ulasilip ve gelistirilebilmektedir.
Sozii gecen kodlarla isteyen kisi ya da kuruluglar yine Nakamoto isimli bu
kisi ya da kurulusun ¢ikardigi 6neri yazisinda belirtilen protokollere uyarak
Bitcoin arz1 gerceklestirebilirler (Carkacioglu, 2016).

Tanimlara ve cikig noktasinda, bu paraya kullanicilar agisindan bakildiginda
Bitcoin’in nihai amaci olarak; alternatif bir 6deme sistemi yaratmak ve trans-
ferlerde herhangi bir merkezi kurulus ya da merkez bankalarinin miidahalesi
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olmadan, herhangi bir komisyon tutarini 6deme ylikiimliiliigii yaratmadan
iilkeler arasi1 para transferlerini gerceklestirilebilecegi acikca goriilmektedir
(Lo ve Wang 2014).

4.1. Blok Zinciri

Bitcoin sistemi ile hayatimiza giren, Bitcoin sisteminin yap1 tasi olan blok
zinciri teknolojisi, gelisen ve ilerlemekte olan teknolojik gelismeler icerisinde
finansal alanda bir devrim niteligi tasimaktadir. Genel bir ifade ile yapilan
biitiin igslemlerin kayit edildigi bir veri dosyasi olarak tanimlanabilmektedir
(Karaaslan, Akbas 2017). Bu teknoloji ile birlikte merkezi olmayan para
birimleri yaratmak, kendi kendine uygulanan dijital kontratlar yapmak ve
bunlarin hepsini internet iizerinden yiiriiterek kontrol etmek kolay bir bi¢gimde
yapilmaktadir. Blok zinciri teknolojisi hiikiimetlerin sistemlerini iyilegtirip
daha demokratik ve daha katilime1 bir sekilde bicimlendirmeye ayn1 zamanda
adem-i merkeziyetci organizasyonlara herhangi bir insan miidahalesi gerek-
tirmeden sadece internet lizerinden kontrolii ve ¢alistirilmasini saglamaktadir.

Geleneksel para transferleri gerceklestirirken, liclincii kurum ya da
kuruluglara giivenme zorunlulugu ve bunun akabinde belli komisyon tutarlari
O0deme yiikiimliiliigli dogmaktadir. Blok zinciri teknolojisinin kriptografik
sistem ile calismasindan dolayi, tiglincii kuruluglara ihtiya¢ duyulmadan
dolayistyla daha giivenli ve sistematik sekilde para transferleri gerceklestirme
imkén1 saglamaktadir.

Para transferleri yapilirken dijital imza sistemi devreye girmektedir. “Her
para transferi dijital imza ile korunur. Paray1 alacak olan kisiye a¢ik anahtar
kodu denilen bir kod, sistem tarafindan kullaniciya verilir. Paray1 yollayan
kisi paranin ulagacagi kisinin acik anahtar kodu ve ondan bir 6nceki islemlerin
Ozetini, ona verilen dijital imza ile imzalayarak paranin sonuna ekler ve
transferini gerceklestirir. Odeme alan kisi imzay1 dogrulayarak transferi
onaylar ve bu zinciri devam ettirebilir” (Nakamoto, 2008).

4.2. Bitcoin Madenciligi

Sanal paralarin kisiden kisiye transferi blok zinciri teknolojisi ile gerceklesir.
Yapilan her transfer bloklardan olugan bu blok zincirine kayit edilmektedir.
Her blok kendinden onceki blogun 6zet bilgilerini icermektedir. Bu bilgilere
(hash) ad1 verilir. Bitcoin madenciligi yapmak isteyen kisi ya da kuruluslar bu
bloklar1 olugturarak iglemlerin gerceklesmesini saglamaktadirlar. Ayn1 zamanda
belli bir protokole uyarak yeni Bitcoin iiretmektedirler. Bu protokol Nakamoto’nun
makalesinde agik¢a belirtilmistir. Madencilik, belli yazilim programlar1 ve
yiiksek islem giiciine sahip donanimlar araciligi ile yapilabilir. Temel amag
blok zincirindeki bloklar1 bulmaya ¢aligmaktir. Her bulunan ve tamamlanan
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blok i¢in belli bir iicret kazanmaktadirlar. Sistem arzin fazlaligini engelleyebilmek
adina her 210000 blok tamamlandiktan sonra madencilerin kazanacag: licreti
yartya diiglirerek, blok bulma zorluk seviyesi arttirmaktadir. Bu sayede arz
belli hizda azalarak artmaktadir. 2008 yilinda bulunan bloktan kazanilan
Bitcoin 50 BTC iken giiniimiizde bu tutar 12.5 BTC olarak gerilemistir. Ayni
zamanda sistem toplam 21.000.000.000 tane bitcoin olacak sekilde tasarlanmigtir
(Ates, 2016).

Sanal para birimleri popiiler olmadan 6nce madencilik daha az maliyetli
ve blok bulma ihtimali madenci sayisinin az olmasindan 6tiirii fazla iken daha
diisiik iglem giicti gerektiren bilgisayarlar ile madencilik imkanli haldeydi.
(How Bitcoin mining works, Et.10.12.2017) Ancak giiniimiizde Bitcoin’lere
olusan biiyiik talep artist arz olanaklarini ¢ok zorlamistir. Bu sebepten otiirti
madencilik havuzlari adi verilen ve herkesin islemci giictinii birlestirdigi
gruplar ortaya ¢ikmustir. Bu gruplar zincirdeki bloklari bulmak icin ortaklaga
calisarak kazanilan odiilleri belli bir hisse ile ortaklasa paylasirlar. Madenciler
icin sistemde arz edilecek bitcoin tiikendigi zaman gelirleri para transferleri
sayesinde devam edecektir (Eyal vd., 2016)

Sekil 1: Bitcoin madencilik geliri
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Kaynak: (Blockchain.com, 2017)
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5. Bitcoin Gelisimi

2008 yilinda piyasaya tanitilan bu para biriminin degeri, talebinde olusan
artis ile dogru orantili olarak artmaktadir. Bu sebepten dolay1 ilk ¢iktig1 yildan
yani 2008 ile2013 yillar1 arasi talep kaynakli bir deger problemi ile karsi
karsiya kalmistir. Fakat 2013 yili icerisinde yiikselmeye baslayan ve gilintimiiz
yani 2018 yilina kadar ¢ok biiyiik bir ylikselme gosteren Bitcoin hala artmaya
devam etmektedir. Bu artis kaynakli bircok elestiriye maruz kalmasina ragmen
biiyiik bir cogunluk Bitcoin’i potansiyel bir yatirim aract olarak gérmektedir-
ler.

Sekil 2: Bitcoin’in USD cinsinden piyasa degeri
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Kaynak: (Blockchain.com, 2017)

Grafik 5.1.1°de goriildiigii gibi yazi esnasinda 1 Bitcoin’in dolar cinsinden
karsilig1 16.669.10 USD degerindedir ve devamli artan bir goriintii ¢izmekte-
dir.
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Sekil 3: Bitcoin’in toplam piyasa degeri
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5. Ulkeler ve Bitcoin

Son zamanlarda Bitcoin’in popiilerliginin artmasi ile iilkeler kendi ulusal
merkez bankalart aracilig1 ile kullanimini yasaklamis veya kullanicilari ¢esitli
risklere kars1 uyaran basin aciklamalarr yapmustir (Carkacioglu, 2016).

Bu yasak ve uyarilarin en temel sebebi bu tiir kripto paralarin kara para
aklama olanag1 vermesi ve devletlerce kontroliiniin neredeyse imkénsiz olma-
sidir.

Tablo 3: Ulkeler ve Bitcoin uygulamalari.

Ulkeler Diizenleme Yasaklama Aciklama
Estonya Yok Yok Agustos ayinda ¢ikan haberlere gore Estcoin adinda kendi
para birimlerini piyasaya siirecekler
Danimarka Yok Yok Danimarka sinirlar1 igerisinde Bitcoin ile aligveris
yapilabilen yerler de bulunuyor.
Hollanda Yok Yok Hollanda kullanimini yasaklamamig ve ayni zamanda
iilkede 13 adet Bitcoin otomati mevcuttur.
Kanada Var Yok Britanya Kolombiya’st Menkul Kiymetler Komisyonu
Bitcoin sirketini onaylamistir.
ABD Yok Yok Miktar olarak Bitcoin’lerin ¢ok biiyiik bir kismi1 ABD' de
kullanilmaktadir.
isvec Var Yok Bitcoin'i yasal olarak kabul eden bir iilkedir.
Japonya Var Yok Resmi olarak tanimis ve yasallastirmistir. Ulkede 11 adet
Bitcoin borsasi aktif hale gelmistir.
Cin Var Var Bitcoin ile mal ve hizmet alimini ya da transferlerini
yasaklamistir.
Tayland Yok Var Ulkedeki ekonomi politikasinin bir agigindan dtiirii bu para

birimi yasaklanmistir.
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6. Tiirkiye’de Bitcoin

Diinya geneline bakildigi zaman Tiirkiye’de sanal paralar ile alakali
herhangi bir yasa ya da diizenleme olmadigini, legal ya da illegal olarak ad-
landirilmadigini, BDDK 2013 yilinda yapilan bir basin agiklamasi ile
yatirimceilara duyurmustur. Yine ayni agiklamada bu para birimini kullanimlardan
ve kullanim sonucu olugabilecek zararlara kars1 kullanicilart bilgilendirilmis
ve tiim mal varlig1 ile bitcoin aliminin ciddi zararlar dogurabilecegi belirtilmistir
(BDDK, 2013).

Tirkiye’de Bitcoin alim satimlari i¢in 2 farkli kurulug bulunmaktadir. Bu
platformlarin Tiirkiye’de yasal olarak var olmalart miimkiin olmadig1 i¢in
baska iilkeler iizerinden faaliyet gostermektedir (Uzer, 2017). Yatirimcilar
hem Tiirkiye’den hem de yurtdisinda bu platformlar araciligi ile yatirimlarimi
gerceklestirebilmektedirler. Transfer islemlerini baglamak i¢in, oncelikle ilgili
siteye veya sitelere kayit olunduktan sonra lisanslt bir e-para sitesi lizerinden,
sanal para transferi yapilacak olan hesaba para gonderilir ve Bitcoin alinip sa-
tilmaya baglanabilmektedir.

Diinyada olugan biiyiik ilgiye nazaran Tiirkiye’de Bitcoin ya da genel ad1
ile sanal paralara olan ilgi diisiik diizeyde kalmistir. Bu nedenle konu ile
alakali 2013 yilinda yapilan bir basin agiklamasi ile sinirlt kalinmigtir. Bu
ilgisizlik sonucu sanal para kullanimi Tiirkiye’de diisiik bir seviyededir. Son
giinlerde Tiirkiye’de, Bitcoin kazanclarini vergilendirmek icin bir ¢aligma
basladig1 agiklanmasina ragmen heniiz somut adimlar atitlmamistir. Bu durum
bize su an i¢in Bitcoin gibi bir sanal para biriminin uygulamaya alinmasi ve
gecerli kabul edilmesi olasiligint bir hayli diislirmektedir.

7. Getirilen Elestiriler

Bitcoin’in ve tiirevi sanal paralar ile ilgili elestiriler baglica (Woo vd.,
2013):

* Bitcoin geleneksel paranin bir 6zelligi olan deger saklama araci olarak
diisiiniildiigiinde fiyatlarindaki agiri oynaklik ciddi riskler dogurabilmektedir.

* Bitcoin pazarindaki spekiilatif sdylemler bu paranin degerini ¢cok hizli ve
biiylik rakamlarda arttirip azaltabilmektedir. Bu nedenle bu paranin saklanmasi
ciddi deger kayb1 yaratabilmektedir.

* Bitcoin iizerindeki ¢esitli diizenleme ve yasalar Bitcoin transfer iicretlerini
arttirabilmektedir.

e Devletler Bitcoin ve tiirevi para birimlerini kendi himayeleri altinda tuta-
madiklart sebebi ile bu paranin transferine belirli vergiler koymak istemektedirler.
Bu vergilendirme Bitcoin transferlerinin ana amacini ortadan kaldirabilen bir
etken olarak diisiintilebilmektedir.



E M. Yilmag G3bas / isletme Ekonomi ve Yénetim Arastirmalari Dergisi, Yil: 2019 Cilt: 2 Sayi: 1ss. 85-104

* Bitcoin transferi gerceklestirilen platformlar siber saldirilara kars1 giivensiz
olabilmektedir.

e Nitekim yatirim yapilabilen bu platformlar gegmisten giiniimiize birgok
siber saldirtya maruz kalmistir. Bu saldirilar sonucu olarak milyonlarca kiginin
Bitcoin ciizdanlar1 calinmigtir.

e Paranin iiretim maliyeti, en hizli islemcisi olan madenciler tarafindan be-
lirlenmektedir. Dogal olarak devletler Bitcoin arzi saglarsa yine paranin
degerini devletler belirlemis olacaktir. Bu da sanal paralarin anlamini ortan
kaldirict bir faktordiir.

* Bitcoin transferlerinin miikerrer kullanimdan kurtulmas: i¢in en az
transfer gerceklesmeden dnce 50 dakikalik bir zaman dilimine ihtiya¢ duyul-
masindan dolay1 bu para birimi gercek hayatta uygulanabilmesi ihtimalini dii-
stirmektedir.

e Ulusal para birimi olmas1 halinde yasa dig1 islemlerin artig gosterecegi
diistiniilmektedir.

Yapilan elestirilerden bir digeri ise devlet kontrollii bir para birimi olmadigi
icin yapilan uluslararasi para transferleri hem vergi kacirma hem de kara para
aklama suglarini artirabilecegi yoniinde olmustur. Bu para biriminde olan
agirt hizl deger degisimi gercek hayatta uygulanabilirligini neredeyse imkansiz
hale getirmektedir. Giiniimiizde biiyiik tartismalara yol acan Bitcoin genel
olarak giivensiz seklinde tanimlanmaktadir.

8. Tartismalar

Bitcoin’in popiilerligi arttikca hem elestiriler hem de {izerine tartismalar
siklikla ortaya ¢ikmaktadir. Ingiltere Ulusal Bankasi Bitcoin para biriminin,
kiiresel ekonomiyi etkileyebilmek icin ¢ok kiigiik oldugunu ileri siirmiigtiir.
Bunun yani sira bu para biriminin bir ekonomik balon niteligi tasidigini ve
yatirimcilari i¢in riskler icerdigini belirtmislerdir. Konu ile alakali (Cheah ve
Fry, 2014) Bitcoin para biriminin spekiilatif bir balon olup olmadigini arastir-
miglardir. Yapilan analizde ilk olarak 18.07.2010 ile 18.07.2014 yillar1 Bitcoin
kapanig fiyatlarini incelenmistir. Daha sonra 18.07.2010 ile 31.12.2012 yillar
arasi fiyatlar incelenmistir. Ikinci yapilan incelemede, fiyatlarin bakilan 2 yil
icin oldukca stabil oldugu goriilmektedir. Yapilan inceleme sonucu Bitcoin
para biriminin diger varliklara gore spekiilatif bir balon olmaya egilimli
oldugu goriilmektedir. Analizlere gore, Bitcoin para biriminin esas degerinin
sifir bulunmast arastirmanin bir diger 6nemli sonucunu olusturmaktadir.

Ciaian vd. (2015), Bitcoin fiyat olusumunu geleneksel faktorler ile incele-
miglerdir. Analizde, ekonometrik tahmin modeli olan Barro’nun (1979) altin
standart modeli uygulanmis olup, 2009-2015 yillarin1 kapsayan 5 yillik bir
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zaman veri seti kullanilmistir. Yapilan analiz sonucu olarak, piyasalarda
Bitcoin arz ve talebi direkt olarak Bitcoin fiyatini etkiledigi goriilmektedir. Bu
sonug, biiyiik 6l¢iide Bitcoin fiyatinin olusumunu, standart bir ekonomik
model ile agiklanabilecegini gostermektedir. Ayn1 zamanda, Bitcoin ile ilgili
yeni bir bilginin, Bitcoin fiyatinda pozitif bir etki yarattig1 goriilmektedir. Bu
etki, kullanicilar arasinda Bitcoin’e karsi olusan giiven artisi ile iligkilendiril-
mektedir. Bitcoin bilinirligi az iken, Bitcoin ile alakali online olarak yapilan
sorgulamalar Bitcoin fiyat1 lizerinde giiclii etki yaratirken, Bitcoin popiilaritesi
arttikga bu sorgulamalarin fiyat lizerinde herhangi bir etkisi bulunmadig:
sonucuna varilmigtir. Son olarak yatirimer spekiilasyonlarinin da Bitcoin fiyati
iizerinde etkili oldugu sonucuna varilmaktadir.

Bunun yaninda, Kristoufek vd . (2015) Bitcoin fiyatini etkileyen baslica
faktorleri incelemek adina 14.9.2011 ile 28.2.2014 yillar1 arasinda dolar ve
Bitcoin kuru arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Amerika borsalarinin ticaret
hacminin biiyiik ¢ogunlugunu olusturmasi bu iki kur ciftinin secgilmesine
neden olmustur. Yapilan bu calismada (BPI) denilen Bitcoin fiyat indeksi baz
alinmigtir. Analiz siirecinde yani 2011 yili itibari ile 1 BTC= 5 dolar degerin-
deyken, 2014 yilinda ortalama 1 BTC= 600 dolar’ a tirmanmistir. Bugiin
diinya ekonomisinde giinliik toplam dolar miktarini ayni zamanda giinliik
transfer miktarlarini bilmek neredeyse imkansizdir. Fakat Bitcoin diger standart
para birimleri ile karsilastirildig1 zaman, Bitcoin esi benzeri goriilmemis bir
bicimde veri sunmaktadir. Arastirma sonucunda Bitcoin para biriminin fiyatini
ekonomik etkenler, para transferleri, teknik 6zellikleri, Bitcoin’e olan ilgi ve
giiven bu para biriminin fiyatini belirledigini ileri stirmiigleridir.

Urquhart (2016), Bitcoin’i piyasa etkinligi acisindan ele almistir. Ekonominin
kose taglarindan olan etkin piyasalar hipotezi, 1970 yilinda Fama tarafindan
gelistirilmistir. Bir piyasanin etkin olabilmesi i¢in, tiim fiyatlarin mevcut ve
tiim bilgilerin ulagilabilir olmasi gerekmektedir. Arastirma igerisinde 01.08.2010
ile 31.07.2016 yillar1 arasin1 kapsayan veri, Bitcoin agilis ve kapanis fiyatlarini
icermektedir. Bitcoin fiyatinin 2013 yilinda asir1 yiikselisi, aragtirma 2010-
2013 ile 2013-2016 yillar1 arasinda iki kisim olacak bi¢imde incelenmesini
zorunlu kilmugtir. Yapilan incelemede, Bitcoin pazarinin tiim 6rneklem boyunca
zayi1f etkinlik icerisinde olmadigini gostermektedir. Yapilan bazi piyasa testler
Bitcoin’in daha verimli olabilecegini gostermektedir. Fakat piyasa verimsizligi,
sonuclara gore ¢ok daha gii¢lii bulunmustur.

Bu arastirmalarin yani sira yapilan elestiriler ise;

Ingiltere bankasi finansal durum sorumlusu Sir Jon Cunliffe Bitcoin’in
global ekonomiyi etkileme ihtimalinin olmadigini bunun yan sira Bitcoin’i
bir para birimi olarak kabul etmenin mantikli olmayacagini belirtmigtir. Ayni
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zamanda hicbir merkez bankasinin bu sanal paray1 desteklemedigine de dikkat
cekmistir (Monaghan, 2017).

Amerika Birlesik Devletleri Merkez Bankasi New York Sube bagkant
William Dudley ise Bitcoin daha ¢ok spekiilatif bir yatirim aract oldugunu be-
lirtmigtir. Fakat Bitcoin’in dayandig1 blok zinciri teknolojisinin ¢ok onemli
bir teknolojik gelisme olarak nitelendirmistir. Kiiresel ekonomiyi etkilemesi
icin cok kiiciik oldugu konusunda ise Jon Cunliffe ‘e katilmigtir.

Jp Morgan Ceosu Jamie Dimon 2017 Eyliil ayinda Bitcoin para biriminin
tamamen bir lale ¢ilgilig1 hatta ondan bile daha kétii oldugunu ileri stirmiigtiir.
Ancak 2018 yili Subat ay1 icerisinde bu sdylemlerinden pisman oldugunu dile
getirerek Bitcoin para birimin altinda yatan teknolojinin ¢ok dnemli oldugunu
fakat hala bu para birimi ile ilgilenmedigini belirtmistir.

Nobel Odiillii ekonomist Joseph Stiglitz Bitcoin para birimini desteklemedigini
ve basarili olmasimi sadece aldatmaca olmasma baglamigstir. Stiglitz diger
tiirevleri gibi bu para birimini de biiyiik bir ekonomik balon olarak nitelendirmig
ve bu para birimin bir an Once yasaklanmasi gerektiginin altini ¢izmistir
(Bach vd., 2017).

Wall Street’in onemli ekonomistlerinin katildigir 2017 Aralik ay1 CNBC
Fed anketine gore, ekonomistlerin yiizde 80’1 Bitcoin ve tiirevi sanal para bi-
rimlerinin ekonomik bir balon niteligi tagidigini belirtmistir. Ankete katilanlarin
yalnizca yiizde 2’lik kismi Bitcoin’in degerini belirli cevresel faktorlere gore
degistigini savunmuslardir. Ankete katilan yiizde 18’lik kisim ise konu ile
alakali herhangi bir fikir vermemis ya da emin olmamugtir.

44 ekonomistin katildig1 diger bir CNBC FED anketinde ise yiizde 66’lik
bir kisim Bitcoin’i bir para birimi olarak tanimazken, yilizde 17°1ik bir kism1
bir para birimi olarak kabul etmistir. Geriye kalan yiizde 17°lik kisim ise
kararsiz kalmistir (Lee, 2017).

Dulupgu vd. (2017) yaptig1 ekonometrik analiz sonucu Bitcoin ile popiilerligi
arasinda giiclii bir iliskinin ortaya ¢ikmadigin ve nedenselligin yonii bilinirlikten
degere dogru oldugunu savunmuslardir. Yani Bitcoin’ in ¢cogunluk tarafindan
kabul gérmesi fiyatin1 degerlendirmekte oldugu sonucuna varmiglardir. Bitcoin
degerini spekiilatif oldugu sonucuna varmislardir.

SONUC

Yapilan incelemeler ve literatiir ¢aligmalar1 Diinya genelinde degeri ¢ok
artmasina ragmen Bitcoin’e karg: biiylik bir giivensizlik ayni zamanda
kayitsizlik oldugu gériilmiistiir. Fakat Bitcoin ile finans alanina giren bir
teknoloji olan blok zinciri bir¢cok devlet ve finans kuruluglarinin dikkatini
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cekmis ve bu yonde adaptasyon siireclerini baglatmiglardir. Bitcoin igin
transfer platformlarinin giivensizligi ve degerinde olusabilen asir1 oynaklik,
bu para kullaniminda teknik ve finans bilgisi yetersiz kullanicilar i¢in son
derece tehlikeli bir durumdur. Diger bir problem ise Bitcoin ile mal veya
hizmet alimlarinin ¢ok kisith olmasidir. Bu durum bu paranin heniiz gelisme
evresinde oldugunun acik bir gostergesidir. Dikkat ceken bir diger olgu ise
Bitcoin kullanimlarinin kullanicilara gizlilik sagladig1 yoniindeki avantaji ile
alakalidir.

Nihai amagclarindan birisi olan gizlilik, transfer marketlerine kayit esnasinda
kullanicilardan tiim kimlik ve banka bilgilerinin istenmesiyle ortadan kaybol-
maktadir.

Diger bir amact olan ii¢iincii kurum ve kuruluglari para transferleri siirecinin
disina atmak olsa dahi Bitcoin gonderimlerinde bir miktar licret madenci
denilen kisi ya da kuruluglara 6denir. Bu uygulama zorunlu degildir fakat
O0deme yapildig: takdirde islemlerin hizlandig1 goriilmiistiir. Bu durum EFT
ticretleri gibi algilandig1 takdirde, soylenildigi gibi higbir ticret ddemeksizin
iki kisi arasindaki transferi zor bir hale sokmaktadir.
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