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Oz

Paranin ge¢misi, takas ekonomisi, madeni para, kagit para, itibari para ve dijital para seklinde tarihi bir se-
yir izlemistir. Kiiresel likidite krizlerinin ardindan artik dolarin rezerv para olma tekeline kars: tartismalara bag-
lanmis ve bu tartismalar paralelinde 2009 yilindan sonra Blok-zincir teknolojisinin yayginlasmasi Bitcoin, Et-
herium, Ripple ve Litcoin gibi kripto paralarin finansal piyasalarda goriilmesine ve yayginlik kazanmasina yol
agmustir. Kripto paralara iligkin onerilen alternatifler arasinda petrole, yerel para birimlerine veya altina dayali
dijital para ihraglariin iyi bir ¢6ziim olabilecegi ifade edilmektedir.

Kiiresel piyasalarda rezerv para birimi ve alternatif 6deme sistemleri arayis1 devam ederken s6z konusu ge-
lismeler Islami piyasalar agisindan degerlendirilerek bu alanda bir ¢éziime ihtiyag duyuldugu gozlenmistir. Bu
calismada tespit edilen ihtiyaca yonelik olarak mevcut 6nerilerin eksik yanlarini tamamlayarak, piyasalara gii-
ven telkin eden ve alternatif bir 6deme sistemi olarak gelistirilen “Islami Coin” (IsCoin) olarak isimlendirdigi-

miz helal kripto para sisteminin nasil tasarlanmasi gerektigi ele alinmaktadir.
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Abstract

The history of money have followed a course from the exchange economy, coins, fiat money, deposit money
and digital money. After the 2008 global liquidity crises, objections raised against the dollar’s monopoly as a re-
serve currency. Along with these discussions, after 2009 the block-chain technology has led to crypto curren-

cies such as Bitcoin, Etherium, Ripple and Litcoin and they became widespread in financial markets. Among the
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proposed alternatives for crypto currencies, this paper argues that digital currency issuances based on oil, local
currencies or gold may be a good solution.

While the search for reserve currencies and alternative payment systems in global financial markets con-
tinued, these developments were evaluated in terms of Islamic markets and it was observed that a solution was
needed in this area. In this study we deal with how to design a halal crypto money system called “Islamic Coin”
(IsCoin), which is augmented by incorporating missing elements in the existing proposals and which provides
confidence in the markets as an alternative payment system.

Keyword: IsCoin, Bitcoin, Crypto Money, Block-Chain

JEL Code: E42, F45, 031, 032

GIRIS

Rezerv para arayislarinin hiz kazanmasiyla esanli ortaya ¢ikan blok zinciri teknolojisiyle birlikte
kripto para sistemlerinin finansal piyasalarda yayginlagsmas, ister istemez diizenleyici otoritelerin,
tilkelerin, merkez bankalarinin, finansal kuruluslarin ve 6zel sektériin bu alanla ilgilenmesine yol
agmaktadir. Internet, bilgisayar, tablet ve akilli telefon kullaniminin artmasi ile gerek giinliik yagam
aligkanliklarimiz gerekse finansal alandaki aliskanliklarimiz degistirmektedir. Artik banka subesine
ya da ATM’ye gitmeden; para transferi gerceklestirebilmesi, d6viz ve hisse senedi alim-satimi iglemi
yapilabilmesi, faturalarin 6denebilmesi veya istenilen alana yatirim plasmani imkan: gibi pek ¢ok
alanda islemler bilgisayar, tablet ve akilli telefonlar araciligiyla yapilabilmektedir.

Finans ve teknolojinin bulusmasiyla ortaya ¢ikan, parasal islemlerle ilgili yapilan islemlerin sii-
resini kisaltan ve kalitesini artiran ya da tiimiiyle yeni bir iiriin veya hizmetleri kullanima sokan Fin-
Tech sirketlerinin ortaya ¢ikardigi iiriin ve hizmetlerin 6nemi giin gectik¢e artmaktadir. (Dogantekin
ve Usta, 2017, s. 24-25) Gliniimiizde Bitcoin (BTC) ve diger kripto paralarin pek ¢ok banka, finansal
kurulus ve ticari kurulus nezdinde 6deme araci olarak kabul edilmesi ve yakin gelecekte daha da yay-
ginlasmasi kanun yapicilarin ve diizenleyici otoritelerin bu alanda regiilasyon yapmasini zorunlu kil-
maktadir. Ayrica, kara para aklama, ter6riin finansmani ve dolandiricilik gibi islemlerin kaynag: ol-
mamast i¢in kripto paralarla ilgili uluslararasi kabul gérmiis diizenlemelerin acilen yapilmasi 6nem
arz etmektedir.

Biiylime ile ticaret hacmi arasindaki olumlu iliski yeni rezerv para birimlerinin tartigilmasini
giindeme getirmektedir. Bu kapsamda, kripto paralar, diinya genelindeki ticaret hacmindeki gelis-
melere paralel bir bityiime gostermektedir. Diinya ticaret hacmi 2016 yilina 16 trilyon USD ve diinya
hizmet ihracati da 4,8 trilyon USD seviyesinde gerceklesmistir. Diinya Ticaret Orgiiti'niin (DTO) ti-
careti kolaylastirma anlagmasinin 2017 yilinda yiiriirliige girmesi diinya ticaretinin gelismesine katki
sunacag1 beklenmektedir. Yeni is modellerinin gelistirilmesi ve teknolojik gelismelerin imkéanlarin-
dan yararlanilmasi, maliyetlerin azaltilmasi, etkinligin arttirilmasi diinya ticaret hacminin de artma-
sina olumlu katki sunmaktadir. Diger taraftan, tarife ve kotalar tizerinden baslayan miicadelenin kur
ve parite gizbi baska savaslara da yol agacag1 tahmin edilmektedir (Krugman, 3 March 2018). Izleyen
donemlerde blok zinciri teknolojisine dayali ¢ok farkli kripto paralarin ihra¢ edilmesi kaginilmazdur.
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Bu ¢alismada da temel olarak, diinya ticaretinin gelistirilmesi, finansal aracilik maliyetlerinin in-
dirilmesi ile Dolar ve Euronun hakimiyetinin azaltilmas: konusunda blockchain teknolojisinin ve
kripto paralarin oynayabilecegi roliin anlagilmasina katki sunulmasi ve ayni amagla yeni bir kripto
para birimi énerisi olan Islami Coin (IsCoin)’in tasarimi ele alinmaktadir.

Calismanin ilk boliimiinde paranin evrimi trampa ekonomisinden kripto paraya gegis siireci,
kripto paralarin 6nemi ve senyoraj etkisi, kripto para gercegi, kripto paralarin avantaj ve dezavan-
tajlari ile kripto paralara iligkin diizenlemeler ele alinmistir. Makalenin ikinci boliimiinde ise Islami
piyasalarda kullanilabilecek kripto para 6nerisi: IsCoin, kripto paralarin fikhi agidan degerlendiril-
mesi, alternatif 6deme sistemi olarak Islami Coin 6nerisi, IsCoin kullaniminin yayginlasmasina yo-
nelik 6neriler konularina yer verilmistir. Calismanin son boliimiinde makalenin sonug kismina yer
verilmekle birlikte makalenin arkasina makalede gecen terimlere iliskin bir sozliik de eklenmistir.

Paranin Evrimi: Trampa Ekonomisinden Kripto Paraya

Ekonomi tarihi mal ve hizmet degis tokusunun yapildig1 trampa (takas) ekonomisine daya-
nir. Ancak, mal ve hizmetlerin efektif bicimde stoklanamamasi, tasinamamasi ve béliinememesi
nedeniyle trampa ekonomisinden madeni para ekonomisine ge¢ilmistir. Ticari hayat: kolaylastir-
mas1 nedeniyle ticari islemlerde bakur, giimiis ve altin gibi madenler kullanilmaya baslanmigtir (Ab-
dul-Rahman, 2014, s. 105). Altin ve giimusiin goreceli olarak diisiik erime noktasina sahip olmast,
islenebilmeleri, bozuk para, kiilce ve taki haline getirilebilmeleri en ¢ok tercih edilen madeni para
olmalarina yol agmistir. Madeni para sistemi zamanla temsili para sistemine dontigmiistiir. Temsili
para sisteminde bankalarin ve sarraflarin ihrag ettikleri sertifika tutarlarinin toplam degeri karsili-
ginda altin veya glimiis tutmalar1 gerekmektedir. Buglinkd anlamda ilk banknot ihracinin 10. Yiiz-
yilda Cin Song Hanedanlig1 tarafindan yapildig: ifade edilmektedir (Carkacioglu, s. 2-4).

Kagit paranin, ilk defa M.O. 1000’li yillarda Cinde madeni paralarla birlikte tedaviile sokuldugu;
yayginlik kazanmasinin ise 20 yyda oldugu ileri siiriilmektedir (Avtar, Cohen ve Arulchandran,
2018, s. 13-14). Insan niifusunun artmas, ticari islemlerin ¢ogalmasi, kiymetli madenlerin yetersiz
kalmasi ve ¢ikarilmasinin maliyetli olmasi, kiymetli madenlerin transferlerinde zorluklar bulunmasi
ve diinya savaglarindan sonra ekonomilerin bozulmasi gibi faktorler devletlerin madeni paradan ka-
g1t para ekonomisine gegmesine yol agmistir. A¢ik veren ekonomilerin agiklarini kapatabilmeleri i¢in
ya dogrudan para basma yolunu tercih etmeleri ya da bor¢clanma araci olarak hazine kagidi veya dev-
let tahvili gibi enstriimanlar ¢ikarmalar1 gerekmektedir. Kagit paranin deger saklama araci olmast,
miibadele islevi gormesi, kolaylikla taginabilmesi ve boliinebilmesi gibi fonksiyonlarinin bulunmast,
kagit paranin giinlitk hayatimizda yaygin olarak yer edinmesine imkan vermistir.

Klasiklere gore ekonomik sistemlerde paranin islem, miibadele ve deger saklama fonksiyonu bu-
lunurken Keynes ise; para talebinin ihtiyat ve spekiilasyon saikiyle de gerceklestigini ifade etmektedir
(Arican, 2015). Faiz oranlarinin diisiik oldugu ve gelecekte yiikselecegi beklentisi varsa tasarruf sa-
hipleri nakit tutmay tercih edecektir. Ote yandan, faiz oranlarinin yiiksek oldugu ve gelecekte diige-
cegi bekleniyorsa tasarruf sahipleri paralarini tahvil, kira sertifikasi, mevduat veya katilim fonu gibi
enstriimanlarda degerlendirmeleri beklenmektedir.
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Giiniimiiz bankacilik sisteminde bankalar sermaye yeterlilik oranlarini tutturmalar1 ve zorunlu
karsilik oranlar ile sinirli olmak kaydiyla para yaratma mekanizmalarina sahiptirler. Bir gercek ki-
sinin nakit parasi olmadan banka kredi kartini kullanabilmesi veyahut miisterilere ¢ek karnesi veri-
lebilmesi; bir ticari isletmenin banka teminat mektubu veya akreditif kullanabilmesi yoluyla da para
yaratilabilmektedir.

1980’lerde Avrupadaki benzin istasyonlarinda hirsizligi 6nlemek amaciyla kartlara para yiiklen-
mesi (debit kart) ve bu paralarla yakit alinabilmesi elektronik 6demenin ilk adimi olarak kabul edi-
lebilir (Griffith, 2018). 1998 yilinda Elon Musk tarafindan kurulan PayPal, kredi kartini, debit kart:
veya banka hesabini kurdugu sistem ile iligskilendirerek internet tizerinden giivenli aligveris yapmay1
veya istenilen kisiye sadece bir e-posta adresi araciliiyla giiniin her saatinde para yollayabilmeyi sag-
layan bir tiir online bankacilik sistemidir. (PayPal, 2018)

Diger taraftan ticaretin yayginlagmasi ve 6demelerin dogrudan yapildig1 durumlarda e-gek ile al-
ternatif 6deme sistemi tasarlanmistir. E-gek, ¢ekin iizerindeki tarih, tutar, 6demenin yapilacag: ki-
sinin belirlendigi ve giivenilirliginin de sayisal imza ile saglandig1 bir 6deme sistemidir. (Karabiyik,
2008)

20 Haziran 2013 tarihinde kabul edilen 6493 Sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sis-
temleri Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluglari Hakkinda Kanun Tiirkiyede yasalagmus-
tir. S6z konusu Kanun gerekgesinde gelisen teknoloji ile birlikte; giinliik hayatta gerceklestirilen pek
ok ticari ve finansal islemin nakit dis1 6deme yontemleriyle gerceklestirilebildigi, elektronik paranin
finansal istikrarin kazandirilmasinda 6nemli rol oynadigi ve merkez bankalar: para politikas: araci
olarak kullanilmasinin miimkiin oldugu ifade edilmektedir. Kanun'un “Tanimlar” baghkli tigiincii
maddesinde “Elektronik Para’, elektronik para ihrag eden kurulus tarafindan kabul edilen fon kars:-
lig1 ihrag edilen, elektronik olarak saklanan, bu Kanunda tanimlanan 6deme islemlerini gergeklestir-
mek i¢in kullanilan ve elektronik para ihra¢ eden kurulus disindaki gergek ve tiizel kisiler tarafindan
da 6deme araci olarak kabul edilen parasal degeri, ifade etmektedir.

1990 ve 1997 yillarinda Stuart Haber ve Scott Stornettanin yazdig1 makalelerde dijital noter hiz-
meti sayesinde 1slak imza olmadan belgelerin “hashes”in1 almak suretiyle daha giivenilir, etkin ve ve-
rimli bilgi ve belge paylasimimin miimkiin olacagini ifade etmislerdir (Narayanan ve Clark, 2017, s.
36-45). Satoshi Nakamotonun (Kasim 2008) kaleme aldig1 bir makalede, merkezi bir yapiya ihtiyag
duymadan para transferinin olasi oldugunu, dijjital imza ve esler aras: agin olmasi durumunda her-
hangi bir finansal kurulusa ihtiya¢ duyulmadan elektronik paranin dogrudan kars: tarafa gonderi-
lebilmesinin miimkiin oldugunu ifade etmistir. Belli bir algoritmaya dayanan Bitcoin agin1 Ocak
2009da tasarlayan Nakamoto, bu sistemi tasarlayan ilk kisi olarak kendisi 50 hediye BTC kazanmig-
tir.

28 Kasim 2012 itibariyla Bitcoin protokoliine eklenecek her bir blok i¢in 25 Bitcoin hediye veril-
mekteydi. 9 Temmuz 2016 tarihi itibariyla ise eklenecek her bir blok i¢in 12,5 Bitcoin hediye veril-
mektedir. Bitcoin protokoliine blok eklemenin karsilig1 olarak her 210 bin blokta bir hediye coinler
yartya diismektedir (Uzer, 2017, s. 42). 8 basamaga kadar boliinebilen Bitcoinin en kiigiik birimine
“satoshis” denilmektedir. Bitcoin protokolii tarafindan belirlenen 21 milyonluk sanal para arzina
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2140 yilinda ulagilacagi beklenmektedir (Goodman, 2014, s. 7-14). Sanal para birimlerinin arzinin
sinirli olmasi bu para birimlerinin de bir para politikasi araci olarak kullanilabilmesine imkan ver-
mektedir.

Akalli kontratlar sayesinde aglardaki her bir diigiim herkes i¢in ayni anlami tasimaktadir. Akilli
kontratlar yonetici ve yonetim kurulu gibi insan unsuru olmadan sirketlerin otomatik hale gelmesini
saglamaktadir (Natarajan ve Digerleri, 2017, s. 29). Dagitilmis defteri kebir islemleri ve akilli s6zles-
meler sayesinde finansal kuruluglarin ihtiyaclarini daha giivenilir ve etkin bir sekilde ¢6zme imkani-
nin yani sira kripto para birimlerinin diisiik maliyet ile para transferine imkan tanimas, ticari iglem-
lerde takas, mahsuplagma ve teminat sorununu ¢ézmesi, giivenilir algoritmaya sahip olmasi, sanal
ciizdan sayesinde saklama ve anlik 6deme hizmeti sunmasi, mevcut madencilik agina alternatifler
getirmesi, s6z konusu para birimlerinin yayginlik kazanmalarina yol agmaktadir (Pinna ve Rutten-
berg, 2016, s. 2-27).

Kripto paraya sahip olabilmek; madencilik yapmak, kripto paray1 satin almak, hediye veya hibe
olarak kabul etmek veya 6deme araci olarak kabul etmekle miimkiindiir. Kripto paraya sahip olmak
isteyenler sanal ciizdan hizmeti alabilecegi gibi dogrudan kendi ciizdanlarini olusturarak da islem-
lere baslayabilirler (EBA, 2014, s. 13-14).

Dagitilmis defteri kebir {ilkeler, kuruluslar, kamu veya 6zel kisiler tarafindan kontrol edilebilmek-
tedir. Bitcoin gibi izinsiz defterler (unpermissioned ledgers) mimarisinde tek bir sahsin veya kuru-
lusun tekelinde olmay1p herkesin bir niisha almasi veya defterlere katkida bulunabilecegi bir tasarim
alt yapisina sahiptir. Izinli defterler (permissioned ledgers) sisteminde ise bir veya pek ¢ok kisinin sa-
hibi olabilecegi gibi yeni kayit ve ilaveler ancak devlet veya banka gibi giivenilir ve sistem tasarimcisi
olan oyuncular tarafindan yapilabilmektedir. Kamuoyu ile paylasimli olan bu defterlere verilebilecek
en giizel 6rnek Rippledir (Walport, 2015, s. 17-19). Ripple, temel olarak ger¢ek zamanlh bir uluslara-
rast para gonderim/6deme platformudur (Dogantekin, 2017, s. 87-88). Ripple sinir dtesi ticari islem-
lerde, bankalar aras1 6deme sistemlerinde ve ¢apraz kur mahsuplasmalarinda kullanilabilmektedir.
Sistemin pek ¢ok kullanicis1 bulundugundan klasik bankacilik sistemine gére daha dinamik bir ya-
piya sahiptir ve maliyet avantaji saglamaktadir (Natarajan ve Digerleri, 2017, s. 24).

Kripto para konusunda faaliyet yiiriiten Opencoin firmasi1 2012 yilinda Ripple Islem Protokoliinii
(RTXP) gelistirerek anlik para transferini gerceklestiren bir mekanizma tasarlamistir. Ripple para
sisteminde Dolar, Euro, Yen, Altin ve havayolu milleri takas: yapilabilmektedir. Bu sirket Ripple sis-
temini ortak defteri kebirle ¢alisacak ve herkese agik olacak sekilde bagimsiz dogrulama sunuculari
vasitastyla olusturmustur. Yapilacak para transferlerinde ciddi anlamda zaman ve maliyet avantaji
saglanmaktadir. Bu avantajlar nedeniyle pek ¢ok uluslararas: banka ve finansal kurulus bu sirketle
anlagarak Ripple sistemini kullanmaya baslamgtir. Islem takasina ve merkezi kars1 tarafa ihtiyag du-
yulmadigindan Unicredit, Standard Charted, Bank of America Merrill Lynch ve Santander gibi pek
ok banka tarafindan Ripple sistemi kullanilmaktadir (Uzer, 2017, s. 48-52).

Bitcoin, Litecoin ve Namecoin gibi pek ¢ok sanal para biriminin arzi sabit iken peercoin gibi
para birimlerinin arzi yillik %1 artis imkan: taniyacak sekilde tasarlanmistir. Ripple gibi para birim-
lerinde kripto para arzi bastan belirlenmektedir. Piyasada yaklasik olarak 100 milyar Ripple (XRP)
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bulunmakta olup, bunun %38’i kullanicilar tarafindan ve geriye kalan %62’si ise Ripple sirketi tara-
findan tutulmaktadir. 2021 yilinda ise girket yaklagik olarak 50 milyar adet XRP tutmay1 planlamak-
tadir (Uzer, 2017, s. 19,63). Bir diger kripto para birimi olan Ethereum (ETH) 30 Temmuz 2015 y1-
linda 60 milyon ETH ile ortaya ¢ikmistir. ETH'de siirekli kripto para ihraci yapilabilmesine karsin
BTCde iist sinir bulunmaktadir. Bitcoinde ortalama blok siiresi 10 dakika iken, ETH'de 12 saniye ol-
mast bu para biriminin diger bir avantaji olarak 6ne ¢itkmaktadir. Subat 2018 itibariyla piyasada yak-
lagik olarak 17 milyon BTC olmasina karsin 97 milyon ETH bulunmaktadir (Avtar, Cohen ve Arul-
chandran, 2018, s. 17).

Ekonomistler dniimiizdeki 50 yil icerisinde kripto paralarin kagit paralarin yerini alabilecegini
ifade etmektedirler. Estonya hiikiimeti diinyanin ilk resmi kripto parasi escoin’i ve Ingiltere ise RS-
Coin adini verdigi milli kripto parasini ihra¢ etme faaliyetlerine baslamis bulunmaktadir. Fiziksel
para tutar: kadar dijital para ihrag edildiginde makroekonomi tizerinde herhangi bir bozucu etkiyle
karsilasilmayacaktir (Newtech, Mart 2018). Estonya ve Ingiltere'nin yani sira Dijital 5 (D5) iilkeleri
olarak Yeni Zelanda, Israil ve Giiney Kore hiikiimetleri blokzincir teknolojisinden faydalanmak ve
sistemin muhtemel zararlarini kontrol altinda tutmak amaciyla yatirim yapmaktadir (Walport, 2015,
s. 7). Bu yeni sistemde bankalarin aracilik fonksiyonu ve aracilik maliyeti azalirken merkez bankala-
rinin fonksiyonu artacaktir. Kripto paranin biiyiik bir kisminin merkez bankalar: tarafindan yone-
tilmesi ve kontrol edilmesi ekonomik istikrarin saglanmasina, makroekonomi politikalarinin daha
esnek bir yapiya kavusmasina, seffafligin artmasina, yeniliklerin desteklenmesine ve ekonomik bii-
ytimeye katki saglayacaktir.

Kripto Paralarin Onemi ve Senyoraj

2016 yili itibariyla diinyanin GSMH’sine bakildiginda toplam 75.848 milyar dolara tekabiil eder-
ken GSMH’si en yiiksek olan ABD’nin bu pastadan aldig1 pay %24,56 iken ikinci sirada yer alan Av-
rupa Birligi tilkelerin pay1 ise %21,74’tiir (World Bank, 2018).

Diinya ticaret hacmi, 2006 yilindan 2016 yilina gelindiginde %32 oraninda biiyiiyerek 16 trilyon
ABD Dolar1 (USD) seviyesinde gergeklesmistir. Ayn1 donemde diinya hizmet ihracat1 ise % 64 ora-
ninda biiyiiyerek 4,8 trilyon USD seviyesinde gerceklesmistir. DTO’niin 2017 yilinin baginda yiiriir-
lige giren ticareti kolaylastirma anlasmasi ile diinya ticaretinin gelisiminin artacag ve 2030 yilina
kadar ticaret hacminin her yil ortalama %2,7 oraninda biiyiiyebilecegi belirtilmektedir. Diinya tica-
ret hacminin %98,2’si DTO fiiyeleri ve %88’i ise Asya, Avrupa ve Kuzey Amerika iilkeleri arasinda
gerceklesmektedir. Diinyadaki en biiyiik ekonomiye sahip 10 iilke diinya ticaretinin %53’iint kont-
rol etmektedir (Azevédo, 2017, s. 5, 13, 14). Diinya ihracatinin yiizde 9’u ve ithalatinin yiizde 14’
ABD ekonomisince gergeklestirilmesine karsin uluslararasi ticari iglemlerin bityiik bir kism: Ame-
rikan dolar iizerinden gerceklestirilmektedir. Ozellikle 2. Diinya savagindan sonra ABD'nin diinya
tizerindeki hegemonyasinin azaltilabilmesi agisindan Avrupa Birliginin ve diger birliklerin 6nem ka-
zandi@1 gortlmektedir.

Miisliiman iilkeler arasinda ekonomik, siyasi ve hatta askeri isbirligini gelistirmek amaciyla bir
araya gelen 8 Miisliman {ilke 15 Haziran 1997 tarihinde D81 kurmustur. S6z konusu tlkeler; Tiir-
kiye, Iran, Pakistan, Misir, Banglades, Malezya, Nijerya ve Endonezyadir. Miisliiman iilkelerin kendi
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aralarinda yaptiklar ticari islemleri yerel para birimleriyle yapmalarinin bu iilkelerin kalkinmasina
daha fazla katk: saglayacagi ifade edilmektedir. Giiniimiizde dolar diinya ticaretinde etkin olarak kul-
lanildig1 gibi tlkeler tarafindan da en gok tercih edilen rezerv para olarak kabul gormektedir. Bu se-
beple, uluslararasi piyasalar dolarin baskis: altinda kalabilmekte, FED’in kararlar1 diinya piyasalarini
fazlasiyla etkileyebilmektedir. Baz1 goriisler ticari islemlerin iilke para birimleri cinsinden veya al-
tin tizerinden yiiriitiilmesinin daha isabetli olabilecegi yoniindedir (Glindogan, 2017, s. 13, 32, 134).

Giintimiizde artik finansal sistemde sanal paralar da finansal arag olarak etkili olmaya baslamus-
tir. Kripto para sistemleri gibi hem sirketler hem de bireyler tarafindan uluslararas: ticarette kullani-
labilecek araglarin gelistirilmesi, hitkiimetler tarafindan desteklenmesi ve s6z konusu araglarla ilgili
olarak iilkeler nezdinde gerekli diizenlemelerin yapilmasi diinya ticaret hacmini olugturan ihracat ve
ithalat tutarlarinin yitkselmesine katkida bulunabilecektir. Ornegin, Ingiltere hiikiimeti dijital tekno-
lojinin etkin bir sekilde kullanilmast durumunda 6ntimiizdeki 10 y1l igerisinde GSMH'nin yillik %
0,4 ile % 0,7 arasinda bir artisa katkida bulunacagini ifade etmektedir. Teknolojik gelismelerin mali-
yetleri azaltmasi ve etkinligi arttirmas: diinya ticaret hacminin artmasina yol agmaktadir (Azevédo,
2017, s. 45).

Ticari islemlerin yerel para birimleri tizerinden gergeklestirilmesi dnerisinin alternatif bir model
olma 6zelligi son derece sinirlidir. Clinkii 6nerilen bu model; ticarete konu islemlerin kargiliginin il-
kelerin para birimleri cinsinden merkez bankalarina yatirilmasi ve belli periyotlarla mahsup ve ta-
kas sisteminin devreye girmesi suretiyle netlestirilmesi esasina dayanmaktadir. Ticaret erbabi kisile-
rin ticaretlerini saglam bir zeminde yiiriitebilmeleri ve likidite problemi yasamamalar1 i¢in yaptiklar:
ithalat ve ihracat bedellerinin kisa bir zaman diliminde hesaplarina ge¢mesi gerekmektedir. Ayrica,
bu modelde tilke para birimlerinden herhangi birisinde reel deger kaybinin yaganmasinin kars: ta-
rafin magduriyetine yol agmasidir. Dolarla karsilastirildiginda Miisliiman tilkelerin para birimleri-
nin daha istikrarsiz oldugu ve reel deger kaybetme riskinin daha yiiksek oldugu gozden kagirilma-
malidir.

Diger bir 6neri se petrole dayali kripto para ihracidir. Veneziiellada petrole dayali 100 milyon do-
lar tutarinda sanal para ihracina gidilmistir. Esasinda petrol geliri olan bir devletin, petrole dayali sa-
nal paralari arz etse bile bunun o tilkeye faydasinin oldukga sinirli olacag degerlendirilebilir. Diger
yandan, Veneziiella para biriminin kredibilitesinin diisitk olmasi nedeniyle petrole dayali sanal para
biriminin dolar cinsinden olmasi bir nebze bu tilke i¢in faydali olabilir. Ancak USD’nin diinyada ha-
kim para birimi olmas1 ve petrol varil fiyatinin da USD cinsinden belirlenmesinin Veneziiella ye-
rine ABD'nin daha ¢ok isine yarayacagi ve dolarizasyonu arttirabilecegi diistiniilmektedir. Dolay1-
styla petrol fiyatlarina dayali sanal para birimi ihracinin iyi bir alternatif olmayacag: diisiiniilebilir.

Ote yandan, yapilacak islemlerin altin cinsinden yapilmasi énerisinin de saglam bir alt yapisi bu-
lunmamaktadir. Giinkii altin para sistemi Ikinci Diinya Savasr'ndan sonra Bretton Woods ile birlikte
uygulanmis ve 1970 petrol krizine kadar devam etmigstir. ABD ve diger tilkelerin merkez bankalar,
piyasa dolasgimindaki emisyon karsiligi kadar tutarlari altin cinsinden rezerv olarak tutmak zorun-
dayd:. Kiiresellesme ile birlikte paranin 6niindeki engellerin kalkmasi ve ticaret hacminin artmasina
karsin altin arzinin sinirli olmasi sistemin tikanmasina neden olmustur. ilk olarak bu sistemden ¢1-
kan iilke ABD olmus ve karsiliksiz para basmak suretiyle senyoraj hakkini ¢ok ciizi maliyetlerle ele
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gecirmistir. Bu olay1 miiteakip diger tilkelerin para birimlerini dolar karsisinda dalgalanmaya birak-
mast nedeniyle bilyiik oranda devaltiasyonlar yaganmistir. Ticaret hacminin altina dayanmasinin
saglikli olmamasinin sebepleri kisaca; altin ONS fiyatinin dolar cinsinden belirlenmesi, altin fiyati-
nin volatil olmast, altin arzinin sinirli olmasi, altinin higbir iilkenin merkez bankas tarafindan para
politikasi araci olarak kullanilamamasi ve altina dayali sistemin onceki yillarda da saglikli ¢alisma-
dig1 seklinde ifade edilebilir.

Altin Kripto Para

Altin ge¢misten bugiine hem yatirim araci olma 6zelligini hem de miibadele araci olma 6zelli-
gini korudugu gibi finansal ve para sistemi i¢erisindeki 6nemini de korumustur. Altin standardini
ilk defa 1816 yilinda benimseyen Birlesik Krallik, ONS’un degerini 3,811 sterlin olarak belirleyen iil-
kedir. Bityiik Buhran ile birlikte Ingiliz altin standardi 1931 yilinda ¢okmiistiir. 1944 yilinda Bretton
Woods ile birlikte altin standardi tekrar giindeme getirilmis ve ulusal para birimleri dolara sabitle-
nerek ONS bagina 35 ABD dolari olarak revize edilmistir. Bretton Woods para sistemi 1973 yilinda
¢6kmiis ve tilke para birimlerinin dolara kars: degisim oranlar1 dalgalanmaya birakilmistir (Gerdes-
meier, 2009, s. 17).

Altinin ons fiyat: uzun yillar 35 USD civarinda seyrederken, 1973 petrol krizinde 120 dolarin
tizerine gtkmustir. 1980'de 650 USD'nin {izerine ¢ikan altinin ons fiyat: takip eden yillarda 320 dolar
seviyelerine geriledikten sonra uzun yillar boyunca yatay seyrini koruyarak 500 dolarin altinda sey-
retmistir. Amerikanim 2003’te Irak’1 iggal etmesiyle birlikte artma trendine giren altin fiyat1 6zellikle
2008 kiiresel krizi ile birlikte hizlanma trendini devam ettirmistir. 2008 yilinda 900 USD, 2010da
1400 USD ve 2011de ise 1800 USD seviyelerinde bulunan altinin fiyat: sonraki yillarda 1100 USD se-
viyelerine kadar gerilemistir. Takip eden yillarda altin fiyat: toparlansa bile Ocak 2018 itibariyla 1350
USD civarindadir. Altinin ONS fiyatinin tarihi gelisimi asagidaki Grafik 1'de yer almaktadir. (World
Gold Council, 2018).

Grafik 1: Altin Fiyatinin Tarihi Geligimi
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Kaynak: https://www.gold.org/data/gold-price (25.05.2018)
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Oniimiizdeki donemde kripto paralarin finansal sistemde 6nemli bir rol oynayarak altinin yerini
tutacagini ifade eden goriislere kargin, altinin kripto paradan pek ¢ok yonden farklilasmasi nedeniyle
bunun miimkiin olmayacagini belirtenler de bulunmaktadir. Altin fiyat: kripto paraya gore daha az
dalgalanirken likiditesi daha yliksek stratejik bir varliktir. Ayrica, altinin mevzuat altyapis belirlen-
mis olup yatirim portfdyiindeki rolii daha iyi anlagiimaktadir. Ornegin Bitcoin'in fiyat: 2017 yilinda
13 kat artmasina karsin, Aralik ayinda %40; Aralik-Ocak aylarinda ise %60’tan fazla deger yitirmistir.
Kripto para birimlerinde giinlitk %20’lere varan kazang ve kayiplar goriilebildiginden kripto para-
larda arz ve talebin bulusamamast riski de bulunmaktadir. Bitcoinin giinliik islem hacmi ortalama 2
milyar dolar civarinda iken, altin piyasasinin ginliik islem hacmi yaklasik olarak 250 milyar USDdir.
Altin; yatirim, taki ve merkez bankalarinin rezerv parasi olarak piyasada uzun yillardan beri yerini
alirken kripto paralarin bu tiir 6zellikleri bulunmamaktadir (World Gold Council, 2018, s. 1-4).

Altin uluslararasi alanda kabul goren ve uzun donemde enflasyon karsisinda degerini koruyabi-
len bir emtia oldugu i¢in 6zellikle kriz donemlerinde tercih edilen 6nemli finansal araglardan biri-
sidir. Giivenli bir yatirim araci olarak goriilen altin 1990-2011 yillar1 arasinda reel olarak yillik orta-
lama %1,7 getiri; 2007-2011 yillar1 arasinda ise yillik % 18 civarinda getiri saglamistir. Son yillarda
tiim diinyada altina olan talebin yiikselmesi ile birlikte Tiirkiyede de altin bankaciligina olan ilginin
arttig1 goriilmektedir (Celikdemir ve Cetin, 2015).

Her ne kadar son yillarda hane halkinin, sirketlerin, finansal aracilarin ve merkez bankalarinin
altina olan talebi yiikselse de ithalat ve ihracat islemlerinin altin {izerinden yapilmasinin bazi sakin-
calar1 bulundugundan bu yontem iyi bir ¢6ziim yolu olarak gérillmemektedir. Altin para sistemi-
nin baslica sakincalars; altinin volatilitesinin uzun dénemde yiiksek olmasi dolayisiyla istikrarli ol-
mamasl, spekiilasyon araci olarak kullanilabilmesi, altin arzinin kisith olmasi, emtia riski tasimasi ve
altin ons fiyatinin dolar cinsinden belirlenmesi (kur riski) seklinde sayilabilir. Bahsi gecen neden-
ler yliziinden altinin diinyadaki egemen 6deme sistemine iyi bir alternatif olusturamayacag: diisii-
niilebilir. Bununla birlikte kripto paralarin giintimiizde altinin yerini alma ihtimali olduk¢a uzaktir.

Senyoraj Etkisi

Devletlerin egemenlik haklarindan kaynaklanan para basma yetkisi genellikle merkez bankalar1
tarafindan kullanilmaktadir. Para basmanin maliyeti paranin {izerindeki kaydi degerin ¢ok altinda-
dir. 100 dolar basmanin maliyeti 1 centten daha az bile olabilir. Bu aradaki fark Amerikan Merkez
Bankasrnin (FED) senyoraj geliri olarak ortaya ¢ikmaktadir. Dolarin uluslararasi islemlerde yogun
bir sekilde kabul gormesi FED’in basacag: trilyon dolar senyoraj gelirinin olusmasina imkéan vermek-
tedir. Bir tilkenin sinirsiz para basmasi ve ¢ok yiiksek senyoraj yaratmast tilkede enflasyonu artiracak
ve makroekonomik dengenin bozulmasina yol acacaktir. Ancak 2008 mortgage krizinde FED ve Av-
rupa Merkez Bankasi (ECB) piyasalara trilyonlarca dolar ve Euro enjekte etmelerine ragmen bu tilke-
lerde yiiksek enflasyonla karsilagilmamuistir. Para bolluguna ragmen enflasyonun ortaya ¢tkmamast,
s6z konusu paralarin biiyiik bir kisminin finansal piyasalarin acil likidite ihtiyacini kargilamak {izere
FED ve ECB biinyesinde tutulmasi ve ekonomiye aktarilmamasi nedeniyle yiiksek enflasyon oranla-
rina sebebiyet vermedigi seklinde agiklanmaktadir.
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Merkez bankalar1 zorunlu karsilik oranlar: gibi para politikas: araglar1 marifetiyle; para arzini ve
para tabanini istedikleri gibi ayarlayabilmektedirler. Ayrica ihtiya¢ duyuldugunda takip edilen para
politikast dogrultusunda para basilarak senyoraj geliri elde etmek miéimkiindiir. Hane halkinin ve
sirketlerin senyoraj olusturma hakki bulunmamaktadir. Ancak bankacilik lisansina sahip olan ban-
kalarin da para ¢arpani sayesinde kaydi para yaratma mekanizmasina miidahale imkanlar1 bulun-
maktadir. Ornegin, bankalarin miisterilere kredi kart1 vermesi, sirketler lehine kefalet veya teminat
mektuplar: gibi gayrinakdi krediye basvurmalar1 da bir tiir senyoraj geliri olusturmaktadir. Ancak
bu mekanizmada diizenleme otoritelerinin mevduatlar igin isteyecegi zorunlu karsilik veya idamesi
istenen asgari sermaye yeterlilik rasyolar1 gibi birtakim sinirlandirmalar bulundugundan bankalar
sonsuz derecede para yaratma mekanizmalarina sahip degiller.

Her ne kadar kripto paralar normal paranin miibadele ve spekiilatif fonksiyonlarina sahip olsa-
lar bile deger saklama fonksiyonuna sahip degildirler. Ayrica, Bitcoin gibi kripto paralarda devlet-
lerin veya merkez bankalarmin sistemi kontrol edebilmesi veya senyoraj geliri yaratmas: imkanlari
bulunmamaktadir. Merkez bankalarinin kontrol edemedigi bir sistemi onaylamas: beklenmemelidir.
Kripto paralarin arkasinda kimin oldugu ve sisteme kimin giivence verdigi tam olarak agiklanama-
diginda gerekli destekten yoksun kalacag: asikardir. Sayet merkez bankalar: bu sistemi kendi tekelle-
rine alip politikalar1 dogrultusunda doniistiirebilir ve senyoraj gelirini de kendileri olusturabilirlerse
kripto paralarin devletler tarafindan kabul edilmesi miimkiin hale gelecektir.

Merkez bankalarinin en 6nemli fonksiyonlarindan bir tanesi de nihai yiiklenici (borg veren-len-
der of the last resort) mekanizmasidir. Bu mekanizma sayesinde likidite sorunu yasayan bankalarin
iflas etmesini 6nlemek amaciyla merkez bankalarindan borglanarak likidite problemini ¢6zebilme
imkéani bulunmaktadir (Minskin ve Eakins, 2015, s. 227). Yapilacak kripto para tasarimlarinda kamu
otoritelerinin desteginin bulunmasi bu para birimlerinin itibarinin artmasina ve 6demelerde daha
yiiksek kabul gérmelerine yol agacaktr.

Kripto Paralarin Avantajlari

Blokchain (blokzincir), belirli bir veri yapisinintek bir merkezde tutulmayip dagitilmis defterler
kanaliyla bloklar halinde dijital zincir vasitasiyla depolanmasi veya gonderilmesi esasina dayanmak-
tadir. Blokzincir teknolojisinde kriptografik ve algoritmik metod kullanildigindan ayni ag izerindeki
verilerin degistirilemez bir bicimde kaydedilmesi miimkiin olmaktadir (Natarajan ve Digerleri, 2017,
s. 2). Diger bir tanimda Blokzincir teknolojisi, kayitlar tek bir veri tabanina kaydedilmeden dagtil-
mus defteri kebir hesabina islenerek kayitlarin herkese a¢ik olmasi esasina dayanan bir sistemdir sek-
linde tarif edilmektedir. Giiniimiizdeki bilgisayarlarin ¢ogu dagitilmis defteri kebir mantigiyla ¢alis-
maktadir. Diinyanin pek ¢ok bolgesinde faaliyet gosteren biiyiik sirket ve organizasyonlar islemlerini
daha hizli gerceklestirmek, atil kapasiteye yol agmamak, gtivenilir bir sekilde islemlerini devam ettir-
mek ve daha fazla saklama alani elde edebilmek i¢in dagitilmis defteri kebir yontemini kullanmakta-
dir (Watternhofer, 2016, s. 1-3).

Blokzincir teknolojisini kullanarak yapilan islemlerde merkezi bir otorite bulunmadigindan
pek ¢ok alanda is yapis tarzinin degisecegi bazi uzmanlar tarafindan dile getirilmektedir. Ozellikle
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merkezi bankacilik platformlarinda, is gelistirme siireclerinde, yerel ve uluslararas: ticarette, saglik
alaninda, otomotiv sahipliginde ve genel se¢im gibi islemlerde bu teknolojinin yogun olarak kulla-
nilacag ifade edilmektedir. Blokzincir teknolojisinin bankacilikta uygulanmasi: durumunda gelecek
on yil igerisinde bireysel bankaciligin ekonomi i¢indeki payinin %30 oraninda azalacagi tahmin edil-
mektedir (Woodside ve digerleri, 2017, s. 65-78). Ayrica, miisteriler ile insaat sahipleri arasinda im-
zalanacak akilli kontratlarla insaatin bitme ve 6demenin yapilmasi sartina bagh olarak gayrimenkul
sahipliginin de dogrudan miisteriye aktarilabilmesi gibi pratik ¢6ziimlerden de bahsedilmektedir. Bu
sistemin klasik bankaciliktaki konut kredisinden {istiin yanlarinin oldugu belirtilmektedir. Nitekim
miisteriye konut kredisi kullandiran banka gayrimenkultin tamamu iizerine ipotek koyarken miiste-
rinin 6deme giicliigiine diismesi durumunda gayrimenkuliin tamami kaybedilebilmektedir.

Diinya Bankas1 raporlarina gore kiigiik 6demeler ve is¢i dovizleri transferlerinde %8 oranina ka-
dar komisyon ve masraf adi altinda ticretler tahsil edilmektedir. Blokzincir teknolojisinin finans pi-
yasalarindaki aracilik maliyetlerini diisiirecegi ve klasik bankaciliga gore daha diisitk maliyetlerle
para transferlerine imkan taniyacagi ifade edilmektedir (Adriano ve Hunter Monroe, 2016, s. 44-47).
Klasik bankacilik sistemlerinde miisteriler arasindaki 6demelerin izlenmesi ve mutabakatin saglan-
masini merkez bankalar1 yerine getirmektedir. Dagitilmig defteri kebir metodunda biitiin islemler
birbiriyle eklemlenerek bloklara ayrildigindan islemlerin tek bir merkezden yiiriitiilmesine gerek ol-
madig1 anlasilmistir. Dolayistyla, bankacilik sistemini kullanmadan 1slak imzasiz giivenli para trans-
feri gerceklestirmek miimkiin hale gelmis bulunmaktadir.

Blokzincir sistemin bir tek sahibi yerine bizatihi agin kendisi sistemin sahibi konumundadir. Ag
sayesinde kullanicidan kullaniciya peer to peer (P2P) islem yapilmas: aracilarin ortadan kalkma-
sina yol agmaktadir. Blokzincirinde taraflar arasinda imzalanan akilli s6zlesmelerle aracilar ortadan
kaldirilarak iglem maliyetlerinin azaltilmas: sistemin en biiyiik avantajlarindan birisidir. Blokzinci-
rini kullanmak isteyenler sadece cilizdana sahip olmalidir. Bu clizdanlar kripto para birimlerinin de-
polanmasina, para transferine veya aligveriste kullanilmasina imkan vermektedir (Popular Science,
Ocak 2018).

Bitcoin ag1, merkezi sunucu olmadan agik kaynak koduyla ug¢tan uca bagli (node) ve datanin ki-
sisel bilgisayarlarda saklanmasina imkan veren bir yap: seklinde tasarlanmustir. Bitcoin sisteminde
yerlesim agina dahil olan binlerce ag merkezi sistem olmadan ayni islemleri yapmakta ve sahipleri
tarafindan kontrol edilebilmektedir. Her bir digiimiin mesaj gondermesi, almasi ve yerel hesaplas-
manin yapilmasi ayni turda es zamanl olarak gerceklesmektedir. Bu sebeple, protokole yanhs me-
saj verildiginde kolaylikla ortaya ¢ikarilmakta ve atilmaktadir. Bloklarin tiim uglarinin ayni olmasi
o bloklar iizerinde mutabakatin saglandig1 anlamina gelmektedir (Watternhofer, 2016, s. 35, 36, 79).
Yapilan para transferlerinde sadece tutarin herkese agik olmasina karsin bu islemleri kimin gergek-
lestirdiginin ve karg1 tarafin kim oldugunun bilinmemesi mahremiyet ilkesi kapsaminda degerlendi-
rilebilir (Nakamoto, 2008).

Dijital parmak izi olarak adlandirilabilen kriptografik hash fonksiyonlar: girdinin boyutundan
bagimsiz olarak bir say1 tiretmektedirler. Hash kodu fonksiyonu herhangi bir dosya, belge veya s6z-
lesmede degisiklik olup olmadigini tespit etmeye yarar. Ayni girdi ile her zaman ayni ¢ikt: elde edil-
mesine karsin iki farkli girdinin ¢iktist hi¢cbir zaman ayni olamaz. Bu sebeple, A Bankast ile B Bankasi
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arasinda sozlesme imzalandiginda elde edilen hash degeri taraflarin s6zlesme tizerinde tahrifat yap-
masini engellemektedir (Stella, 2018, s. 13-14).

Son eklenen bloklardan dolayi kisa stireli durumlarda bazi farkliliklar ortaya ¢iksa bile sistem
otomatikman sorunu ¢ézmektedir. Hashleri takip ederek ilk bloga kadar gidilebilmesi her blogun
kendinden 6nceki dijital parmak izini gérebilmesi imkani tanidigindan islemlerde tahrifatin yapi-
lip yapilmadig kolaylikla tespit edilebilmektedir. Herhangi bir blokta degisiklik yapilmaya ¢aligildi-
ginda, ornegin kendisine fazla para yazmaya kalktiginda kendinden sonraki bloktaki hash ile uyum-
suz oldugundan bu islem sistem tarafindan kabul edilmeyecektir. Bitcoin aginda yer alan blok sayis1
500 bin civarinda olup 100 GB civarinda yer kaplamaktadir. Her bir kullanici bitcoin sistemine bag-
lanarak bu verileri kendi bilgisayarina indirip saklayabilmektedir (Kaya, 2017, s. 3).

Blokzincir teknolojisini kullanan tiim iyeler, blokzincir seklindeki kayitlara ulagabildiginden is-
lemlerin tahrif edilmesi veya sistemin hacklenmesi miimkiin olmamaktadir. Ciinkii kayitlar sadece
tek bir merkezde toplulastirilmadigindan diinyadaki tiim bilgisayarlarin ve sistemlerin ¢okertilmesi
imkansizdir. Bu sebeple, 6niimiizdeki giinlerde bu teknolojinin finans alaninda da kullanilmasinin
yayginlasabilecegi diisiiniilmektedir.

Dagitilmis defteri kebir sisteminde islemler dijital ortamda pek ¢ok kullanici tarafindan tutulabil-
mektedir. [slemleri gerceklestirebilmek icin kripto sifreler kullanilarak sistemin giivenligi tesis edil-
mektedir. Datanin bir merkezde toplanmamasi ve dagitilmis defteri kebir sisteminin kullanilmast si-
ber saldirinin yapilmasini zorlastirmakta ve data glivenligini arttirmaktadir. Siber saldirinin basarili
olabilmesi i¢in diinyadaki tiim kullanicilarin serverina saldir1 yapilmasi gerekir ki, bu da neredeyse
imkansiz haldedir. Yapilan transferlerin ve islemlerin dogrulamas: merkezi bir otorite tarafindan de-
¢il, dogrudan kullanicilar tarafindan gergeklestirilmektedir. Verilerin tek bir finansal kurulus nez-
dinde tutulmamas: bilgi giivenligi icin yapilacak harcamalarin ve dolayisiyla maliyetlerin azalma-
sina yol agmaktadir.

Klasik bankacilik sistemini kullanan miisterilerden, finansal aracilik hizmetini veren bankala-
rin kurduklari ve islettikleri sistemin operasyonel maliyetine ortak olmalar1 beklenmektedir. Vade-
siz hesap olsa bile bankalarin biiyiik bir kismi hesap isletim ticreti ad1 altinda yillik 6nemli tutarlarda
para tahsilat: yapmaktadirlar. Ayrica, kiralik kasa hizmeti alip degerli esyalarini saklamak isteyenler
de belirli maliyetlere katlanmaktadirlar. Halbuki sanal para teknolojisinde varliginizi muhafaza et-
mek icin hesap igletim ticreti veya kiralik kasa ticreti gibi herhangi bir maliyete katlanmadan varlik-
lariniz1 giivenli bir ortamda muhafaza etmeniz miimkiindiir.

Bitcoin i¢in yapilan transfer maliyeti bugiinkii degeriyle yaklagik 3-4 dolar iken Ripple agindan
yapilan islemlerde ortalama 1 centten daha diistik islem ticreti 6denmektedir. Muhabir bankacilik
sisteminin kullanildig: piyasalarda para transferleri 2-3 giin alirken, Bitcoinde bu stire 1 saat ve Ripp-
leda ise sadece 5-10 saniye i¢cinde gergeklestirilebilmektedir. Bu sebeple, halihazirda diinyada faaliyet
gosteren en bityitk 50 bankanin 6nemli bir kismi ve Tiirkiyeden de Akbank Ripple sistemini kullan-
maktadir. Ripple sisteminde sanal para arzi 6nceden belirlendigi i¢in Bitcoin’in tersine herhangi bir
madencilik siireci bulunmamaktadir. Islemler dogrulanip onaylandiktan sonra kesin kayit gercekle-
sir ve islemler geri doniilmez 6zelligi hiiviyeti kazanmaktadir.
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Kripto Paralarin Dezavantajlari

Avrupa Bankacilik Otoritesi (European Bank Authority - EBA) Aralik 2013 yilinda yaptig1 ka-
muoyu a¢iklamasinda kripto para birimlerinin hentiz herhangi bir kamu otoritesi veya merkez ban-
kalar1 tarafindan ihra¢ edilmedigini ve bilinmeyen riskler barindirdigini ifade etmistir (EBA, 2014,
s. 5). Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun (BDDK) 2013 yilinda yapmis oldugu basin
duyurusunda, kripto paralarin Kurumun diizenleme, denetim ve gozetim kapsamina girmedigini,
asir1 oynak olmasi, clizdanlarin kaybolmasi veya ¢almabilmesi ve islemlerin geri dondiirtilememesi
gibi risklere maruz oldugu ifade edilmistir. Ayrica, Ocak 2018de toplanan Finansal Istikrar Komi-
tesinde (FIK) kripto paralarin tasidigi risklere kargt kamuoyunun uyarilmasi, bu kuruluglarin her-
hangi bir yasal dayanaga sahip olmadig1 ve kamu giivencesinin bulunmadig: belirtilmistir.

Bilisim ve internet teknolojilerinin yayginlagmasiyla birlikte kriptoloji biliminin 6nemi artmus-
tir. Kapali sistem olarak ¢aligan kodun arka kapi barindirma ihtimalinin bulunmasi (Ceran, Kiraz ve
Uzunkol, 2017, s. 631-643). insanlar tarafindan anahtarlarin bilerek veya kazara bagkalarina teslim
edilmesi (Walport, 2015, s. 12). gibi hususlar bu sistemlerin 6nde gelen riskleridir. Bunlarin yani sira
dijital ctizdan hizmeti veren kuruluslarin siber saldiriya ugramasi veya hesaplarin bosaltilmas: da
miimkindiir. Nitekim, Japonyanin en biiytik dijital para borsasinda ve pek ¢ok Japon online aligve-
ris servisinde Coincheck firmasi kullanilarak aligveris yapmak mtiimkiindiir. Kripto para alip satmak
ve saklamak i¢cin Coincheck’te hesap a¢ip 530 milyon dolarini bu borsaya yatiran miisterilerin hesap-
larinin hacklenmesi kripto paralarin giivenliginin sorgulanmasina yol a¢gmustir (Techinside, 2018).
Ayrica, yanlis hesaplara gonderilen kripto paralarin iade edilememesi ve hesaplarinda yiiksek mik-
tarda kripto para bulunduranlarin son dénemde fiziksel saldiriya ugramasi da sistemin herhangi bir
koruma mekanizmasina sahip olmadigina isaret etmektedir.

Sistemin gelisimini heniiz tamamlamamis olmast, kripto paralarin agir1 volatil olmasi, arkasinda
hi¢bir devletin bulunmamasi, sistemde yanlis para transferlerinin iade edilememesi, kripto paranin
kara para aklama, teroriin finansmani, bahis, uyusturucu ve kumar gibi islemlerde kullanilabilmesi
ve vergilendirilememesi gibi elestiriler de tartigma bagliklarini olusturmaktadir.

Giintimiizdeki sanal paralarin arkasinda heniiz merkez bankalar1 ve kamu otoritesi olmadig1 igin
bu para birimlerinin kullanicilarmin sinirli oldugu agiktir. Paranin bir fonksiyonu olan miibadele
aracinin sanal para birimlerinde tiim toplum tarafindan kabul gérmemesi s6z konusu sistemin iti-
bari paranin yerini almasini zorlagtirmaktadir. Ciizdanlarin giivenligi i¢in verinin ya internet bag-
lantis1 olmayan flash bellek veya bilgisayar ortaminda muhafaza edilmesi veyahut ciizdan hizmeti
veren kuruluslardan hizmet alinarak saglanabilir. Bilgisayarinizin ve flash bellegin ¢cokmesi, kaybol-
mast veya kotii kullanicilarin eline gegmesi; ayrica clizdan isleticisinin dolandirici olmasi veya hack-
lenmesi durumunda tiim servetin kaybedilebilme riski bulunmaktadur.

Sanal paralarin kendilerine 6zgii teknolojileri ve 6deme sistemleri alanindaki pek ¢ok platformu
etkileyebilmeleri nedeniyle yakin gelecekte itibari para birimlerinin yerini alip almayacag tartisil-
makla birlikte yapilan ¢aligmalarin biiyiik bir kisminda yakin gelecekte boyle bir ihtimalin bulunma-
dig1 sonucuna ulagilmistir (Uzer, 2017, s. 3-11). Eurosystem’in yaptig1 calismada, kripto paralarin he-
niiz yeterli olgunluga ulasan bir teknoloji olmadigini, mevzuat, operasyonel ve yonetimsel konularin
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hali hazirda netlestirilmedigi ve 6niimiizdeki donemde dagitilmis defteri kebir sisteminin yayginlas-
mas1 durumunda ticaret sonras: fonksiyonlarin gelistirilmesine odaklanilmas: gerektigi ifade edil-
mektedir (Pinna ve Ruttenberg, 2016, s. 5).

Sanal para birimi konusunda madencilik (mining) yapanlarin en 6nemli maliyet unsuru elekt-
riktir. 2017 yilinda bu alanda faaliyet gosteren madencilerin giinliik elektrik harcamasinin milyon
dolarlar: astig1 ifade edilmektedir (Uzer, 2017, s. 36). Izlandada Bitcoin madencilik faaliyetleri i¢in
harcanan enerji bu tilkenin hane halkinin harcadig: enerjiden fazladir (Roubini, Mart 2018). Kripto
paralarda belli bir algoritmay1 ¢6zmenin karsiliginda hediye alma mantigina dayanan madencilik
(mining) islemleri i¢cin harcanan ¢aba maddi ve manevi israflara yol actigindan biiyiik elestirilere yol
a¢maktadir.

Sanal para birimleri ile yapilan 6demelerde para birimlerinde veya kurda gergeklesecek ani ha-
reketler nedeniyle kur riski veya takas riski ile kars1 karsiya kalinabilinir. Ancak mezkur riskler ge-
leneksel bankacilik sistemini kullanan swift gibi transfer islemlerinde de s6z konusu olabilmektedir.

Kripto Paralara iliskin Diizenlemeler

Diinya uygulamalarina bakildiginda kripto paralara iligkin olarak 3 yaklasim tarzinin oldugu go-
riilmektedir. Birincisi, kripto paralarin alim-satimi ve madencilik (mining) islemlerinin tamamen
yasaklandig1 yaklagimdir. ikinci tip iilke rneklerinde ise, denetim otoritelerinin agik¢a yasaklama-
dig1 veya serbest birakmadig1 ancak vatandaslarini risklere karsi uyarmakla yetindigi yaklagimdur.
Son yaklagim tarzinda ise hiikiimetlerin kripto paralar: alternatif para birimi olarak goriip diizenle-
digi, alim-satimina izin verdigi iilkelerdir (Abu-Bakar, 2018, s. 1-22).

Ornegin Avrupa Birligi Bitcoin'in KDV ve kurumlar vergisi kargisindaki durumunu agikliga ka-
vusturan herhangi bir rehber yayimlamamigtir. Pek ¢ok Avrupa tilkesinin bu konuda herhangi bir
diizenlemesinin bulunmamasina karsin Finlandiya, Polonya, Estonya ve Hollanda gibi iilkeler Bit-
coin'in KDV’ye tabi olmas1 gerektigini ifade etmislerdir. ABD’nin sanal paralara yaklasimi ise eyalet-
ten eyalete degismekle birlikte vergilendirilebilir bir miilk olarak kabul edilmektedir (Giildali, 2017,
s. 34-42).

Fransa, Hollanda, Belgika, Cin, Hindistan, Singapur, Malezya ve Endonezya merkez bankalari ile
BDDK gibi pek ¢ok finansal otorite Bitcoin ve sanal paralarin ¢ok riskli oldugunu, kara para aklama
ve terdriin finansmaninda kullanilabilecegini ve herhangi bir devlet giivencesine sahip olmadigini
ifade etmislerdir. Diger taraftan, Fransa Maliye Bakanlig1 sanal para islemlerinden kazanilan gelirle-
rin vergiye tabi olmasi gerektigine hitkmetmistir. Alman Ekonomi Bakanlig1 da Bitcoin’i bir 6l¢ii ola-
rak degerlendirdigini, iilkede alisveris amagl veya takas platformlarinda kullanilabilecek 6zel para
olarak gordiigiinii ifade etmistir. Ayrica, 2015’te New-York Finansal Hizmetler Departmani sanal pa-
rada uygulanacak ilk diizenlemeyi gerceklestirmis, 2017 yilinda ise Japonya Otoritesi Bitcoin ile il-
gili ilk yasal diizenlemeyi hayata gecirmistir. Son dénemde Cin, Kanada ve Ingiltere Merkez Ban-
kalar1 sanal para ihraci ve blokchain teknolojisi konusunda ciddi ¢alismalar baslatmislardir (Uzer,
2017, s. 102-104, 113, 114). Diinyadaki genel trende bakildiginda, pek ¢ok finansal otoritenin artik
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diizenleme yapma ihtiyaci hissettigi veya otoritelerin yerel kripto para birimlerini olusturma ¢abala-
rina girdikleri goriilmektedir. Ancak bu konudaki diizenleme, denetim, gézetim ve uygulama faali-
yetlerini hangi otoritelerin yapmasi gerektigi konusu heniiz netlik kazanmamustir.

Kripto paralarla ilgili olarak yasal kod (legal code) ve teknik kod (technical code) diye tabir edi-
len iki farkli alanda diizenleme yapilmas: gerekmektedir. Yasal kod, yasal yiikiimliiliikklerden gelen
kurallar seti olup asgari sermaye gereksinimi, yénetim organizasyon ve likidite yonetimi gibi unsur-
lardan olusmaktadir. Teknik kod ise yazilim, donanim ve protokollerden olusmaktadir. Bitcoin'in ilk
versiyonu daha 6nce ifade edildigi gibi Satoshi Nakamoto takma adini kullanan kisi tarafindan ge-
listirilmistir. Nakamoto, 2010 yilinda proje kontroliinii Amerikada yagayan Avustralyali programci
Gavin Andresene devretmistir. Agik kaynakli kod sistemi esasina dayali olan Bitcoin yaziliminin ge-
listirilmesi herkese a¢ik olmakla birlikte bu degisikliklerin kabul edilebilmesi Andresen tarafindan
atanan bes kisilik ekipten olusan teknik komitenin (¢ekirdek programcilar) onay: ile miimkindiir.
Adres hatalari, glivenlik meseleleri ve operasyonel ¢evrenin degismesi yiiziinden zaman zaman Bit-
coin’in giincellenmesi gerekmektedir. Yazilim, muhasebe ve sahiplik kurallar1 gibi hususlarin kimin
tarafindan giincellendigi dagitilmis defteri kebir sisteminde yer alan tiim kullanicilar agisindan son
derece 6nem arz etmektedir. Clinkii alinacak kararlar paydaslarin menfaat ¢atigmasi (conflict of in-
terest) yasamasina neden olabilmektedir (Robleh, 2015, s.41-43).

Dagitilmus defter ve blokzincir teknolojilerinin tasarimi, uygulanmasi ve yonetiminde beklenen
ve beklenmeyen riskler bulunmaktadir. Risklerin ve paydaslarin menfaat ¢atigmalarinin minimize
edilmesi ve sistemin kontrol altina aliabilmesi i¢in diinyada ve iilkemizde yasal alt yap1 olusturul-
malidir.

Islami Piyasalarda Kullanilabilecek Kripto Para Onerisi: IsCoin

Islam dini ticareti helal, faizi ise kesin olarak haram kilmugtir. Ticaret kar elde etmek maksadiyla
belli bir risk tistlenilerek sermaye ve emegin kullanilmasiyla art1 deger iiretme islemidir. Miitesebbi-
sin mal alim-satim1 veya hizmet sunmasi ticaretin bir tiirii oldugundan helaldir. Ticaret, miras, hibe,
karz ve hizmet kargilig1 iicret alinmasi gibi yollar Islam'da megru transfer yontemleri olarak goriil-
mektedir. islam dini mal ve hizmetin batil yollarla el degistirmesini yasaklanmistir. Ulemanin ¢o-
gunluguna gore, sozlesme ve muamelelerde asil olan mubahliktir. Bu sebeple, Kur’an ve Siinnette ke-
sin olarak yasaklanmayan iglemlerin caiz oldugu kabul edilmektedir (Bayindir, 2005, s. 25). Bununla
birlikte, Islam’in iktisadi islemlere getirdigi 6zgiirliigiin yani sira sinirlayici birtakim kurallar1 da bu-
lunmaktadir. Buna gore ticari iglemlerde faizin bulunmamasi, gasp, gabin ve stok¢ulugun olmamast,
ticarete konu mal ve hizmetin dini kurallara aykir1 olmamasi, miktar, fiyat ve 6zelliklerinin miisteri
tarafindan bilinmesi, 6l¢ii ve tartinin tam adaletle yapilmasi, alis-veris vadeli yapilacaksa vadesinin
ve 6demenin hangi sartlarda gergeklestirilecegi acikca belirtilmelidir (Giinay ve Digerleri, 2016, s.
177-190).

Islami esaslara gore caligan kuruluglari konvansiyonel kuruluslardan ayiran en énemli unsur reel
varliga dayali (asset-backed finanse) finansman modeli olmasidir. Islami finansta en yaygin kul-
lanilan trtinler kar-zarar ortakligi (murabaha), sermaye ortakligi (musarakaya) ve emek-sermaye
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ortaklig1 (mudarabaya), finansal kiralama (icara), selem, istisna ve kira sertifikasi (sukuk) islemleri-
dir. Konvansiyonel finans sisteminde paranin hangi sektdrlerde kullanilacagi énemli degilken Islami
finans sisteminde dinin uygun bulmadig1 alanlara finansman yapilamaz (Usmani, 2002, s. 12-13).

Onceki béliimlerde kripto paranin fikhi agidan durumunu, piyasadaki mevcut kripto paralarin
biiyiik bir kisminin hangi gerekgeler yiiziinden Islami esaslara aykirilik teskil ettigini detayli bir ge-
kilde incelenmistir. Islami finansin son yillarda yayginlagmasi, Miisliiman iilkelerin ticaret hacminin
artmasi ve deme sistemlerinde yaygin olarak kullanilan dolar hakimiyetinin azaltilmasi amaciyla Is-
lami prensiplere uygun (Seria Governance) kripto paranin ihra¢ edilmesi son derece 6nemli hale gel-
mis bulunmaktadir. Ayrica, uygulanmasi planlanan Islami kripto paranin arkasinda hiikiimetlerin ve
merkez bankalarinin yer almasi, yapinin basit, seffaf, izlenebilir ve giivenilir bir sekilde tasarlanmast,
ticari 6demelerde ve mahsuplagmalarda kolaylikla kullanilabilmesi bu kripto paraya olan giiveni art-
tiran unsurlar olacaktir.

Piyasada yer alan pek ¢ok kripto para birimlerinde madencilik (mining) islemi maliyet agisin-
dan en 6nemli unsur iken Islami kripto paranin finansal mimari tasariminda islam Kalkinma Ban-
kasrnin veya merkez bankalarinin bulunmasi madencilik islemine gerek olmamasi1 maliyetlerin dii-
stik olmasina yol agacaktir.

Kripto Paralarin Fikhi A¢idan Degerlendirilmesi

Kripto paralar1 fikhi agidan degerlendiren Diyanet sleri Yiiksek Kurulu, Filistin Fetva Kurumu
ve Misir Fetva Kurumu ile Hayrettin Karaman gibi hocalar asag1 yukar1 ayni gerekgelerle Bitcoin ve
dijital paralarin alim-satiminin ve madencilik yapilmasinin caiz olmayacagini ifade etmektedirler.
Bu sistemin caiz olmamasinin sebebi olarak da; kripto paralarin garar (yliksek oranda belirsizlik) ba-
rindirmasi, cehalete, kumara, dolandiriciliga yol agmasy, fiyatlarimin asir1 dalgalanmasi, uyusturucu,
silah kagakeilig1 ve kara para aklama yontemi olarak kullanilabilmesi, maddi olmayan varlik olmas:
ve internet haricinde kullanilamamasi, ticarette haksiz rekabete yol agmasi, devlet denetiminin ve
teminatinin bulunmamasi, elektrik ve islemci maliyetlerinin israf olmasi, vergilendirilememesi, al-
datma ve aldanmaya yol agmasi seklinde agiklanmaktadir.

Islam fikhina gore bir seye deger atfedilebilmesi bunun mal ve miilk kabul edilmesiyle ilgilidir.
Kur’an ve Siinnette mal tarifine ac¢ik¢a rastlanilmamaktadir. Bazi alimlere gére, mal sadece goriilen
seyleri ihata ederken, diger bazilar1 ise “mal”in goriilmeyen seyleri de kapsayabilecegini ifade etmek-
tedirler. Arapga bir kelime olan “mal” insanoglu i¢in arzu edilen, sahip olunan, kullanilabilen, sakla-
nabilen ve transfer edilebilen seydir. “Muamelatlarda asil olan ibahadir” (helalliktir). Bu sebeple, Se-
riatta kesin olarak yasaklanmayan seyler helaldir. Giiney Afrika Islam Merkezinden Darul Uloom
Zakariyya, Bitcoin'nin maldan farkli olmadigini ve alim-satiminin caiz oldugunu ifade etmektedir
(Abu-Bakar, 2018, s. 5-6).

Kaya (2017), kripto paralarin baska mal veya hizmet karsiliginda kullanilabilmesi, paranin fonksi-
yonlarini tagimasi, bu paralarin kagakeilik, manipiilasyon, karapara aklama ve gayrimesru islemlerde
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kullanilmamasi gartiyla bu paralarin kullanilmasinin caiz olabilecegini, ayrica kripto paralarin miite-
kavvim (iktisadi degeri olan) mal olmas: nedeniyle zekata tabi oldugunu ifade etmektedir.

Yukaridaki agiklamalardan da anlagilacagi iizere, kripto paralarin Islam dinine uygun tasarlan-
mast (Sharia compliance), spekiilasyona konu edilmemesi, kontrol altina alinmasi, arkasinda devlet
gibi veya uluslararast itibar1 olan kuruluglarin yer almasi ve islam dininin cevaz verdigi alanlarda kul-
lanilmasi kayduiyla kripto paralarin ihrag edilmesinin sakincali olmayacag1 anlagilmaktadir.

Alternatif Bir Odeme Sistemi Olarak islami Coin (isCoin) Onerisi

Yukaridaki boliimlerde agiklandig: iizere, belirli sayida iilkenin 6rnegin Miisliiman {ilkelerin
kendi aralarinda yapacaklari ticari islemlerde yerel para birimlerini kullanmalarinin dolar hakimiye-
tini azaltabilecegi ve yerel paralara itibar kazandirabilecegi varsayimina karsin s6z konusu tilkelerden
birinin yerel parasinin deger kaybetmesi durumunda genel ticaret hadlerinin olumsuz etkilenme ve
kars: tarafin zarar etme ihtimalleri ile kargilagilabilir. Diger taraftan, onceki boliimlerde yerel para-
lar cinsinden ticaret yapmanin faydasinin oldukea sinirli oldugu, uluslararasi ticari islemlerde altina
veya petrole dayali bir paranin secilmesi durumunda bile, s6z konusu emtialarin fiyatlarinin bityiik
olgiide dolar tarafindan belirlenmesi nedeniyle dolar hakimiyetinin azaltilamayacag ifade edilmistir.
Bu sebeple, ticari islemlerdeki dolar hakimiyetini azaltmak ve hakkaniyete dayali bir ticaret ortami1
kurmak amacryla kripto para olarak “IsCoin” tasarimi bu ¢alismada 6nerilmistir.

Bu ¢ercevede dolara alternatif olarak tasarlanan Euro ve IMF tarafindan kabul edilen 6zel cekme
haklar1 (SDR) calismamiza 6rnek teskil etmektedir. Avrupa para birimi Euronun tarihgesi ve gegis
siireci ile birlikte IMF tarafindan kabul edilen SDR detayli incelenerek uluslararas: alanda kabul go-
ren bir para birimine dayali Islamic Coin (IsCoin) adinda bir sepet olusturulmustur. Bu sepet hazir-
lanirken iilkelerin ticaret hacmi ve GSMH’lar1 dikkate alinmis, bunlarin yani sira G20 igerisinde yer
alan 3 Miisliman iilkenin para birimleri se¢ilmistir. S6z konusu sepetin icerisinde yer alan para bi-
rimleri, Amerika Dolari, Euro, Yuan, Sterlin, Japon Yeni, Suudi Arabistan Riyali, Tiirk Lirasi, Endo-
nezya Rupisi ve Rus Rublesidir. Ayrica altin giivenilirliginin yiliksek olmasi, pek cok merkez bankas:
tarafindan rezerv para olarak kabul edilmesi ve yatirim araci olarak kabul gérmesi nedeniyle altin da
sepete dahil edilmistir. S6z konusu para birimlerinin dolara kars1 yillik volatiliteleri belirlenen yiizde
oranlarla ¢arpilarak nihai etki bulunmustur.

Tablo 1. IsCoinin Olusmasinda Dolara Kars1 Volatilite Sepeti

SiraNo  IsCoin Sepet Bileseni gOYlv?l;a Karg: Volatilite (Y‘;:)Zde Oran Etki
1 Altin 0,72 25 0,144
2 Dolar 0,00 15 0,00
3 Euro 6,45 15 0,9675
4 Ingiliz Sterlini 6,87 15 0,687
5 Cin Yuani 3,49 5 0,1745
6 Japon Yeni 6,52 5 0,326
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7 Saudi Arabistan Riyali 0,2 5 0,01

8 Tiirk Lirast 9,18 5 0,459

9 Endonezya Rupiah 3,29 5 0,1645

10 Rus Rublesi 24,88 5 1,244
Toplam Etki 4,0325
Rusya hari¢ tutuldugunda Toplam Etki 2,9325

Kaynak: https://www.ratesfx.com/predictions/pred-usd.html, 18.04.2018.
https://vlab.stern.nyu.edu/analysis/ VOL RUB%3AFOREX-R.GJR-GARCH, 18.04.2018.z

Volatilite bir varligin fiyatindaki degisim derecesi olarak tanimlanabilir. Tablo 1'den goriilecegi
tizere, bir y1l igcinde dolara kars: volatilitesi en diisiik para birimi Suudi Arabistan Riyali ve altindur.
Buna karsin volatilitesi en yiiksek para birimi Rus Rublesi ve Tiirk Liras: olarak karsimiza ¢ikmak-
tadir. Para birimlerinin sepetteki agirliklandirma oranlar: dikkate alindiginda yillik volatilite ortala-
mast %4,03 olarak hesaplanmistir. Rusya para biriminin hesaplamaya dahil edilmemesi durumunda
para birimlerinin volatilitesi %2,93 diismektedir. Volatilitenin diisiik olmas1 yapilan sepet tasari-
minin uygun ve efektif oldugu anlamina gelmektedir. IsCoin igerisinde yer alan para birimlerine ait
capraz kur ve yiizde agirlik hesaplamalari asagida yer almaktadur.

Tablo 2. Capraz Kurlar ve Sepet Agirhigi

Sira No Birim Capraz Kur* Yiizde Agirhik Sepet

1 0,001 ONS 1,34267 25 0,268534

2 1 USD 1 15 0,15

3 1€ 1,23736 15 0,185604

4 1£ 1,42996 15 0,142996

5 1 Yuan 0,159029 5 0,00795145

6 1¥ 0,00931448 5 0,000465724

7 1 SAR 0,266667 5 0,01333335

8 1¥ 0,244196 5 0,0122098

9 1IDR 0,000.072.6263 5 0,000.003.631315

10 1 RUB 0,016238 5 0,0008119
Toplam 0,781909855
11sCoin 1,278919805 USD

Kaynak: https://www.xe.com/currencyconverter/ ! 18.04.2018 tarihindeki kurlar dikkate alinmistir.

Ekonomik, politik ve para politikalarinda belirsizlik olmasina ragmen altinin volatilite orani ol-
dukga diistiktiir Altinin diger para birimlerine gore itibar1 daha yiiksek oldugu icin sepet ierisindeki
agirlig1 %25 oraninda belirlenmistir. ABD dolarinin, Euronun ve Sterlin’in sepet igerisindeki agir-
l1g1 %15, diger para birimlerinin agirlig1 ise %5 oraninda dikkate alinmigtir. 2015 yili itibariyla ulus-
lararas: bor¢lanma senetlerinin %42’si USD, %37’si Euro ve %12’si Sterlin cinsinden iken akreditif is-
lemlerinin %85,6’s1 USD cinsindendir (IMFE, 2016, s. 25-26). ABD Dolarrnin, Euronun ve Sterlin’'in

1 Islamic Coin sepet tasariminda destek ve &nerilerini esirgemeyen BDDK Ikinci Bagkan: Sayin Dr. Yakup
ASARKAYAya tesekkiirii borg bilirim.
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agirhiginin daha ytiksek belirlenmesinin nedeni; bu para birimlerine sahip tilkelerde finansal istikra-
rin saglanmis olmasi, diinya ticaret hacminde yiiksek pay almalari, yerel paralarinin volatilitesinin,

enflasyonun ve faiz oranlarinin bu iilkelerde daha diisitk olmasidir. (Wieler, 2017, s. 1-13) 2

Yapilan hesaplamaya gore sepetin toplam degeri 0,781909855 olarak bulunmaktadir. Buna gore,
1 IsCoin bedeli; 1’in sepet degeri olan 0,781909855% boliinmesi sonucunda bulunan 1,278919805
USDdir. Yukaridaki tabloda biitiin para birimlerine %10 agirlik verildiginde 1 IsCoin’'in bedeli
1,7526926 USD bulunmaktadir. Geligmekte olan piyasalarin volatilitesinin yiiksek olmasi ve SDRdeki
hesaplama mantiginin birinci senaryoya daha yakin olmasi nedeniyle birinci senaryonun daha isa-

betli oldugu diisiiniilebilir.

Ote yandan, 2018 yilinin Mays ayinda dolarin diger para birimlerine kars1 ciddi manada deger-
lendigi gz oniinde bulundurularak IsCoin bedeli i¢in 9 May1s 2018 gapraz kurlar: dikkate alinmak

suretiyle yeni bir hesaplama yapilmis olup sonuglar asagidaki tabloda yer almaktadur.

Tablo 3. Hesaplanan IsCoin Bedeli

SiraNo Birim Capraz Kur Dolara Kars1 % Degisim Sepet

1 1 ONS 1,31052 -2,45 0,262104

2 1 USD 1 0,15

3 1€ 1,18493 -4,42 0,1777395

4 1£ 1,35287 -5,70 0,135287

5 1 Yuan 0,156938 -1,33 0,0078469

6 1¥ 0,00911310 -2,21 0,000455655

7 1SAR 0,266667 0,00 0,01333335

8 1¥ 0,230619 -5,89 0,01153095

9 1IDR 7,10003E-05 -2,29 3,55002E-06

10 1 RUB 0,0157522 -3,08 0,00078761
Toplam 0,759088515
11s Coin 1,317369424 USD

Kaynak: https://www.xe.com/currencyconverter/ *09.05.2018 tarihindeki kurlar dikkate almmustur.

18 Nisan 2018-9 Mayis 2018 tarihleri arasinda sepette yer alan para birimlerinden dolara kars:
en fazla Tiirk Lirasy, Ingiliz Sterlini ve Euro'nun deger kaybettigi goriilmiistiir. S6z konusu periyotta
dolara karg1 Tiirk Lirasrnda %5,89, Ingiliz Sterlininde %5,7, Euroda ise %4,42 oraninda deger dii-
stisli yasanmistir. Suudi Arabistanin para birimi dolara kars: sabitlendiginden deger kaybetmeyen
tek para birimidir. Sonug olarak Suudi Arabistan para birimi hari¢ sepette yer alan tiim para birim-
leri deger kaybetse bile IsCoindeki deger kaybinin nispeten az oldugu ve %3,01 oraninda gergekles-
tigi gorillmektedir. Bu sebeple, tasarlanan IsCoin sepetinin oldukea etkin bir agirlik dagilimi iger-

digi diisiiniilebilir.

2 Altinin volatilite orani kripto paralara gore diistiktiir.
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Petrole, altina veya yerel paralara dayali kripto para ihraglarinda volatilite oldukg¢a yiiksektir. Is-
Coin sepetinin altina, ABD Dolarr’na, Euro'ya, Ingiliz Sterlinine, Cin Yuanr'na, Japon Yeni'ne, Suudi
Arabistan Riyaline, Tiirk Lirasrna, Endonezya Rupisine ve Rus Rublesine dayanmast sitemin istik-
rar1 agisindan 6nem arz etmektedir. Sepetin hi¢bir iilkenin tekelinde olmamasy, igerisindeki herhangi
bir para biriminde diisiis yasanmast durumunda diger para birimlerinde yiikselis olacagindan siste-
min kendiliginden dengeye gelecegi beklenmektedir. Bu sebeple, s6z konusu kripto para biriminde
asir1 dalgalanmanin yasanmamast istikrar ve kabul edilebilirlik agisindan 6nemli bir avantaj yarat-
maktadir.

Ote yandan, Islam ekonomisinde mali durumu iyi olan Miislimanlarin zekat, sadaka, fitir sada-
kas1 gibi mali zorunluluklarin yani sira tavsiye edilen yardimlagma enstritmanlarindan birisi de giizel
bor¢ (karz-1 hasen) uygulamasidir. Karz-1 hasen, herhangi bir gelir veya menfaat beklentisi olmaksi-
zin, maddi sikintrya diisen bir kimseye 6diing olarak verilen tutarin belli bir vade sonunda ayni1 de-
gerde geri alinmasidir. IsCoin ihracindan ve alim-satim islemlerindeki komisyonlardan elde edile-
cek gelirin bir kisminin sosyal sorumluluk projeleri kapsaminda ihtiyag sahibi kisilere karz-1 hasen
yoluyla finansman saglanmasi ve mikro kredi gibi uygulamalara yer verilmesi sistem sahibi kurulu-
sun ve para biriminin itibarini yiikseltecektir.

Yatirimin ortaminin iyilestirilmesi ve ticaret hacminin gelistirilmesi agisindan IsCoin'in dnemli
bir rol oynamasi beklenmektedir. IsCoin ihracindan sonra akilli cihazlara indirilecek uygulama ile
paranin taginmasi ve giivenliginin saglanmasi daha kolay hale gelecegi gibi, 6demelerde kolaylikla
kullanilabilmesi akreditif ve teminat mektuplarina ihtiyaci ortadan kaldiracagindan finansal aracilik
maliyetlerinin azalmasina da katki sunmasi beklenmektedir.

IsCoin Kullaniminin Yayginlagmasina Yonelik Oneriler

Teknolojik gelismelerin aligkanliklarimiz: biiyiik ol¢iide degistirdigi gibi blok-zincir teknoloji-
sine dayali dagitilmis defteri kebir hesaplarinin ve kripto paralarin ticaret, bankacilik ve finans ala-
ninda biiyiik potansiyel tasidigi tartigmasizdir. Kurulacak sanal para tasarimlarinda kamu otoritele-
rinin yer almasi paranin miibadele fonksiyonunun yayginlagmasina ve tiim toplum tarafindan kabul
gormesine imkan saglayacaktir.

ABD'nin diinya ticaretindeki ve para sistemindeki etkinligini azaltilmak amacryla AB kurulmus
ve parasal birlik olugturmustur. 2016 itibariyla 76 trilyon USD olan diinya gayri safi milli hasilasi-
nin yaklasik olarak %25’i ABD, %22’si AB iilkeleri ve %15’ Cin tarafindan tretilmektedir. D8 tiyesi
tilkelerin diinya GSMH’sinden aldig1 pay %4,94 iken, Ortadogu ve Kuzey Afrika tilkelerinin déhil
edilmesi durumunda Miisliiman iilkelerin aldig1 pay %9,09 orani ile 4 {incii siraya yiikselmekte-
dir. Kurulacak sanal para sistemlerinin arkasinda kamu otoritelerinin yer almas: paranin miibadele
fonksiyonunun yayginlagsmasini ve tiim toplum tarafindan kabul gérmesini saglayacaktir. Arz edile-
cek toplam “IsCoin” miktar1 Islam iilkeleri arasindaki ticaret hacmi esas alinarak belirlenebilir. Ta-
sarlanan bu dijital para biriminin tilkelerin kendi para arzlarini ve para politikalarini dogrudan et-
kilemeyecegi, bunun yani sira {ilkelerin istikrarina olumlu katk: saglayacag diistiniilebilir. ISCoin’in
dis ticaret haricinde bireysel kullanim i¢in de arzi1 sonraki agamalarda degerlendirilebilir.
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Bizim 6nerdigimiz kripto para sisteminde ise kamu veya merkez bankalar1 paranin ihracindan,
degerinin korunmasindan ve sistemin bakimina kadar her asamada 6nemli rol oynayacagindan pa-
ranin tim fonksiyonlarina sahip bir model kurgulanmaktadir. Ayrica sistem tasarimi kamu otori-
telerinin kontroliinde olacagindan kétii niyetli insanlarin vatandast dolandirmasinin 6nlenmesi ve
kripto paralarin para politikas: araci olarak kullanilabilmesi miimkiin hale gelecektir.

Caligmada daha 6nce agiklandigi iizere kripto Islam parast olan IsCoin’in tasariminda para bi-
rimi istikrarinin saglanabilmesi igin G20 igerisinde yer alan 3 Miisliiman {ilkenin para birimlerinin
yant sira alti, ABD Dolari, Euro, Yuan, Sterlin, Japon Yeni ve Rubleden olusan bir sepet olusturul-
mugtur. Olugturulan sepetin degeri 1 IsCoin 1,2789 USD olarak bulunmustur. Sepet igerisinde vo-
latilitesi en yiiksek olan Ruble ve TLde 6rnegin %20 oraninda deger kayb1 yasansa bile bahsi gecen
para birimlerinin sepetteki agirliklarinin az olmasi nedeniyle IsCoin’in degeri ¢ok sinirl bir tutarda
degiserek 1,2832 USD’ye yiikselmektedir. Yerel para birimi cinsinden yapilan ticarette herhangi bir
tilkenin para biriminde deger diistisii olmasi durumunda takas ve mahsuplagmanin belirli donemler
icerisinde gerceklesmesi nedeniyle kars1 tarafin magdur olmasi ihtimal déahilindedir. Tiirkiye ve Rus-
ya'nin yapacag ticari iglemlerde kendi yerel para birimleri yerine IsCoin’i kullanmalar1 hem istikrar
hem de hakkaniyet agisindan daha isabetli gozitkmektedir.

Miisliiman {ilkelerin sinirlarmin cografi olarak birbirlerine uzak olmasi ve bazilarinin siyasi bir-
liklerini hentiz olusturmamis olmalar1 nedeniyle tek para sistemini kurmalarinin zor oldugu gercegi
g6z oniinde bulunduruldugunda en iyi ikinci ¢6ziim yolu olarak kripto para sisteminin hayata ge-
¢irilmesinin uygun olabilecegi diistiniilebilir. IsCoine dayali kripto para tasariminin bagarili olabil-
mesi i¢in kurulacak yapinin saglam tesis edilmesi, seffaf olmasi, etkin ve verimli bir sekilde isletil-
mesi gerekmektedir. Bu ¢aligmada yapilan kripto para tasarimlarina iliskin olarak 3 farkl alternatif
onerilebilir.

1 — Avrupa Para Birimi gibi 6ncelikli olarak D8 ve sonrasinda Miisliiman iilkeleri de kapsayan bir
ortak para birligi kurmak. Misliiman tilkelerin potansiyellerini dne ¢ikarabilmeleri amaciyla ilk
olarak D8 iiyesi iilkeler, sonraki agamada Islam Isbirligi Teskilati (IIT) iiyesi 57 iilke ve son aga-
mada ise ticaretin yaygin oldugu Cin ve Rusya gibi Misliman olmayan iilkeleri de kapsayan
kripto parasal birlik tasarimidir.

2 - Uzun zamandir Endonezya, Suudi Arabistan, Tiirkiye ve islam Kalkinma Bankasi ortaklig1 ile ku-
rulmaya calisilan Mega Islam Bankasi gibi fonksiyonel bir bankanin devreye girerek kripto para
birimi sisteminin tegkili siirecini yiiriitmesidir. Bu bankanin kurulus amaci faizsiz bankalarin
kisa vadeli likidite ihtiyacini gidermektir. IsCoin’in kabul edilebilirliginin artmasi ve yayginlas-
tirilmast amaciyla Megabank’in ortaklarinin arttirilmasi faydali olabilecektir. Diger taraftan, Is-
Coin para biriminin tedaviilii ile olusacak senyoraj geliri Megabank’in 6zkaynaklarina aktarila-
caktir. Boylece MegabanK’in bir merkez bankasi gibi hem para ihract hem de bankalarin son bor¢
verme mercii gorevlerini siirdiirmesi miimkiin olabilecektir.

3 - IsCoin para tasariminin {slam Kalkinma Bankasi (IKB) biinyesinde tegkili ve ortaklik hissesi ora-
ninda para birimi sepetinin olusturulmas: Standart & Poor’s, Moody’s ve Fitch derecelendirme
kuruluglarinin IKB’ye en yiiksek olan AAA notunu vermis olmasi bu kurulusun yiiksek itibara
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sahip oldugu anlamina gelmektedir. IDB’nin sermaye yapisina bakildiginda ilk ¢ iilke Suudi
Arabistan (%23,5), Libya (%9,43) ve Iran (%8,25) seklinde siralanmaktadir. Tiirkiye'nin IKBdeki
ortaklig1 %6,45 pay ile Kuveyt'in ardindan dokuzuncu sirada yer almaktadir. (ISDB, 2018).

IKB'nin en énemli gérevi Islam iilkelerinin ekonomik kalkinmast ve toplumsal ilerlemesinin sag-
lanmasidir. Yeni bir kripto para birimi olan IsCoin’in IKB biinyesinde tasarlanmasi1 durumunda bu
kuruluga bir anlamda faizsiz finans kuruluslar1 i¢in merkez bankas: fonksiyonu verilmis olacaktur.
Boylece IKB'nin likidite ve para politikas: yonetimi gorevlerinin yani sira kripto paralari ihrag et-
mesi, takip etmesi ve yonetmesi gorevlerini de iistlenmis olacaktir. Ote yandan, kripto para ihracin-
dan elde edilecek senyoraj gelirlerinin bir kisminin karzi hasen veya kalkinmaya yonelik kullanilmas:
Bankanin var olus misyonunu gergeklestirmesine katkida bulunacaktir. Tiirkiye'nin IKB biinyesin-
deki kripto para biriminde daha aktif rol alabilmesi icin 6ncelikli olarak hisse tutarlarini %10’un tize-
rine ¢ikarmasi ve imtiyazl hisselere sahip olmasi dnerilebilir.

SONUC

Ticari islemlerde yerel para, altina dayali para veya petrole dayali para sistemlerinin yayginlasti-
rilmasinin 6nemli bir rezerv para olan dolarin hakimiyetini azaltmada iyi bir alternatif olacag ileri
stiriilebilir. Bu ¢alismada, var olan para sistemlerine alternatif olarak uluslararas: ticari faaliyetlerde
ddeme araci fonksiyonu bulunan Islami kripto para sistemi 6nerilmektedir. Bu yeni kripto para bi-
rimi olarak Islamic Coin’in (IsCoin) ihracinin Miisliiman iilkelerin birbirleriyle olan ticari iliskileri
giiclendirecegi ve biiylimelerine katki saglayacag: diisiiniilmektedir.

D8 iiyesi iilkeler, Ortadogu ve Kuzey Afrika iilkelerinin ticaret hacimleri dikkate alindiginda
Miisliiman iilkelerin diinya ticaretinden aldig1 pay %9,09'dur. Kripto Islam parasi olarak énerilen Is-
Coin’in degerinin tespit edilmesinde, para birimi istikrarinin saglanabilmesi i¢in, G20 igerisinde yer
alan Tiirkiye, Suudi Arabistan ve Endonezyanin yerel para birimlerinin yani sira altin, ABD Dolari,
Euro, Yuan, Sterlin, Yen ve Rubleden olusan bir sepetten yararlanilmistir. S6z konusu sepetin segi-
minde altinin agirliginin %25 oraninda olmasi bu emtianin hi¢bir {ilkenin kontroliinde olmamasin-
dan kaynaklanmaktadir. Diinya ticaret hacmi goz 6niinde bulundurularak Euro, Dolar ve Sterlinin
agirlig1 %15 ve diger para birimleri i¢in ise %5 oraninda belirlenmistir. Yapilan ¢calismada sepetin de-
geri 1 IsCoin 1,2789 USD olarak bulunmugtur. Dolara kars1 volatilitesi en yiiksek para birimleri Rus
Rublesi ve Tiirk Liras: olarak tespit edilmistir. Para birimlerinin sepetteki agirliklandirma oranlar
dikkate alindiginda yillik volatilite ortalamas1 %4,03 iken, Ruble’nin hesaplamaya dahil edilmemesi
durumunda volatilite orani %2,93% gerilemektedir. Diisiik volatilite oranlarinin bulunmasi olusturu-
lan sepetin tutarli oldugu anlamina gelmektedir.

Volatilitesi en yiiksek olan Ruble ve TTde %20 deger kaybi oldugu varsayildiginda bile mezkur
para birimlerinin sepetteki agirliklarinin az olmasi nedeniyle IsCoin’in degeri ¢ok sinirli bir tutarda
degiserek 1,2832 USD’ye ¢ikmaktadir. Ticaretin yerel para birimi ile yapildig1 ortamda herhangi
bir iilkenin para biriminde deger kaybr yasanmasi durumunda kars: tarafin magdur olmasi kagi-
nilmazdir. 18 Nisan — 9 May1s 2018 tarihleri arasindaki donemde dolara karsi1 Tnin %5,89, Tngiliz
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Sterlininin %5,7 ve Euronun %4,42 oraninda deger kaybetmesine karsin, hazirlanan senaryoda Is-
Coin’nin deger kaybinin sadece %3,01 oraninda kaldig1 ve IsCoin bedelinin 1,3173 USD’ye yiiksel-
digi gorilir.

IsCoin'nin miktari, diger kripto para olan Bitcoin'in aksine ve Ripple adli kripto paranin igleyi-
sine benzer sekilde, 6nceden belli bir miktar ihrag edildikten sonra Islam iilkeleri arasindaki tica-
ret hacmi esas alinarak siirekli arttirilabilecegi ongoriilmektedir. IsCoin’in ortaklik yapisi ve IsCoin
arzindan elde edilecek senyoraj geliri i¢in iilkelerin hangi tutarda kargilik ayirmasi ayr1 bir ¢aligma
konusu olmasina ragmen ihrag edilecek dijital para biriminin %20 oraninda karsilik ayrilmasinin
yeterli olabilecegi diisiiniilmektedir. Ote yandan, ihrag edilecek olan IsCoin iilkelerin kendi para arz-
larini ve para politikalarini dogrudan etkilemedigi gibi iilkelerin ekonomik istikrarina olumlu katk:
saglayabilecektir. Bu itibarla IsCoin tasariminin 6zellikle bu paray1 kullanacak tilkeler arasindaki ti-
caretin finansmaninda yerel para kullanimina bir alternatif olusturacak taraf iilkelerin para birimle-
rinde ortaya ¢ikacak dalgalanmalar sonucunda ugrayabilecekleri zararlar1 minimum seviyelere indi-
rebilecegi diistintilmektedir.

Goziim olarak oncelikle D8 iilkeleri veya Islam Isbirligi Teskilat: (IIT) iiyesi 57 Miisliiman iilke-
nin katilimu ile sonraki agamalarda ise ticaretin yaygin oldugu Cin ve Rusya gibi Miisliiman olmayan
tilkeleri de kapsayan bir kripto parasal birligi 6nerilmektedir.

Ikinci olarak Endonezya, Suudi Arabistan, Tiirkiye ve [slam Kalkinma Bankas: ortaklig ile ku-
rulmaya caligilan Mega Islam Bankasinin s6z konusu kripto parayla ilgili sistemi yonetmesidir. Bu
bankaya tevdi edilen Islami finansal kuruluslarin kisa vadeli likidite ihtiyacini gidermesi ve sukuk is-
lemlerine aracilik etmesinin yani sira kripto para ihrag etme gorevinin verilmesi bir anlamda merkez

bankalar gibi bankalarin son bor¢ verme mercii fonksiyonunu da tistlenmesine yardimei olacaktr.

Son olarak Islam Kalkinma Bankas: (IKB) biinyesinde ve hisse tutarlar1 oraninda kripto para ta-
sariminin yapilmasi dnerilebilir. IDB’nin gorevleri arasinda yer alan Islam iilkelerinin ekonomik kal-
kinmasi ve toplumsal ilerlemesinin saglanmasinin yani sira yeni bir kripto para birimi olan IsCoin’in
ihrag gorevinin bu kurulusa verilmesi, bir yoniiyle s6z konusu kurumun kapsamindaki iilkelerin
merkez bankasi fonksiyonunu tistlenmesi anlamina gelmektedir. Diger yoniiyle ise kripto para ihra-
cindan dolayr elde edilecek senyoraj gelirlerinin bir kisminin da karzi hasen veya kalkinmaya yonelik
kullanilmas1 Bankanin misyonunu ger¢eklestirmesine katkida bulunacaktir. IsCoin’in faydalar1 goz
oniinde bulunduruldugunda Tiirkiye'nin IKB biinyesindeki kripto para biriminde daha aktif rol ala-
bilmesi i¢in imtiyazli hisselere sahip olmas1 ve hisse oranini %10’un iizerine ¢ikarmasi 6nerilebilir.

SOZLUK

Agik Kaynak Kod Sistemi: Agik kaynak kod yazilimlarin kaynak kodlarinin herkesin gérebile-
cegi, inceleyebilecegi ve kullanabilecegi agik olan yazilimlardir. Bu yazilimlarin en énemli 6zelligi
kullaniciya yazilimi degistirme 6zgiirliigii saglamasidir. Bu 6zelligi ile kullanicrya 6nemli bir katkida
bulunmustur. Ciinkii kullanici kaynak kodunu 6zgiirce degistirebilir, tizerinde degisiklikler yapabilir.

85



Abdurrahman GETIN

Akilli Kontrat: Akilli kontrat, merkezi olmayan otomatize bir yapida, iki veya daha ¢ok tarafin
ortaya konan dijital varliklary, belirli kurallar dogrultusunda, yeniden paylasmasidir. Ornegin, iste-
diginiz bir web sitesini bir web gelistiriciyle tiim sartlarda anlasarak bir akilli kontrat {izerinden be-
lirli bir stirede tasarlatabilirsiniz. Bu 6rnekte kontrat, sinirh bir siireyle iki taraf arasinda anlagilan bir
akittir ve akilli bir kontrattir. Akilli kontratlar belirli bir zamanla sinirlanabilecegi gibi, sinirsiz siireli
de gecerli olabilirler. Siire sinirli kontratlar dolayisiyla taraf sayisini da sinirlayacagindan akilli kont-
rat sayilirlar.

Altcoin : Bitcoine alternatif olarak sunulan kripto para birimleri i¢in kullanilan toplu isim. Lite-
coin, Feathercoin ve PPcoin; bunlarin hepsi birer altcoindir.

Blok: Blok, blok zincirinde bekleyen bir¢ok islemi onaylayan ve iceren bir kayittir. Yaklasik her 10
dakikada bir (bu siire degiskendir), islemleri igeren ortalama bir yeni blok madencilik yoluyla blok
zincirine eklenir.

Coincheck: Coincheck 2014 yilinda Japonya Tokyoda Koichiro Wada ve Yusuke Otsuka tarafin-
dan Monex Group Ince bagh olarak kurulmusg ve Japonya'nin en biiyiik kripto para borsalarindan bi-
ridir.

Dagitilmis defterler: Birden ¢ok bélgeye, tilkeye veya kurumlara yayilmis bir veritabani tiird.
Kayitlar art arda stirekli bir defterde saklanir. Dagitilmis defter verileri, kimlerin goriintiileyebilece-
¢ini kontrol etmek i¢in “izin verilmis” veya “izinsiz” olabilir.

Diigiim: Blockchain agina baglanan herhangi bir bilgisayardir. Blok zinciri iizerinde meydana
gelen kripto para islemlerini takip etmek i¢in kullanilan defterlerin bir nevi kopyalaridir. Yeni bir dii-
giim olusturmak isteyen herkes bu iglemi basit bir sekilde gerceklestirebilir. Ayrica herhangi bir 6zel
kripto para birimi i¢in ya da daha farkli amaglar i¢in blok zincirinin biitiin islem ge¢misinin kopya-
sint elde edebilir. Fakat soyle bir sorun var; bu diigiimleri calistirabilmek icin ¢ok fazla alana ve bel-
lege ihtiya¢ bulunmaktadir. Clinkii blok yiginlar1 oldukea fazla miktarda veri igerebilmektedir.

Hahs Degeri: Hash fonksiyonu bir tiir algoritma veya alt programdir. Hash fonksiyonlari, her-
hangi bir veritabaninda genellikle tabloda aranan bir veriyi hizli bir sekilde bulmak veya veri kar-
silagtirma iglemlerini hizlandirmak i¢in kullanilir. Diger bir ifadeyle gegen bir zaman siirecinde
bir depolama alanindaki bilgiler iizerinde degisiklik olup olmadiginin anlagilmas: i¢in kullanilan
bir degerdir. Yani herhangi bir dosya, belge, programin orjinali ile farklilik var mi? sorusunu yanit-
lamak i¢in Hash Degerine bakilir. Eger Hash Degeri islem 6ncesinde ve sonrasinda ayni ise datada
herhangi bir degisiklik olmadig1 ve eger Hash Degeri farkl ise datada degisiklik oldugu sonucuna
varilmaktadir.

Izinli Defter: Aktorlerin defterlere erisme iznine sahip olmasi gereken bir defterdir. izinli def-
terlerin bir veya daha fazla sahibi olabilir. Yeni bir kayit eklendiginde, defterin buitiinliigi sinirli bir
konsensils siireci ile kontrol edilir. Bu, giivenilir aktorler — 6rnegin hiikiimet birimleri veya bankalar
- tarafindan gerceklestirilir ve bu sayede, kabul edilemez kay1t defterleri tarafindan kullanilan uzlag:
slirecinin ¢ok daha basit bir paylasilan kayit tutulmasini saglar.
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izinsiz Defter: izin verilmeyen bir defterin amaci, kimsenin deftere veri tabanina ve kimlik bel-
gesine sahip herkesin ayni kopyalara sahip olmas i¢in herkesin katkida bulunmasina izin vermektir.

Ledger (Defter): Kayitlarin degistirilemeyecegi ve finansal kayitlardan daha genel bilgi sahibi
olabilecegi eklenen bir kayit deposudur.

Madencilik Yapmak: Islemlerin dogrulanmasi ve blok zincirine eklenmesi siirecidir. Hesaplama
donanimini kullanarak sifreleme problemlerini ¢6zme stireci, kripto para birimlerinin serbest bi-
rakilmasini da tetikler. Madenciler, gelismis bilgi isleme giiciinii kullanarak kripto para birimlerini
dogrulamay: ve blok zincir i¢in “yeni bloklar” olusturmay1 amaglar.

OpenCoin Firmasi: OpenCoin firmasi 2012 yilinda Amerikanin San Francisco, Kaliforniya eya-
letinde Jed McCaleb ve Chris Larsen tarafindan kurulmus bir teknoloji firmasidir.

Ripple: Ripple Labs tarafindan gelistirilmis sistemde internet araciligiyla para gondermek i¢in
kullanilan bir iletisim protokoliidiir. Ripple’in kisaltmas: XRPdir. Ripple 2012 yilinda bir 6deme ag:
olan RippleNet ile birlikte, merkezi olmayan ve 6deme sistemlerinin blockchain teknolojisini kul-
lanarak daha hizli islemler yapmasini saglamak i¢in OpenCoin firmas: tarafindan hayata gegiril-
mistir. Su anda aktif islem goren en biiyiik 5 kripto para biriminden bir tanesidir. Akbank gectigi-
miz yil RippleNet agina katilmis ve Swift transferi yerine RippleNet uygulamasini kullanarak daha
hizli para transferleri yapabilmeyi hedeflemistir. Ripple, diger popiiler pek ¢ok kripto paradan farkli
olarak madenciligi yapilamayan bir coindir. Ripple tamamen sirket kontroliinde olan bir kripto pa-
radir. Diinyada en fazla 100 milyar Ripple(XRP) olmasi agiklanmigtir ve her yil sirket tarafindan 1
milyar Ripple piyasaya siiriilmektedir. Ripple'in belli bir vizyonu ve odaklandig: bir alan var. O da
bankacilik islemlerini kolaylastirmak. Daha hizli islemler ve yiiksek islem maliyetlerinden kurtul-
mak. Islem hiz1 Bitcoine gore oldukea yiiksektir. Bitcoin saniyede 4 islem yapabilirken Ripple(XRP)
saniyede 1500 islem yapabilme yetenegine sahiptir. Ripple ayni1 zamanda doviz 6demelerini de hiz-
landirmaktadir.

Tam Ug (Full Node): Genesis ad1 verilen ilk Bloktan su anki bloga kadar tim bloklar1 bagimsiz
bir bigimde kontrol etmeye ve saklamaya yarar. Bitcoin transfer islemlerinde girdilerin daha 6nce
kullanilmadigini ispatlamak i¢in on binlerce blogu kontrol eder.
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