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ONSOZ

Yiiksek diizeyde izlenebilirlie sahip olmalarinin yaninda maliyeti diisiirme
yeteneklerinden dolayr ¢evrimi¢i ¢alisan birgok sistemde blok zinciri  kullanimi
planlanmaktadir. Gilivenlik ve kalicilik kaygilariyla tartismanin odaginda bulunan kripto
paralarin, blok zincirinin avantajlarin1 kullanarak is yapma seklini degistirmesi ve kiiresel
piyasalarda etkinligini arttirmasi beklenmektedir. 2008 yilinda Bitcoin makalesinin
yazilmasinin ardindan, 2009 yilinda Bitcoin’in kullanilmaya baslamasiyla kripto para piyasasi
gelismeye baglamistir. Zaman igerisinde, hem kripto para adedi hem de kripto para varliklarinin
degeri artmistir. Bu artisin yani sira kripto paralar, kullandiklar1 blok zinciri teknolojisi ile
uluslararasi ticaretten bankaciliga kadar bir ¢ok geleneksel is modelini degistirme potansiyeline
sahiptirler. Blok zinciri teknolojisi, iki noktadan herhangi bir araci ile yapilan tiim siirecleri
aracisiz is yapacak sekilde doniistiirme iddiasindadir. Bu yeni alanin degisim giicline
inancimdan dolayr hazirlamis oldugum “Kripto Paralar ve Uluslararasi Ticaret Uzerine Bir
Arastirma: Bibliyometrik, LSTM ve Kiimeleme Analizi* konulu ¢alismay1 sonuclandirmamda
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SERIN’e, Prof. Dr. Giilgimen YURTSEVER’e, Do¢. Dr. Cuma BOZKURT’a, Dog. Dr.
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OZET

Is siireglerini degistirebilme potansiyeline sahip blok zinciri teknolojisini kullanan
kripto paralar kiiresel ekonomide bir doniisim ve degisim baslatmigtir. Bu doniislim,
uluslararas1 ekonomik islemlerden elektronik devlet uygulamalarina kadar genis bir alani
kapsamaktadir. Giiniimiizde is modellerinin, kurumsal yapilarin yeniden tasarlanacagi siirecin
ilk agamalar1 yasanmaktadir. Bu tezin amaci, Kripto paralarin uluslararasi ticarette ne kadar
kabul gordiigiinii 6lgmektir. Kripto paralarin uluslararast ekonomik islemlerde ne kadar
kullanildiginin bir géstergesi de kripto paraya iliskin akademik bilgi iiretimidir. Bu baglamda;
bu tezde, kripto para ile ilgili yapilan akademik literatiir taranarak kripto para kullanimina
iliskin akademik bilgi tiretimi analizinin yapilmas1 amaglanmistir. Yapilan kaynak taramasinda,
kripto paralarin fiyatlarindaki oynakliga yonelik yayinlarin azimsanmayacak seviyede oldugu
goriilmistlir. Buradan hareketle, kripto paralarin fiyatlarinin tahmin edilebilirlik seviyesinin
Olglilmesi bu tezin bir diger hedefini olusturmustur. Son olarak, Kripto paralarin fiyat
hareketlerine gore olusturduklari kiime yapisinin incelenmesi hedeflenmistir. Kripto para
piyasasinin asir1 degiskenligi, fiyat hareketine odaklanma ihtiyact dogurmustur. Kripto para
ekosistemi incelenerek Onde gelen kripto paralarin fiyat hareketlerine yonelik tahminleri
yapilmistir. Bu nedenle, LSTM agiyla tahmin ve hiyerarsik kiimeleme yaklasimlariyla segili
kripto paralarin giinliik fiyat hareketlerine gére analizleri yapilmistir. Bu analizlerden LSTM
aglyla kripto paralarin fiyat tahmininin, kiimelemeyle de fiyat hareketleri agisindan birbirine
benzeyen veya benzemeyen kripto paralarin belirlenmesine ¢aligilmistir. Piyasanin 6nde gelen
kripto paralarinin kiimelemeleri iki farkli senaryoya gore yapilmis ve piyasa degerine gore dnde
olan secili kripto paralarin fiyat hareketi agisindan olusan gruplamada Bitcoin digerlerinden
ayrismistir. Arastirma bulgularina gore; kripto para piyasasindaki segili para birimlerinin fiyat
tahmininde, yliksek dogrulukta tahmin seviyesi yakalanabilmektedir. Kripto para piyasasi, pek
cok i kolunu degistirme iddiasindadir ve teknolojik gelismelerle bunu bagarabilme potansiyeli
tagimaktadir. Bibliyometrik analizler sonucunda; Tiirkiye’deki tiniversitelerin, arastirmacilarin
ve fonlarin, uluslararasi ticaret ve kripto para ekosistemi hakkinda yapilan yayinlarda ilk
siralarda bulunmadigr goriilmiistiir. Bitcoin ile baslayan doniigiim siireci; uluslararas ticaret,
saglik ve finans bagta olmak iizere pek ¢ok alanda hizlanmaktadir. Bu yeni teknoloji diinyasina
girmekte ge¢ kalmanin ekonomik bedelleri olabilir. Kanun yapicilarin; dagitik defter
teknolojisinin potansiyeline yonelik arastirmalari destekleyerek, olasi risk ve avantajlari erken
gormesi iilke i¢in fayda saglayabilir. Kripto para ekosistemini inceleyen bu g¢alisma, farkli

etkiye sahip olabilecek baz1 degiskenleri yok saymistir. Bu yiizden, gelecekte kripto paralarin



tahmin performansini etkileyebilecek farkli degiskenlerin de isin i¢ine katilarak arastirilmasi

Onerilmektedir.

Bu ¢alismada, kripto para ile baslayan yeni ekonomik modelin bir béliimiinii anlamaya
yonelik analizler yapildi. Analiz bulgularinin kripto para yatirimcilarina yol gosterici olmasi

beklenmektedir.

Anahtar kelimeler: LSTM, uluslararasi ekonomi, kripto para, blok zinciri, hiyerarsik

kiimeleme



ABSTRACT

Cryptocurrencies that use blockchain technology with the potential to change business
processes have initiated a transformation and change in the global economy. This
transformation covers a wide area from international economic transactions to electronic
government applications. Today, the first stages of the process in which business models and
corporate structures will be redesigned are taking place. The purpose of this thesis is to measure
how cryptocurrencies are accepted in international trade. An indication of how much
cryptocurrency is used in international economic transactions is the production of academic
researc about cryptocurrency. In this context; in this thesis, it is aimed to analyze the academic
literature about cryptocurrency and to analyze the production of academic information about
cryptocurrency usage. In the literature review, it was seen that the publications for the volatility
in the prices of cryptocurrency constitute the majority. Therefore, measuring the predictability
level of the prices of cryptocurrencies is another target of this thesis. Finally, it is aimed to
examine the cluster structure formed by cryptocurrencies according to price movements. The
extreme volatility of the cryptocurrency market has created the need to focus on the price
movement. The cryptocurrency ecosystem has been analyzed and forecasts of leading
cryptocurrencies are made. Therefore, estimates were made with the LSTM network. With the
hierarchical clustering approaches, selected cryptocurrencies are analyzed according to daily
price movements. From these analyses, it was tried to determine the price prediction of
cryptocurrencies with the LSTM network and the cryptocurrencies that are similar or not similar
in terms of price movements with clustering. Clusters of the leading cryptocurrencies of the
market have been made according to two different scenarios and Bitcoin has distinguished from
the others in the grouping of the selected cryptocurrencies that are leading by market value.
According to the research findings; in the price prediction of selected currencies in the crypto
market, a high level of accuracy can be achieved. The cryptocurrency market claims to change
many lines of business and has the potential to achieve this through technological
developments. As a result of bibliometric analysis; universities in Turkey, researchers and the
funds are not in the first place in publications made about on international trade and
cryptocurrency ecosystem. The conversion process that started with Bitcoin; is accelerating in
many areas, especially in international trade, health and finance. Entering this new world of
technology may have economic costs for being late. Lawmakers, for the best interest of the
country, should see potential risk and benefits early by supporting research into the potential of
distributed ledger technology. This study, which examines the cryptocurrency ecosystem,
ignored some variables that may have different effects. Therefore, it is recommended to
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investigate different variables that may affect the forecast performance of cryptocurrencies in

the future.

In this study, analyses were made to understand the new economic model that started

with cryptocurrency. Analysis findings are expected to guide crypto investors.

Keywords: LSTM, International economy, cryptocurrency, blockchain, hierarchical clustering
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BIRINCI BOLUM
GIRIS
Yenilik¢i kavramlar, ekonomik kriz gibi halkin giivenini sarsacak olaylar yasayan
finansal sistemlerde ortaya ¢ikabilmektedir (Glaser vd., 2014: 1). 2008 kiiresel kriziyle ayni
yilda duyurulan Bitcoin, yenilikgi teknolojisiyle geleneksel yapiya alternatif olma iddiasindadir
(Berberoglu, 2011: 126;Nakamoto, 2008). Bitcoin’le baslayan ve hizla gelisen Kripto para
piyasasi, giinimiizde pek c¢ok arastirmaya konu olmaktadir (Gil-Alana vd., 2020: 1). Buna

ragmen yapilan aragtirmalar yetersizdir ve daha fazla aragtirma yapilma ihtiyaci bulunmaktadir

(Koerhuis vd., 2020: 10).

Para oOncesi donemde, hizmet veya mal i¢in ddemeler Onceleri degerli esyalarla
sonrasinda ise altin, giimiis gibi madenlerle yapilmistir. Paranin bulunmasindan sonra, gerek
kullanim amaci1 gerekse fiziksel ozellikler agisindan degisen bir yol izlenmistir. Bu yol
giiniimiizde kripto para, sanal para gibi énemli duraklara sahiptir. Kripto para sahip oldugu
teknoloji ile kendinden sik¢a soz ettirmektedir. Kripto para teknolojisindeki yenilikg¢i
yaklagimlar, gelecekte; bankacilik, saglik, kiiltir, devlet, se¢im gibi degisik alanlarda
kullanilmaya adaydir. Teknolojilerdeki gelisimle birlikte 6deme araglarinin ve sistemlerinin
gelisecegi Ongoriilmektedir. Odeme araglarinda degisim siireci, finansal piyasalar1 ve
kullanicilarin aligkanliklarin1 degistirebilir (Tiifek, 2017: 5). Para hakkinda unutulmamasi
gereken konu, takip edilmesi ve kontrol edilmesi gereken olgu oldugudur (Williams vd., 2002:
34).

Bankalarin para yaratma siireci, aklin kabul etmek istemeyecegi kadar basittir. Mevduat
olarak yatan para bankada olsun veya olmasin, bir kalem hareketi ile transfer edilebilme
ozelligine sahiptir. Boylece, bankada duran mevduat baskasina borg olarak verilebilir ve bunun
karsiliginda faiz aliabilir. Bu siirecin sonunda, faiz gelirinden olusan yeni mevduat hesabi
olusturulabilir. Bankacilar; bu sekilde para yaratma isini, Amsterdam tacirlerinin onciiliigiinde
uzun yillar once kesfetmistirler. Sonrasinda, banknotlarla ilgili firsat Amerika’da ¢ok iyi
degerlendirilmistir. Borg alana, para yerine bankada karsilig1 olan kagit verilmistir. Kagidi alan,
borcunu bu kagitla 6demistir. Bir giin; bu kagidin karsilig1 para olarak bankadan istenirse, o
zaman da borcu olanin, borcunu bankaya nakit olarak Odemesi gerekmektedir. Borg
6dendiginde, hem isler yolunda gitmektedir hem de banka faiz geliri elde etmektedir. Bu sekilde
dolasan paranin degeri oncelikle arz ve talebe baglidir. Paranin arzi, tedaviildeki tiim paralar;

talebi ise piyasadaki tiim mallardir (Galbraith, 1990: 27-30).
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Para; degisim araci, deger Ol¢iisii, tasarruf araci ve iktisat politikasi arac1 olma gibi temel
fonksiyonlara sahiptir. Emtia para; degerini altin, giimiis gibi yapildigi {riinden alir.
Istenildiginde emtia paraya déniistiiriilebilen, banka gibi kurumlarca basilan temsili para zaman
icerisinde emtia paranin yerini almistir. Halbuki Tumin gibi para birimleri bir bolgeye hastir ve
alternatif para birimleri olarak anilirlar. Sayisal paralar elektronik olarak saklanabilen ve
transfer edilebilen paralardir. Sanal para da sayisal para olmasina ragmen, sayisal paralarda
temsil edilen fiziksel gerceklikten yoksundurlar. Kripto paralar, merkezi olmayan ve

kriptografik yontemlerle tiretilen paralardir (Carkacioglu, 2016: 1-9).

Tarihsel siirecte para; mal para, temsili para, kaydi para, elektronik para seklinde bir
degisim c¢izgisi izlemistir. Elektronik paranin nakit paranin yerini alma potansiyeli
bulunmaktadir. Simdiye kadar baslatilan elektronik para uygulamalarinda basar1 orani
yiiksektir. Ancak bu basarinin devami icin Tllkelerin yasal diizenlemeler yapmasi
gerekmektedir. AB iilkelerinde hizli gelisim gosteren elektronik para, ayni hizi Amerika
Birlesik Devletleri (ABD) iilkesinde yakalayamamistir. Amerika Merkez Bankasi (FED),
elektronik paranin zorunlu karsiliga tabi tutulmasi gerektigini sdylemektedir; ayni zamanda,
vadesiz mevduat gibi degerlendirilerek mevduat ¢ikaran kurumlarca ¢ikarilmasini istemektedir.
Avrupa Merkez Bankasi (AMB) ise elektronik paranin merkez bankalarinin para politikasi

iizerindeki giiciinii etkilemeyecegi goriisiindedir (Oztiirk ve Kog, 2006: 207-239).

Cok degisken olan kripto para piyasasinin 2017 yilinda zirve yaptigi goriilmiistiir
(Higbee, 2018: 13). Bu gibi durumlar ugtan uca piyasalarin biiyiimesine ve blok zinciri
teknolojilerinde finansal piyasalarin 6nemli bir bileseni olarak yeni Kripto para birimlerinin
ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Rehman ve Apergis, 2019: 603). Kripto para birimlerinin
geleceginin, sayisal varliklar1 ve finansal endistrileri yeniden sekillendirmesi beklenmektedir.
Blok zinciri teknolojisine dayanan kripto para, dayandigi teknolojinin 6zelliklerini tagimaktadir
ve kullanicilarina gizlilik saglamaktadir. Diisiik islem maliyeti potansiyeli ve araci bulunmadan
islem yapabilme yetenegi sayesinde son on yilda biiyiik ilgi gérmektedir. Kripto para birimleri,
dagitik yapilarindan gelen dogal faydalarina ragmen kara para aklama gibi yasadis1 aktivitelere

kars1 hassastirlar (Baek vd., 2019: 716).

Kripto paralarin teknolojisi blok zinciri, uluslararasi organizasyonlar igin firsatlar
olusturmaktadir. Ekonomik kalkinmay1 kolaylastirma ve kisisellestirilmis yonetim hizmetleri
sunma aracidir. Sayisal varligin veya belgenin igerigini belirli zaman igerisinde kanitlayabilme
ozelligi tasimaktadir. Insan-makine etkilesimi yan1 sira makineden makineye islem yapabilme
yetenegine sahip 6deme mekanizmasi ve muhasebe sistemidir. Ayrica; toplumun tim
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varliklarinin tescili, onaylanmasi ve devredilmesi islemlerini yapabilen diinya capinda
defterdir. Milyarlarca akilli ajanla kiiresel olarak koordinasyonunu saglayabilecek yetenektedir
(Swan, 2015: 92). Pek ¢ok olumlu yoniiniin yaninda, kripto para birimlerinin uygulanmasi ve
kullanilmasinda ger¢ek diinyayla biitiinlesmek gibi bazi sorunlar1 oldugu goriilmektedir.
Olumlu yanlariyla birlikte bu sorunlar da oniimiizdeki yillarda iiretken ve verimli aragtirma

alanlar1 olarak karsimiza ¢gikacaktir (Bhat ve Vijayal, 2017: 74).

Miikemmel bir tahmin olasilig1 gergek hayatta gok diisiiktiir. Bu durumda, finansal
islemlerde ¢esitlendirme diizeyi azalir (Balsara, 1992: 75). Zaman serisi tahmini; finans,
istatistik, mithendislik gibi ¢esitli alanlarda dikkat ¢eken genis ve aktif bir arastirma alanidir.
Bu nedenle, ¢ok sayida literatiir pratikte dogru tahminler yapabilen yaklasimlara odaklanmistir
(Hajirahimi ve Khashei, 2019: 84). Gelecegi tahmin etme ve ge¢misi anlama arzusu, gozlenen
olaylarin davramisim1 acgiklayan yasalari arastirmaya zorlar. Bu alandaki yapilabilecek
caligmalar kalp atimindaki diizensizlikten doviz kurundaki dalgalanmaya kadar genis bir alani
icerir. Zaman serileri analizinin ¢ amaci bulunmaktadir; tahmin, modelleme ve
karakterizasyon. Tahminin amaci, sistemin kisa vadeli gelisimini dogru bilmektir.
Modellemenin amaci, sistemin uzun vadeli davranisinin 6zelliklerini dogru sekilde tanimlayan
bir tanim bulmaktir. Sistem karakterizasyonu, say1 gibi temel 6zellikleri belirlemek i¢in ¢ok az

ya da hi¢ olmayan bilgi birikimiyle ¢alisabilmektir (Gershenfeld ve Weigend, 1994: 2-3).

Birgok karar belirsizlik icerir ve gelecekle ilgili belirsizlik olan herhangi bir konuda
tahmin yapilabilir. Tahmin; bircok ihtiyaca hizmet edebilmektedir. insanlara ve kuruluslara,
gelecek icin planlama yapma ve rasyonel kararlar verme konusunda yardimci olabilir
(Armstrong, 2002: 3). Bu yardimi alabilme adina zaman serilerini kullanarak klasik yontemler
yerine makine d6grenmesi yontemleriyle finans gibi alanlarda tahmin yapmak talep goren bir
konudur (Sezer vd., 2020: 1). Buradan hareketle arastirmanin amaci; Kripto paralarin fiyat
ozellikleri agisindan olusturduklart gruplart ve ginliik fiyat degisimine gore tahmin
performanslarini incelemektir. Bunlarin yani sira akademi diinyasinin kripto para ve

uluslararasi ticaret baglaminda akademik bilgi tiretiminin analizi yapilacaktir.

Calismanin birinci boliimiinde; arastirmanin problem tanimi, amaci, 6nemi, sinirliliklar
ve yontemi acgiklanmustir. Ikinci boliimde; para, kripto para ve blok zinciri kavramlari
aciklanmustir. Bu kavramlarin teorik altyapisi ve birbirleriyle iliskileri incelenmistir. Ugiincii
boliimde; kripto para ve uluslararasi ticaret basta olmak tizere bu yeni ekosistemin 6zellikleri

incelenmistir. Dordiincii boliimde; tezin arastirma modeli, evren ve 6rneklem grubuyla ilgili



bilgiler yer almaktadir. Bu boliimde kullanilan veriler, kripto para kayitlarinin tutuldugu
sunuculardan elde edilmistir. Kullanilan analiz modelleriyle ilgili bilgiler de bu boliimde yer
almaktadir. Besinci boliimde; analizlerden elde edilen bulgular, degiskenler arasi iliskiler yer
almistir.  Altinc1  boliimde; elde edilen bulgulara dayanarak sonu¢ yazilmistir ve

degerlendirilmistir.

1.1.Problemin Tanim

Merkezi olmayan yapiya sahip blok zinciri teknolojisi kullanan kripto paralarin sayisi
2009 yilindan bu yana binlerle ifade edilir hale gelmistir. Bu paralar, blok zinciri teknolojisinin
sahip oldugu dagitik yapidan otiirii pek ¢ok alanda geleneksel sistemi degistirme potansiyeline
sahiptirler. Is siireclerinde degisim iddiasinda bulunan kripto paralarin tasidig potansiyel,
akademik ilgi ve fiyat tahmin problemlerini ele alan bu ¢alisma, bahsi gegen konularda temel

problemlere cevap aramaktadir.

Calisma, ti¢ ana bolimden olusmaktir. Birinci boliimde; kripto paralarin gerek
kullandiklar1 teknoloji gerekse getirdikleri yeni anlayislarla uluslararas: ticaret basta olmak
iizere kurumlar ve piyasalar iizerindeki potansiyel etkileri incelenmistir. ikinci boliimde; kripto
paralar konusunda akademik bilgi iiretimi incelenmistir. Ugiincii boliimde; kripto paralarda

fiyat tahmini ve fiyat hareketlerine gore kripto paralar arasindaki kiimeleme incelenmistir.
Bu ¢alisgmanin problem ciimleleri:

i.  Kripto para teknolojilerinin uluslararasi ticaret basta olmak iizere mevcut
kurumlart degistirme potansiyeli var midir?

ii.  Kripto para ve uluslararasi ticaret baglaminda akademik bilgi iiretimi nasildir?

iii.  Kripto paralarda fiyat tahmin verimliligi ve kripto paralarin fiyat hareketleriyle

olusturduklart benzerlige gore kiimeleme nasildir?
1.2.Arastirmanin Amaci ve Onemi

Son yillarda, yatirimcilarin kripto para birimleri kullanarak islem yapmalarina imkan
saglayan ticaret platformlari ortaya ¢ikmaktadir. Bu ticaret mekanlar1 baz1 6zellikleri agisindan
geleneksel borsalardan farkliliklar gdstermektedirler. Ornek vermek gerekirse; bir broker ile
caligmak yerine tiim tiiccarlarin borsaya erisimine izin verilebilmektedir ve 7 giin 24 saat
esasina gore calisilabilmektedir (Brauneis vd., 2020: 2). Yeni iiyelerle her gecen giin
biliylimekte olan kripto para piyasasi, farkli yatirim tiirlerine yonelmek isteyen yatirimcilarin

ilgisini cekmektedir. Kripto paralar, piyasa degeri ve islem hacmi olarak da artis egilimindedir.



Bu paralarla islem yapmak isteyen yatirimcilarin, paralarin fiyat hareketleri arasindaki iliskiye
dikkat etmeleri gerekmektedir. Fiyat hareketleri iliskili olan paralar, ayni yatirnm sepetinde

tutulmayarak risk azaltilabilir (Adana Karaagac ve Altinirmak, 2018: 136).

Kripto paralar, birgok iilkede heniiz yasal olarak kabul edilmemektedir. Baz1 iilkeler
tamamen yasaklama, bazi {ilkeler ise kisitlama c¢abasindadir. Yasa yapicilar, en ¢ok
vergilendirme iizerine ¢alismaktadirlar. Kripto para yayginlasacak m1 sorusunun cevabi igin
zaman gerekmektedir. Belirsizlik yasanmasina ragmen piyasaya ¢ikisindan bu yana is diinyasi
tarafindan ilgiyle takip edilmektedir. Elde edilen biiyiik ilgi, sifreleme akiminin baglamasina
sebep olmustur. Bu yeni akim siireci; finans alaninda dagitik yapilar, 6deme sistemi yonetimi
ve kriptografik teknolojiler kullanilarak paranin temin edilmesi gibi bir takim kavramlari 6ne
¢ikarmaktadir (Polasik vd., 2015: 37).

Kripto paralarin arkasindaki teknoloji olan blok zincirinin, islemlerde kayitlara ait
geemisi degistirilemez olarak tutmasindan dolayr verilerinin gercekligine giiven yiiksektir.
Eklenen kayitlarin sisteme kalict olarak baglanmasi dnemli zincir 6zelligidir. Herhangi bir
kimsenin, kendi bagimsiz kaydini tutmasina veya zincirdeki istedigi herhangi bir kaydi
degistirmesine izin verilmemektedir. Blok zinciri teknolojisinin diger giiglii yonii kayitlarin her

zaman gorilebilir olmasidir (Thakur vd., 2019: 8).

Kripto para birimleri, hem {iriin hem de islem goren pazar olarak gelismeye devam
etmektedir. Degisik alanlarin ilgisini ¢eken kripto para piyasasiyla ilgili potansiyel ilgi alanlar
olmasina ragmen, kripto para birimiyle ilgili yapilan ¢aligmalar literatiiriinde bosluk oldugu
goriilmektedir (Corbet vd., 2019b: 197). Diinya ¢apinda yasal statii sorunu yasarken bile is
diinyasiin ilgisini ¢eken kripto paralar ve bu paralarin teknolojisine yonelik calismalar is

diinyasinda olumlu karsilik bulabilir. Buradan esinlenerek arastirmanin amaglari,

I.  Kripto para ve uluslararasi ticaret merkezli kaynak taramasi yapmaktir.

ii.  Ilgili konularda Web of Science (Wo0S) veri tabani ve Sosyal Bilimler Atif Dizini
(SSCI) indeks yapisinin sistematik analizini saglamak ve bilim adamlar i¢in
rehber olusturmaktir.

ii.  Kripto paralarda fiyat tahminini seviyesini Ortalama Mutlak Yiizde Hatas1
(MAPE) olgiitiine gore bulmak. Kripto paralarda kiimeleme iliskisini

belirleyerek, birbirine benzeyen ve benzemeyen kripto paralari gorebilmektir.



Bu ¢alisma, blok zinciri teknolojisinin mevcut kurumlar1 ne sekilde etkileyeceginin
tespit edilmesi, kripto paranin rezerv para olabilme ihtimaline perspektif olusturmasi ve kripto
para konusunda literatiire katkida bulunmasi agisindan 6nem tasimaktadir. Calismanin sonug
boliimiinde, kripto paranin verimli ekonomik ara¢ olarak kullanilabilmesi i¢in yatirimcilara ve

politika yapicilara tavsiyelerde bulunulacaktir.

1.3. Arastirmanin Sinirhhiklar:

Arastirmanin 6ngoriilen sinirliliklar::

I.  Tum kripto paralarla ¢alisitilmamis, bunun yerine piyasa hacminde lider olan
kripto paralarla ¢alisilmis olmasi.
ii.  Kripto paralarda tahmin analizlerinde tiim kripto paralarin ayn1 biiyiikliikte veri

saglamamasi.
1.4. Arastirmanin Yontemi

Teorik ve kurumsal bilgilere ulagmak i¢in kaynak tarama, daha 6nce yapilan akademik
caligmalar i¢in bibliyometrik analiz, Kripto paralarin fiyatinin tahmininde Uzun Kisa Siireli

Bellek (LSTM), kiimelemede ise hiyerarsik kiimeleme yonteminden faydalanilacaktir.

1.5. Tanimlar

Alternatif Para: Bir otorite disinda bolgesel olarak ¢ikarilan paradir (Evlimoglu ve
Glimiis, 2018: 171).

Elektronik Odeme: Ugiincii bir kurulus iizerinden iki kisi arasinda para gonderimine

olanak saglayan veya mal/hizmet alimlarmi ¢evrimigi yapan sistemlerdir (Ozbas, 2019: 88).
Emtia Para: Degeri, yapildig1 iiriinden gelen paradir (Carkacioglu, 2016: 1).

Esten Ese Baglanti (P2P): Araci olmadan iki nokta arasinda dogrudan baglanti
yapilabilen agdir (Yum vd., 2012: 469).

itibari Para (Fiat Money): Hiikiimetlerin kanun ile ¢ikardiklar1 ve giiciinii altin, giimiis

gibi madenlerden almayan para birimidir (Alpago, 2018: 420).

Kripto Para: Uretiminde ve dolasiminda kripto kullanilan paradir (Atik vd., 2015:
249).



Madencilik: Kripto para sisteminin devami i¢in gerekli olan matematiksel denklemleri

¢ozme karsiliginda kripto para iiretilmesi ve bu paraya sahip olunmasi siirecidir (Giiltekin,
2017:12).

Mobil Para: Geleneksel bankaciliktaki hesap numarasina karsilik gelen bir yapiyr SIM
kart1 kullanan cep telefonu tizerinden galistirmaktir (Nyaga, 2013: 6).

Para: Mal ve hizmet i¢in degisim aracidir (Bozkurt Yiiksel, 2015: 175).

Sanal Para: Elektronik para disinda kalan diger sayisal paralari ifade etmekte kullanilan
cat1 kavramdir (Durdu, 2018: 9).

Elektronik Para: Elektronik ortamda iiretilen, saklanan ve iglenen paradir (Yildirim F.,
2015: 83)

1.6. Literatiir Taramasi

Caligmanin bu boliimiinde; para, kripto para, blok zinciri ve blok zinciriyle doniisen

ekonomi ile ilgili yapilan ¢alismalarin literatiir 6zeti verilecektir.

Derin 6grenme yaklagimiyla; kripto para (Bitcoin, Digital Cash ve Ripple) fiyatlari
tahmin edilebilir. Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) yonteminin tahmin yetenegi, yalnizca
duragan olmayan sinyallerin yerel yaklasimi i¢in uygun olan Gauss ¢ekirdeklerine dayanan
standart Genellestirilmis Regresyon Sinir Aglari (GRNN) yonteminin tahmin yetenegine gore
belirgin sekilde iyidir. Derin 6grenme metotlarinin kripto paralarin dinamiklerini tespit etmede
etkili oldugu sdylenebilir. Calismada, Bitcoin igin 3006 giinliik, Digital Cash i¢in 1704 giinliik,
Ripple i¢in 1357 giinliik veri kullanilmistir (Lahmiri ve Bekiros, 2019).

Kripto para ile 6deme kabul eden isletme sayisinin énemli 6l¢iit oldugu noktasindan
hareketle, kripto parayla 6demeyi kabul edenler kiimesiyle kripto para oynakligi arasindaki
iliski incelenmistir. Granger Nedensellik ve Vektor Otoregresyon (VAR) analizleri kullanilarak
iliski iddiasin1 dogrulayict sonuglar elde edilmistir. Odeme kabul eden isletmeden oynakliga
dogru nedensellik goriilmektedir (Sabah, 2019).

Kripto paranin otuz uluslararasi endeks i¢in riskten korunma araci veya giivenli liman
olarak hizmet edip edemeyecegine yonelik aragtirmada; kripto paranin riskten korunma araci

olmadig1 ancak belirli donemlerde bazi uluslararasi endeksler i¢in giivenli liman oldugu sonucu

cikmustir (Pengfei vd., 2019).



Kripto para birimlerinin ortalama getirilerinin incelenmesinde; piyasa, biiyiiklik ve
momentum olacak sekilde olusturulan {i¢ faktoriin incelenmesi onerilmektedir. Anomaliler igin
kesitsel analiz yontemleri, risk faktorleri i¢in zaman serisi regresyon modelleri kullanilabilir.
Kripto para birimi piyasalarinda biiyiikliik ve momentum etkisi gii¢liidiir. Onerilen ii¢ faktorlii
modelin kripto para birimi geri donislerini agiklama yetenegi tatmin edicidir. Ayrica;
arastirmacilar, Kripto para piyasasinin heniiz tam olarak arastirlmamis olmasini dikkate

almalidirlar (Liu vd., 2019).

Makine 6grenim yaklasimiyla geleneksel Genellestirilmis Otoregresif Kosullu Degisen
Varyans (GARCH) yaklasimi birlestirilerek ii¢ adet kripto para (Bitcoin, Ethereum, Dash) ve
ti¢ adet doviz (Avro, Pound, Yen) ii¢ giinlik oynaklik tahmininde kullanilmistir. Makine
ogrenmesi  yaklasiminda Destek  Vektor Regresyonunu  (SVR)  modeli  tercih
edilmistir. Kullanilan SVR-GARCH, GARCH, Ustel Genellestirilmis Otoregresif Kosullu
Degisen Varyans (EGARCH) ve GJR-GARCH modellerinin tahmin yetenekleri Diebold-
Mariano testi ve Hansen'in model giiven seti kullanilarak degerlendirilmistir. Hata 6l¢iitlerinde
Ortalama Hata Kareleri Koki (RMSE) ve MAE (Mean Absolute Error) degerleri tercih
edilmistir (Peng vd., 2018).

Otoregresif Kosullu Degisen Varyans (ARCH) ve DCC-GARCH modelleri kullanilarak
Bitcoin, Ethereum ve Ripple kripto para birimlerinin degiskenligini tahmin etmek i¢in segilen
{ic ana kripto paranm diginda on iki kripto para birimine yonelik analiz yapilmistir. islem
hacimlerine gore segilen kripto paralarin analizinde 1 Ocak 2018 - 16 Eyliil 2018 donemine ait
giinliik veriler kullanilmistir. Farkli modellerin, farkli kripto para eslesmelerinde iyi sonug
verdigi gortilmektedir. Dogecoin (DOGE), Zcash (ZEC) ve Omisego (OMG) paralari i¢in en
dogru model GARCH olurken, Bitcoin Gold (BTG) ve Monero (XEM) paralari i¢in en dogru
modelin Power GARCH olduguna dair kanitlar bulunmaktadir (Kyriazis vd., 2019).

Piyasalarin degisken donemlerinde yatinm hatalarindan korunma amagli risk
stratejilerinin gelistirilmesinde yararli olabilecek bilgiler iceren ¢alismada, Eylil 2015 -
Haziran 2018 tarihlerini i¢eren alt1 paraya ait giinliik veriler kullanilmistir. Calisma, kripto para
birimleri arasindaki giiglii bagimliliklarin kanitlarini ortaya koymaktadir (Boako vd., 2019: 77-
90).

Bitcoin, Litecoin ve Ethereum kripto para birimlerinde haftalik 100°den fazla 6rneklem

alinarak getiri ve oynaklik tahmini yapilmistir. Veriler haftalik, giinlik ve saatlik frekanslar



olusturacak sekilde segilmistir. Kullandiklart modeller arasinda saatlik en iyi performans

gosteren modelin otoregresif oldugu goriilmektedir (Bleher ve Dimpf, 2019).

ABD hisse senedi getirilerinin Bitcoin {izerindeki tahmin giicii incelenmektedir. Bunu
yaparken iki degiskenli, tek faktorlli, Bitcoin tabanli tahmin modeli uygulanmistir.
Uygulamada, 2010 - 2018 yillar1 arasini kapsayan aylik veriler kullanilmigtir. Bitcoin verileri
Coindesk (https://www.coindesk.com/price) ve Bloomberg kaynagindan alinmistir. Kripto para
birimi tahmin edilebilirligi igin hisse senedi fiyat hareketleri 6nemli rol oynamaktadir (Isah ve
Raheem, 2019).

Kripto para birimi fiyatlarinin tahmin edilmesi, finans sektorii i¢in 6nemli bir konu
olarak ele ahnmalidir. Calismada, kripto para piyasasinin fiyat egilimini tahmin etmek adina
yeni gradyan arttirma karar agaci algoritmasi kullanilmistir. Karar agact uygulamasinda, 6nde
gelen kirk iki kripto paranin giinliik verileri islenmistir. Kripto para fiyatlarinin tahmininde,
LightGBM modelinin en iyi sonucu verdigi goriilmiistir. Yapilan ¢aligma; Kripto para birimi
portfoyii olusturmada, yatirnmeilari etkili sekilde yonlendirebilecek ve yatirim risklerini
azaltabilecektir (Xiaolei vd., 2018).

Bes yiiksek sermayeli kripto paranin (Bitcoin, Etherium, Litecoin, Ripple ve Stellar)
giinliik, haftalilk ve aylik oynakligim1 tahmin etmek i¢cin GARCH-MIDAS yontemi
uygulanmistir. Degerlendirmelerde, tek kripto para yerine kripto para endeksine odaklanmanin
tahmin performansi hakkinda ek bilgi saglayabilecegi vurgulanmalidir. Uzun vadeli kripto para
birimi oynaklig1 i¢in en iyi agiklayic1 degisken, kiiresel reel ekonomik aktivitedir (Walther vd.,
2019).

Akademi ve yatirimcilar agisindan; Bitcoin fiyat olusumunu 6ngoéren modelin gizemini
korumasindan hareketle, gelismis Ozelliklere sahip yeni kripto para birimlerinin Bitcoin’in
yerini alma ihtimali arastirilmistir. Yeni kripto para birimleri, risk cesitlendirmesi istegiyle
Bitcoin’in yerini alabilir. Calisgmada, ARDL modeli kullanilarak yeni altcoin uygulamasinin
Bitcoin’in verimliligini % 0,7 diisirme egiliminde oldugu kanitlanmistir. Yatirimcilarin,
ellerinde sadece Bitcoin tutmak yerine riski dagitmak adina yeni para birimlerine yonelecegi

ongoriilmektedir (Nguyen vvd., 2019).

Kripto paralarin etkilesim ve oynaklik degerlendirmesinde, Bitcoin’in piyasanin en
biiyiik varlig1 olmasia ragmen diger kripto paralara kars1 baskin olmadig1 goriilmiistiir. Buna
karsin Bitcoin’in soklara en uzun siire dayanma 6zelligi oldugu saptanmistir. Elde edilen diger

sonug ise se¢ili kripto para birimlerinin fiyat getirilerinin giiclii ve pozitif olarak iligkili
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oldugudur. Bu sonuglar elde etmek icin sekiz baskin kripto para biriminin giin i¢i verileri
BEKK-MGARCH ve BEKK-MGARCH modelleriyle degerlendirilmistir (Katsiampa vd.,
2019).

2013-2018 donemini kapsayan ¢aligsmada, kripto para piyasasindaki siirli davranislart ve
sebepleri aragtirllmistir. Kripto para piyasasi; temeli olmayan, dalgalanmalarin ¢ok oldugu ve
hissiyat odakl1 ticaretin dzelligiyle karakterize edilen varlik sinifi olarak degerlendirilmektedir.
Kripto para piyasasinda, diisiik ve yiiksek hacimli paralar arasindaki asimetrik siirii davranisi

diizeyi kuvvetli olarak tanimlanabilir (Kallinterakis ve Wang, 2019).

8 Agustos 2014 - 2 Subat 2018 tarihleri arasin1 kapsayan ¢aligmada; 6nde gelen yedi
kripto para birimi arasindaki baglantilar, piyasa tutarliliklar1 ve nedensellik iligkileri
arastirtlmistir. Paralardaki oynaklik dagilimlari, VAR modeli ve parametrik olmayan
test kullanilarak incelenmistir. Nedensellik iliskisi i¢in ise dogrusal olmayan nedensellik testleri
ve c¢ok Olgekli dalgacik tabanli yontemler kullanilmistir. Kripto paralarda; birlikte hareket
etmenin, oynakligin kanitlarinin zaman 6lg¢egine ve oynaklik 6nlemlerine duyarli oldugu

goriilmektedir (Omane-Adjepo ve Alagidede, 2019).

Ocak 2017 ve Mart 2019 tarihleri arasindaki giinliik verilerle ¢coklu olay arastirma
modeli kullanilarak yiiz yirmi farkli olay i¢in elle veri toplanmistir. Toplanan verilerle ii¢ yiiz
para birimi {izerinde yiiriitilen calismada, siki diizenlemeler kripto para piyasasinda

istenmemektedir sonucuna ulagilmistir (Shanaev vd., 2020).

Halka acik ve bes yildan ¢ok islem goren sekiz kripto paranin oynaklik iliskisi
arastirilmistir. Arastirma verisi 4 Agustos 2013 ile 1 Nisan 2018 arasin1 kapsamaktadir.
Kullanilan sekiz kripto para grubu; Bitcoin, Ripple, Litecoin, Peercoin, Namecoin, Feathercoin,
Novacoin ve Terracoin kiimesinden olugsmaktadir. Kullanilan kripto paralarin en yiiksek, en
diistik, kapanis ve acilis fiyatlar1 gibi veriler “coinmarketcap.com” adresinden alinmigtir. Elde
edilen sonuglar, 2016 yilindan itibaren artan egilim izleyen dongiisel bagimliligi ortaya
koymaktadir. Bunun disinda elli iki kripto paranin oynaklik baglantisin1 gorebilmek adina
LASSO-VAR metodu kullanilmistir. Bu metodun sonuglarina gore, segili Kripto paralar
birbirine baghidir ve segili kripto paralarin, soklar1 digerlerine yayma olasilig1 yiiksektir (Yi vd.,
2018).

En {inlii sekiz kripto paranin 2015 Agustos - 2018 Subat donemini kapsayan kapanis

fiyatlar1 kullanilarak siirii davranisi arastirmasi yapilmistir. Yapilan analizlerin sonucunda,
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Bitcoin ve diger kripto paralarin spekiilasyona egilimli oldugu séylenebilir (Stavroyiannis ve
Babalos, 2019).

Alt1 ana kripto paranin alt1 farkli borsa endeksiyle ikili etkilesimini incelerken kesirli
biitiinlesmis ve es biitiinlesik modellere dayanan uzun bellek yaklagimi kullanilmistir. Secilen
alt1 kripto para birimi ve borsa endeksleri arasinda es biitiinlesme i¢in ¢ok az kanit bulundugu

sonucuna ulasilmistir (Gil-Alana vd., 2020).

Dokuz ana kripto paranin Agustos 2015 - Mayis 2018 arasindaki verileriyle TVP-
FAVAR yaklasimi kullanilarak yapilan c¢alismada, cesitli kripto para birimleri arasindaki
dinamik toplam baglantinin %25 ile %75 arasinda degisen oranlarda dinamik degiskenlik

gosterdigi goriilmiistiir (Antonakakis vd., 2019).

Bitcoin ve Ethereum arasindaki fiyat liderligini belirlemek adina VECM, Granger
Nedensellik , ARMA, ARDL ve Wavelet Coherence yontemleri kullanilmigtir. Duraganlik igin
ise Genisletilmis Dickey-Fuller Testi (ADF) ve PP testleri tercih edilmistir. Calismada;
kullanilan veriler saatlik ve giinliik olacak sekilde Agustos 2017 ile Eylil 2018 arasini
kapsamaktadir. Testler sonucunda, iki para arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi saptanmistir
ve yatirimcilarin, Bitcoin - Ethereum arasindaki saatlik veya giinliik fiyat hareketlerinden

kazang elde edebilecekleri goriilmektedir (Sifat vd., 2019).

Standard & Poors 500 Composite, S&P ABD Hazine bonosu 7-10Y endeksi ve Gold
Bullion LBM gibi geleneksel varliklarla kripto paralar arasindaki iligki incelenmistir.
Geleneksel finansal varliklarla kripto para birimleri arasindaki c¢apraz korelasyonlar ihmal
edilebilir diizeydedir. Ayn1 zamanda, kripto para birimi piyasasinin diger finansal piyasalarin
davraniglarindan koptugu goriilmektedir. Kripto para birimleri arasinda ortalama = 0.20, en

fazla 0.31 ve en az 0.16 olan korelasyon degeri gorilmektedir (Aslanidis vd., 2019).

Bitcoin'in sira dis1 performansi, gesitli varliklardan olusan portfoyde dort strateji altinda
degerlendirilmistir. Bitcoin'in diger varliklarla diisiik korelasyon igerisinde oldugu ifade

edilebilir (Symitsi ve Chalvatzis, 2019).

Bitcoin’in oynakliginin, istatistiksel ozelliklerinin ve Ongoriilebilirliginin deneysel
olarak incelenmesi sonucunda; Bitcoin'in yiiksek oynakliga sahip ve yatirimci duyarliligina

bagli yatirim varligi oldugu sonucuna ulagilmistir (Eom vd., 2019).

Dyhrberg (2016), ¢alismasi ile aymi sekilde Bitcoin, Altin ve ABD Dolar1 arasindaki
iliski analiz edilmistir. Bitcoin, Altin ve ABD Dolar1 gibi bir oyuncu olarak siniflandirilabilir.
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Bitcoin'in, Altin ve ABD Dolar1 dahil olmak tizere diger varliklarla karsilastirildiginda belirgin
sekilde farkli getiri, oynaklik ve korelasyon ozellikleri gosterdigi goriilmektedir (Baur vd.
2018).

Ik olarak, Bitcoin ve Altin'in kosullu varyans dzellikleri ve diger farkliliklar1 analiz
edilmistir. Ikinci olarak, zamanla degisen kosullu ilgilesimlerini tahmin etmek i¢in BEKK-
GARCH modeli uygulanmstir. Bitcoin, portfoy koruma bileseni olarak analiz edildiginde;

istikrarli korunma yetenekleri igin kanit bulunamamustir (Klein vd., 2018).

2015-2018 yillar1 arasindaki veri seti kullanilarak Bitcoin ve yedi diger altcoin
(Ethereum, Ripple, Litecoin, Stellar, Nem, Dash ve Monero) fiyatlarindaki ani davraniglar
arastirllmistir. Nem digindaki tiim kripto para birimleri ani davranig sergilemektedir. Fiyat
oynaklig1 yiiksek kripto para birimleri arasinda, dnemli ¢ift yonlii birlikte hareket egilimleri

oldugu saptanmustir (Cagli, 2018).

TUFE ile UFE enflasyon oranlari arasindaki iligki, 2004 - 2016 donemleri arasindaki
156 adet veri seti alinarak incelenmistir. Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ile Uretici Fiyat
Endeksi (UFE) enflasyon oranlar1 arasindaki nedensellik iliskisi, Genisletilmis Dickey Fuller
birim kok testi ve Granger nedensellik testleri uygulanarak acgiklanmaya ¢aligilmigtir. Testler
sonucunda, TUFE enflasyon oranindan UFE enflasyon oranina dogru nedensellik iliskisine

rastlanmamustir (Oner, 2018).

Agustos 2018 - Mart 2018 donemi arasinda Dolar, Avro, Altin ve Bitcoin fiyatlarindaki
balonun Bitcoin getirilerine etkisi arastirilmistir. Bu finansal araglarin getirileri arasindaki
nedensellik iligkilerine bakmak i¢in Toda-Yamamato testi, desteklenmis Dickey-Fuller
(SADF) ve genellestirilmis SADF testleri uygulanmistir. Sonug olarak, Altin, Avro ve Dolarin
getirisinde go6zlenen balonun, Bitcoin’in getirilerinde oynakligi azalttigi gorilmistiir

(Korkmaz, 2018).

Bitcoin’in giinliik getirilerinin ve oynakligin dinamiklerini anlamaya yo6nelik ¢aligma
yapilmistir. Kripto para birimleri, ¢ok yiiksek kosulsuz degiskenlige sahiptir. Bunun yani sira
ani ve biiyiik fiyat dalgalanmalarina maruz kalabilmektedir. Sonuglar iki yiiksek oynaklik
donemine isaret etmektedir. Birincisi; 2013 yilinin sonundan 2014 yilinin baslarina kadar,
muhtemelen Mt. Gox olaytyla iliskilidir. Ikincisi de, artan ilgi nedeniyle Aralik'ta zirveye ¢ikan
2017 yilim1 kapsamaktadir. Sigramalar, kripto para birimi piyasalarindaki big¢imlendirici
olaylarla iliskilendirilen biiyiik fiyat degisikliklerini yakalamak i¢in 6zellikle nemlidir (Chaim
ve Laurin, 2018).
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GARCH modeli kullanilarak 2010-2015 yillar1 arasinda Bitcoin-Altin, ABD Dolari-
Avro, ABD Dolari-Paund ve Menkul Kiymetler Borsas1 Endeksi arasindaki iligki incelenmistir.
Altin ile ABD Dolar1 arasinda benzerlikler oldugu ve bu durumun Bitcoin’in risk yonetiminde

faydali olabilecegi sonucuna ulasilmistir (Dyhrberg, 2016).

Kripto para zaman serilerinin tahmini igin ARIMA ve Cok Katmanli Yapay Sinir Aglari
(MLP) yontemi birlestirilmistir. Bu birlesme sonucu elde edilen karma modelle; ARIMA
yontemiyle zaman serisinin dogrusal bileseni, MLP yontemiyle zaman serisinin dogrusal
olmayan bileseni tahmin edilmistir. Melez modelin tahmin sonuglar1 ile ARIMA ve MLP
modellerinden elde edilen tahmin sonuglar1 karsilastirilarak karma modelin tahmin basari
seviyesi Ol¢lilmistiir. Karsilastirma sonucunda karma modelin daha iyi sonug verdigi

goriilmistiir (Kaynar ve Tastan, 2009).

2009-2015 yillar1 arasinda diinyada en ¢ok kullanilan para birimlerinin ¢apraz kurlari
arasindaki karsilikli etki analiz edildiginde, Bitcoin ile Japon Yen’i arasinda karsilikli ve
gecikmeli etkilesim oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda, tek yonli nedensellik iliskisinin

Japon Yen’inden Bitcoin’e dogru oldugu goriillmektedir (Atik vd., 2015).

Paranin gelecegi iizerine ii¢ makaleden olusan calismada: Ilk boliim, ABD dolar: gibi
para birimlerine gore Bitcoin'in yiiksek fiyat oynakligini ele almaktadir. ikinci béliim,
dolarizasyon veya para birimi kurulu baglaminda Bitcoin'i ulusal para birimi olarak uygulamak
i¢in plan saglamaktadir. Ugiincii boliim; finansal mahremiyetin faydalarina kars: maliyetlerin
tarihsel egilimlerini, mevcut yasalar ve son teknoloji zemininde analiz etmektedir. Calismanin
sonug boliimiinde banka ve miisteri gizliliginin Avrupa’da uzun gegmise sahip olmasina vurgu
yapilmaktadir. Bu vurgunun hemen ardindan Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD)
iilkelerinin baskisiyla Isvigre nin gizlilik uygulamasini sona erdirmesine dikkat ¢ekilmektedir.
Baski sonucunda; Isvicre, ddenmemis vergilerin pesine diisen iilkelere miisteri listelerini
vermek zorunda kalmistir. ABD ise banka gizlilik yasasi ve kara para aklama karsit1 yasalar
geregi bazi bilgileri istemektedir. Mahkemelerin bu durumu gizlilik ihlali olarak gérmelerinden
dolay1 bankalar miisterilerinden gizlilik feragat belgesi isteyebilmektedirler. ABD’nin bu
tavrin1 0rnek alan tilkelerin bulunmasi olayin kiiresel bir sorun haline geldigini gdstermektedir

(Moulton, 2018).

Blok zinciri teknolojisinin finans sektoriinde kullanimi sonucunda olusacak
degisimlerle, islem maliyetlerinde azalma olast bir durumdur. Kripto paralarin arasindaki

nedensellik iligkisi ve bunlarin fiyatlara yansimasinin somut olarak ortaya konulmasiyla; kripto
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para piyasasini etkileyen en onemli para biriminin Bitcoin oldugunu sonucuna varilmistir

(Aslan, 2018).

Kripto paranin kag¢ giindiir islem gordiigii, piyasa biiyiikligii ve piyasa degeriyle
volatilite arasinda ters korelasyon oldugu sonucuna varilmistir. Bunun yaninda, kripto paralarin

piyasada bulunma yiizdesiyle dogrusal korelasyon oldugu goriilmiistiir (Giiltekin, 2017).

Kripto paralarin; hukuk, ekonomi, finans gibi alanlarda degisime zorlayici yonii ve
kripto paralarin hukuksal boyutu incelenmistir. Kripto para piyasasinin geldigi nokta

belirlenmis, disiplinler arasi ¢alismanin 6nemi vurgulanmistir (Durdu, 2018).

Iki dénem arasindaki sonuglari ele alan analizlerde minimum yayilma agac1 ydntemi
kullanilmistir. Elde edilen sonuglar, iki donem boyunca tutarli hiyerarsik kiimeler olustugunu
gostermektedir. Bu analizin yaninda, VAR modeliyle taleplerin kiimeler arasi etkisi
incelenmistir ve Bitcoin’in diger kripto para fiyatlarina etkisinin olmadigi bulunmustur.
Calismada kullanilan veri seti 01.09.2015 — 02.05.2018 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. Veriler

“www.coinmarketcap.com” web sitesinden temin edilmistir (Zigba vd., 2019).

Aglomeratif hiyerarsik kiimelenme korelasyona dayali bir yapiyla ve minimum yayilma
agact temel alinarak, kripto para birimi piyasasinin yapist analiz edilmistir. Caligmanin
sonucunda, Kripto para pazarinda lider konumda Bitcoin’in ve Ethereum’un oldugu
goriilmistlir. Bunun yaninda, daha az islem hacmine sahip olan altt homojen kripto para kiimesi
tespit edilmistir. Calismada, kullanilan yetmis alti ayr1 kripto para igin saatlik veriler

“www.binance.com” adresinden alinmistir (Song vd., 2019).

Litecoin, Bitcoin ve Ripple kripto paralari arasindaki bagimlilik analiz edilmistir.
Analizlerde 04.08.2013 - 17.06.2018 tarihleri arasin1 kapsayan giinliik veriler
kullanilmistir. Calismanin sonucunda, Bitcoin - Litecoin kripto para ¢iftinin bagimliliginin
digerlerine gére daha giiglii oldugu sonucuna ulasilmistir (Tiwari vd., 2019).

Cesitli geleneksel finansal varliklarla kripto para birimleri arasindaki dinamik iligki
arastirtlmistir. Yapilan arastirmanin sonucunda kripto para birimleriyle geleneksel varliklar
arasinda zayif bir iligki bulunmustur (Charfeddine vd., 2019).

Eski ve basit finansal ticaret stratejilerinden olan momentum ticaret stratejisi ve bunun
kripto para birimi ticaretine uygulanabilirligi analiz edilmistir Analizlerde, Subat 2017'den
Agustos 2017'ye kadar yaklasik alt1 ay boyunca piyasa degerine gore en yiiksek yedi kripto para

biriminin saatlik fiyatlart ve ABD Dolar1 kullanilmistir. Teorik olarak, momentum stratejisi
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daha yiiksek frekansli finansal verilere uyarlandiginda bile olumlu sonuglar vermektedir (Chu
vd., 2020).

16 Temmuz 2010 - 10 Kasim 2017 tarihleri arasinda Bitcoin, Altin, S&P endeksi ve
WTI ham petroliiniin giinliik spot fiyat verileri ile ¢alisilmistir. Calisilan serideki ardigik iki
fiyatin logaritmalar1 arasindaki farki alarak stirekli bilesik giinliik getirileri hesaplanmistir (Al-
Yahyaee vd. 2019).

Cesitli geleneksel finansal varliklarla kripto para birimleri arasindaki dinamik iliski
arastirilmistir. Yapilan arastirmanin sonucunda, kripto para birimleriyle geleneksel varliklar
arasinda zay1f bir iliski bulunmustur (Charfeddine vd., 2019).

Kripto para birimi zaman serilerinin tahmin edilebilirligine yonelik arastirmada; en ¢ok
kullanilan seriler olarak goriilen Bitcoin, Litecoin, Ripple ve Ethereum verilerinin tahmini i¢in
cesitli alternatif tek degiskenli ve ¢ok degiskenli modeller karsilagtirilmistir. Veri setinin
olusturulmasinda, Kripto para piyasasinin haftanin yedi ginii ve yirmi dort Saati acik
olmasindan dolay1r gece yarist kapanig fiyat1 kullanilmistir. Kullanilan veriler 2015 - 2017
yillarin1 kapsayacak sekilde “coinmarketcap.com” adresinden elde edilmistir (Catania vd.,
2019).

Kripto paranin izlenemeyen ve kontrolsiiz dogasi, diinyadaki milyonlarca insani
¢ekmektedir ve bu durum 6nemlidir. Ethereum fiyatinin tahmin edilmesine yonelik ¢aligmada,
giinliik kapanis verileriyle dogrusal regresyon ve destek vektdor makinesi yoOntemleri
kullanilarak tahmin yapilabilir. Makine 6grenmesi ile yapilan tahminin egitim asamasinda, veri
kiimesinden bagimsiz olarak yiiksek performansli model olusturmak i¢in ¢apraz dogrulama
yontemi kullanilabilir. Destek vektor makinesi yontemi % 96,06 degeriyle dogrusal regresyon

yonteminin % 85,46 degerinin iizerine ¢ikarak daha yiiksek dogrulukta sonu¢ vermistir
(Poongodi vd., 2020).

1.7. Calismanin Yapisi

Sekil 1 ile tezin alti boliimiiniin igerikleri verilmistir. Bolim I problemin agiklanmasi,
bolim I kavramsal gergeve, boliim 111 kaynak taramast, boliim 1V arastirma yontemi, bolim V

bulgular ve yorumlar, béliim VI sonug ve 6neriler olarak olusmustur.
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Biiliim 1

Problemin tanum Arastumann énemi | | Arastirma yintemi Bitcoin'le baglayan siireg.

Blok zincirinin defisim giicii,

Dagitik defter teknolojisinin ezber
bozma potansiyeli,

Uluslararas: ticaretten bankacihga
Kaynak Degisim Uluslararasi ticaret Diger... kadar degisim isteginin hissedilmesi
Tarama

Ototrite tarafinda belirsizlik,

Kanunlarda ditzenleme fhtiyacy

Tiim kanuni eksiklere ragmen
siirecin devam etmesi,

Sekil 1. Calismanin Temel Boliimleri
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IKINCi BOLUM
KAVRAMSAL CERCEVE VE ILGILI ARASTIRMALAR

Bu boliimde; aragtirma kapsaminda bulunan para, kripto para ve blok zinciri teknolojisi

hakkinda kavramsal bilgiler yer almaktadir.

2.1. Para

Simmel, modern toplumun temel kurucu 6zelligi olarak parayr gérmektedir. Cilinkii
para, isboliimiine dayanan karmasik toplumdaki ekonomik iliskilerimizi belirlemektedir. Parali
bir hizmet i¢in 6deme yapildiginda, yiikiimliliik orada sona erdigi icin iliski aligverisinde
bulunmak zorunda kalinmamakta ve duygusal iligskilerden ziyade ozgiirlestirici ancak izole

edici amag diinyasi olan sonraki degis tokusa gegmek miimkiin olmaktadir (North, 2007: 20).

Para pek ¢ok bigimde olabilir (Mankiw, 2009: 81). Goriiniir nesne olarak para; soyut
ekonomik degeri igeren, bizim i¢in yalnizca tasidig1 veya sembolize ettigi degeri temsil yoluyla
tasiyan nesnedir. Nesnelerin ekonomik degeri karsilikli  degisebilme iliskisinden
kaynaklaniyorsa para bu iliskinin 6zerk ifadesidir. Baska bir ifade ile para, soyut degerin
temsilcisidir. Bir malin para fiyati, bu mal ile diger tiim mallarin toplam1 arasindaki degisebilme

derecesini gosterir (Simmel ve Frisby, 2004: 118).

Finans sistemlerinde istikrarsizlik ve krizler, olagan karigikliklardan kaynaklanabilir
(Kuzu ve Tanrioven, 2017: 371). Emtia paralar, kendileri degerli olduklar i¢in degisim araci
olarak kullanilabilmektedirler. Insanlarm kriz durumlarinda veya yiiksek enflasyonist
ortamlarda devletlerin bastig1 para yerine altin, glimiis gibi emtia paraya yonelmesinin nedeni

fiziki olarak var olmalari ve degerli olmalaridir (Yildirim F., 2015: 82).

Bugiin diinyanin ¢ok yonlii sorunlarina digerlerinden daha fazla katkida bulundugu
soylenebilecek tek faktor aransa; muhtemelen 0 tek faktor para olacaktir. Aslinda para,
insanlarin para olarak kabul edebilecegi herhangi bir seydir. Diinyamizin parasal
sistemlerindeki karmasa; devlet memurlarinin paranin dogasini, amacini ve islevlerini anlama

konusundaki eksikliginin sonucudur (Grem, 1971: 14-15).

Mal ve hizmetlerin serbestce aligverisinin miimkiin olmadigr durumlarda para
gereksizdir. Devletin piyasadaki konumu higbir sekilde ticari islemlerden farkli degildir.
Digerleri gibi devlet de fiyat yasalarina bagli olan mal ve para aligverisi yapmaktadir. Zorunlu
katkilarin1 almak i¢in egemen haklarin1 kullanmaktadir. Fakat diger tiim yonleriyle, kendisini

herkes gibi toplumun ticari orgiitiine uyarlamaktadir. Alici veya satici olarak devlet, piyasanin
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kosullarma uymak zorundadir. Uretim araglarinin &zel miilkiyetine dayanan ekonomik
sistemde; hiikiimet diizenlemesi, kurallar1 belirleyen faktorleri degistirmek disinda sartlari

degistiremez (Mises, 2009: 68).

Paranin tanim1 toplumlara gore degisiklik gostermesine ragmen en genel anlamda bir
degisim araci olarak ifade edilebilir. Ayn1 zamanda; genel tarafindan kabul géren deger 6l¢iisii,
ticarette kullanilan 6deme araci, ortak hesap birimi olarak da degerlendirilebilir (Cetinkaya,
2018: 12). Alternatif para birimi savunuculari “paranin sadece bizim ona verdigimiz degerle bir
anlam kazandigim1” iddia ederler. Para ancak daha genis sosyal ortamda bulundugunda
degerlidir. Oyleyse para, ona anlam veren sosyal ve ekonomik islevlere sahiptir (North, 2007:

19).

Insanin ihtiyaclarini karsiladiktan sonra mal edinme ihtiyaci ticareti ortaya ¢ikarmistir
(Piringei, 2018: 45). M.O. 600 yillarinda Lidya krali II. Alyattes tarafindan basilan altin para;
paranin degisim, deger saklama ve transfer araci olmasimin 6niinii agmustir. Para, bugiinkii
anlamdaki islevine bu kesifle kavusmustur. Altin madeninin islenmesinin ve taginmasinin zor
olmasinin yani sira kit olmasindan dolay1 zaman igerisinde altin yerine semboller kullanilmaya
baslanmistir. Sonugta 6nce Cinliler, sonrasinda bati iilkeleri kagit paraya ge¢cmislerdir. Para,
bankacilik sistemi sayesinde herhangi bir {riinde oldugu gibi aligveris malzemesi haline
gelmigtir. Ekonomideki yeri, fiyati olan herhangi bir mal gibi olmustur. Bu sayede; ilk ortaya
ciktig1 yillarda degisim araci ve deger saklama iglevine ek olarak emtia gibi deger saklama
islevini de kazanmistir. Bu siire¢ sonunda bankalar, sanal paralar yaratarak islem hizim1 ve
hacmini arttirmaya gitmislerdir. Elektronik finansal transfer sayesinde parasal biiyiikliiklerin
bir noktadan bagka bir noktaya gonderilmesi hizlanmis, ayn1 zamanda islem maliyeti diismiistiir

(Alpago, 2018: 411-413).

Paranin icadi, pek ¢ok ekonomiste gore ekonomideki devrimlerin en onemlisidir ve
devrimlerin baslangicidir. Para kavrami ve paraya ait nesneler gegmisten giiniimiize siirekli
degisim igerisindedir. Keciboynuzu, papagan tiiyli, deniz kabuklari, kurutulmus balik gibi
nesneler para olarak kullanilmistir. Sonrasinda; altin gibi degerli metaller, itibari paralar
kullamlmistir. Itibari para; giiciinii, ¢ikaran devletin piyasadaki sayginligindan almaktadur.
Gelecekte itibari paranin kalkmasi, sayisal ve kripto paralarin bunlarin yerini almasi konusunda
tartigmalar mevcuttur. Kagit paranin ikamesi olan sayisal para, 6deme araci olarak ekonomileri
cok degisik agilardan etkilemektedir. Giinlimiizde ufak islemlerde dahi kullanilmaya baglanan

sayisal paralarin kagit paranin ikamesi noktasindan ileriye gidip onun yerini alabilecegi
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konusulmakta ve olusabilecek olumlu ve olumsuz yonler ele alinmaktadir (Evlimoglu ve

Giimiis, 2018: 168).

Bilhassa; gelismis iilkelerde kagit paranin kullanimi diisiis, sayisal paranin kullanimi
yikselis egilimindedir. Bitcoin gibi kripto paralarin kullanimindaki artig, ortak para birimi
diistincesini destekler niteliktedir. Kripto paralarin ve blok zinciri teknolojisinin diinya finans
piyasasini hizli sekilde etkiledigi ve doniisiim fitilini atesledigi soylenebilir. Bu yeni piyasanin
kontrol edilebilir olmas1 adina hukuk, vergilendirme gibi alanlarda yapilmasi gerekenler vardir
(Cengiz, 2018: 88-98). Giiniimiizde sanal para birimlerinin 6niindeki en biiyiikk engel heniiz

saglam hukuki zeminde olmamalaridir (Piringgi, 2018: 51).

Hesap birimi olabilme, degisim araci olarak kabul gérme ve deger saklama araci olma
ozellikleri paranin kabul gérmiis ti¢ islevidir (Mankiw, 2009: 80). Bu islevlerinin yani sira para;
tilkelerin egemenligini, bagimsizligini ve 6zgiirliigiini ifade etmektedir. Parayla yapilan isler
ve bu iglerin yontemleri tarihsel siiregte degisim igerisindedir. Hemen hemen her iilke kendi
para birimini basmaktadir ve bunun sonucu olarak yaklasik yiiz altmig farkli para birimi
bulunmaktadir. Son yiizyilda gelisen ekonomiye paralel olarak tiiketicilerin tiikketim
davraniglart da degismistir. Bu degisim, sayisal para kullanimini ve bu kullanima aracilik eden
kuruluslarin sayisini arttirmistir. Zaman igerisinde tiiketiciler, aracilik maliyetlerinin diisiik

oldugu kripto para gibi sistemlere ilgi duymaya basladilar (Sahin E. E., 2018: 75-77).

Para kelimesi giinliik hayatta kullanildigindan daha c¢ok sey ifade edebilir. Giinliik
hayattan farkli olarak ekonomistler i¢in ¢ok daha 6zel anlamlari bulunmaktadir. Karisikligi
onlemek icin ekonomistlerin para kelimesini kullaniminin geleneksel kullanimdan nasil
farklilastigin1  netlestirmeliyiz. Ekonomistler, parayr genellikle mal veya hizmetlerin
O0demesinde veya bor¢larin geri 6denmesinde kabul edilen sey olarak tanimlarlar. Cekler de
alimlar i¢in 6deme olarak kabul edildiginden para olarak kabul edilmektedir. Arttirilabilir
orneklerden hareketle, ekonomistler icin tek ve kesin para tanimi olmadigi sdylenebilir

(Mishkin, 2004: 44).

Finans ve teknolojinin yakinlagmasinin sonucu olarak giinliik kullanimda para anlayist
degismektedir. Tiketiciler ve isletmeler, daha hizli ve daha az maliyetli sistemleri tercih
etmektedirler (Sahin ve Ozkan, 2018: 246).

19



2.1.1. Elektronik Para ve Sanal Para

Elektronik para programlarinda, elektronik para ile geleneksel para arasindaki baglanti
korunur ve depolanan fonlar, ayn1 hesap biriminde ifade edildiginden yasal temele sahiptir.
Elektronik parayla sanal para kistaslari1 her ne kadar baz1 alanlarda benzerlikler gosterseler de
aralarinda onemli farklar bulunmaktadir (Virtual currency schemes, 2012: 16). Tablo 1 ile

elektronik para ve sanal para arasindaki farklar verilmistir:

Tablo 1. Elektronik Para ve Sanal Para Arasindaki Farklar

Elektronik para Sanal para
Para bicimi Sayisal Sayisal
Hesap birimi Yasal statiiye sahip geleneksel para birimi Yasal statiiye sahip olmayan icat para
(Avro vb.) birimi (Bitcoin vb.)
Kabul Ihrac eden disindaki tesebbiisler Sanal topluluklar
Hukuki durum Denetimli Denetimsiz
Thrag eden Yasal olarak kurulan elektronik para kurumu Finansal olmayan 6zel sirket
Para arz1 Sabit Sabit Degil
(Veren kurulusun Kararina baglidir)
Parayi kullanma  Garantili Garantili degil
imkam
Denetleme Evet Hayir
Risk tiirleri Esas olarak operasyonel Yasal, kredi, likidite ve operasyonel

Kaynak: Virtual currency schemes, (2012) kaynagindan alinmistir

Elektronik paralar; Internet aligverisinde kullanilabilen, kullandik¢a hesabinizdan
eksilen yapidadir (Ozbas, 2019: 91). Para birimi ve mevduat olarak degerlendirilebilecek iki tiir
elektronik para bulunmaktadir. Elektronik para bir kisiden baska kisiye el degistirebilir ve
bakiyesi kanitlanabilir. Mevduat, bankadaki hesap tarafindan kanitlanan ve o kurumun
yiikiimliiliigii olan para olarak tanimlanabilir. Elektronik para, genellikle degerin sabit disk gibi
aygitlar araciligiyla elektronik ortamda depolanmas: olarak gorilmektedir. Bu baglamda
sayisal para; hirsizlik endiseleri disinda; mevduat hesaplarmin elektronik olarak
depolanmasindan farkli degildir. Ancak; elektronik veya sayisal para birimi olarak adlandirilan
varlik, finansal kurulusun araciligi olmadan transfer edilebilirse elektronik mevduattan ¢ok
farkli bir varlik haline dontisecektir (Dwyer, 2015: 81).

Farkl tiirleri olan sanal paralarin birincisi kapali sistem sanal paralardir. Bunlar yasal

olarak alinamazlar ve degistirilemezler. Kullanilabilirlik agisindan kapali sistem sanal para
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birimleri, esas olarak yalnizca olusturulduklari amaca hizmet etmektedirler. Buna 6rnek, oyun
oynayarak elde edilen ve yalnizca oyunda harcanabilecek olan World of Warcraft's Gold'dur.
Ikinci tiir ise Amazon Paralar1, suan kaldirilmis olan Facebook Kredileri ve Microsoft Points
gibi tek yonlii sanal para birimleridir. Bu sanal para birimleri yasal olarak satin alinabilir ancak
doniistiiriilemezler. Son sanal para birimleri, Bitcoin gibi merkezi otorite tarafindan verilmeyen
cift yonlii sanal para birimleridir ve bunlar yasal olarak elde edilebilirler (Vandezande , 2017:
341-342).

Geleneksel paranin sayisal uzantisi elektronik parayla kripto para bazen ayni1 anlamda
kullanilabilmektedir. Bazi durumlarda da kripto paralar sanal para adi altinda baska para
birimleriyle birlikte siniflandirilabilmektedir (Durdu, 2018: 207). Dikkat edilmesi gereken
konu; kripto para birimlerinin herhangi bir merkezi otorite tarafindan ¢ikarilmiyor olmasidir.

Bunun yani sira, gergek para gibi islem goriirler ve Internet {izerinden calisirlar (Marian, 2013:
920).

Kendisiyle ¢elisen gevresel egilimler, sanal para birimlerinin gelecegini tahmin etmeyi
zorlastirir. Her ne kadar sanal para birimlerinin 6nemi ve gelecekte “parasal ekosistemdeki”
paylar1 ¢esitli etmenlere bagli olsa da goriintimleri, finansal sistemin isleyis kurallarini
sekillendirecektir. Finansal hizmetler saglama yontemi geri doniisiimsiiz olarak degisebilir ve
arac1 kurumlar ortadan kalkabilir. Sayisal paralar, takas araci olarak ulusal para birimlerinin
tekelini tehdit etmekteler. Sanal para birimleri, finansman i¢in yeni ufuklar agabilir ve para
kavramim giincelleyebilir. Daha once bilinenlerden farkli ilkelere dayanarak tamamen yeni
finansal sistem yaratma konusunda tesvik edicidirler. Sanal para birimleri, devrimin baslangi¢
noktasidir. Yaklasan degisiklikler o kadar radikal olacak ki degisimi bugiinden hayal etmek
zordur. Tim sanal para birimlerinin artilar1 ve eksileri olsa da geleneksel paraya alternatif
olarak rolleri g6z ardi edilemez. Sanal para birimleri zamanimizin hemen 6niindedir ve blok
zinciri altyapisi tatmin edici seviyesine ulastiginda, sayisal paralar ulusal para birimleriyle
birlikte veya ulusal para birimleri olmadan kabul edilen ortak 6deme araci haline gelebilir
(Wozniak ve Scheibe, 2015: 375).

Para, sadece nesne degil toplumun degisimini gosteren yol ise; toplumdaki 6gretilerin
cogu toplumun iistiinii kapatan ortii olabilir. Bu nedenle; ekonominin 6niindeki duvar1 yikmak,
modernite konusunda teorik bakis acilarini gilincellemek, modern toplum olusturmanin ilk

adimu olabilir (Papilloud ve Haesler, 2014: 62).
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2.1.2. Tiirkiye’de Elektronik Para Kanunu

Tiirkiye Cumhuriyetinde 6493 sayili1 Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,
Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda Kanun: “5411 sayili kanun
uyarinca faaliyet gosteren bankalar, Posta ve Telgraf Teskilati Anonim Sirketi ve bu Kanun
kapsaminda elektronik para ¢ikarma izni verilen elektronik para kuruluslar: disindaki kigilerin

elektronik para ihraci faaliyetinde bulunmalar: yasaktir” (Odeme ve Menkul Kiymet ..., 2013).
2.2. Kripto Para

Kripto para birimleri, medyanin yani sira finansal isletmelerin ve devlet kurumlarinin
da dikkatini ¢eken olgu haline geldiler. Bunun en 6nemli sebepleri arasinda islem hacimleri,
odeme sekilleri ve gercek kimlik bilgileri yerine takma adlarin islemlerde kullanilmasina iligkin
yeni bakis agisi saglamalar1 sayilabilir (Beneki vd., 2019: 219). Paralarin sifreli islemlerle
calismasindan dolay1 kripto ifadesi kullanilmaktadir. Piyasada sanal olarak bulunan Ripple,
Bitcoin, Litecoin para birimleri kripto paralara 6rnek olarak verilebilir (Turan Z., 2018: 2). Bu
hikayenin basinda Satoshi Nakamoto, 2008 yilinda blok zinciri teknolojisini kullanarak esler
aras1 agda ¢ifte harcama sorununa ve kripto paralarin yasayabilmesi i¢in gerekli olan diger
glivenlik sorunlarina nasil ¢6ziim buldugunu anlatmistir (Nakamoto, 2008: 1-9). 2008 yilindan
glinimiize kripto para birimleri her gecen giin daha bilinir olmaktadir. Bunun en biiyiik
sebeplerinden biri - dagitik defterle etkin bir 6deme sistemi saglarken- politik siirece ihtiyag
duymadan caligabilmesidir (Corbet vd., 2019a: 1).

Paranin degisim araci olarak kullanilmasi, mal ve hizmet aligverisinde harcanan zamant
en aza indirerek ekonomik verimliligi yiikseltir (Mishkin, 2004: 45). Geleneksel paranin; deger
deposu, degisim aracit ve hesap birimi islevlerini hatirlayalim. Kripto paralar, ¢evrimigi
borsalarda islem gordiiklerinden dolayr degisim araci roliinii yerine getirebilirler, ¢evrimigi
olarak kolayca transfer edilebilirler ve giinlik binlerce islem gerceklestirebilirler. Yine de
devletlerin ¢ikardigr geleneksel para birimleri ve bu para birimlerinin gelismis finansal ag
yapilariyla karsilagtirildiginda kripto paralarin kat edecekleri uzun bir yol bulunmaktadir.
Kripto paralar, sayisal dogasindan dolay1 degisim aract olmak i¢in son derece uygun olsa da
deger deposu ve hesap birimi fonksiyonlarnin en az birini tatmin edici sekilde

gergeklestirememeleri durumunda biiyiimeleri miimkiin degildir (Ammous, 2018: 38).

Fiat para, belirli bir ulusun veya sistemin Merkez Bankasi tarafindan basilir ve bazen

altin gibi degerli metallerle desteklenir. Hangi para biriminin ne kadar basilacagmi ve
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dagitilacagini sdyleyen higbir disiplin kurumu yoktur. Bazi noktalarda kripto para birimi ile fiat
para birimi arasinda biiyiik farkliliklar vardir (Karan, 2017: 13-15):

i. Sekil ve form: Kripto para birimi sayisal para iken, fiat para fizikseldir.

ii. Islemler: Kripto para birimleri esler aras1 ag {izerine kuruludur ve bilgisayar ag1
olmadan kripto para ¢alisamaz.

iii. Yonetim organi: Kripto para biriminin isletilmesi, hiikiimetlerin fiat para
birimlerinin degerini kontrol ettigi merkezi bankacilik sisteminden farklidir. Kripto
para birimleri, para birimi toplulugu tarafindan esler arasi yapiyla iiretilir ve
yonetilir.

Kripto para birimlerinin ya da herhangi bir dagitik teknolojili para biriminin, geleneksel

hiikiimet temelli paralardan daha iyi bir ¢oziim olduguna ikna olmayanlar bulunabilir. Bu
noktada unutulmamasi gereken konu; Kripto para birimlerinin merkezi olmayan dogasiyla bazi

sorunlar1 ¢6zme iddiasinda olmasidir (Danial, 2019: 10):

I. Yolsuzlugun azaltilmasi: Yalnizca bir kisiye veya isletmeye fazlasiyla giig
verdiginizde, bu giicli kotiiye kullanma sans1 artar. Kripto para birimleri, mutlak
giic meselesini yetkiyi agin tiim tiyeleri arasinda dagitarak ¢6zme yolundadir.

ii. Asirt para baskisini ortadan kaldirmak: Hiikiimetlerin merkez bankalart bir sorunla
kars1 karsiya kaldiklarinda kolayca para basma kabiliyetine sahiptirler. Bu noktada;
hitkiimetler sahip olduklart yetkiyi kullanarak daha fazla para basmak suretiyle
borcunu geri alabilirler.

iii. Insanlara kendi paralarindan sorumlu olmalarini saglamak: Geleneksel parayla,
temelde tim kontroller merkez bankasina ve hiikiimete verilir. Hiikiimetinize
gliveniyorsaniz bu harika bir durum; ancak, hiikiimetinizin banka hesabinizi
dondurup fonlara erisiminizi engelleyebilecegini unutmayin!

Iv. Araciy1 kesmek: Geleneksel parayla her transfer yaptiginizda banka gibi bir
aracinin belirledigi oranda hizmet bedeli kesilir.

V. Bankasiz olanlara hizmet etmek: Kripto para birimleri, sayisal ticareti diinyaya
yayarak cep telefonu olan herkesin O6deme yapmaya baslayabilmesini

hedeflemektedir.
2.2.1. Kripto Paranin Tarihi

1980'lerin sonunda kriptografi daha genis sekilde kullanilabilir hale gelip anlagilmaya

basladiginda, bir¢ok arastirmaci sayisal para birimlerini olusturmak ig¢in kriptografiyi
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kullanmaya baslamistir. Bu ilk sayisal para birimi projeleri, genellikle ulusal para birimi ya da
altin gibi degerli metallerle desteklenmistir. Bu oncii sayisal para birimleri ise yaramasina
ragmen, merkezi modelle ¢alismalarindan dolay: hiikiimetlerin miidahalelerini ve bilgisayar

korsanlarinin saldirilarini kolaylastirmistir (Antonopoulos, 2015: 3).

Bagimsiz sayisal para fikri; 1992 yilinda, Timothy May ve “Cypherpunks® olarak
bilinen arkadaslar1 tarafindan ortaya atildi. Onceki on yilda, Whitfield Diffie’nin ortak anahtar
sifrelemesinin ve Phil Zimmermann’in sifreleme araglarmin, sayisal mesajlara kimin
erisebilecegini kontrol etmek igin yararli bir algoritma oldugu kanitlanmisti. Gii¢ ve bilgi
kontroliindeki ani degisimden korkan hiikiimetler, bu tiir sifreleme protokollerine erisimi
kisitlamakla tehdit etmekteydiler. Ayni yil Eric Hughes sifreli e-ileti gonderebilen yazilimi
gelistirdi. Sifreleme isinde ¢alisan Hughes gibi kisiler finansal islemlerde iletisimin ne kadar
onemli oldugunu biliyorlardi. Geleneksel modelle ¢alisanlar, finansal islemlerde sistemin
ayakta kalabilmesi i¢in bankalara, kredi karti1 sirketlerine ve diger aracilara glivenmek
zorundaydilar. Bu sirketler harcama aligkanliklarimizla ilgili dosyalar tutup paylasiyorlar m1?
Iste tam burada giivensizlik felsefeye doniistii. Kontrol edilmeden alis veris yapma felsefesi.
Jim Bell, bu diisiinceyi herkesten daha ileri gotiirdii ve Bell’i gelistirdi. Wei Dai, 1998'de b-
money’yi yaratti. Projesi igin; “Benim istegim tamamen goniilliiliik ¢izgisinde ¢evrimi¢i
ekonomiler yaratmakt:” dedi. Yine bu yillarda Nick Szabo; Bitcoin’in habercisi olarak goriilen,
mahremiyetin Oncelikli olarak ele alinmadigi “bit gold” olarak adlandirdigi projesini
duyurmaktaydi. Szabo’nun projesinde, bilgisayarin giicli sistem tarafindan atanan kriptografik
denklemleri ¢6zmeye adanacaktir (Peck, 2012). Kisacas1 1980°li ve 1990’11 yillarda “Xanadu”
gibi projelerle sikg¢a pesine diisiilen fikirler, sayisal verileri kendi igerisinde nasil degerli
kilabiliriz sorusuna odaklanmaktaydi. Onlerinde gercekten dzerk sayisal para yaratmak, iic
temel problemi ¢ozmek sorumlulugu vardi; ¢ogaltma, esgiidiim ve benimseme (Brunton, 2019:
62).

Giiniimiizde piyasada yer edinen kripto para birimleriyle ilgili temel problem yaslaridir.
Bunlardan en biiyligii Bitcoin 2008'de dogdu. Kripto para biriminin dayandig: teknoloji yirmi
yasindan kiigtiktiir. Neredeyse, tiim kripto para birimleri erken gelisim asamasindalar. Bununla
birlikte; gelecegin, sayisal para birimine ait olduguna inaniyorum ve biz yolculugun heniiz

basindayiz (Karan , 2017: 29).
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2.2.2. Kripto Para Madenciligi

Madenci; para arzimi olusturur, islemleri dogrular, ¢ifte harcamalari 6nler, islem
ticretlerini toplar ve para agini korur. Madenci; daha onceki verilerle karsilastirarak islemleri
dogrular, var olmayan veya daha dnce harcanan paralarin harcanmasina engel olur. Parayi
gegerli adreslere gonderir ve protokol tarafindan tanimlanan her kurala uyar (Sterry, 2012: 10-

11).

Kripto para ve blok zinciri teknolojisinin altyapisi madenciler tarafindan
olusturulmaktadir. Hesaplamalarla madencilik yapmanin yani sira diigtim siireglerini de
organize ederler. Diiglimler, otomatiklesmis islem onaylama siire¢lerinin gergeklesmesini
saglamaktadir. Madenciler agda inanilmaz derecede biitiinlesik islemler yapmaktadir.
Islemlerdeki giic ihtiyacindan dolay: siiper bilgisayarlar1 cagristiran giiglii bilgisayarlarmn

madencilik i¢in tercih edilmesi gerekmektedir (Volkering, 2017: 99-100).

Bitcoin madenciligi, kripto para varliklarinin degerini kriptografik islemle
hesaplamanin yoludur. Bu islemler, tiim yeni kripto para birimi islemlerini kalict olarak
kaydeden basit defter dosyalaridir. Bitcoin’de herhangi bir blok 50 Bitcoin (BTC) ile baslar ve
blok sayis1 210.000'e ulastiginda yariya inmektedir. Bu, bireysel blok i¢in 6diillerin tekrar tekrar
yartya indirilmesi anlamma gelmektedir. Bu islem, enflasyon oraninin diizenlenmesi igin
gereklidir. Aksi halde, her saniye basilan kontrol edilemeyen sayida para olurdu. Bu kavram
bagli basina madenciligin basit bir siire¢ olmadigini kanitlamaktadir. Sistemin; gii¢, zaman ve

hesaplamalar i¢in madencilere ihtiyaci vardir (Quest, 2018: 55).

Enerji verimliligi arttik¢a, iiretim maliyetini arttirmak i¢in zorluk ayarlamasi
dengeleyici mekanizma olarak hareket eder. Devreye sokulan toplam madencilik giicii arttikga,
madenciligin de zorlugu artmaktadir. Ornegin, bir madencilik birimi bugiiniin zorlugu ile
ortalama olarak 1 Bitcoin / giin bulabilirse, ayni teghizatla zorlugun % 10 veya % 20 arttirildig1
durumda madencinin iiretimin azalmasi beklenir. Madenciler yeterince iiretim yapamazsa, yeni
talebin akisini karsilamak icin; {iretim maliyeti biiyiik 6lciide ayni kalirken, piyasa fiyati
artabilir. Bu durum, madencilerin ¢abalarini arttirmalarina neden olacaktir ve daha sonra artan
zorluklar: beraberinde getirecektir. Sonrasinda, muhtemelen yeni bir kirilma seviyesine

ulasilincaya kadar iiretim maliyetini yiikseltecektir (Hayes, 2017: 1318).

Kripto para madenciligi olarak bilinen kripto para liretme isi, karmasik problemleri is
kanit1 olarak ¢6zme prensibine dayanmaktadir. Madencilik yapmak, biiyiik miktarda hesaplama
kaynagna ihtiya¢ duymaktadir. Bu ihtiyag, genelde birden fazla islemciyle kargilanmaktadir.
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Madenciler 6zel yazilimlar kullanmaktalar. Son yillarda, web temelli merkezlere baglanarak

islemci giiclinii paylasmak suretiyle madencilik yapilmaktadir (Sigler, 2018: 12-14).

Kripto paralarda farkli sekillerde madencilik tiirleri bulunmaktadir. Birincisi; bireysel
madencilik, bir madencinin tiim hesaplamalari tek basina yaptig1 madencilik siirecidir. Bulunan
tim bloklar madenciye yatirilmaktadir ve tiim odiiller madenci tarafindan tutulmaktadir.
Bireysel madenci, diger tim madencilere ve havuz madencilerine karsi blok ¢ézmek i¢in
yarismak zorundadir. ikincisi; havuz madenciligi, cesitli stratejileri olan maden havuzlari
vardir. Belki de en popiiler olan1 “orantili” havuzdur. Burada 6diil, madencilerin ise ne kadar
istirak ettikleri temel alinarak dagitilmaktadir (Szmigielski, 2016: 76). Bu yontem, isletmelerin
web sitelerine madencilik eklentileri yiiklenmesi gibi ¢esitli isletme se¢enekleri sunmaktadir
(Caldwell, 2018: 8).

Madencilere, yeni bloklar ¢ikarmalari i¢in tesvik mekanizmasi uygulanmaktadir (Wang
Y. vd., 2020: 93). Islem iicreti, madenciler tiim Bitcoin’leri olusturduktan sonra tek gelir
kaynag1 olarak kalacaktir. Bitcoin platformunda yapilan islemlerden 0.0001 Bitcoin oraninda
islem ticreti alinmaktadir (Bohme vd., 2015: 218).

2.2.3. Kripto Paralarda Ciizdan

Kullanict; hesap durumunu alma, islemleri gonderme ve onaylari izleme gibi islemlerde
Internet’e baglaniyorsa buna ¢evrimigi ciizdan veya sicak ciizdan denmektedir. Giinliik islemler
i¢in gerekli fonlar1 ¢evrimigi ciizdanlarda bulundurmak iyi bir uygulamadir. ikinci tiir olarak
soguk ciizdan; Internet’ten erisilemeyen yerde 6zel anahtarlarin tutulmas: anlamina gelir

(Franco, 2015: 126-128).

Transfer islemleri gergeklestirilirken taraflarin kisisel bilgilerini gizleyebilecegi gizli ve
acik anahtarlara sahip ciizdanlar kullanilir. Base58 kodlama sistemi ile SHA256 ozet
algoritmas1 ve acik anahtar kullanilarak ciizdan adresi olusturtulur. Bir cilizdanin
“4ACIFNCg6v1wsc5cxTrY4mIMNDC5e5Vb1B” gibi clizdan adresi
“3BCbVn7tXtkAp5rYagA9ALaGMDCRueqycnbxBugpWCSTNLntXY¢” gibi gizli anahtar
bulunmaktadir. Gizli anahtar1 bilen kisinin ciizdan sahibi oldugu diisiiniilmektedir. Islemler
gizli anahtar girilerek onaylanir ve gizli anahtarin yetkisiz kisilerin eline gegmemesi hayatidir.
Cilizdan sunucudaysa, sunucu hizmeti veren firma kapandigi zaman cilizdana erisim de

kapanacaktir (Kirbas, 2018: 79).
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Bilgisayar teknolojileri gelistiricileri, sanal para islemlerinin siber saldiridan
arindirilmasini saglayan onlemlerin pargasi olarak “soguk ciizdan” sistemlerini daha fazla
piyasaya siirmeye bagladilar. Soguk ciizdanlar, bilgisayar depolama birimlerinden herhangi bir
tanesi olabilir. Sekil 2°de kripto paralarda soguk ciizdan olarak kullanilabilen donanimlardan
tasinir bellek verilmistir (Ji-hye, 2018). Sekil 3’de ise kagit kullanilarak olusturulmus bir soguk

clizdan Ornegi goriilmektedir.

Sekil 2. Kripto Para Islemlerinde Soguk Ciizdan (Cold wallet)
Kaynak: Ji-hye, (2018) kaynagindan alinmistir

Load & Venify
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Sekil 3. Bitaddress.org Kullanilarak Olusturulan Kagit Ciizdan

ERPGC Y Qur VIO S e TAPAJI0

Kaynak: Franco, (2015) kaynagindan alinmistir
Ciizdan, kripto para birimlerinde iglem yapmak i¢in iyi yontemdir. Ciizdan kullaniminda
0zel anahtar1 karmagik kimlik dogrulamayla sifrelemek ve korumak gerekmektedir. Bununla
birlikte karmasik olmasi tavsiye edilen ciizdan 6zel anahtar1 unutuldugunda, ciizdan sahibin
tiim ilgili paralara sonsuza kadar erisememesi riski hi¢bir zaman unutulmamalidir (Rakdej vd.,

2019: 103).

2.2.4. Kripto Para Piyasasi

8 Subat 2019 tarihi itibari ile 2059 adet kripto para bulunmaktadir. Bu paralarin piyasa
degeri ise 111.677.881.244 ABD Dolar1 tutarindadir. 25 Nisan 2020 tarihinde 5397 adet kripto
para 21.438 borsada islem gormektedir. Coinmarketcap verilerine gore piyasanin toplam
biytkligi $224.388.832.757, giinliik islem hacmi $125.768.735.833, Bitcoin’in piyasadaki
toplam agirlig1 %63,7 olarak gerceklesmistir.
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https://coinmarketcap.com/charts/
https://coinmarketcap.com/all/views/all/
https://coinmarketcap.com/charts/
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08.02.2019 tarihli kripto para piyasasi — ilk 10 kripto para

Cryptocurrencies - Exchanges - Walchlist USD = MNext 100 —  Wiew All
# Name Market Cap Price Volume (24h) Clrculating Supply Change (24h) Price Graph (7d)
1 Bitcoin $50640 236 472 8340339 54 056 380142 17 526 412 BTC

2 X XRP $11.980.400166 $0291225  $363.060.604 41.169 202 069 XRP * -0,10%
3 4 Ethereum £11.001 251 136 10500 52306612454 104 760 729 ETH 0,24%
4 () EOS $2.133.011.735 52,35 3472975129 906.245 118 EOS * 0,32%
5 @ Litecoin 52 038 678 625 S35,76  $662.343.072 60 373 402 LTC 1,48%
6 19l Bitcoin Cash $2.037.075.010 $11568  $190.663.331 17.610.188 BCH 0,90%
7 @ Tather $2.022 048 746 51,00 $3541475613 2021103 317 USDT = 0,01%
g8 7 TRON $1.715.772.8680 $0,025735  $142.086.251 66.671.422.606 TRX 0,40%
9 1 Stellar $1.431.051.714  $0,074656 $118.268 490 19.168 570923 XLM ~ -0,82%
0 Binance Coin $1.138.180 782 58,06 $85.279.061 141 175 490 BNE * 2 56%

28.04.2020 tarihli kripto para piyasasi — ilk 10 kripto para

Cryptocurrencies ! Exchanges ~ Watchlist  Filters ! USD >~ Next 100 —  ViewAl
# Name Market Cap Price Volume (24h) Circulating Supply  Change (24h) Price Graph (7d)
1 Bitcoin £142.803.890.429 57.781,99 £32.852.571.971 18.350.562 BTC 0,74%

2 4 Ethereum $21.903.353.361 $197,85 515.091.516.764 110.708.946 ETH 1,70%
3 = XRP $9.421.249.981  50,213572 $2.324.052.961 44.112.853.111 XRP * 9,07%
4 4P Tether 56.403.550.029 51,01 545.5958.244204 6.361.032.509 USDT = 0,25%
5 [ Bitcoin Cash 54.451.617.757 524203 $3.2689.317.159 18.392.675 BCH 1,11%
[ Bitcoin 5V $3.594.591.155 519547 $1.826.951.139 158.391.252 BSV 1,72%
7 @ Litecoin 52.917.345.455 545,15 $4.260.371.738 64.612.218 LTC 2,40%
Eil Binance Coin $2.554.836.356 516,43 $357.8623.760 155.536.713 BNE = 0,96%
9 & EOS $2.536.513.638 5275 $3.313.175.644 922 175.702 EQOS * 1,08%
10 15 Tezos $1.970.574.612 52,78 5283212452 T08.597.008 XTZ = 3,89%

Sekil 4. Piyasa Degerine Gore 11k On Kripto Para (Tarih: 08.02.2019 ve 28.04.2020)
Kaynak: Coinmarketcap, (2020) kaynagindan alinmigtir

Her iki zamanda da Bitcoin ilk siradaki yerini korumaktadir. 28.4.2020 tarihli gorselde
Ethereum’un, XRP’yi gecerek ikinci siraya gelmesiyle ilk iicte siralama degisikligi olmustur.
Bunun yan1 sira yukaridaki iki tarih arasinda kripto para adedinin 2059’dan 5397°¢ yiikselmesi
dikkat cekicidir.
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2.2.5. Uluslararasi Piyasalarda Kripto Paranin Hukuki Durumu

E-6deme sistemleri nakit ve risk yonetiminde onemlidir. Firma degerini arttirmanin
finansal yonetimler tarafinda yeni araglarla da yapilabilmesi, bu yeni araglarin kullanimini
arttirmaktadir. Yeni 6deme sistemlerinin genis kitlere tanitilmasi ve kanuni diizenlemelerle
desteklenmesi gerekmektedir (Zengin ve Giingordii, 2013: 147). Buna karsin devletlerin kripto
paraya bakis agilar1 farkliliklar gostermektedir. Baz1 devletler kripto paranin Oniinii agarken
bazilar1 ise yasaklama egilimindedir. Tiirkiye’de kripto para birimlerine yonelik yasak veya
serbest seklinde nitelendirme heniliz yapilmadi. En kisa zamanda bu konudaki yasal eksiklik

giderilmelidir (Aslantas Ates, 2016: 364).

Tiirkiye 2013 yilinda elektronik paray1 kabul etmistir. Ancak Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) Bitcoin gibi kripto paralar1 elektronik para olarak kabul
etmemektedir. Diinya’da da bazi kurumlar bu tarz paralarin tasidig: risklere yonelik uyarilar
yapmaktalar. Tiim bu uyarilara ragmen bu para birimlerine yonelik akademi, finans, bankacilik
gibi sektorlerin ilgisi hala canlidir (Kus Khalilov vd., 2017: 7). Tiirkiye’de kripto paranin
onciiliigiinii yapan isletmeler ¢oklukla olaya yatirim araci olarak yaklagmakta, bazilar ise
madencilik yapmaktalar. Bunlara ek, ddeme araci olarak kripto para kullanmak isteyen

isletmeler de bulunmaktadir (Karaoglan vd., 2018: 25).

Kripto paralarin glinlimiizdeki en biiytik iki sorunu genele yayilamamalar1 ve geleneksel
itibari paralara getirdikleri ¢oziime devletlerin yaklasimidir. Baz1 devletler kripto paralar
konusunda arastirma birimleri olusturmus, bazilari ise kendi kripto paralarini ¢ikarma fikrini
benimsemislerdir. Chicago CBOE Borsasinda Aralik 2017 tarithinde CME tiirev {iriinlerinin
acilmasi, Bitcoin tabanli kripto hedge fonlarin ortaya ¢ikis1 gibi kripto para tabanli fonlar bu
yeni teknolojinin kabuliinii ve yayginlasmasini kolaylagtiracak etmenler olarak goriilebilir

(Alniagik, 2018: 28).

Rusya Maliye Bakanligi, kripto para biriminin 6ziinii tanimlamak i¢in dort yaklagim
belirlemistir. Birincisi, para olarak tanimlamaktir. Ikinci yaklasim, 6zel kontrol ve finansal
izleme alanlarinin olusturulmasiyla kripto para biriminin yasallastirilmasina dayanir. Ugiincii
yaklagim, kripto para biriminin birikim araci olarak taninmasidir. Bu c¢er¢evede, yalnizca
pazarlama araciysa ve takas i¢in kullaniliyorsa yasa digidir. Dordiincii yaklasim, meta olarak
kabul edilen kripto para birimine dayanmaktadir. Bu pozisyon ABD'nin deneyimine

dayanmaktadir (Zharova ve Lloyd, 2018: 1310-1311).
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Sanal “para biriminin” varliklar1 rapor ederek nasil muhasebelestirilmesi gerektigi ve
finansal tablolarinin kullanicilara iletilmesi konusunda ¢ok az sey biliyoruz (Ram vd., 2016:
21). Hiikiimetler igin, Bitcoin’in 4demi merkeziyet¢i olmayan operasyonu; onu, diizenlenmesi
gereken zorlu bir para birimi haline getiriyor. Ayni sorular, PayPal 6deme mekanizmasi olarak
ortaya ¢iktiginda da sorulmustu. Bu noktada temel zorluk, para biriminin altinda yatan yeniligi
bogmadan ve sorunu yeraltina itmeden dogru g¢er¢eveyi uygulamak olacaktir (Simser, 2015:

169).

Kripto paralarin  yayginlasma potansiyeli, bu paralarin  tanmimlanmasi ve
vergilendirilmesi ile ilgili diizenlemelerin yapilmasini zorunlu kilmigtir. Bu noktada pek ¢ok
devlet harekete gecmis olmasina ragmen kripto paralarin bir tiir vergi sigmagi olmasinin
engellenmesi ¢abasinda heniiz tam anlamiyla basar1 saglanamamaktadir. Bunun en biiyiik
nedenlerinden bir tanesi, kripto paralarin devlet kontrolii disi calisan sistem olmasi ve
kullanicilarinin anonim olabilmeleridir. Anonim olma 6zelliginden dolayi islemi yapan kisinin
kimliginin saptanmasi nerede ise imkansizdir. Diger yandan hiikiimetlerin geleneksel vergi
siginaklarina yonelik miicadelelerini arttirmalari, kripto paralarin vergi sigimagi olma yolunda
cazibesini arttirmaktadir. Bu sorunun ¢6ziimii, kripto paralarin kullaniminin hiikiimetlerce

desteklenmesi ve diisiik oranda vergilendirilmesi olabilir (Sahin M. , 2019: 178).

2.3. Blok Zinciri

Blok zinciri teknolojisi, kriptografi kullanimiyla giivenligi garanti edilen kripto paranin
temelini olusturan mimari olarak ortaya ¢ikt1 (O’Dair, 2019: 16). Blok zinciri; saglik, finans,
¢evrimigi oyunlar, tedarik zinciri ve sosyal medya gibi alanlarda genis uygulama potansiyeline
sahiptir (Muzammal vd., 2019: 106). Bu dikkat ¢ekici teknoloji olgunlastik¢a uygulamalarinin
daha fazla is alanina girmesi beklenmektedir (Casino vd., 2019: 72). Blok zincirine yonelik
gelismeler ¢ok hizli hareket etmektedir. Bu sebeple, bu alanla ilgili son gelismelere ayak
uydurmak ve anlamak O6nemlidir. Ayak uydurabilmek i¢in birbirinden farkli blok zinciri
modelleri arasinda biitiinlesmenin saglanmas1 gerekmektedir. Bunun yani sira, olusabilecek
yiiksek hesaplama maliyetinden kaginabilmek adina hafif blok zincir modelleri tasarlamaya
ihtiya¢ duyulmaktadir. Kotii niyetli diiglimlerden dolay1 olusabilecek verimlilik kayiplarini
veya donanim arizas1 sonucu olusacak olumsuzluklari 6nlemek diger 6nemli konu olarak

goriilmektedir (Aggarwal S. vd., 2019: 43)

Blok zinciri teknolojisi; politik, ekonomik, insani, yasal vb. konularda toplum

faaliyetlerinin tiim yonlerini yeniden diizenleyebilecek giice sahip olan, son derece yikici bir

30



teknolojidir. Blok zinciri devrimi, orgiitlenme agisindan ii¢ evreye ayrilabilir. Blok zinciri 1.0;
havale, 6deme sistemi gibi 6zellikleri tasiyan para birimi siiriimiidiir. Bir sonraki siiriim olan
2.0’a baktigimizda nakit islemlerinden daha kapsamli sekilde igerisinde ekonomi, finans, piyasa
uygulamalarina olanak taniyan akilli s6zlesmeleri gormekteyiz. Stirtim 3.0 ise devlet, saglik,

sanat, kiiltiir vb. alanlardaki uygulamalari ifade etmektedir (Swan, 2015: 1-27).

Kripto paralara yonelik diinya capinda belirsizlik olmasina ve bazi iilkelerde
yasaklanmasina ragmen teknolojik gelismeler gelecekte kripto paralarin varligini siirdiirecegini
gostermektedir. Kripto varliklarin gelecekte varligin1 devam ettirme ihtimali ¢ok diisiik olsa
bile, bu varliklara yonelik standartlar olusturulmalidir ve diizenlemeler yapilmalidir (Yiiksel,
2020: 448). Oniimiizdeki yillarda blok zincirinin siiriimii ve kullanim1 ne olursa olsun halka
acik sorumlu kuruluslar tarafindan daha derin elestirel analizler yapilmasi gerekmektedir.
Hiikiimetlerin yan1 sira blok zincirinin ve toplumun zamanla nasil etkilesime girecegine
odaklanabilecek uluslararasi otoriteler olusturulmalidir. Otorite olusturacak topluluk
katilimeilarinin, teknolojiyi bilen ve blok zinciri ile gelecek degisimin derin sorularini ele

alabilecek yetenekte bireylerden olusmasi gerekmektedir (Herian, 2019, s. 2).

Firmalarin is anlasmalarini koruyacak, varliklar farkl sekilde yonetebilecek, hirsizlig
onleyecek, is siireglerini basitlestirecek ve hizlandiracak, hatalar1 azaltacak ve de {iglincii
taraflarin gerekliligini ortadan kaldiracak blok zincirinin kabulii i¢in herhangi sikinti
bulunmamaktadir. Blok zinciri teknolojisinin kullanimina yo6nelik firsatlar her yerde ortaya
cikabilir. Girisimcilik, devlet, kontrat yonetimi, tedarik zinciri yonetimi, enerji ve saglik en ¢ok
talep potansiyeli olan blok zinciri uygulamalarina 6rnek olarak verilebilir (Hughes vd., 2019:
276-278).

Dagitik veri kayit sistemi olan blok zincirini (Erturan ve Ergin, 2018: 815) daha verimli
hale getirmek adina Linux Ac¢ik Kaynak Kod toplulugunun liderliginde; J.P. Morgan,
Accenture, Cisco, IBM, Fujitsu gibi lider finans ve teknoloji firmalarinin katildig: elli dort
sirketlik olusum, “Hyperledger” kurulmustur. Bu kurum sayesinde daha kararl siirtimler elde
edilmeye calisilmaktadir. Bu kurum, standartlasma adina 6nemli bir gorev iistlenmistir. Bu

standartlagsmanin ardindan daha genis alanlarda kullanimin yolu agilabilir (Mendi ve Cabuk,
2018: 21).

Ug faktdr blok zincirinin uygulanmasini saglar. Birincisi, blok zincirinin ortak anahtar
altyapisina benzer sekilde kriptografik giiven icin temel saglama yetenegidir. ikincisi, smirsiz

biiyiikliikte veri alani igerebilen defter yapisiyla gliven icin giiclii ek faktdr saglayan
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sozlesmedir. Bu sdzlesmeyle lisans veya telif hakki iceren islem gerceklestirilebilir. Ugiinciisii,
“akilli sozlesmeler” kullanarak verimliligin saglanmasi ve yapilan islemin reddedilmesinin
engellenmesidir (Lee ve Low, 2018: 197-198). Kullanilabilir olmasina galisilan blok zinciri,
geleneksel veri tabanlariyla yapilamayan Kripto para biriminin ihtiyacimi karsilamak i¢in

tasarlanirken bazi 6zelliklerle donatilmistir (Mohanty, 2018: 13):

i. Bir blok zinciri defterindeki veriler degistirilemez.
ii. Islemler icin genel ve &zel anahtarlar kullanan yiiksek giivenlikli veri tabanidur.
iii. Veri tabani, islemlerin dogrulanmasi ve eklenmesi igin herkese agiktir.
Iv. Merkezi olmadigi i¢in blok zincirinde bir kesinti yoktur ve dolayisiyla islemler
herhangi zamanda ve herhangi bir yerden yapilabilir.
V. Bireyin veya isletmenin ihtiyaglarina gore kamuya agik veya 6zel olabilir. Bu ona
esneklik saglar.
vi. Defter her zaman denetime agiktir.
Simdi kripto para birimlerinin altyapisint olusturan blok zinciri teknolojisinin gercek
degerine dikkat etmenin zamanidir. Blok zincirinin sahip oldugu islem seffaflifi ve
glivenilirligindeki gelismeler biiyiik avantajlar sunmaktadir. Bu avantajlarin basinda, teknoloji

inovasyonu ve sosyal perspektifler agisindan daha objektif ve adil bir fikir birligi saglamasi
gelmektedir (Lee J. Y., 2019: 783).

2.3.1. Blok Zinciri Kullanim Alanlari

Toplumun bazi kesimlerince bilinmeyen blok zinciri teknolojisi (Aygiin ve Geng, 2018:
923), sadece sanal para uygulamalari igin gelistirilmemistir. Sayisal olarak ifade edilebilen her
tiirlii degeri dagitik modelle islemek isteyen kurumlarin ilgisini ¢gekmektedir (Kirbas, 2018: 81).
Tas1dig1 merkezi olmama, anonim olabilme Vve siirdiirtilebilir olma 6zellikleriyle is silireglerinde
koklii degisiklikler yapma potansiyeline sahiptir (Avunduk ve Asan, 2018: 382). Temelde,
verileri saklayan defter gibi ¢alismaktadir (Sahin ve Ozkan, 2018: 241). Herhangi bir kisitlama
olmadiginda acik blok zincir, kisith erisimin oldugunda ise 6zel blok zincir olarak ifade edilen
iki temel tiirii vardir (Blokzincir nedir?, 2018). Blok zincir teknolojisinin potansiyel kullanim

alanlarina bazi 6rnekler bulunmaktadir:

Para: Blok zinciri, firmalar ve devletlerin ilgisini ¢eken bir teknolojidir. Firmalarin
yaninda bazi devletler kendi sanal paralarini olusturmak i¢in ¢aligmalara basladilar (Dulupcu
vd., 2017: 2256).
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Finans: Finans alanindaki isletmeler, istikrarina yonelik soru isaretleri olmasina karsin
blok zinciri teknolojilerine hizla yatirim yapmaya basladilar. Seffaflik ve merkezi olmama
ilkesiyle ozellikle finans piyasalarina; etkinlik, seffaflik ve giivenirlilik vadetmektedir
(Ozdogan ve Kargin, 2018: 172).

Sigorta: Bankalarin ve sigorta sirketlerinin blok zinciri teknolojisiyle birbirine
baglanmas1 miimkiindiir. Ayni teknolojiyle bilgi ve belgelerin saklanmasinin yani sira akilli
kontratlarin yasal kararlarda kullanilmas1 miimkiin olabilir. Gelecekte polige islemlerinde 6zerk

karar mekanizmalar1 olusturabilecek imkanlar sunmasinin yaninda sigorta faaliyet siireclerini

de kolaylastirabilir (Yildirim ve Sahin, 2018: 21).

Medya: Blok zincirinin; ticaret, oy verme, evlilik islemleri ve noter islemleri gibi pek
cok alan1 degistirmesi Ongoriilmektedir. Bunlarin yani sira gazetecilik mesleginde de sansiirsiiz
yayin blok zinciriyle miimkiin olacaktir. “Civil” gibi medya uygulamalari sayesinde yayinlanan
haberin silinmesi durumunda, yapilan islemi tiim zincir gorebilecektir. Bundan dolays;
yayinlanan haberin geri ¢ekilmesi epey zorlasacak, {i¢lincii parti medya organlarina bagimlilik

azalacagi i¢in daha 6zgiir medya olusacaktir (Atalay, 2018: 52).

Siber Giivenlik: Blok zinciriyle; veri biitiinliigii, mahremiyet ve kullanilabilirlik
noktasinda akilli sehirler gibi 6rnekler igin siber giivenlik ¢oziimlerine yonelik uygulamalar
gelistirilebilir. Saldirganin, agdaki madencilik giiciiniin %51’ini kontrol etmesi ve veri degisimi
icin diiglimlerin ¢ogunu ikna etmesinin zorlugundan dolay1 bu uygulamalarin ele gegirilmesi

zor olacaktir (Karaarslan ve Akbas, 2017: 20).

Ogrenci Kaydi: Tiirkiye’de kullanilan diploma dogrulama sistemleri yerine daha
giivenli, daha izl ve daha kullanish blok zinciri tabanli yap1 olusturulabilir (Ikizoglu vd., 2018:
590). Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére 2016 yilinda Tiirkiye’de yaklasik bes
milyon O0grenci degisik kurumlardan diploma almistir. Egitim kurumlar1 disinda verilen is
basvurularinda siklikla kullanilan sertifikalar da egitim belgesi islevine sahiptir. Ister diploma
ister sertifika olsun belgelerin dogrulanmasi gerekmektedir. Blok zinciri teknolojisi kullanarak
egitim kurumlarma ait diplomalarin saklanmasi; veri erisilebilirligi, veri dogrulamasi, veri
yedekleme ve evrakta sahtecilik konularinda avantajlar sunmaktadir. Dagitik yapisindan dolay1
veri merkeziyle ¢alismanin olusturacagi sorunlari ortadan kaldirmasi, daha verimli iletisim ag1
saglamasi ve sayisal platform olusturup olas1 baski maliyetini ortadan kaldirmasi agisindan
bakildiginda finansal olarak da gelecek vadeden sistemdir (Ayberkin vd., 2018: 76-80). Blok

zinciri, veri istikrar1 ve performans 6zellikleri dikkate alindiginda egitim alaninda kullanilabilir.
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Ogrencilerin kayitlar1 blok zinciri ile tutulursa; denklik, programlar aras1 dikey/yatay gecis,
lisansiistii programlara kabul ve giivenilir mezuniyet bilgileri gibi konularda fayda elde

edilebilir (Karatasg, 2018: 405).

Saglik: Sigorta prim 6demeleri, hasta kayitlarinin tutulmasi gibi alanlarda kullanilabilir.
Blok zincirinin kullanildig1 Estonya saglik sisteminde verilerin sahibi hastadir ve bu verilere
kimin ulasacagina hasta karar vermektedir. Hasta verilerine yetkisiz bakmanin sug¢ kabul
edildigi Estonya’da verilere kimin ulastig1 zincirin giinliigiine kaydedilmektedir (Ekin ve Unay,
2018: 3-4). Ayrica, Medikal Nesnelerin Internet’i kullanimi igin olanaklar ve gelecekteki
doniigiimler; uzaktan izleme ve viicuttaki verileri bulut sistemlerine sorunsuz sekilde rapor eden
tibbi algilayicilardan veri elde etme konusunda biiyiik potansiyel sunmaktadir (Jahankhani
ve Kendzierskyj, 2019: 40).

Elektronik Devlet: Kamu sektoriinde otorite tarafindan onaylanmis bloklardan olusan
blok zincirinin yapisi, giivenirlilik ve gizlilik sorununu sisteme herkesin ulagsmasini saglayarak
cozebilecektir. Bloklara kaydedilen verilerin degistirilemez ve silinemez Ozellikte olmasi
seffaflik dolayisiyla hesap verilebilirlik agisindan ¢6ziim sunabilir. Kamu mali yonetim
sisteminin biitiinlesmesi ve sayisallasmasi, ger¢ek zamanli raporlamanin 6niinii agabilir (Ugma
Uysal ve Aldemir, 2018: 519). Farkli kurumlarin verilerini birlestirme, dolandiriciligi 6nleme,
fiziksel varliklarin belirlenmesi gibi kurumlarin aktivitelerinin gozetim alanlar1 basta olmak
iizere ¢ok farkli alanlarda e-devlet uygulamalar1 gelistirilebilir. Bu yaklasimla; ulusal 6deme
sistemi, kimlik, vergi, giimriik, pasaport, se¢im ve vakif alanlar1 uygulama tasarlamak i¢in

uygundur (Durgay ve Karaarslan, 2018: 3).

Tedarik Zinciri: Benzersiz fatura tanimlayici veri tabani olusturarak dolandiricilik ve
cift finansman riskini azaltabilir. Bankalar, faturanin yasal gegerliligini saglayan blok zinciri
coziimlerinden faydalanabilir. Ayrica; blok temelli biitiinlesik siparis isleme, faturalandirma,
belgelerin olusturulmasi otomatiklestirilebilir ve bu sayede fatura onayr daha hizli hale
getirilebilir. Blok zinciri ve Nesnelerin internet’i (10T) odakli ¢dziimlerin birlesimi; fiziksel
tedarik zincirini izleme, stok durumu, sevkiyat ve alacaklar gibi bir dizi ¢6ziim i¢in 6nemli

olaya tetikleyici noktalar saglama olanagi sunabilir (Hofmann vd., 2018: 89-90).

Acik Arttirma: Blok zinciri agik arttirma sistemi is akisi; her teklif sahibi blok zincirinde
bir diigiimdiir. Miizayede edilecek iiriin, kendisine baglh satis sdzlesmesi olan belirteg olarak
kurulur. Yapilan her teklif, belirtecin yiiksek tekliften yeni yiiksek teklife sorunsuz sekilde

hareket ettigi bir islemdir. Agik arttirma siiresi bittiginde son teklif veren kim ise, tiriiniin sahibi
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0 olacaktir. Blok zinciri {izerindeki herkes son islemi gorebilir ve son islem sahibiyle s6zlesme

yapilacaktir (Furneaux, 2018: 10).

Elektronik Oylama: Blok zinciri sistemlerinin dogasi karmasiktir ve bu da genis olgiide
kabuliinii engelleyebilir. Elektronik oylama sistemleri igin siirekli genis bant erigimi gerekliligi
baska bir endise kaynagidir. Diger konu ise kullanicilarin sayisal sistemleri kullanma
becerileridir. Cok sayida kullanicinin kimlik dogrulamasi igin blok zinciri, yiiksek miktarda
enerji gerektirmektedir. Bunun gibi kisitlamalar1 olmasina karsin blok zinciri tabanli e-oylama

sisteminin bazi faydalar1 asagida verilmektedir (Patidar ve Jain, 2019: 4):

i. Oylama sonuglar1 kamuya agiktir ve sisteme seffaflik kazandirmaktadir.

ii. Seg¢menin gizliligi korunmaktadir.

iii. Bir kez kaydedilen oy degismez ve kurcalamaya karsit korumalidir. Oylar sifreli
olarak gilivence altindadir.

iv. Aktif segmen katilimin arttirabilmektedir.

V. Sonuglari daha hizli vererek verimliligi arttirmaktadir.

vi. Kagit oy pusulalarinda yapilan yanlis islemlerden kaynaklanan belirsizlikleri
ortadan kaldirmaktadir.

2.3.2. Blok Zinciri Yapisi

Blok zinciri; gelistirilme siireci bitmis, degismeden kalacak bir yap1 degildir. Daha da
kullanilabilir olmas1 adina kiigiik teknik iyilestirmeler, kavramsal gelisim, dl¢eklenebilirligi
gelistirme gibi konularda calisilmalar yapilabilir. Blok zincirinde kullanilan kavram ve
teknolojilerin her biri aktif aragtirma alan1 olmustur ve bu 6zellikleri halen devam etmektedir.
Blok zinciri i¢in dlgeklenebilirligi arttirmaya odakli en 6nemli arastirma alanlart; ag verimliligi,
depolama, veri kullanimi ve fikir birligi algoritmalaridir. Gizlilik, ulasim, erisim haklari,
islemler ve veri yapist blok zinciri alaninin kavramsal gelisiminin en énemli konularindandir

(Drescher, 2017: 236-238).

Blok zincirini anonimlik yaklagimina gore ii¢ boliimde incelemek miimkiindiir.
Birincisi, herkese acik olan acik blok zinciridir. Ikincisi; sadece secilen bilgisayarlarin giris
yapabildigi, merkez tarafindan kismen kontrol edilebilen yar1 6zel blok zinciridir. Ugiinciisii,

merkezi otorite tarafindan kontrol edilen 6zel blok zinciridir (Turhan, 2018: 46).

Blok zincirinin temel yapist alt1 temel bilesenden olusmaktadir (Mermer vd., 2018: 1-
2):
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i. Paylasilan defter: Isin tiim katilimcilar tarafindan goriilmesine olanak tanimaktadir.
ii. Akilli s6zlesme: Isin uygun sézlesmelerle yiiriitiilmesini saglamaktadir.
iii. Gizlilik: Islemler dogrulanmis halde tutulmaktadir.
iv. Giiven: Islemler katilimcilarin onaymdan gegcmektedir.
V. Seffaflik: Tiim katilimcilar kendilerini etkileyen islerden haberdardir.

vi. Sifreleme: islemlerin giivenligini saglamaktadur.
2.3.2.1. Bilgisayar Ag Tiirleri ve Merkle Agact

Sekil 5 ile bilgisayar ag tiirleri verilmistir. Geleneksel bankalar merkezi ag yapisini,
blok zinciri ise merkezi olmayan ag yapisini kullanmaktadir (Tas ve Kiani, 2018: 370). Merkezi
olmayan dagitik modelde c¢alisan sistemler, toplumsal giivenin insasma katki baglaminda

degerlendirilmelidir (Yildirim H., 2018: 149).

i. Metkezi Model . Somumlulugun Dagtildiz Model iii Dagitil: Model

Sekil 5. Bilgisayar Ag Tiirleri (Merkezi, Merkezi Olmayan, Dagitik)
Kaynak: Tas ve Kiani, (2018) kaynagindan donistiiriilmistiir
Bir yazilim gelistiricisinin bakig agisindan, blok zinciri dev bir Merkle agacidir. Blok
zincirinde; her yeni blok, 6nceki blok yapisinin 6zetini ve mevcut blok kok 6zetini igerir. Bu
yapi, zinciri olusturan dev Merkle agacidir. Merkle agaci yapisi, merkezi sunucu gerektirmez;
her blok (Sekil 6) fiziksel olarak ayr1 istemcidir. Blok zinciri, her blokta asili Merkle agaci
bulunan baglh listeye benzetilirse hata yapilmis olunur. Ciinkii bagli listede orijinal veri
degerine geri gidemeyiz. Daha uygun ifade, blok kok 6zetini kullanarak x0, x1, x2 ve x3

verilerinin gergek degerlerini geri almak igin geriye gitmenin ¢ok zor olacagidir
(Mukhopadhyay, 2018: 47).
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Sekil 6. Dev Merkle Agaci Olarak Blok Zinciri ve Sirali Bloklar

Kaynak: Mukhopadhyay, (2018) kaynagindan alinmistir

Blok zincirinde her blok, nceki blok 6zetini de tasidigi i¢in is yiikii olusmaktadir. Her
blokta zamana ve isleme duyarl binlerce veri olusmaktadir. Bu kadar yogun islem kaynakli
karmasiklig1 onlemek i¢cin Merkle agaci adinda kapsamli 6zet aga¢ yapis1 gelistirilmistir
(Gupta, 2018: 47). Listedeki herhangi bir blokta degisiklik yapilmasi durumunda -klasik bagl
listelerle kiyasla, 6zet isaretgi yapisiyla- blok zincirlerinde degisiklik kolayca anlasilir. Eger
sisteme saldir1 girisimi varsa yeni eklenen blok 6zet verisi, bu yeni blok yapisini isaret eden
Ozet isaret¢inin isaret ettigi degerle uyusmayacaktir. Blok zincirinin giivenli olmasini saglayan

en 6nemli dzellik budur (Unsal ve Kocaoglu, 2018: 55).

2.3.2.2. Blok Yapist

Tablo 2 ile blok yapis1 verilmistir. Blok baslhigy, ii¢ grup blok meta verisinden olusur. ilk
once, blok ile dnceki blok yapisi arasinda bagi saglayan bir referans bulunmaktadir. Ikinci meta
veri grubu, zaman damgas1 verisini icermektedir. Uciincii meta veri parcasi, bloktaki tiim
islemleri verimli sekilde 6zetlemek i¢in kullanilan veri yapist olan Merkle agaci kokiidiir

(Antonopoulos, 2015: 160-161).

Tablo 2. Blok Yapisi

Boyut Alan Aciklama

4 byte Blok boyutu Bayt cinsinden blok boyutu

80 byte Blok baslig1 Blok basliginda birkag alan vardir
1-9 byte Islem sayac1 Kag islem yapildigini takip eder
Degigken Islemler Bu blokta kaydedilen islemler

Kaynak: Antonopoulos, (2015) kaynagindan alinmustir
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Defterin biitiinliigiinii korumak i¢in sistem etiketlenir ve boylece her blokta benzersiz
ozet degeri elde edilerek koruma saglanir. Ozet, bloktaki bilgilere ve bir tam say1 anahtarina
dayanilarak olusturulur. Uretilen 6zetin, sistem tarafindan belirlenen “6zet orani &lgiitiinii”
karsilamas1 gerekir. Son islemleri belgeleyen yeni blok onaylanir ve yalnizca gegerli 6zet
bulundugunda blok zincirine eklenir. Anahtar kullanarak 6zet olusturmak kolaydir fakat bunun
tersini yapmak kriptografik olarak zordur. Ozet iiretimini madenci adi verilen uzman
kullanicilar saglamaktadir. Cok sayida madencinin 6zet iiretme konusunda biiyiik miktarda
hesaplama giicli harcamasinin nedeni; koétii niyetli kullanicilarin degistirilmis bloklar i¢in

gecerli 6zet bulmalarini zorlastirmaktir (Li ve Wang, 2017: 50).

2.3.3. Blok Zinciri ve Giivenlik

Tarihsel olarak, bilgilerin korunmasi gerektiginde gizli mesajlar gondermek igin
kriptografi kullanilmistir. Modern sifreleme mesajlari, sifrelemenin yaninda bilgilerin
gecerliligini dogrulama ve kimligini kamitlamada kullanilir. Omegin; modern sifreleme
olmadan, her ikisinin de bankaniza ait oldugunu iddia ettigi web siteleri arasinda ayrim
yapamazsiniz. Bunlardan biri sahte olabilir ve paranizi ¢almak icin hirsizlar tarafindan
yonetilebilir. Ancak, yalnizca bankanizin web sitesi dogru sayisal imzay1 saglayabilir. Oyleyse,
Bitcoin gibi kripto paralar gizli mesajlar1 gondermeyi gerektirmese de calismalari igin
kriptografi neden gereklidir? Ozet fonksiyonu islevleri ve sayisal imzalar asagidaki énemli

amaglarda kullanilmaktadir (Barski ve Wilmer, 2015: 131):

i. Dijital imzalarla igslemleri yetkilendirme.
ii. Islem gegmisinin gegerliligini dogrulama.

iii. Madencilikte ¢aligma kaniti.

iv. Ozel anahtarlar i¢in fazladan koruma.

Blok zinciri, dagitik veri tabanini giivence altina almada is kaniti kullanmaktadir. Bu
kanit, blok zincirine saldir1 girisimlerine karsi hesaplama giiciiyle giivence altina alindigi
anlamina gelmektedir. Blok zincirini degistirmek isteyen saldirgan, zincirde o ana kadar
gerceklesen tiim hesaplama giiciine esdeger hesaplama giicii uygulamak zorunda kalacaktir.
Bunun yani sira; saldirganin, dagitik veri tabanina giris yapmaya devam eden mesru Bitcoin

agin1 agsmasi gerekmektedir (Franco, 2015: 95).

Saldirilara karsi dagitik defterleri korumada kullanilan giivenlik algoritmasi; POW
(Proof of Work) veya PoS (Proof of Stake) olabilir (Badertscher vd., 2018: 918). Dagitik defter

agmin basarisi, POW algoritmasinin altinda yatmaktadir ve PoW sifreli bir giivenlik
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mekanizmasidir. Bununla birlikte, %51 saldir1 gibi tehlikelere karsi iyilestirilmesi gereken
konular vardir (Khan vd., 2020: 10). Fikir birligi siireglerinde kullanilan PoW, PoS ve DAG
(Direct Acyclic Graph) algoritmalarinin segimleri, ag ilizerindeki sinirliliklar1 gz Oniine
alinarak yapilmalidir (Cao vd., 2020: 5). POW ve PoS’u birlikte kullanarak karma bir yap1
olusturmak da miimkiindiir (Liu Z. vd., 2019: 523).

Fikir birligi, dagitik sistemlerde ortaya ¢ikan bir konudur. Basit anlamda; bir gruptaki
tim stireclerde, her siire¢ yiiriitiiciisiiniin oylarina dayanarak belirli deger {izerinde
anlasilmasidir. Fikir birligi algoritmasi sadece deger icat etmez, tlim yiiriitiiciilerin ayn1 deger
iizerinde anlagmasini saglar. Anlasilan deger, yiiriitiiciilerden en az biri tarafindan topluluga

sunulan deger olmalidir (Mukhopadhyay, 2018: 37).

Agin giivenligi, erisim kontroliiniin yerine ig kanitina dayandigindan; ag agik olabilir ve
blok zinciri trafigi i¢in sifreleme gerekmez. Kredi Karti sistemi gibi geleneksel 6deme aginda,
ilk 6demeden sonra; tanimlayiciya erisimi olan herhangi biri, fonlar1 ¢ekebilir ve sahibini
defalarca borglandirabilir. Daha da kotiisii, misterinin verileri tehlikeye girer ve miisteriler
kimlik hirsizligina maruz kalabilir. Byle durumda, risk altindaki hesaplarin sahte kullanimini
onlemek i¢in harekete ge¢ilmesi zorunludur. Blok zincirinde galisan yapilarda, durum 6nemli
Olgtide farklidir. Bir islem; belirli aliciya, sahte olmayan ve degistirilemeyen belirli deger
vermektedir. Taraflarin kimlikleri gibi higbir 6zel bilgiyi agiga ¢ikarmaz ve ek 6demeleri
onaylamada kullanilamaz. Bu nedenle, 6deme aginin sifrelenmesine ya da gizli dinlemelere

kars1 korunmasina gerek yoktur (Antonopoulos, 2015: 231-232).

Blok zinciri teknolojisinin dagimik dogasi, verilerin kullanilabilirligini ve biitiinligiine
kars1 ¢esitli siber saldirilara dayanikli olmasini saglar (Al-Khateeb vd., 2019: 167). Son yillarda
blok zinciri kullanan sistemlere yapilan saldirt tiplerine bakildiginda blok zinciri gii¢ dengesi
one cikmaktadir. Dikkat edilmesi gereken konu; eger madenci havuzu, agdaki diger iiyelere
gore daha hizli iglem yapabiliyorsa bir siire sonra %51 islem oranini yakalayabilir. Madenci
havuzlarinin yiizde olarak artmasi ve bazi madencilerin 6zel donanimlar kullanmalari, sistem
tizerinde sorun olusturma potansiyeline sahiptir. Riisvet vb. yollarla bir madenci grubu, %51
oranini yakalayabilir. Ayni1 sekilde bunu biiyiik sirketler veya devletler de yapmak isteyebilir.
Blok zincirinin giivenli sistem olarak devam edebilmesi, giivenlik algoritmalariin kuantum
bilgisayarlara dayanikli olacak sekilde yenilenmesine baglidir (Tas ve Kiani, 2018: 379-380).
Cilinkii birgok blok zincirine %51 saldiris1 devam etmektedir (Li D. vd., 2019: 498).
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Blok zinciri teknolojisi, maliyet ve zaman tasarrufu saglamanin yani sira her tiirli
cevrimigi iglemde, arttirilmig giivenlik igin birgok firsat sunmaktadir (Morabito, 2017: 28).
Blok zincirinde; bir diigiim, tiim defteri kronolojik olarak bagli bloklar seklinde
diizenlemektedir. Defterin saldirilara karsi korunmasini saglamada, her blok onceki blokla
glivenilir hale getirilmektedir (Sekil 7). Baska bir deyisle, 6nceki blok 6zeti olmadan yeni blok
retilemez. Deftere yeni blok eklenmeden once; yeni eklenecek blok, zincirde her digim

tarafindan onaylanmali ve dogrulanmalidir (Gupta, 2018: 46).

Blok 1 Islem Blok 2 iglem Blok 3 fslem

Sekil 7. Bitcoin Blok Zincirinin Temel Yapisi ve Blok Islemlerinin Gosterimi

Kaynak: Gupta, (2018) Kaynagindan Doniistliriilmiistiir

1977 yilinda Ron Rivest, Adi Shamir ve Leonard Adleman genel ve 6zel anahtar
olusturmada iki biiyiikk asal sayr kullanan asimetrik sifreleme sistemini agiklayan makaleyi
yayinladilar. Caligmalari Diffie ve Hellman'in arastirmasina dayaniyordu. Genel anahtar
yalnizca verileri sifrelemede kullanilir; boylece, bu anahtari istediginiz kisilere
gonderebilirsiniz. Bu kisi, anahtar1 kullanarak verileri sifreleyip size gonderebilir. Ozel
anahtariniz varsa, verilerin sifresini ¢ozebilirsiniz. Sekil 8 ile akis1 verilen yapinin, Bitcoin igin

ornek uygulamasi asagida verilmistir (Furneaux, 2018: 23-24):

i. Bitcoin gonderme veya almada kullanilan 6rnek  Bitcoin  adresi:
14JYksKoNzDV98JocdINPVgY9ILQ12ZRM9s

ii. Bitcoin adresi sadece genel anahtardir. Anahtar, kullanicinin ciizdanindaki 6zel
anahtardan elde edilmektedir.

Yukaridaki 6zellikler agisindan kilit noktalar sunlardir:

i. Ozel anahtarin varsa, gelen genel anahtarlarin sifresini ¢dzebilirsin. Bu, adresin
icerigini veya degerini kontrol ettiginiz anlamina gelmektedir.

Il. Yalnizca genel anahtara sahipseniz, kripto paralar: kontrol edemezsiniz.
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Sekil 8. Blok Zinciri Uygulamalarinda Kullanilan Sifreleme/Sifre C6zme Yasam Dongiisii

Kaynak: Furneaux, (2018) Kaynagindan Doniistiirilmiistiir
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UCUNCU BOLUM
BLOK ZINCIiRIi, KRIPTO PARA VE ULUSLARARASI TICARET

Kiiresellesmenin ilerleyisi sonrasinda uluslararasi sermaye hareketleri artmistir. Bunun
sonucu olarak {ilkeler uluslararasi sermaye hareketlerinin dis soklarina kars1 acik hale gelmistir
(Karahan ve Genciir, 2020: 49). 2008 ekonomik krizinin engellenememesine yonelik iki sey
sOylenebilir: Birincisi, piyasalar ve finansal sistemle ilgili doktrinlerdeki hatali diiriistliik
duygusudur. ikincisi; akademik iktisat ve politika yapicilarm, uzlasmaz Ortodoks bakis acilari
tizerine kurulu inangla sekillenen piyasalardir. Geleneksel teoriler, 2008 krizinin olusmasina
¢Oziim Uretememistir ve bunun sonucu olarak hiikiimetler sorunun nedeni olan bankalari
kurtarmak zorunda kalmistir. Bu hatalar1 gidermede bazi adimlar atilsa da kurumlarda 6gretilen
ve uygulanan temel teoriler heniiz tam olarak sorgulanamamigtir. 2008 ekonomik krizinin
Online gegilememesi 1i¢ basit ger¢egi ortaya koymaktadir. Birincisi, ekonomilerdeki
bor¢lanmanin artmasi sistemde riske neden olmaktadir ve bu durum, su anda ulusal
ekonomilerin karsilastig1 en biiyiik zorluklardan birisidir. Ikincisi, finansal piyasalar siirekli
akis halindedir. Hizla degisen yeni teknolojilerin bollugu, degisen durumun tiirbiilansini
arttirmaktadir. Ugiinciisii, piyasalar1 ve politikalar1 diizenleyen mevcut gerceve, piyasadaki
balon ve koétii gidisin belirtilerini tanimlayabilme noktasinda kotii niyetli davranilabilir. Bu ii¢
sorunun kaynagi olan mevcut durumu korumanin yollarina odaklanmak yerine, ekonominin
nasil anlagilacaginin yeniden diisliniilmesi gerekmektedir. Yeni zihniyet benimsemezsek hig
bitmeyen kriz tehdidini kabul etmek zorunda kalacagiz. Bugiliniin sorunlarini, ge¢misin

araglarini ve teorilerini kullanarak ¢6zmeyi bekleyemeyiz (Bheemaiah, 2017: 155-156).

Kripto paralarin bilinirligindeki artig sonrasinda; birgok yatirimet, bu yeni varlik sinifina
nasil yatirim yapilacagini 6grenmeye c¢alismaktadir. Yeni teknolojiye yapilan herhangi bir
yatirimda oldugu gibi, gelecekte ne olacagini degerlendirirken dikkate alinmasi gereken birgok
faktor bulunmaktadir. Bilingli karar verebilmek adina teknolojinin potansiyel uygulamalarina
ve sinirlamalarina bakilmalidir ( D’ Alfonso vd., 2016: 5).

Kiiresel diinyanin yeni araci olan kripto para birimleri, on yil i¢erisinde kullanimlarini
genisleterek finans diinyasinda 6nemli bir yere geldiler. Merkezi otorite tarafindan piyasaya
cikarilmayan bu para birimlerinin 6nemi, cevrilgen paralar gibi uluslararasi 6demelerde
kullanilabiliyor olmalaridir. Kripto para kullanimindaki artis, bu alanda daha fazla ¢alisma
yapma agisindan arastirmacilart motive etmelidir. Sosyal bilimler alanindaki yeni arastirmalar,

kripto para yatirimcilarina kilavuzluk edecektir (Ciit¢ti ve Kilig, 2018: 362-363).
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3.1.Kripto Paradan Otesi: Blok Zinciri

“Giiven Makinasi olarak da adlandirilan blok zinciri teknolojisi, bu olguyu yeniden tesis

ederken gizlilik, seffaflik ve refah kavramlarina da dokunuyor” (Ozkan, 2019: 17).

Adlarmna “blockcahin” ifadesi ekleyebilmek i¢in isim degisikligine giden sirketlerin, bu
islemden sonra anormal getiriler elde ettikleri giinleri yasamaktayiz (Jain ve Jain, 2019: 180).
Son yillarda, blok zincirinin giincel bir konu haline geldigi gozlenmektedir. Yapilan
caligmalarla, endiistrinin sayisal doniistimiinii ve piyasa verimsizliklerini ortadan kaldirma
potansiyeline sahip oldugu ortaya ¢ikarildi. Gelisimi devam eden bu teknoloji, finansal islemler
i¢in kullanimin 6tesine gegmistir ve bu teknolojinin gelisimi biiytik ilgi gérmektedir. Benzersiz
ozellikleri ve yetenekleriyle blok zinciri; gelismis giivenlik, gizlilik ve izlenebilirlik

saglayabilir. En 6nemlisi, ¢cevik deger zinciri tiretimi yaratabilir (Assiri ve Khan, 2019: 226).

Sozlesmeler ve islemlerin kayitlari; ekonomik, yasal ve politik sistemlerin tanimlayici
yapilarini olustururlar. Bu yapilar, varliklart korurlar ve orgiitsel sinirlar koymanin yani sira
kronik olaylar olustururlar ve olaylar1 dogrularlar. Ayrica; uluslar, orgiitler, topluluklar ve
bireyler arasindaki etkilesimleri yonetirler. Bu sekilde, yonetimsel ve sosyal eylemlere
rehberlik ederler. Giiniimiizde kritik araglar ve onlar1 yonetmek i¢in olusturulan biirokrasilerin,
ekonominin sayisal doniisiimiine ayak uyduramadigi goriilmektedir. Sayisal diinyada,
yonetimsel agidan idari siirecleri diizenleme ve siirdiirme bi¢imimiz klasik yaklasimlarin disina
¢ikmak zorundadir. Bitcoin ve diger kripto paralarin temelinde yer alan blok zinciri, iki taraf
arasindaki islemleri verimli, dogrulanabilir ve kalict sekilde kaydedebilen yapisiyla bu sorunu
¢ozmeyi vadetmektedir. Blok zinciri teknolojileri, hem ekonomik hem de sosyal olusumlarimiz
i¢in yeni bir temel olusturabilir. Bu temelin beklenen etkisi yiiksek olsa da uygulamasi onlarca

yil alacaktir (lansiti ve Lakhani, 2017).

Uluslararasi ticaret veya is firsatlarinin oldugu her yerde, kiiresel olarak ¢alisabilecek
teknolojik ¢oziimler getirdigi igin blok zinciri dnemlidir. Bu 6nemin en biiyiik nedeni, bu
teknolojilerin ticaret maliyetlerini azaltirken giivenligi arttirmasi ve diger veri sistemleriyle
birlikte ¢alismaya izin veren yapisinin olmasidir. Tam da bu nedenlerden 6&tiirii; uluslararasi
ticaret, tedarik zinciri ve finansal hizmetler de dahil olmak iizere birgok sektor igin umut
vericidir (Macedo, 2018: 88-92). Yiiksek giivenlik saglama iddias1 ise 6ne ¢ikan baska bir
ozelligidir (Bakan ve Sekkeli, 2019: 2864).

Blok zinciri teknolojisinin kapsami, gelismekte olan pazar uygulamalarinin ve tiikketim

sekillerinin merkezinde yer alarak sayisal para biriminin &tesine ge¢mistir. Blok zinciri
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teknolojisinin, paylasim ekonomisinin gelisimi i¢in katalizér gorevi gordiiglinii kesin olarak
degerlendirmek erken olacaktir. Bununla birlikte, isbirlik¢i uygulamalarin gelistirilmesinde ve
uygulamalarin altinda yatan tiim ekosistem {izerinde biiyiik etkisi oldugu hipotezinin ¢esitli
yollarla dogrulandig1 goriilmektedir. Blok zinciri teknolojisi; sayisal platform kullanicilarinin,
birbirleriyle dogrudan pazarlik yapmalarina ve pahali aract miidahalesi olmadan deger
yaratmalarina izin vermektedir. Blok zinciri, islemlerin giivenligini ve taraflarin 6deme giiclinii
saglamanin yani sira yari tekelci orgiitlerin gelisimiyle ilgili korkular: ele alir ve potansiyel
olarak isbirligi platformlarinin yonetimini degistirme yetenegine sahiptir (Ertz ve Boily, 2019:
91).

3.1.1. Blok Zinciri ve Ticaret

Blok zinciri olarak da adlandirilan dagitik defter teknolojisi, ticaret sektoriiniin dijital
¢aga girmesine yardimci olmak i¢in cesur iddialarda bulunmaktadir (Patel, 2019). Kripto para
biriminin gelecegine yonelik olumlu yaklagimlar ve umutlar, bu yeni teknolojinin etrafindaki
korku ve siipheciligi asmaktadir (Parker, 2019). Giivenlik, deger ve kalicilik konusunda
yillarca siiren siiphecilikten sonra Bitcoin gibi kripto para birimlerinin diinya pazarlarina
girmeye hazir oldugu goriilmektedir. Kripto para birimlerinin insanlarin is yapma seklini
degistirmesi ve uluslararas1 ticarette fayda saglamasi beklenmektedir. Bu diisiinceyi

destekleyen bazi 6nemli noktalar bulunmaktadir (Nesbitt, 2018):

i. Doviz kuru: Cesitli ilkelerdeki bircok uluslararasi tedarik¢i ve aliciyla
ugrasiyorsaniz ¢ok sayida doviz kuruyla ugrasmaniz gerekir. Herkes Bitcoin
kullanirsa parasal degisimin giigliigii ortadan kalkacaktir.

ii. Hizli para hareketi: Para aktarimi hemen gergeklesir ve 6demelerin blok zincirinde
dogrulanmasi Bitcoin i¢in yaklagik 10 dakika siirmektedir.

iii. Teminath &demeler: Odemelerin geri dénmesi veya kredi islemlerinin iptal
edilmesi olasilig1 bulunmamaktadir.

Iv. Daha diisiik vergi ve iicretler. Kripto para birimi esler arasi para sistemi oldugu i¢in
bunlar1 yoneten otoritenin koydugu vergiler yoktur ve islem {icretleri ¢cok diisiiktiir.

V. Ayrmtili kayitlar: Kripto para birimi islemlerinden olusturulan blok zincirleri;

izlenebilir, dogrulanabilir, net ve giivenli kayitlar olusturur.
3.1.2. Blok Zinciri Devrimi
Blok zinciri teknolojisinin devrim yapabilmesi igin; devletler, is diinyasi ve bireyler gibi

tim taraflarin igin i¢inde olmasi gerekmektedir. Blok zinciri devrimi baglamistir ve hem
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devletlerin hem de 6zel sektoriin degisime hazirlikli olmasi gerekmektedir. Blok zinciri
teknolojisi genellikle Bitcoin ile birlikte anilsa da kullanimi ve etkisi daha derindir. Siber
suglarla birlikte anilmasinin sebebi, uluslararasi standartlarinin belirlenmemis olmasi ve yasal
kurallarda uzlasmanin heniiz ger¢ceklesmemesidir. Bu sorunlar giderildiginde daha faydali bir
teknoloji haline gelmesi olasidir. Kamuda en iyi verimi almada, faydalar1 ve olas1 sinirliliklar
ele alinarak mevcut yonetim siireglerine yonelik donilisimii ge¢ kalmadan bagslatmak
gerekmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken konu; devlet, 6zel sektor, enstitiiler gibi farkli
kurumlarin bireysel c¢aba igerisine girmeleri Yyerine toplu ve koordineli ¢alismanin
basarilabilmesidir. Kamu hizmetlerinde teknolojiyi kullanan devletler, digerlerine kars1 avantaj
saglayacaklardir. Bu avantaji elde edebilmek i¢in devletin, dagitik mimariye gore yonetim
yapisini diizenlemesi gerekmektedir ve ilgili kanunlarin ¢ikarilmasina ihtiyag duyulmaktadir
(Karahan ve Tiifekgi, 2019: 186-187).

3.1.3. Avrupa Birligi ve Blok Zinciri

AB Blok Zinciri Gézlemevi ve Forumu, blok zinciri teknolojisinin énemli gelismelerini
vurgulamak amaciyla kurulmustur. Ag genelinde dagitilan bilgi bloklarin1 depolayan blok
zinciri teknolojileri, ¢gevrimici ekonomik islemlerde yiiksek diizeyde izlenebilirlik sagladigi i¢in
biiyiik atilim olarak goriilmektedir. Saglik, sigorta, finans, enerji, lojistik, fikri miilkiyet haklar
yonetimi ve devlet hizmetleri gibi ¢ok cesitli alanlarda is modellerini donistiirmesi
beklenmektedir. AB’nin Tek Sayisal Pazardan Sorumlu Bagkan Yardimecist Andrus Ansip: "
Blok zinciri, bir saldiriya karsi koruyarak sosyal ve ekonomik islemleri ¢cevrimi¢i ortamda daha
giivenli hale getirme konusunda biiyiik potansiyele sahip oldugu i¢in Avrupa'nin miikemmel
girigimlerini tizerine inga etmek ve blok zincirine yatirim yapacak lider bolge olmak istiyoruz”
dedi. AB Finansal Istikrar, Finansal Hizmetler ve Sermayeden Sorumlu Baskan Yardimcisi
Valdis Dombrovskis: “Sayisal inovasyonu tesvik eden bir¢cok teknoloji arasinda blok zinciri,
finansal hizmetler ve pazarlar i¢in gergekten doniistiiriicii olma potansiyeline sahiptir” dedi.
Bir bagka AB yetkilisi, Sayisal Ekonomi ve Toplum Komiseri Mariya Gabriel: "Blok zincirini
oyun degistirici olarak goriiyorum ve Avrupa'nin gelisiminin on saflarinda olmasini istiyorum”

demistir (European Commission, 2018).

Sekil 9°da -Avrupa Blok Zinciri Gozlemevi ve Forumu Nisan 2019 Tarihli- dort yiiz
girisimin; kendi beyanlarina ve diger blok zinciri girisimlerine dayanarak olusturulan; blok
zinciri kullanan sektorlerle ilgili calisma bulunmaktadir. Bu ¢alismada, uluslararasi ticaretle

ilgili olabilecek finans ve ulagim sektorii bulunmaktadir. Buna gore; tedarik zinciri, ulastirma,
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endiistriyel imalat kullanim oran1 %7.58 olarak gerceklesmistir. Finansal hizmetler ve FinTech

gibi organizasyonlarin kullanim orani ise %14.9 olmustur (Digital Single Market, 2019: 1).

Avrupa'da blok ziciri kullanan sektérler

Mali Sektdr tarafindan Sdeme gozimleri,
menkul krymetler ve sigorta triinleri

%6 19 Deviet Hirmetleri

Ulagun Sektoriiniin hareketiik hizmetlerini C =
saglamak ve Szerk araglar ‘ 430 Enerji, Cevre, ‘
% 7.58 Tedark Zinciri, .

Ulagtrma, Endistriye! imalad

Enerji Sektdrii tarafindan Avrupa sebekelen
Kin yenilenebilir elektnk tretmi

Saghk ve flag Sektérlerinde makn
kokenini givendir sekilde izlemek

8A8 c’lhn}&l’mm ku

Sekil 9. Kripto Para Birimlerinin Otesinde Potansiyel Sektédrler: Avrupa’da Blok Zinciri
Kullanim Oranlar1

Kaynak: Digital Single Market (2019), Kaynagindan Doniistiirilmiistiir.
3.1.4. Yeni Paradigma: Blok Zinciri

Blok zinciri teknolojisi; islem maliyetlerini azaltabilir, islem kapsamini genisletebilir ve
esler arasi islemleri giiglendirebilir. Merkezi olmayan is modelleri ig¢in bu yeni paradigma;
merkezi olmayan, yenilikgi, birlikte ¢alisabilir, sinirsiz ve seffaf bir finansal sistem olusturmak
icin dagitik finansin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Asilmasi gereken ¢ok sayida zorluk
bulunmasina ragmen; girisimciler, merkezi olmayan is modelleri i¢in ¢caligmalar yapmaktadir.
Bu caligmalar basarili olursa; merkezi olmayan is modelleri, mevcut endiistrileri yeniden
sekillendirme ve girigsimcilik i¢in yeni bir manzara olusturma potansiyeline sahiptir (Chen ve

Bellavitis, 2020: 7).

Blok zinciri; finansal iglemler, devlet hizmetleri, hastalarin kayit ve saglik bilgileri gibi
cok onemli veriler i¢in en 1yi se¢imdir. Giivenlik kaygilarinin oldugu islerde bu teknoloji hi¢bir
sekilde ikinci siraya atilamaz. Siniflandirilmis endiistriler, savunma, iletisim, finansal piyasalar
gibi alanlar; verilerden 6diin vermenin se¢enek olmadigi blok zinciri teknolojisine giivenebilir.
Herhangi bir kaydi yetkisiz olarak diizenlemek icin sonraki tiim kayitlarin degistirilmesi
gerekir, bu da neredeyse imkansizdir. Bu sebepten dolay1 veriler; giivenli, seffaf ve tutarl kalir

(Sarwar vd., 2019: 3-4).
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3.2. Uluslararasi Ticarette Para Transferi

Kripto paralar, toplumun para gonderme ve alma aliskanliklarini degistirmeye
baslamistir. Diinya capinda isimsiz para transferi ve kullanimi olanag saglamaktadir. Isimsiz
islem yapabilme 6zelligi bu paralara ilgiyi arttiran faktorler arasindadir. Anonim islem yapma
ozelligi disinda kitlelerin ilgisini ¢eken baska konu da islemlerin dagitik ag {izerinde yapiliyor
olmasidir. Matematiksel denklemlere dayanan ve otoriteye bagli olmayan dagitik ag; sahip
olduklar1 paranin, devlet veya baska bir olusumca ellerinden alinmasini istemeyenler tarafindan

onemsenir (Benson, 2018: 5-7).

Tiim ekonomik faaliyetlerin temeli ticarettir ve uluslararasi islemlerin temel ¢ergevesi,
bilgi teknolojilerine dayali finansal sistemlere odaklanilmasi sonucunda degismektedir (Kim ve
Lim, 2017: 137). Arastirmalar; blok zinciri teknolojisinin, tiretimde malzemelerin sevkiyat
sliresini azaltmas1 sonucunda iriinlerin liretim bandinda gegirdikleri zaman1 %40 oraninda
diisiirdiigiinii gostermektedir. Bu teknolojiler, dis ticarette belge siire¢lerinin giivenli ve hizl
yapilmasint da saglamaktadir; elektronik konsimento islemlerinde siiregler, bir saniye
seviyesine dlismiistiir; irlinlerin ireticiden tiiketiciye ulasmasi agamasinda, mengei ve
orijinalligi gibi sorulara yanit verecek veri paylasim olanagi bulunmaktadir. Dis ticaretin
onemli bileseni olan akreditif islemi, blok zinciri teknolojisiyle 5-10 giinden 24 saate
diistiriilebilmektedir. Bu sayede, dis ticarette islemlerin kisalmasinin ve maliyetlerin

azalmasiin &nii agilmis olmaktadir (Ozyiiksel ve Ekinci, 2020: 97-98).

Bazi iilkelerdeki diizenlemelerden dolayr fiat parayla belirli miktarin altinda is
yapanlarda, smir Otesi transferler zordur. Bilyliik kurumlarsa kisitlamalarla genellikle
karsilasmamaktadirlar (Makarov ve Schoar, 2020: 317). Normal uluslararasi is 6demesinin,
farkli bankacilik kurumlarindan gelen para hareketleriyle ilgili herhangi bir sorun olmamasini
saglamasi ve islemin kesinlesmesi birkag giin siirebilir. Yavas, sinir bozucu ve maliyetli bir
deneyimdir. Blok zinciri; kurumlarmn, gergek zamanli islem dogrulamasi kullanarak sadece
saniyeler icinde 6deme yapmas1 yoluyla zamandan tasarruf etmesini saglayabilir. Glivenli, hizl
ve diislik maliyetli 6deme, uluslararasi isletmeleri zenginlestirecek ve bireylerin diger lilkelere
para goéndermelerini daha ucuz hale getirecektir. Isler yapilirken, kullanilan teknolojinin sahip
oldugu is kanit1 sayesinde inkar edilemeyen sayisal kontratlarla isin hizlanmasi saglanacak ve

kagit tiiketiminde de azalma olacaktir (Sharma, 2018).

Faiz hesaplamasi, mallar icin 6deme transferi ve kayitlarin depolanmasi akill

sozlesmelerle otomatik olarak gerceklestirilebilecek bazi eylemler arasinda bulunmaktadir.
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Ethereum gibi kripto paralar, ayrica; karmasik, ¢ok tarafli anlasmalarin otomasyonuna da izin
vermektedir. Ormek vermek gerekirse; alici, satici ve borg¢ verenle kredi finansmam
platformunda pay sahibi olmak, sirketler tarafindan hisselerinin ve temettiilerinin dagitimi
(Razon, 2019: 4). Boylesine etkili bir teknolojiye sahip olan kripto para birimleri, finans
diinyasinda devrim yapabilir mi? Boyle bir soru i¢in kaginilmaz cevap “belki” olur. Devrim
yaratabilir veya yaratamaz buna net bir cevap verilemez ama kesinlikle potansiyel tasimaktadir.
Su anda tiim kripto para birimleri; her alan1 kapsayan, merkezi olmayan finansal piyasalar olma
potansiyeline sahiptir. Giincel durumda, kendi bireysel diinyalarinda yasamaktadirlar (Jeewa,
2020).

3.3.Finansal islemlerde Kripto Para

Bitcoin para midir? Soruyu ele alirken; normal paranin, sayisal veya sembolik
kagit/metal formda olsun, veri tabanlarin1 diizenleyerek (elektronik para) veya tam anlamiyla
teslim ederek kullanimi saglanan sembolik fiziksel temsil (nakit) oldugunu belirtmek 6nemlidir.
Avro gibi paralarin algilanan degerinin insasi, derin kiltiirel ve politik dinamikleri igeren

tarihsel bir stirectir (Scott, 2016: 3).

Kripto paraya ilginin artmasi, yatirimcilarin ve spekiilatorlerin genis alanda islem
yapabilecekleri varlik yelpazesine kavusmalarini saglamistir. Son zamanlarda kripto para
piyasalarina duyulan ilgi, teknoloji meraklilarinin ve anonim olmaya onem verenlerin ¢ok
Otesine gecmistir. Yatirim bankalar1 ve varlik yoneticileri; siipheyle yaklasmalarina ragmen
miisterilerine sifreleme teknolojileri hakkinda kendi aragtirma notlarini yaymlamaktadirlar

(Wei, 2018: 21).

Kripto para birimleriyle yapilan ¢evrimici aligverigler; anonim, hizli ve geleneksel kredi
kartlarindan daha basit islem modeline sahiptir. Basta Bitcoin olmak {izere genel olarak kripto
para birimlerine gosterilen ilgi; bir¢ok tiiketicinin, finansal hayatlarini basitlestirmek igin yeni
ticaret araclarina yoneldigini gostermektedir (Cocco vd., 2017: 347). Bu yo6nelimin sonucu
olarak bazi isletmeler; kripto para birimini, mallar1 ve hizmetleri i¢in 6deme araci olarak kabul

etmektedirler (Siswantoro vd., 2020: 4).

Genel olarak; Bitcoin basta olmak iizere kripto para birimlerinin gelecegi hakkinda
farkl1 goriisler dile getirilmektedir. Ozgiirliik¢ii yasam gériislerine sahip olanlar, bu konuda
iyimser bakis acisina sahiptirler ve kripto para sistemini kucaklamaktadirlar. Diger yandan;
ekonomi ve akademi diinyasindan bazi kisilerin, 6ddemeler ve finansal islemler sisteminde

kripto para kullanimi konusunda hevesli olmadiklar1 gérmek siirpriz degildir (Bunjaku vd.,
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2017: 36). Bitcoin gelecegin parasi olacak m1? Bunun olmasi olas1 géziikmiiyor ama Bitcoin
teknolojisinin gergekten bir devrim yapmasi olasi goziikiiyor. Bu devrim, belki para birimiyle
olmayacak ama tasidigi teknolojiyle olacaktir. Belki yer alti1 trenine binmek veya ayakkabi satin
almak i¢in Bitcoin kullanmayacagiz; ancak, Bitcoin teknolojisini diger her tiirlii hizmette
kullanacagiz (Birch, 2015: 515).

Kripto para birimlerinin yaygin sekilde benimsenmesiyle ilgili kilit konular; kripto
paralarin ag yetenekleri ve halihazirda devletler tarafindan verilen para birimlerinin iistesinden
gelebilmeleridir. Bu ¢abada, kripto para birimlerinin bollugu sorun olabilir. Pazarin gok fazla
parcalanmasi, herhangi bir kripto paranin sahip oldugu ag etkilerini sinirlayabilir. Yeni para
birimini benimsemede maliyetler de 6nemli olabilir. Alicilarin, para birimi i¢in sayisal clizdan
edinmesi ve kripto para birimiyle fiat para birimini takas etmenin yolunu bulmas:
gerekmektedir. Saticinin; kripto para birimini muhasebe sistemine dahil etmenin yolunu
bulmasi, mallarin1 kripto parayla fiyatlandirmasi, hem kripto hem de fiat paray:r diger is
ortaklariyla karsilikli olarak sorunsuz sekilde aktarmasi gerekebilir. Dahasi, yeni kullanicilar
kripto paray1 kullanmay1 6grenmelidirler. Nasil ¢alistiklarinin ayrintilariyla ilgilenmeyebilirler;
ancak, harcamaya izin veren yazilimi nasil kullanacaklarini anlamalidirlar (Halaburda ve

Sarvary, 2016: 159-160).

Dagitilmis tiretimin gelecekteki pazarlamasinda islemler; esler arasi, acik ve seffaf
sekilde yiiriitiilirken giivenli ticaret ortamima ihtiya¢ duyulacaktir. Blok zinciri tabanl
dagitilmis defter islem mimarisinde, otomatik olarak giiven mekanizmasi kurulabilir. Kurulan
giiven mekanizmasi icinde; akilli satin alma s6zlesmeleri imzalanabilir, noktadan noktaya
gercek zamanli islem anlagmasi gerceklestirilebilir ve paylasilan islem verileri de yeni siirecte
kullanilabilir. Katma degerli hizmetlerde; veri analizi, kar kanallarinin genisletilmesi ve hizmet

seviyelerinin iyilestirilmesi yoluyla aktifler biyiiltiilebilir (Yan vd., 2019: 1000).

3.4. Uluslararasi Ticaret, Kiiresellesme ve Serbestlik

Yirminci ylizyilin ikinci yarisindan itibaren kiiresellesme siireci hizlanmistir (Lee S.,
2017: 38). Serbest ticaret yaklasimi, farkli kisiler tarafindan olumlu veya olumsuz 6nemli
tartigmalarin odaginda olmustur. Batili tilkeler; 1945 yilindan sonra, serbest ticaretin diinyay1
kurtaracagl goriisiindeydiler. ABD oOnderligindeki grup, uzun yilar boyunca O&zgiirliik
soylemleriyle kendi ¢ikarlarin1 koruma yoluna gitmistir. Soguk savasin sona ermesinden sonra
kiiresel liberal diizen daha da giliclenmistir. Cin’in 1980’11 yillar sonrasinda baslayan atiliminin

2000’11 yillarda iyice hissedilmesinden sonra serbest ticaret séylemi, ABD ve destekgileri i¢in
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risk olusturmaya baglamistir. Basta ABD olmak iizere bazi iilkelerin Afrika gibi bolgelerde
gelismekte olan iilkelerde yaptiklar1 miidahaleler, Avrupa gibi belirli bolgelere go¢ hareketini
tetiklemistir. Bu zaman diliminde ticaret savaslari da ortaya ¢ikmistir. Cin tarafina gore; ticaret
savaglariin sebebi, tek kutuplu Amerikan hegemonyasinin yarattigi ortamdir. Ayrica Cin’in
liberal diizene karsi olusturmaya calistigi yeni model, gerginligi arttirmaktadir. Atlantik’ten
Pasifik’e kayan gii¢ dengesi; Bati diinyasinin siyasi, ekonomik, kiiltiirel liderligini riske
atmaktadir. Ticaret savaslarin1 bu bakis agisiyla ele almak, gelecegi anlamak adina faydal

olacaktir (Kogakoglu ve Ozaydin, 2020: 643).

Bitcoin’e yatirimla, ticaret savaslar1 arasinda onemli iliski olasi goriilmemektedir.
Kiiresellesmenin etkileri Endiistri 4.0’ 1n etkileriyle ele alindiginda, basta Bitcoin olmak tizere
kripto para piyasasinin yatirim tercihlerinde 6nemli yer tutacagi beklentisi olugsmaktadir

(Dirican, 2020: 62).
3.4.1. Kiiresel Ticarette Rekabet

Kiiresel ticarette yogun bir rekabet ortami bulunmaktadir (Zeybek, 2019: 88).
Gunumiuizde, ulkeler arasindaki rekabet ortaminda blok zincirinin 6nemi artmaktadir. Bu
teknolojinin uygulamalar1 ele alindiginda, finans sektoriinde yogun olarak kullanildig:
gortilmektedir. Lojistik, dis ticaret, gida ve saglik sektorlerinde de yerini almistir. ABD, AB
iilkeleri, Ingiltere, Cin, Japonya, Dubai ve Singapur blok zinciri teknolojisini neredeyse tiim
alanlarda kullanmaya baglamstir. Tiirkiye, blok zinciri teknolojisinde adi1 gegen iilkeler kadar
yol alamamustir. Tirkiye’de, dis ticaret alaninda kullanim olmamasina ragmen gelecekte
kullanimi i¢in ¢alismalar yapilmaktadir. Ydritilen ¢alismalarla, dis ticarete yonelik tiim
verilerin bu teknolojiyle islenerek sayisal platform olusturulmasi amaglanmaktadir. Tirkiye
bunu basarirsa; glivenli ag ortaminda, diisiik maliyetle ve hatasiz islem giiciiyle dis ticarette
biiyiik avantajlar elde edecektir. Tim dis ticaret bilgilerinin zincir iizerinde paylasilmasi, lilkeye
giris cikiglarda ciddi zaman tasarrufunu beraberinde getirecektir. Veriler kaynagindan elde
edilecegi i¢in ¢ikis tilkesinde, verilerin dogruluguna yonelik kaygilar giderilmis olacaktir. Bu
sekilde, olusabilecek vergi kayiplarinin da oniine ge¢ilmektedir. Tiim vergi problemlerini
cozemese bile daha az maliyetle vergi toplama ve vergi siirecindeki yoOnetimsel giicliigii

hafifletme agisindan avantaj saglayacaktir (Altay Topgu ve Siimerli Sanigiil, 2020: 38).

Uluslararasi ticaretin serbestlesmesi yoniinde, dogas1 geregi kripto para birimlerinin
devrim yapma potansiyeli bulunmaktadir. Kripto para birimlerinin arkasindaki teknoloji goz

online alindiginda, uluslararasi ticaret gibi alanlarda degisim kagmilmaz goziikmektedir.
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Venezuela gibi paranin risk altinda oldugu ve yiiksek enflasyonun hiikiim siirdiigii tilkelerde
kripto para birimlerinin benimsenmesi, ticaret yontemi ve servetten korunma ydntemi olarak
onemli 6l¢iide artmistir. Kripto para birimleri, herhangi bir devlet kurulusu tarafindan kolayca
kontrol edilemeyen ilk servet transferi yontemidir. Kullanimi arttikga, ticaret ambargolarinin

ve hiikiimet yaptirimlarinin etkileri azalacaktir (Anusionwu, 2019).

3.4.2. Kripto Para ve ABD Dolari

Kripto para birimi, ABD Dolarmin kiiresel ticaret {izerindeki otoriter etkisini azaltabilir.
Gelecekteki finansal mimariyi kripto para birimleri etrafinda insa etmek, dolarin kredi
piyasalarindaki baskinligin1 degistirebilir. Eger diinya, uluslararasi ticaret ve finansman igin
kripto para birimi kullanirsa ABD ekonomisindeki dalgalanmalardan kaynaklanan sorunlar
daha hafif olacaktir. Ayrica, cogu zaman krizlere neden olan gelismekte olan ekonomilerdeki

dolar kaynakli dalgalanmalarin en aza indirilmesine yardimci olacaktir (Warner, 2019).

3.4.3. Kripto Para ve Esler Arasi Ticaret

Kripto para birimlerinin ve blok zinciri teknolojilerinin ortaya ¢ikisi; esler arasi ticareti,
tirtinlerin kisisellestirilmesini ve {iretim yontemlerinin esneklestirilmesini kolaylastiran daha
genis teknoloji dalgasinin pargasidir. Bu dalga, 2008 yilindaki kiiresel mali krizden sonra hiz
kazanmistir. Amazon, Uber, Alibaba ve Airbnb gibi biiyiik sayisal platformlar; birgok
geleneksel magazanin, servis sirketinin ve uzun vadeli istihdam iliskilerinin yerini almaktadir.
Is siireclerinde, aracilar kaldirilarak bir adim daha ileri gitmek hedeflenmektedir. Aracilarin
tamamen yok edilip edilemeyecegi veya yeni giivenilir aract bigimlerinin ortaya ¢ikip
cikmayacag hayatidir. Kripto para birimleri, blok zinciri teknolojilerinin ilk ve en gelismis
uygulamasidir. Bir¢ok kripto para biriminin basarisi, mevcut geleneksel finansal kurumlar
iizerinde rekabetci baski olusturmaktadir. Bununla birlikte, giivenilir aracilar olmadan
piyasalarin olusturulmas: ¢ok maliyetli olabilir ve kripto para birimlerinin degerindeki
oynaklik, geleneksel modele alternatif olmalarinin  Oniinde biiyiikk bir engeldir
(Cryptocurrencies and Blockchain, 2018: 21).

Kripto para birimleri, kisa bir siiredir piyasada olmalarina karsin artan bilinirlikleriyle
sistematik sekilde yeni pazarlara dogru ilerlemektedir. Destekgileri, oyunculart ve tiiketicileri
islem yaparken, yasal zorluklar da dahil olmak ftizere pek ¢ok konuda deneyimlerini
artirmiglardir. Hiikiimetler, mali otoriteler, arastirmacilar ve danigsmanlar gibi paydaslar,
teknolojiyle gelen yenilikgi fikirleri kullanarak fayda saglamak i¢in is basindadirlar. Bu siirecin

iyl sonlanabilmesi adina hiikiimetlerin ve uluslararast kuruluslarin, islemlerin yapildigi
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platformlarin giivenli, istikrarli ve seffaf bir pazar haline gelmesi icin yasal cerceve

olusturmalar1 gerekmektedir (Sapovadia, 2015: 255-266).

Dagitilmis, esnek ve blok zinciri tabanli kripto para birimleri; uluslararasi ticareti, seri
caligan bir mekanizma haline getirmeye yardimci olabilir. Bu yapi; hiikiimet, endiistri ve
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) gibi yerlerden destek alirsa basit bilgi islem modelinin ¢ok
Otesine gegebilir. Vergilendirmeyi basitlestirmeye veya otomatiklestirmeye, yolsuzlukla
miicadeleye yardimci olabilir. Sahiplik haklarini kontrol etmek, diisiik gelirli insanlar1 finansal
sistemle biitlinlestirmek ve deger liretmek i¢in platform saglayabilir. Yeni para birimleri eger

dogru kullanilirsa gelecekte yenilikgi bir dalga yaratabilirler (Kristof, 2015: 77-80).

3.5. Uluslararasi Ticaret ve Ticaret Finansmani

Ticaretin ulusal ve uluslararas: simirlar i¢inde yapilmast bazi farkliliklar olusturur.
Uluslararasi ticarette taraflar farkli cografi ve siyasi sinirlar igerisindedirler. Bu farkliliktan
dolay1 taraflar giiven ortami olusturmada sorun yasayabilirler. Geleneksel modelde giiven
sorunu bankalar araciligi ile asilmaktadir. Dis ticaret siirecinde farkli 6deme yontemleri vardir
ve yontemlerin tamaminda en az dort taraf bulunmaktadir; ithalatci, ithalat¢inin bankasi,
ithracatci, ihracatginin bankasi. Goriildiigii gibi, dis ticarette bankalar 6nemli bir fonksiyon

iistlenmektedir (Oztiirk ve Sandalcilar, 2018: 204-205).

Bitcoin diinyasinda kredi saglayici sayist siurlidir. Uluslararas: ticaret noktasinda
ticaret finansmani saglamak sorun olabilir. Bu durumda; ABD Dolari gibi bagka para biriminde;
bor¢ almak ve elde edilen finansmani Bitcoin’e dontistiirmek gerekebilir. Birkag borsa, USD-
Bitcoin veya tersi doniisiim olanagi sunmaktadir. Ancak; d6diing alinan fonlarin doniistiiriilmesi,

borg¢luyu ilave doviz kuru riskine maruz birakabilir (Coppola, 2020).

Blok zincirinin, ticaret finansmanindan giimriik izleklerine kadar ¢esitli uluslararasi
ticaret alanlarinda devrim yaratabilecegini iddia edenler az degildir. Blok zincirinin; seffaf,
merkezi olmayan ve degismez dogasi vardir. Bu doga; 6zel sektdr ve hiikiimetleri, ticaret
streclerinin verimliligini arttirmak amaciyla arastirma yapmaya isteklendirmistir. Bunun
sonucu olarak uluslararasi ticaretin neredeyse tiim alanlarinda, blok zinciri kullanan ¢ok sayida

pilot projenin ¢alismasi baslatilmistir (Ganne, 2018: 17).

Hong Kong’da, blok zinciri teknolojisi kullanilarak ticaret finansmani saglamaya
hazirlanilmaktadir. Bu girisime, merkez bankasiyla birlikte bes biiylik banka Onciiliik
etmektedir. Temel amaglarindan biri, dolandiricilik faaliyeti riskini azaltmaktir. Bir bagka

amagsa, ticari finansta is seffafligini ve operasyonel verimliligi arttirmaktir. Diinyanin en biiyiik
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ticaret finans bankalarindan birinin Kidemli Uriin Miidiirii Joshua Kroeker: “ ... islem akislarin
takip etmek, fatura veya satin alma siparisi eslestirme yoluyla islemleri uzlastirmak ve katilimct

bankalar i¢in miikerrer finansman riskini azaltmak igin ¢alistiklarini ...” ifade etti (Perez,

2017).

3.6. Kripto Paralar ve Tiirev Piyasalar

Bir varligin degeri baska bir finansal varligin degeriyle iliskili ise bu varliga tiirev arag
denmektedir (Mamedov, 2019: 132). Tiirev iirlinler; forward, swap, opsiyon, futures (vadeli
islem) sozlesmeleri olarak dort baslik altinda toplanabilir (Anbar ve Alper, 2011). Gelecege
yonelik fiyat olusumunu ve riskin transferini saglamak, vadeli islem piyasalarinin iki temel
fonksiyonudur. Bu iki temel fonksiyonu kullanarak arbitrajorler, spekiilatorler ve koruma igin
islem yapanlar piyasa olustururlar. Spot piyasalarda, islemlerin pesin olarak
gerceklestirilmesine karsin vadeli piyasalarda, lizerinde islem yapilan varligin bedelinin kiiciik
bir boliimiine karsilik gelen teminat ile yatirim islemlerine baslanabilir. Vadeli islem piyasalari,
tim yatirimcilara bir bakis agis1 sunarak risk ve stok yonetimi gibi konularda yol gdsterici

olabilir (Kayalidere vd., 2012: 138).

Bitcoin'in para birimi olarak mesruiyeti, uluslararas1 6demelere ve risk yoOnetimi
islemleri agina biitiinlesmesine baglidir. Egemen bir devlet tarafindan verilmemesi, isletmeler
icin risk olusturmaktadir. Birden fazla para birimiyle ilgilenen ¢ok uluslu biiyiik sirketler,
Bitcoin gibi kripto para birimlerinin deger kaybetme riskine karsi kendilerini
koruyabilmelidirler. Bitcoin igin herhangi bir tiirev piyasanin bulunmamasi, bu sorunu daha da
kotiilestirmektedir. Bitcoin islemleri, tiiccarlar ve miisteriler arasindaki anlagmazliklardan
kaynaklanan geri 6demelerin saglanmasi gibi temel tiiketici korumasinin olmamasi nedeniyle
de risklidir. Yerel yasalar, bu tiir anlasmazliklarin ¢6ziimii i¢in temel kurallar sunsa da;
hiikiimetlerin, kripto para islemleri icin tiiketici koruma yasalarini uygulamaya koyma
konusunda yetenegi sinirlidir. Benzer sorunlar, kripto para cinsinden tiiketici kredisini giivence
altina almaya veya kripto paralan tiiketici kredisi i¢in teminat olarak rehin vermeye c¢alisirken
de ortaya ¢ikar. Son olarak; Bitcoin, 2140 yilinda 21 milyon adet sinirina ulasacaktir. Bu durum,
uzun vadeli yapisal ekonomik soruna doniisebilir. Bitcoin egemen fiat para birimlerinin yerini
alsa bile; para arzi, ekonomik biiyiimeyle birlikte artmayacagindan ekonomi iizerinde

deflasyonist baski olusturabilir (Yermack, 2015: 42).
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3.7. Ulkelerin Kripto Paraya Bakis Acilari

Gliniimiiz diinyasinin neredeyse tiim ekonomilerinde, merkez bankasi ve 6zel bankalar
arasindaki ortak kamu-6zel tesebbiisiiyle para saglanir. Bu olusumda; merkez bankasi, sistemin
merkezindedir. Elektronik banka mevduatlari, nihai kullanicilar arasindaki ana 6deme aracidir.
Benzer sekilde; merkez bankasi rezervleri, bankalar arasinda 6deme aracidir. Bu iki kademeli
sistemde; giiven varliklarini ve isletme kurallarini kullanarak rezervleri destekleyen, bagimsiz
ve hesap verebilir merkez bankalariyla giiven yaratilmaktadir. Bunun yaninda, banka
mevduatlarina diizenleme getirilerek denetim ve mevduat sigortasi programlar1 dahil olmak
tizere gesitli yollarla giliven iiretilse de nihayetinde devletten kaynaklanan giiven esastir (Shin,

2018: 93).

Bitcoin gibi para birimleri i¢in yasal bosluklar bulunmaktadir ve bu para birimlerinin
tanimlanmasi heniiz tam yapilamamistir. Genel olarak; paranin, menkul kiymet ve emtia oldugu
yoniinde fikirler bulunmaktadir. Bazi iilkeler 6zel para birimi oldugunu kabul ederken
bazilariysa emtia veya menkul kiymet olarak degerlendirmektedir. Bir kisim iilke ise bu
tartigmalara farki acidan bakip kripto para birimlerini yasaklamistir (Giinay, 2018: 72).
Islemlerin kayit altina almabilmesi adina kripto para konusundaki yorumlarm havada
kalmamasi i¢in bu araglarla ilgili ortak goriis olusturulmasi ve sonrasinda diizenleme yapilmasi
gerekmektedir (Yalgmn, 2019: 117). En iyi bilinen sifreli para birimi Bitcoin, ABD'de Emtia
Borsasi Yasasi kapsaminda bulunan Emtia Vadeli Islemler Ticaret Komisyonu’na (Commodity
Futures Trading Commission) gore altin ve petrol ile birlikte emtia olarak simiflandirilir

(Rehman ve Apergis, 2019: 603).

Rusya Merkez Bankasi Bagkani, Rus parlamentosunun alt meclisindeki toplantida tilke
ici islemleri ve uluslararasi islemleri kolaylastirmak adina altin destekli Kripto para birimi
olusturmay1 diistindiiklerini dile getirmistir. Blok zinciri teknolojisinin ilerlemesi ve diger
iilkelerde kripto para birimlerinin benimsenmesi, Rusya'nin bu varliklar1 uluslararasi ticarette
kabul etmesine yol agmistir. Bu para birimlerini kullanmaya karar vermek, kripto para
diinyasinin diger iilkelerde ilerlemesine ve ozellikle Rusya'nin ihtiyaclarina bagli olacaktir

(Rodriguez, 2019).

2017 yilinda Cin'de kripto para piyasasinin diizenlenmesi, pazarlar arasinda biiyiik ve
heterojen yayilmalara neden olmustur. Su anda birgok iilke, yerel kripto para piyasalarinin
diizenleyici ¢ercevesini tasarlamaktadir. Gelismekte olan bir¢ok {iilke, kripto para i¢in mutlak

yasak getirmis olsa da, bazi1 gelismis ekonomiler, tam tersi yonde hareket etmistir ve Bitcoin'i
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yasal deger olarak tanimistir. Facebook gibi biiylik sirketlerin de kripto pazarina girdigi su
glinlerde, kiiresel 6deme sisteminin kontroliiniin olast degisimiyle ilgili olarak devletlerin
yanitint  beklemeliyiz. Devletler bu konuyu degerlendirirken; i¢ diizenleyiciler, dis
diizenlemelerdeki degisikliklerin i¢ pazarlari tizerindeki etkilerini dikkate almalidirlar (Borri ve

Shakhnov, 2019: 5-6).

Sayisal ticarette kullaniminin artmasiyla kripto para fiyatlar, diger doviz cinsleri
karsisinda yiikselis egilimindedirler. Kripto para Kullanimimin artmasi, hiikiimetleri;
vergilendirme, kara para aklama ve terdriin finansmani noktalarinda kaygiya sevk etmektedir.
Bu kaygmin sonucu olarak bazi iilkeler yasaklamig, bazilar1 ise heniiz arastirma
asamasindadirlar (Yildirrm M., 2019: 275). Tiirkiye’de kripto para heniiz yasal 6deme araci
olarak goriilmemektedir (Timur ve Gilinay, 2019: 245). Kripto paranin gelecegine yonelik
tartigmalarin 1s181nda, bazi iilkelerde kripto para diizenleyici kuruluslarinin bakis agilart Tablo

3 ile verilmistir (Prowse ve Tarmohamed, 2020):

Tablo 3. Kripto Para Diizenleyici Kurumlarin Bakis Agilari

Devlet Diizenleyici
Birlesik Bank of England, kripto para birimlerine yonelik diizenleyici rejimi kesfetme niyetindedir.
Krallik Ingiltere, Hazine ve FCA'dan olusan gorev giicii olusturmustur. FCA Sandbox programu;

yenilikei sirketlerin, ulusal veya uluslararast 6lgekte tanitimindan Once ticari faaliyetlerin
diizenleyici etkilerini test etmelerini saglamaktadir. FCA, bazi kripto para varliklarmin

diizenlenmis tirlinler olabilecegi konusunda uyarida bulunmaktadir.

Isvicre FINMA,; ¢esitli kripto para birimi siniflarini, 6nceden var olan diizenleyici rejim tanimlarina
ayiran makaleyi yaymlamustir. Bir dizi kripto para birimi veren sirketin, faaliyetlerini

Isvicre'de baslatmay1 segmesi bekleniyor.

Cin Hem ulusal hem de uluslararasi erigsim Cin hiikiimeti tarafindan kisitlanmaktadir, bu da Cinli

yatirimcilarin kripto para arzini ve talebini etkileyebilir.

Japonya Ocak 2018'de bir Japon borsasindan bes yiiz milyon dolarlik hirsizligin ardindan Japon kripto
para borsalari, ticaret organizasyonu tarafindan temsil edilen Finansal Hizmetler Ajansi'nin
politika olusturmasi ve kripto para yatirimlarinin giivenligini saglamaya yardimci olmast igin

kendi kendini diizenleyen bir organizasyon olusturmustur.

ABD Federal Rezerv'in su anda kripto para birimlerini diizenlemek i¢in herhangi bir politikasi
bulunmamaktadir. Ancak gelecekte bazi diizenlemelere ihtiyag duyulacagini kabul
etmektedir. Emtia Vadeli islemler Ticaret Komisyonu, resmi mevzuat uygulanmadan 6nce

kripto para piyasasinin kendi kendini diizenlemesi gerektigini soylemektedir. Kongre,

diizenleyici yonerge ¢ikarma niyetinde oldugunu belirtmistir.
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Iran fran Merkez Bankasi, yasadisi amaclarla kullanilabilecekleri kaygisiyla Kripto paray:
yasaklamustir.

Hindistan Hindistan Merkez Bankasi, kripto paralarin satisin1 veya satin alinmasini yasaklamistir.

Kaynak: Prowse ve Tarmohamed, (2020) Kaynagindan Alinmistir

Sekil 10’da kripto paralari tamamen yasaklayan (Cezayir, Bolivya, Misir, Irak, Fas,
Nepal, Pakistan, Birlesik Arap Emirlikleri) ve ortiilii olarak yasaklayan (Bahreyn, Banglades,
Cin, Kolombiya, Dominik Cumhuriyeti, Endonezya, Iran, Kuveyt, Lesotho, Litvanya, Makao,
Umman, Katar, Suudi Arabistan, Tayvan) iilkeler verilmistir. Sekil 11°de kripto para vergi
kanunlarmin uygulamasi olan iilkeler (Arjantin, Avusturya, Bulgaristan, Finlandiya, izlanda,
Israil, Italya, Norveg, Polonya, Romanya, Rusya, Slovakya, Giiney Afrika, ispanya, Isveg,
Biiyiik Britanya), kara para aklamanin 6nlenmesi ve terérle miicadele yasalari olan iilkeler
(Cayman Adalari, Kosta Rika, Cek Cumbhuriyeti, Estonya, Cebelitarik, Hong Kong, Man Adasi,
Jersey, Letonya, Lihtenstayn, Liikksemburg, Singapur) ve her iki yasa tipinde de ¢alisma yapan
iilkeler (Avustralya, Kanada, Danimarka, Japonya, Isvicre) verilmistir. Baz1 iilkeler (Anguilla,
Antigua ve Barbuda, Cin, Dominika, Grenada, Irlanda, Litvanya, Marshall Adalar1, Montserrat,
Saint Kitts ve Nevis, Saint Lucia, Saint Vincent ve Grenadinler, Venezuela) kendi ulusal veya
bolgesel kripto para birimini ¢ikarmis veya ¢ikarabilmek igin siire¢ baslatmislardir (Regulation
of Cryptocurrency Around the World, 2018).

Sekil 10. Kripto Paralar1 Tamamen Yasaklayan (Yesil) ve Ortiilii Olarak Yasaklayan
(Kirmiz1) Ulkeler
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Sekil 11. Kripto Para Vergi Kanunlar1 Uygulamasi Olan Ulkeler (Mavi), Kara Para
Aklamanin Onlenmesi ve Terdrle Miicadele Yasalar1 Olan Ulkeler(Kirmizi) ve Her iki

Konuda Kanun Cikaran Ulkeler (Yesil) Listesi

Tiirkiye’de mevzuat; kripto paralari, ne geleneksel para ne de elektronik para olarak
kabul etmektedir. BDDK gibi kurumlar, bu olusuma itibar edilmemesine yonelik a¢iklamalarda
bulunmaktadir. Ulkemizde, kripto parayla satisin bedel unsuru olamayacagi goriilmektedir.
Bunun sebebi, para olarak kabul edilemeyen seyin bedel niteligi tasiyamayacagiyla ilgilidir.
Kripto paraya yonelik gecis siireci yasayan tilkemizde; slire¢ tamamlanincaya kadar bu olgular
icin “bir para benzeri” olarak nitelendirme yapilmasi, sozlesmeler acisindan olusacak sorunlara

¢oziim olabilir (Yelmen, 2020: 285-286).

3.8. Endiistri 4.0

Endiistri 4.0 ile kullanilmaya baslanan bazi teknolojiler, hayatin her alanina girmeye
baslamistir. Robotlarin isin i¢ine girmesi; maliyetlerde diisiis, geleneksel is siireglerinin
degismesi, insan kaynakli hatalarin 6niine gegilebilmesi, ekonomik verimliligin artmas1 gibi

farkliliklar olusturacaktir (Turan D., 2020: 67).

Cogu girisimcei, ekonomik iklimin gelecek yiizyillar boyunca nasil olacagini pek
diisinmemektedir. Cogunlukla; aylik, ¢eyreklik, yillik planlamalar yapilmaktadir. Basarili
girisimcilerin, yillar1 kapsayan uzun vadeli planlari olmalidir. Ug aylik rapor 6nemlidir; ancak,
tiketicilerin davranislar1 degistiginde hala isin i¢inde olmak daha 6nemlidir. Tiiketiciler; her
gecen giin, satin aldiklar {riinlerin nereden geldigi konusunda giderek daha fazla endiseye
kapilmaktadir. Bu endiseye karsilik olarak segilecek blok zinciri kullanan tedarik zinciri
uygulamasi; sattiginiz {irtinlerin, tedarik zincirinin herhangi bir noktasinda olusabilecek
sahtekarliktan kag¢inmanizi saglayarak {irliniintiziin etik ve sirdirilebilir kaynaklardan

geldigini giivence altina alabilmektedir. Isletme ici is akis1 uygulamasi; operasyonlarin,
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isletmeniz iginde nasil sorunsuz sekilde ilerlediginin agik resmini verebilir. Bu sayede is
akiginin tikandigi yerlere daha hizli tepki verilebilir. Blok zinciri; uluslararasi finans
kurumlarina giiveni azalmig miisterileri ¢cekmeyi miimkiin kilarak, uluslararasi oyun alaninda
rekabet etmeyi saglayabilir. Diger avantajlarinin yani sira kripto paralar, uluslararasi para
gonderebilen isletmelerin ¢alismadig iilkelerde bile kullanilabilecektir. Is ortaginizin parasimi
dogru kripto para adresine gonderdiginiz siirece, alip almadigini merak etmenize gerek

kalmayacaktir (Norton, 2016: 26).

Sanayi 4.0; akilli siber-fiziksel sistemlerle insa edilmis, akilli fabrika vizyonunu ifade
edecek sekilde dordiincii sanayi devrimi olarak adlandirilir. Akilli fabrikalar; kendini
yapilandirma, kendini izleme ve kendini optimize etme gibi niteliklere sahip akilli sistemler
tarafindan yeni bir tiretim diinyas1 saglayacaktir. Sanayi 4.0, daha dnce goriilmemis diizeyde
islevsel verimlilik elde etmemize ve verimlilikte hizli bliylimemize olanak saglayacaktir.
Makinelerin insanla igbirligi, tiretme etrafinda donen ileri tiretim ve yeni sanayi siirecleri ortaya
cikaracaktir. Sanayi 4.0, sayisiz teknolojiyi ve iligkili paradigmalar1 kapsayacaktir (Thames ve
Schaefer, 2017: 2-3).

Giiniimiiz is dlinyasinda artan kiiresel rekabet nedeniyle yeni sanayi ¢aginin ¢dziimlerini
kabul etmeye yonelik egilimler olusmaktadir. Yeni sanayi ¢agi, siireclerin sayisallagmasi ve
otomasyonuna yonelik ¢oziimler 6nermektedir. Biiyiik sirketler, sayisallasma ve otomasyon
icin motive olmus durumdadirlar. Motivasyonun ivmesiyle de is siireglerini doniistiirmeye
baslamislardir. Dikkat edilmesi gereken konu ise kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerin, degisime
ayak uyduramama durumunda kiiresel pazarda geride kalacak olmalaridir (Kumar vd., 2019:
20).

3.8.1. Nesnelerin internet’i

IoT, is uygulamalarina getirece8i yeni secenekler ve pek cok alanda giinliik yasami
dontstiirebilme yetenegi nedeniyle ilgi gérmektedir. 10T; fiziki diinyada algiladig1 olaylara
veya ortamlara tepki verebilen, kendisiyle ilgili verileri toplama ve internet iizerinden diger
nesnelerle iletisim kurma yetenegine sahip olan akilli fiziksel nesneler agi olarak tanimlanabilir.
l0T; ortaya ¢ikisindan sonra akilli konutlar, akilli sebekeler, akilli kentler ve otonom arabalar
gibi heyecan verici kavramlara yol agmistir. IoT cihazinin sahip oldugu dort fonksiyon vardir.
Bu fonksiyonlar sirasiyla; algilama, tepki verme, toplama ve iletisimdir. Algilama, algilayicilar
tarafindan yapilir. Tepki vermek veya kontrol etmek aktiiatorlerin isidir. Toplama, gesitli

algilayicilarin olusturdugu bir fonksiyondur ve ag baglantis1 saglayan yongalar tarafindan
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gergeklestirilir. Kendi basina Nesnelerin Internet’i cihazi belitli dereceye kadar faydali olabilir;
ancak, daha biiyiik Nesnelerin Internet’i ekosisteminin parcasiysa daha degerlidir. Basitce, bir
loT, birbiriyle baglantili ve herhangi bir bulut sunucusuna baglanabilen pek ¢ok fiziksel
nesneden olusabilmektedir (Bashir, 2017: 564).

Su anda, bilgi teknolojilerinde; blok zinciri, Nesnelerin Internet’i ve yapay zeka biiyiik
is yeniliklerinin merkezinde yer almaktadir. Birgok proje, bu teknolojilerin birkagini ayni anda
kullanmaktadir. Blok zinciri kullanarak Nesnelerin Internet’i uygulamalari, merkezi sunucu
veya saldirilara daha fazla maruz kalan iglincii taraf platformu olmadan dagitik sekilde
calisabilir. Kisisel veri koruma konusu, Nesnelerin Internet’i siiriim bes i¢in cok énemlidir ve
sifir bilgi kanitiyla calisan bazi blok zinciri uygulamalari, bu alanda yapisal ¢oziimler
saglayabilir. Yeni ekonomi ekosistemi gelistirilmesinde, blok zinciri ve Nesnelerin Internet’i
uygun yapi olusturmaktadir. Bir¢ok projede, blok zinciriyle yapay zeka arasindaki baglanti
onerilmektedir. Yapay zekay: egitmek i¢in merkezi olmayan veri degisim sistemi kurmayi
oneren “Ocean Protocol Project” bu iki alanin birlesmesine 6rnek olarak verilebilir. Bu
yaklasim, GAFAM'm (Google, Apple, Facebook, Amazon ve Microsoft) ve biiyiik veri
sirketlerinin rekabet avantajini azaltmayi ve yapay zeka icin agik veri aract olusturmayi

amaglamaktadir (Quiniou, 2019: 65-67).

Endiistriyel Internet; makine sensérleri, ara katman yazilimi, bulut bilisim ve depolama
sistemlerinin biitiinlesmesi yoluyla sirketin operasyonlari hakkinda daha iyi goriiniirlik ve
Oongorii kazanmanin yolunu sunmaktadir. Bu nedenle; biiyiik veri setlerini kullanabilen
isletmeler, operasyonel siireglerinde doniisiim saglayabilirler. Giliniimiiziin endiistriyel
ortamlarinda, mevcut makineden makineye teknolojilerde kullanilan tekniklerin operasyon
olcegi oldukca farklidir. Endiistriyel Internet, biiyiik sistem {iretmek icin birkac Kkilit
teknolojinin bir araya gelmesidir (Gilchrist , 2016: 3-4).

Gergek zamanli bilgi edinmek, farkli alanlarda biiyiik degere sahiptir (Azizi, 2019: 10).
Cevrimigi alisveris ve drone dagitim hizmetleri gibi teknolojilerdeki yenilikler, uluslararasi
ticareti doniistiirebilir. Gelisen teknolojilerle birlikte yapay zeka ve Nesnelerin Internet’i gibi

blok zinciri de uluslararasi ticaretin geleneksel modelini degistirebilir (Fefer, 2019: 1).

Blok zincirinin mevcut yapisiyla gelistirilen Nesnelerin Internet’i uygulamalarinda
verimsizlikler goriilmiistiir. Mikro ddemeler, yliksek islem iicretleri, uzun islem onay stireleri
nedeniyle Bitcoin aginda, neredeyse gercekci Nesnelerin Internet’i uygulamasi gelistirmek

imkansizdir. Nesnelerin Internet’inde gereken milyarlarca cihaz igin 6lgeklenebilirlik,
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genellikle blok zincirinin biiylikliigli ve siirl islem oranlar1 nedeniyle sorun teskil etmektedir.
Mevcut blok zinciri protokollerinde -bazilar1 bu verimsizligi ¢ozmeye ¢aligsa da- Nesnelerin
Internet’i icin sifirdan yeni protokollerin gelistirilmesi gerekmektedir. Nesnelerin interneti ve
blok zinciri taraflarinda ortak ¢6ziim igin ¢alisiliyor olmasi, uygulama gelistirmek igin biiyiik
alan saglamaktadir. Ancak, dogru yaklasim ve uygun teknolojilerin se¢imi heniiz basit

olmaktan uzaktir (PustiSek ve Kos, 2018: 411).

Nesnelerin internet’i, Internet'e bagli otonom cihazlarin agidir ve Internet’in her yerde
bulunan algilayicilar aracihigiyla fiziksel diinyaya baglanmasidir. Veri kaydedebilen ve
aktarabilen nesnelerin sayisi giderek artmaktadir ve 2020 yilina kadar elli milyar nesnenin
Internet’e baglanmasi1 6ngériilmektedir. Bu bagl nesneler ag1, ¢ok ¢esitli is uygulamalari i¢in
gegerli olan siirekli veri akisi olusturur. Blok zinciri teknolojisi ve kripto para birimi, bu
verilerden para kazanilmasina izin verebilir ve bu cihazlarin akilli sézlesmeye dayali islemlerle
ilgili verileri islemesi i¢in altyap: olusturabilir. Nesnelerin internet’inin varlik finansmani dahil
birgok degerli uygulamasi olabilir. Varlik finansmani, taginan yiikiin agirlig1 gibi parametrelere
dayanabilir. Algilayicilar, mesafe ve agirlik degiskenlerini iletmek icin giivenilir verileri

ilettikten sonra varlik finansmani da kesin hale gelmis olacaktir (Killeen ve Chan, 2018: 234).

3.8.2. Nesnelerin Internet’i ve Tangle

Giinliik hayata dair pek ¢ok seyin sanal ortama tagindigi su giinlerde, blok zinciri ve
alternatifleri tartisilmaktadir. Bu tartismanin orneklerinden biri de Nesnelerin Internet’i
teknolojisine dayali uygulamalardir. Bu teknolojiyle gelistirilen blok zinciri ve Tangle
uygulamalar ile finans sektdriinden baslayarak pek cok alanda ¢evrimigi sistemler hizmete
alimmistir. Blok zincirlerinde islem miktar1 arttikga, sistemde yavaglama olma ihtimali ve
madencilere bagimlilik bulunmaktadir. Tangle sisteminde ise madenciler bulunmamakta ve
islem miktar1 yavaslama sebebi olmamaktadir. Sigorta, banka, finans gibi alanlarda bu
avantajlarindan otiirii Tangle sisteminin de blok zinciri gibi kullanilabilir teknoloji oldugu

sOylenebilir (Giin ve Eyel, 2020: 27-28).
3.8.3. Endiistri 4.0 ve Tedarik Zinciri

Endiistriyel Nesnelerin Internet’i, anlik verilerin kullanimiyla ydnetimsel kararlarin
iyilesmesinin yani sira insan ve makine isbirliginin gelismesine olanak taniyarak isletme
verimliligine de katkida bulunmaktadir (Deral ve Kazangoglu, 2020: 70). Sanayi 4.0’1n,
baslangicin1 yasadigimiz yillarda teknoloji ihtiyaglar1 farklilasmaktadir. Yeni sanayi ¢agiyla

birlikte, nesneler birbirleriyle etkilesime girebilmektedirler. Etkilesimin sonucu olarak yonetim

60



daha otonom yapiya biiriinmektedir. Teknolojiye ayak uydurmakta zorlanan yonetim yapilari,
yavas kalmakta ve yeterlilik sorunu yasamaktadirlar. Verimliligi elde etmek isteyen orgiitler,
yeni teknolojilerle yeni uygulama gelistirmek durumundadirlar. Tedarik zincirinde blok zinciri
teknolojisinin kullanimi1 heniiz yenidir. Ilk evrelerde dile getirilecek dngériiler, tedarik zinciri
alaninda blok zinciri kullaniminin yol haritasini belirleyecektir. Giincel goriiniim, blok zinciri
teknolojisinin tedarik zinciri uygulamalarina verim ve maliyet faydasi saglayacagidir. Tedarik
zincirinin ozelliklerinden olan esneklik, giivenirlik, kalite, hiz ve maliyet konularinda
kazanimlar elde etmek miimkiindiir. Ayn1 zamanda; bu teknoloji, devletler ve biiyiik sirketler
icin Onemli firsatlar sunmaktadir. Ticaret savaslarinin yasandigi giinlerde blok zinciri
teknolojisinin sagladig1 yenilik¢iligi uygulamaya baslayacak tilkeler, bu alanda liderligi
alacaklar ve bazi kazanimlar saglayacaklardir. Nesnelerin Internet’i gibi Sanayi 4.0
bilesenleriyle birlikte ¢alisabilen blok zinciri teknolojisi, tedarik zincirinde gelecegin
teknolojisidir (irak ve Topgu, 2020: 182-183). Cok uluslu kuruluslarin; blok zincirinin,
Nesnelerin Internet’i uygulamalarinda omurga olabilecegini gdstermek icin bir araya gelmeleri

bu baglamda degerlendirilmelidir (Nayak ve Dutta, 2017, s. 3).

Blok zinciri teknolojisinin tedarik zinciri uygulamalarinda kullanimi 6nerilmektedir.
Blok zinciriyle seffaf, giivenli, 6zerk sayisal sdzlesmelerin ve giivenli aglarin olusturulmasi
miimkiindiir. Buna ek olarak, aracilar1 veya aracilarin yetkilerini azaltmasi sayesinde esten ese
islemleri daha One ¢ikarabilmektedir. Blok zinciri, otomotiv sektoriinde kullanilacak tedarik
zinciri uygulamalarinda tercih edilmesi durumunda; saglik, ¢evre, giivenlik gibi kaygilara
neden olabilecek sosyal ve ¢evresel kosullari izlemede faydali olabilir. Bu faydanin yaninda,
adil 15 ve insan haklar1 kaygilarini giderecek uygulamalar gelistirme giicii bulunmaktadir. Seffaf
iriin gecmisi kaydiyla, miisterilere satin aldiklari iirlinlerin etik olarak saglam oldugu ve

dogrulanabilen tedarik¢iden elde edildigi gosterilebilir (Giinesli vd., 2020: 54-55).

3.8.4. Endiistri 4.0 ve Uluslararasi Ticaret

Uluslararasi ticarette, mali gonderen ile mali alan arasinda degisik 6deme sekilleri
bulunmaktadir. Uriiniin alicinin eline gegmesinden uzun siire sonra saticinin parasini almasi
mal mukabili 6demede olas1 bir durumdur. Bu 6demede tiim yetkiler ithalatcidadir. Thracatcinim
riskini az da olsa azaltan 6deme sekli ise vesaik mukabili 6demedir. Bu modelde; mali gonderen
firma, malla ilgili evraklar1 kendi bankasina gonderir. Mali alan firma, ancak iicreti 6dedikten
sonra belgeleri elde edebilecektir ve malin1 giimriikten alabilecektir. Bu yontemde dikkat
edilmesi gereken konu, alicinin kendi glimriigiine gelen mali almak zorunda olmamasidir.

Alinmayan mal, mal1 gonderen tarafindan tekrar getirilmelidir. Goriildiigii gibi, bu 6deme
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sekillerinde kotii niyetli bir aliciyla karsilasan bir ihracat¢1 firmanin 6niinde bazi zorluklar
bulunmaktadir. Pesin 6demede ise ithalatgi, kotii niyetli saticilara karsi savunmasizdir (Kula,
2005: 204).

Yukaridaki gibi geleneksel modelde icra edilen is siirecinin yeni teknolojilerle nasil

yapilabilecegine yonelik 6rnek asagida verilmistir:

Tirkiye’deki firmanin Almanya’daki firmayla ihracat s6zlesmesi yaptiklari senaryoda;
iriin kutularindaki seri numaralar, ithalat¢1 firmaya barkod okumayla gonderilecektir ve iki
firma arasinda mal mukabili 6deme benimsenmistir. Oncelikle; ihracatc1, ithalatgiya e-faturay:
blok zinciri iizerinden génderdikten sonra banka, nakliyeci ve giimriikle de paylasir. Uriinlerin
4-10°C derecede tasinmasi ve mensei belgelerin diizenlenmesi kosuluyla nakliyeci isletmeyle
akilli sozlesme yapilir. Mensei belgesinin diizenlenmesi i¢in nakliyeci firma, dagitik defterde
ihracatg1 tarafindan paylasilmis fatura kayit numarasini kullanarak Ticaret Odasina bagvurur.
Nakliyeci firma onaylanmig faturaya da atifta bulunan ihracat bilgilerini Tirkiye Giimriik
Idaresi’ne gonderir. Giimriik idaresi, bu atiflari inceleyerek ihracat belgelerini
olusturulabilmektedir. Ithalatc1 tarafindaysa; Tiirkiye’de diizenlenen ihracat belgeleriyle
nakliyeci firmanin olusturdugu tasima belgeleri kontrol edilerek ithalat beyannamesi
olusturulur. Almanya glimriigii, ithalata yonelik belgeyi aldiktan sonra ticaret siirecini
inceleyerek onaylamay1 yapacaktir. Hem ihracat hem de ithalat glimriiklerine gonderilen fatura
bilgisine yonelik akilli sozlesme, dagitik deftere eklenen essiz ve degistirilemez veriler
icerdiginden dolay1 hatali faturalandirma veya kiymet kacgak¢iligr sorununa da onlem alinmis
olunur. Thrag edilen iiriiniin hedefe varip varmadig sensér kayitlarindan incelenebilmektedir.
Sensorlerin ve GPS kayitlarinin sonraki adima gegis sozlesmelerini tetiklemesiyle siirecin akisi

devam edebilmektedir (Aktas, 2018: 28-30).

Yukaridaki gibi; siirecin fiziksel altyapist olmasi adina, Tirkiye’de kurulacak akill
yerleskelerle lojistik operasyonlar yonetilebilir. Siber fiziksel sistemler gibi Sanayi 4.0’in
bilesenleri kullanilarak siiregler verimli sekilde yonetilebilir. Lojistik islemleri koordine edecek
nesnelerin ayni aga baglanmasi ve otonom uygulamalar hatayi azaltacaktir. Sanayi 4.0’1 ger¢ek
anlamda uygulamadan ve tedarikgileri de isin igine katmadan yapilacak sayisal doniisiim
cabalar1 kisir kalacaktir. Is siirecindeki tiim bilesenler, sayisal yenilikleri uygulamada istekli
davranmalidir. Buna ragmen bazi aragtirmalar, Tiirkiye’deki bazi isletmelerin sayisal doniisiime
istekli davranmadigini gostermektedir (Aylak vd., 2020: 107-108). Bunun sonucu olarak,
Tiirkiye’de isletmeler Sanayi 4.0 ¢agina kismen uyum saglasalar da dnlerinde gidecekleri uzun
bir yol bulunmaktadir (Dil ve Esmer, 2020: 107).

62



Mallarin hammadde halinden tiiketiciye ulasimina kadar tiim siire¢lerin i¢inde bulunan
lojistik, hem iilkemizde hem de diinyada 6nem kazanmaktadir. Sanayiye yonelik faaliyetlerde
verimli yoneltilen lojistik siirecleri, isletmelerin maliyetlerini azaltarak kiiresel rekabet
ortaminda s6z sahibi olmalarini saglayacaktir (Gedik ve Turgut, 2017: 144). Uluslararasi
rekabet giicli, sadece dogal kaynaklar ve isgiicii kalitesi gibi kaynaklara bagli degildir.
Rekabette en biiylik faktorlerden biri teknolojidir (Coskun, 2014: 8).

Kiiresellesme, kotli yonetilen devletler i¢in tehdit olusturmasina karsin iyi yoneltilen
devletler i¢in ekonomik kalkinmanin anahtaridir. Saglikli bir yapiya sahip olmak isteyen
devletlerin, degisimi anlamasi ve yeni sosyo-ekonomik diizende yerini almas1 gerekmektedir.
Diinya pazarlarinda s6z sahibi olmak yeni ekonomik modellerden gegmektedir (Civi ve Erol,
2008: 113-114).

3.9. Kripto Paranim Gelecegine Yonelik Bakis Acilari

Aragtirmalar, kripto para yatirimcilarinin hiikiimetlere ve merkez bankalarina
gliivenmedigini gostermektedir (Zhang S., 2019: 21). Kripto para; 6zellikle borg temelli fiat para
sisteminin devam eden krizi goz oniine alindiginda, is ahlakinin mikro ve makro seviyeleri
hakkinda tartismalar agmaktadir. Gerekli diizenlemelere sahip olmadigi i¢in, kripto paralar da
su anki durumlartyla ahlaki acidan fiat para biriminin ahlaki yapisiyla benzer davranislar
gostermektedirler. Kripto paralarin yoksullukla miicadele edebilmesi igin ulusal ve uluslararasi
diizenlemeler yapilmasi gerekmektedir. Ev adresi olmadigi i¢in banka hesabi agamayanlarin,
tek varliklar1 cep telefonu olanlarin, sadece altcoin hesabiyla finansal sisteme erisimi ancak bu

sekilde miimkiin olacaktir (Dierksmeier ve Seele, 2018: 10-11).

Birgok hiikiimet, kendi sanal para birimi veya kripto para birimlerinin nasil igleyecegini
yargi yetkileri dahilinde tartismaya basladilar. Sabit para basimi, yakin gelecekte devam
etmeyebilir.  Kripto para birimiyse, hizla artan oranda dinya ekonomisinde
kullanilacaktir. Kripto para birimi aslinda Avro ve Yen'e benzeyen para birimi midir? Bu
sorunun yanitint olusturacak her yargi yetkisi, kripto para birimini farkli tanimlamay:
secebilir. Buradaki tanimlama, Kripto paralarin uluslararasi islemlerde degisim araci olarak

islev gorme yetenegini etkileyecektir (McKinney vd., 2015: 185).

Bir merkez bankasinin sayisal para birimi piyasaya siirmesi, para politikasinda tarihsel
yeniligin baslangict kabul edilebilir. Toplumun bdyle bir para birimini kullanmay1 se¢mesi
durumunda; likidite primi tasiyan varlik tiirlerinde 6nemli bir degisim olacaktir (Keister ve

Sanches, 2018: 28). Oniimiizdeki bes y1l iginde, geleneksel paranin tamamlayicist veya ikamesi
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olarak bir merkez bankasinin perakende kullanimina sahip sayisal para biriminin tanitimina
tanik olabiliriz. Bu tiir ilk diizenlemenin, herhangi G20 merkez bankasindan gelmesi muhtemel
goriilmemektedir. Bunun yerine, politika hedefine ve kullanim durumuna yonelik sorulara yanit
bulabilmek adina daha kii¢iik bir ekonomide baslatilmas1 muhtemeldir. Bu noktada yapilacak
caligma, nakit yaygmligini azaltarak ulusal 6deme sisteminin genel etkililigini ve esnekligini
arttirmakla ilgili de olabilir. Alternatif olarak; kayit disi ekonominin boyutunu azaltmak, mali
sugla miicadele veya gogmen is¢i dovizlerinin sinir Gtesi iletimini dondstiirmek gibi belirli
amaca yonelik de ¢alisilabilir. Ulusal bakis agisinin ilerisine gegerek, para otoriteleri arasinda
artan igbirligi olmasi ve isbirliginin norm haline gelmesi muhtemeldir. Belki de herkese uyan
¢oziim bulunamayacak; bazilariin birbirleriyle dogrudan entelektiiel rekabet halinde oldugu
birkag farkli modelin kullanim senaryosu ve yaklasimi ortaya ¢ikacaktir. Ulusal hiikiimetlerin,
fiat para birimine yonelik tekeli koruma kararliligi ve diizenleyicilerin, finansal istikrara
bagliligi; 6nemli degisim araci olarak 6zel sayisal para biriminin kurulmasinda aciz engelleri

arttiracaktir (Middleton ve Sinha , 2019: 35).

Kripto para icin yasak getirmek isteyen veya tanimlamak isteyen otoritelerin, oncelikle
onu kanunlartyla ¢elismeyecek sekilde sistemlerine oturtmasi gerekmektedir.  Bunu
yapamadiklari siirece alacaklari kararlar havada kalacaktir. Yeni olguyu kabul eden ve reddeden
iilkeler, onun altinda yatan sisteme zaman icerisinde uyum saglayabilirler. Beklemeyi se¢en
iilkelerse teknolojinin siireclerine daha ge¢ uyum saglama ve bunun sonucu olarak daha derin

sikintilar yagama riskiyle kars1 karsiyadirlar (Parlaktuna ve Giingiil, 2020: 36).

Bitcoin’in herhangi bir yatirim araciyla uzun vadeli iligkisi goriilmemesine ragmen;
emtia, alternatif yatirim aracit ve para olarak kullanimina yonelik tartismalar sicakligini
korumaktadir. Bunun en biiyiik sebebi, mikro risklere sahip olmasi ve diger yatirim araglariyla
iliskili olmamasina ragmen yatirim sepeti ¢esitlendirme araci olarak potansiyel tagimasidir.
Kripto paralar, ilerleyen yillarda finansal kurgunun degisimine neden olabilirler. Bu 6ngdriiniin
olup olmama durumu net olmasa da Bitcoin, finansal 6zgiirliik fikrine ilham vermektedir (Kuzu
ve Celik, 2020: 612). Unutulmamas1 gereken diger konu ise yeni sayisal finansal piyasalarin,

geleneksel varlik piyasalarindan daha verimli olmasidir (Grobys ve Sapkota, 2019: 9).

3.10. Kripto Paraya Yonelik Tartismalar

Para, kapitalizmde ekonomik ¢abalarin nihai hedefine esdegeridir. Dolayisiyla paranin
yonetimi ve devri, ekonomik altyapinin merkezindedir. Ekonomide olusabilecek belirsizlik

kaynakli Kriz, para ve 6deme sistemlerinin yonetimini tehlikeye atmaktadir. Bu baglamda,
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Bitcoin gibi kripto paralar tamamen yeni bir yaklasimdir. Bitcoin, geleneksel para ve 6deme
sistemlerinin merkezi hiyerarsisinin mesruiyetini ve varligini kabul etmemektedir. Bitcoin’in
para olarak gelecegi, resmi para sisteminin i¢ sorunlar nedeniyle ¢okmesinden sonra tek ikame

olarak kaldig1 senaryo disinda miimkiin gériinmemektedir (Weber, 2016: 37).

3.10.1. Kripto Paralarin Fiyat Oynakhg:

Kripto paralarin fiyat oynakligi, yatirnmcilar ve politika yapicilar i¢in biiyiik endise
kaynagidir (Liu ve Serletis, 2019: 809). Hiikiimet ve emniyet gii¢leri, kripto paralarda seffaflik
konusunda korku tasimaktadirlar. Ulusal hazineler ve bankalar, yiiksek sesle kripto para
birimleriyle ugrasan ve bunlardan kar elde edenlerin haksiz kazang elde etme olasiligindan
sikayet etmektedirler. Yine de Dell, PayPal, Steam gibi bir¢ok saygin isletme Bitcoin’i 6deme
arac1 olarak kabul etmektedir. Yeni 6deme araci olan kripto para diinyasinda; Bitcoin gibi
bazilari iyi bilinmesine ragmen, PotCoin, Titcoin gibi digerleri pek bilinmemektedir. Kripto
para birimlerinin ¢ok azi on milyon dolarin iizerinde likiditeye sahiptir. Likiditenin yani sira,
halkin kripto para birimleri konusunda temkinli olmasinin bir¢ok nedeni bulunmaktadir. Hong
Kong merkezli en biiyiik kripto para borsalarindan birinde, miisterilere ait yaklasik 120.000
Bitcoin’in yetkisiz kisilerin eline gegmesi, nedenlerden sadece birisidir. Bu hirsizliktan dolayi,
Bitcoin’in degeri %23 oraninda diismiistiir. Gergekten de kripto para birimleri, deger s6z
konusu oldugunda aldatic1 sekilde kararsizdir. Degerlerinin zirvelerini ve diplerini tahmin
etmek zordur (Narayanan vd., 2016: 4). Karasizlik problemleri disinda, esler arasi baglanti
kullanarak islem yapan paralarda kotii amagli kullanimi 6nlemek adina asagidaki konulara

dikkat edilmelidir (Dostov ve Shust, 2014: 393):

i. Odiil transfer etme olanag: tagirlar.
ii. Odiilleri smir tesi kullanabilme olanag tasirlar.

iii. Fiat para veya hediye kart1 gibi finansal araglara ikramiye, mil ve puan takas etme

olanagi tagirlar.

iv. Odiiller icin; merkezi olmayan, diizenlemesiz ve resmi olmayan pazarlarin

gelisiminde altyapi olustururlar.

Bitcoin, déviz kuru olarak kabul edilemez. Islem amach para biriminden ¢ok yatirrm
amagh varlik olarak ele alinmalidir. Hizla yiikselen veya diisen hisse senedi gibi
davranmaktadir. Arz1 sinirl oldugu icin talep geldigi zaman degeri hizli ylikselebilir. Fakat ayn1
sekilde, degeri hizla diisme potansiyeline de sahiptir. Bir merkez tarafindan kontrol
edilememesi; kara para trafigi, uyusturucuyla miicadele gibi konularda zafiyet olusturabilir.

Buna ragmen, sanal paralara biiyiilk oranda talep olmasi gelecekte fiziki paranin koltugunu
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elektronik paraya birakacaginin isareti olabilir. Elektronik paraya dogru yonelim bulunmaktadir
ve merkezi karar vericiler, bu yonelimi dikkate almalidirlar. Gelecegin parasi, paranin tiim
fonksiyonlarina sahip elektronik formdaki paralar olabilir (igellioglu ve Oztiirk, 2018). Aslinda
su anki durum, insanlarin Bitcoin’in tam tesekkiillii bir para birimine doniisme ihtimaline bahis
oynamalar1 olarak agiklanabilir (Velde, 2013: 4). Giincel durumun ikliminde, Kripto paralarin
gelecegi hakkinda iizerinde diigiiniilmesi gereken bazi sorular bulunmaktadir (Béhme vd.,

2015):

I. Ginliik tiiketici 6demeleri i¢in kredi kartlarinin yerine gegebilecek mi?
Ii. Uluslararasi nakit 6deme sistemlerini degistirecek mi?
iii. Kisa vadeli mevduat i¢in bankalari destekleyecek mi?
iv. Ozellikle mahremiyet arayan kullanicilara diisiik maliyetle hizmet ederken bir
merkezi otoriteye dayanmamak ise yarayacak mi1?
V. Anlagsmazliklar ortaya ¢iktiginda servis saglayicilar, saticilari veya para iadesi
isteyen alicilar1 koruyabilecek mi?
Bitcoin, yirmi bin ABD Dolar1 fiyatina ulagarak degerli finansal varlik sinifina girmistir.
Bu olumlu duruma karsin; fiyatindaki ani dalgalanmalar, analistlerden gelen celiskili
aciklamalar ve herhangi bir kurum tarafinda desteklenmiyor olmasi Bitcoin’e temkinli

yaklasanlarin temel dayanagini olusturmaktadir (Teker vd., 2020: 72-73).

Yenidiinya diizeninin finansal araglarindan biri olan Bitcoin’in gelecekteki etkisini
bugiinden gérmemiz miimkiin gériinmemektedir. Gelecekte yayginlasmasi igin, satin alma
islemlerinde kullanilabilmesi, kullanim kolayligi saglamasi ve genis bir kullanim alani
olusturmas1 gibi gelisim gostermesi gereken konular bulunmaktadir. Bunlarin yan sira;
gizliligi korumasi, ucuz 6deme saglamasi, hizli 6deme yapabilmesi de gereklidir. Kiiresel
Olcekte genis bir kullanima ulagsmasi i¢in giinliik aligveriste kullanimimin yayginlagsmasi
gerekmektedir. Bitcoin’in degeri; diisiik islem {tcretinden, uluslararasi piyasaya erisim
saglamasindan, kisisel bilgiler olmadan aninda islem yapabilmesinden, kalict kayitlar
tiretebilmesinden ve aracisiz galisabilmesinden gelir. Heniiz yeni bir is modeli olmasi, yasallik
sorunlar1 yasamasi ve degerinin oldukca dalgali bir grafik izlemesi ise kaygi olusturan
yonleridir. Tiim olumlu ve olumsuz yonleriyle birlikte diinya genelinde, iilkeler arasinda ticari

istikrar saglama potansiyeli tasimaktadir (Cetiner, 2018: 14).

Kripto para birimi tartismasmin; mevcut fiat para sistemlerinin yerine, Bitcoin ve
Ethereum gibi platformlara asir1 odaklanarak yapilmasi dar bir bakis agis1 olusturabilir. Kripto
para birimleri, ilk etapta gercek para birimleri olarak diisiiniilmemelidir. Fiyat egilimlerine ve
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olagantistii oynaklik seviyelerine bakildiginda, Bitcoin ve Ethereum gibi araglar alternatif varlik
sinifi olarak diisiliniilebilir. Bu para birimlerinde goriilen asir1 oynakligin, herhangi bir rasyonel
para sistemi i¢inde giivenilir deger deposu olmalarini engelledigi iddia edilebilir (McWilliams
vd., 2018: 44).

3.10.2. Kripto Paraya Devlet Tepkisi

Altin disinda higbir yatinm araciyla iligkili goziikmeyen Bitcoin; darbe yasanan
Zimbabve’de, diger tiim borsalarin {izerinde islem gormektedir. Bazen, Bitcoin borsalari
arasinda fiyat farki olusmasi karsilagilan bir durumdur. Bitcoin’in politik, siyasi ve jeopolitik
risklerin arttigi donemlerde yatirimcilar tarafindan giivenli liman olarak gorilmesi bu
orneklerle aciklanabilir. Bitcoin’in ana akim finansal araglardan bagimsizligi “Bitconomi”
olarak adlandirilir. Geleneksel finansal araglarla iliskisinin olmamasi, mikro bazdaki tiim
risklerine ragmen makro bazda portfoy ¢esitlendirme araci olarak goriilmesine yol agmaktadir

(Oztiirk M.B. vd., 2018: 228-229).

Kripto paranin gelecegindeki bilinmeyen faktor, hiikiimetlerin tepkisidir. Hi¢ kimse
hiikiimetlerin bu yeni modele nasil tepki verecegini bilmemektedir. Cin, Rusya, Almanya ve
Meksika, Bitcoin hakkinda uyarilar yaymlamistir. ABD'de, Bitcoin vergi amach “miilk” olarak
kabul edilmektedir ve diizenleyiciler, daha kesin kurallar olusturma siirecindedirler. Cin'de
bankalarin kripto para kullanmalar1 yasa disidir fakat vatandaglarin kullanimi yasaldir.
Hiikiimetlerin, kiiresel olarak kripto paray: yasaklamalari olasi senaryodur. Bu durumda neler
olacagiysa belirsizlikler tagimaktadir. Hitkiimetlerin kripto parayr yasaklamasini hayal etmek
komplo gibi goriiniiyorsa sunu unutmayin: Biiyiik Buhran sirasinda, ABD hiikiimeti altin sahibi
olduklari i¢in insanlari hapse atmistir ve bazi durumlarda, metallere el konulmasinin s6z konusu
oldugu bilinmektedir. Ancak, higbir hiikiimet kripto paray1 etkili sekilde "yasaklayamaz".
Ciinkii kapatilacak merkezi bir kurulus bulunmamaktadir. Internet baglantis1 olan herkes aga
erisebilir. Sonugta; yOnetimlerin kripto parayr cezalandirmalari, simirlarinin = Gtesine

gecemeyecek (Patterson, 2015: 63-64).

3.10.3. Yiiksek Islem Giicii ve Enerji Tiiketimi

Kripto para olgusuna teknik olarak g6z atildiginda, blok zincirinde islem kayitlarinin
tutuldugu bloklarin sismesi sonucu olusan verim kayiplart gibi asilmasi gereken sorunlar
oldugu goriilmektedir. Sistem, ileri diizeyde matematiksel denklemlerin ¢oziimiinde yiiksek
islem giiciine ihtiyag duymaktadir. Bu da yiiksek elektrik tiiketimiyle sonuglanan bir siiregtir.

Enerji tiiketimi disinda bir bagka sorun; kurumsal olarak, yiiksek oranda madenci digiimii
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kurulmasiyla sistem yonetiminin istenmeyen odaklarin eline gegebilme ihtimalidir. Sistemin
gelecegi acisindan “Lightning Network™ gibi yeni ag tiirlerinin insasinda ve esler arasi agda
hangi diigiimiin kayit yapacaginin bulunmasinda, daha az enerji tiikketen yaklasimlarin tercih

edilmesi verimliligi etkileyecektir (Karaarslan ve Akbas, 2017: 20).

Kripto paralarda enerji tiikketimi tartismasi, Microsoft firmasi tarafindan alinan patentle
baska noktalara tasinabilir. ilgili patente gore, bir gdrevle iliskili insan viicudu aktivitesi, kripto
para madencilik siirecinde kullanilabilir. Kullanicinin algilayicilarla donatilmis cihazina
iletisimsel olarak bagli kripto para birimi sistemi; viicut aktivite verilerinin, Kripto para birimi
sistemi tarafindan ayarlanan bir veya daha fazla kosulu karsilayip karsilamadigini
dogrulayabilir. Bu dogrulamayla, viicut aktivite verileri dogrulanan kullaniciya kripto para
verilebilir (Abramson vd., 2020. Cryptocurrency system using body activity data. US Patent
No. PCT/US2019/038084). Bu patent; ayn1 zamanda, algilayicilarin reklamlar1 goriintiilemek
icin harcanan zaman gibi belirli gorevlerle iligkili etkinligi algilayabildigi yapiyla da ilgilidir.
Kafaya bagli tarayicilar; kripto para birimlerinde madencilik i¢in beyin dalgalarini, zihinsel efor
sirasinda gonderilen sinyalleri kullanabilmektedirler. Firma; sistemin, kullanicilart belirli
gorevleri gerceklestirmeye tesvik etmek igin kullanilabilecegini sdylemektedir. Olaymn enerji
boyutunda ise insanlarin kripto para madenciligi yapmak igin gerekli enerjiyi iretme
potansiyeli arastirilmistir. Aragtirma sonunda; otuz yedi kisinin birkag saat gibi kisa siirede
toplanan viicut 1sisinin, bir bilgisayarin sekiz giinden fazla madencilik yapmasi i¢in yetecek

enerjiyi trettigi bulunmustur (Baker, 2020).
3.11. Blok Zinciri ve Kripto Paranin Uluslararasi Ticaret Uygulamalari

Bitcoin’in arkasindaki teknoloji olan blok zinciri, ortaya ¢ikisindan bu yana ¢ok seyi
degistirmistir. Gegen yillar icerisinde, maliyetleri diislirme ve ticaret sonrasi siirecgleri
hizlandirma yetenegine yonelik daha fazla kanit ortaya ¢ikmistir. Hizli biiyiimesindeki kilit
faktor, baslattig1 fon yapisidir. Finansal kurumlar basta olmak tizere pek ¢ok organizasyon, hem
diizenlemelere uymak hem de maliyeti diisiirmek i¢in baski altindadirlar. Bu baski, zamansal
olarak Bitcoin ile blok zinciri teknolojisinin ortaya ¢ikmasiyla ¢akigmistir. Bu yeni olgu, "sinir
otesi" teknolojiden iiretime pek ¢ok alanda etkili olacaktir. Ozellikle de sinir Stesi ddemelerde

ve ticaret finansmaninda yerini alacaktir (Bambara ve Allen, 2018: 7).

Kripto paralar ve blok zincirinin finans alaninda kullanimi, biiylik potansiyel
tasimaktadir. Tasidig1 potansiyele, {i¢lincii parti aracilar ve bankalar olmadan 6deme sistemi

olusturabilmesi ilk akla gelen ornektir. Aslinda, geleneksel bankalarda bu teknolojileri
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kullanabilir ve uluslararasi para transferlerindeki karmasik siirecleri azaltarak saniyeler
icerisinde islemleri ger¢eklestirebilirler. Bu yaklasimlarin hayata gecme noktasinda; on dort
Avrupa merkezli banka, kiiciik ve orta 6lgekli isletmelere finansman saglamak amaciyla ortak
platform kurdular. Kurduklar1 blok zinciri tabanli sistem, is kurallarina gére otomatik isleyen
akilli s6zlesmeleri kapsamaktadir (Fefer, 2019: 1-2).

3.11.1. Konsimento islemleri

Blok zinciri teknolojisi, konsimento islemlerinin ugtan uca yapilmasina olanak
saglamaktadir. Islemlerin bu sekilde yapilmasiyla, isletmelerde konsimento olusturulmasina
yonelik birimlere ihtiya¢ kalmayacaktir ve igler, kagit kullanilmadan yapilabilecektir. Bir diger
avantajiysa, islemlerin sayisal ve otomatik olarak yapilmasindan dolay1 insan kaynakli hatalarin
oniine gegilecek olmasidir. Bu sayede, insan kaynakli hatadan dolayir bankayla ihracatci
arasindaki akreditif islemlerinde problemin oniine gecilmis olunacaktir. ilgili teknolojinin
dagitik defter yapisi geregi, islemler seffaf sekilde yapildigindan konsimento islemi gibi
stiregleri tim paydaslar gorebilecektir. Geleneksel kongimento sistemlerinin, finans
sistemleriyle uyum sorunlari bulunmaktadir. Bazi olusumlarin finans sistemleri tarafindan
taninmamasit sorunu ancak dagitik defter teknolojisiyle asilabilir. Bir bagka sorunsa; bazi
platformlarin ciro edilebilir, bazilarmin ise ciro edilemez konsimentolar iiretmesidir. Ciro
edilebilirler hakkinda giivenlik agiklar1 iddialar1 vardir. Bu durum, kullanicilar agisindan
karigikliga neden olmaktadir. Bu nedenle blok zinciri temelli kongimentolar, kagit ve geleneksel
bilgi isleme modelleriyle olusturulan platformlar karsisinda tercih edilebilirler (Bastug ve

Yildiz, 2018).

Daha verimli ve giivenli kiiresel ticareti tegvik etmek i¢in bir uygulama tasarlandi (IBM,
2018). Tasarlanan uygulama; diinyanin 6nde gelen konteyner gemisi operatorii Maersk ve
Kopenhag BT Universitesi isbirligiyle, blok zinciri teknolojisiyle kagit temelli konsimentolar1
iceren islemleri iyilestirme yollarini arastirmaktadir. Evrak islenmesinin genellikle konteynerin
nakliyesinden daha maliyetli oldugu konteyner tasimacilifinda kar pay: diistiktlir. Bir tagima
slirecinde, ortalama yiiz farkli paydas gesitli asamalarda beraber is yapabilmektedir. Bu isin;
giimriik, ileri yiik tagimaciligi, kamyon soforii gibi ¢ok sayida bileseni bulunmaktadir.
Kopenhag BT Universitesi'nde akademisyen olan Dr. Roman Beck’e gore: “Nakliyecilerin tiim
paydaslarina bilgi saglamak, kalite kontrol ortami olusturmak gibi yiikiimliiliiklerinde blok

zinciri tam da aranan ¢oziimdiir *“ (Allison, 2016).
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3.11.2. Tedarik Zinciri Uygulamasi

Glinlimiiziin mal yaratmak ve dagitmak i¢in tiim baglantilar1 kapsayan tedarik
zincirlerini yonetmek olduk¢a karmasik bir siirectir. Uriine bagli olarak, tedarik zinciri;
yiizlerce asamayi, birden fazla ulusal/uluslararasi cografi konumu, ¢ok sayida faturayi
kapsayabilir. Bu siire¢ aylarca siirebilir. Mevcut tedarik zincirlerimizin karmasiklig1 ve seffaf
olmamasi nedeniyle, blok zincirlerinin tedarik zincirini ve lojistik
endiistrisini nasil doniistiirebilecegine dair bir ilgi bulunmaktadir. Bu alanda yapilan
uygulamalara 6rnek vermek gerekirse, elmas isletmesi De Beers; taslari, bulunduklar: noktadan
satildiklar noktaya kadar izlemek igin dagitik defter kullanmaktadir. Bu durum, sirketin “kanl
elmaslardan” kagmabilmesini ve tiiketicilere orijinal {riinii satin aldiklarin1 garanti

edebilmesini saglamaktadir (Marr, 2018).

ABD merkezli Walmart firmasi; Cin’den getirecegi et iiriinlerinde, blok zinciri tabanli
tedarik zinciri uygulamasini test etmeye basladi ve ilk izlenimler, “cesaret verici” olarak ifade
edildi. Sirket; blok zincirine, insansiz teslimat i¢in ¢6ziim olarak bakmaktadir. Bunu yaparken;
ciftciler, tedarikciler ve diger perakendeciler gibi farkli kuruluslari da isin i¢ine katarak

gidalarin izlenebilirligini ve seffafligini arttirmaya ¢alismaktadirlar (Higgins, 2017).

3.11.3. Giimriik Uygulamasi

Kore Gumriik Servisi, blok zinciri teknolojisiyle desteklenen e-ticaret giimriikleme
platformunu hizmete almay1 planlamaktadir. Bu amagla; islem gelistirme, test etme ve ylirlitme
siireglerini  organize etmesi i¢in Dbir dizi e-ticaret sirketiyle mutabakat zapti
imzalanmistir. Katilimcilar arasinda, iki nakliye ve lojistik sirketi de yer almaktadir. Bu sekilde
donistime istekli olunmasinda, blok zinciri teknolojisinin katilimeilar arasinda karsilikli bilgi
paylasimina olanak tanimasi ve yetkililere, otomatik giimriikleme raporlar1 olugturma imkéani

saglamasi etken olmaktadir (Das, 2020).

Dogu ve Giiney Afrika, yeni sayisal serbest ticaret bolgesi i¢in blok zinciri teknolojisini
benimsemeye hazirlanmaktadir. Malezya Serbest Ticaret Bolgesi'nden modellenen Afrika
Sayisal Serbest Ticaret Bolgesinde islem yapan taraflar, birbirine baglanacaktir ve taraflarin
defterleri, ger¢ek zamanli olarak giivenli sekilde paylagmalarina izin verilecektir. Bu yeni
yapinin genel sekreteri Sindiso Ngwenya: “Swnir noktalarina fiziksel olarak sunulan belgelere
sahip oldugumuz giinler geride kaldi ¢iinkii dijital ekonomiyle nerede olursa olsun ihracat
tilkesinden bunu yapabilirsiniz” diyerek konu hakkindaki fikrini ifade etmistir. Ayrica,

“isletmelerin giiven eksikligi nedeniyle bankalara ¢ok para odedigini, ancak blok zinciri
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kullanimiyla bu durumun degisecegini” sozlerine ekledi. Blok zincirinin benimsenmesi kiiresel
ticarette artis egilimindedir. Bunun sebebi; giiven, gelismis giivenlik, hizli ve ucuz islemler
sunuyor olmasidir. Bundan dolay1, bazi lojistik firmalar1 blok zinciri teknolojisini kullanmaya

baslamaktadir (Mbogo, 2018).

3.11.4. Kiiresel Odeme Ag

IBM firmasi; Stellar'in kripto para birimini kullanarak, blok zinciri tabanli kiiresel
odemeler ag1 baslatmistir. IBM bu agi, kripto para birimleri kullanan elliden fazla tilkede sinir
oOtesi islemleri ve dovizleri desteklemek, gercek zamanli ¢alisabilmek i¢in olusturmustur. Bu ag
sayesinde, sinir 6tesi para gonderirken bir dizi aracidan gegme zorunlulugu ortadan kalkmustir.
Boylece, smir 6tesi 6deme ve havale gibi hizmetler optimize edilerek finansal kuruluslarin
islerini hizl sekilde yiiriitmeleri Saglanacaktir. Stellar protokoliinii kullanan yazilim; geleneksel
muhabir bankaciligin karmasikliklar1 yerine noktadan noktaya para transferlerini miimkiin
kilan, uluslararasi 6demeler i¢in ag saglayicisi olarak hizmet vermektedir. Firmanin Blok
Zinciri Genel Midirii Marie Wieck: "Parayt hizlandirmak ve sinir otesi 6demelerde en ¢ok
ihtiyag¢ duyulan iilkelerde para hareketini kolaylastirmak igin tasarlanmis yeni bir tiir odeme

agt olugturduk™ diyerek hizmete aldiklari modeli agiklamigtir (Wolfson, 2019).

3.11.5. BIGA Projesi

Takashank blok zinciri ¢aligma grubu tarafindan 2016 yilindan bu yana BIGA projesi
iizerinde ¢aligilmaktadir ve proje 2019 yilinda hizmete alinmistir. Projenin uygulama amaci,
Borsa Istanbul’da bulunan altinin hesaplar arasindaki transferini blok zinciri teknolojisi
kullanarak yapmaktir. Bu sistemle biitiinlesik olarak c¢alisacak olusuma ait varligin ismi
BIGA’dir. Projede, fiziki altinlarin saklanmasi siirecini ydneten altin transfer sistemiyle
biitiinlesme saglanmustir. Bu biitiinlesme ile kayith altilarin BIGA’ya ¢evrilmesi ve BIGA nm
altina doniistiirtilmesi i¢in platform olusturulmustur. Bu sekilde, fiziki varlik ile sayisal varlik
arasinda bag olusmus ve sayisal varligin transferi, raporlanmasi ve mutabakati saglanmstir.
Tasarlanan yapi, altin disindaki degerli varliklarin da sayisallastirilarak taginmasina olanak
tantyan bir alt yap1 6zelligi tasimaktadir. Proje gelistiricileri; arkasinda fiziksel bir varlik
bulunmayan mevcut blok zinciri ¢dziimlerinin, asiri oynaklik gosterdigine dikkat ¢ekmektedir

ve fiziksel varliga dayandirilan projeyi bu agidan degerli gormektedirler (Biga Projesi).

3.12. Doniisen Ekonomi ve Blok Zinciri

18. vyiizyillda, Fransa'ya bor¢ verenler ve tiiccarlar tarafindan “kagit para”

standartlastirildi. Kagit para basan hiikiimetlerin artik altin ya da giimiis kullanmak zorunda
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olmamalar1 durumu o zamanlar oldukga ¢ok tartisildi. O yillarda, pratikte matbaa ile deger
yaratabilmelerine ragmen kagidi altin rezerviyle desteklemek zorunda kaldilar. 1958'de, Bank
of America 60.000 kredi kart1 ¢ikardi. Bu kredi kartlar1, degeri temsil ediyordu ancak kagit veya
madeni para bi¢giminde degildi. Bir giin, paranin fiziki temsilcilerine plastik takdim edildi.
VISA'nin kurucusu Dee Hock degerin “veri” olacagi sistemi gelistirdi. Para, rakamlarla temsil
edilen fikir haline gelmisti. 1970'lerin basinda ABD ekonomik kargasa i¢indeydi ve dolarin
degeri diigmiisti. ABD para biriminin, “degerini” karsilayacak kadar altin rezervi yoktu.
Bununla birlikte, petrol fiyatlar1 ve diger emtia fiyatlar1 yiikseliyordu. Para daha az degerli hale
gelmisti. Para, altin ve somut degere olan bagini yavasca kaybediyordu. 1971'de Bagkan
Richard M. Nixon altin standardini ortadan kaldirdi. Para birimi i¢in bundan sonra, tasarlanan
degerden daha fazlasini temsil edemez, giiciinii potansiyelinden alir géziiyle bakild: ( Kostigen,

2002: 11-13).

Ekonomi, hayatlarina devam ederken birbirleriyle etkilesime giren bir grup insandir. Bir
ekonominin davranigini, ekonomiyi olusturan bireylerin davranisi yansitir (Mankiw, 2003: 4).
Ekonomi diye adlandirilan canliyr anlamak istiyorsak, ele almamiz gereken 6énemli olan konu
nedir? Bence para, hava ya da su gibi her giin birlikte yasadigimiz para. Paray1 anlamak,
ekonomi tarihini bir sistem olarak anlamlandirmanin en iyi yolu olmalidir. Hatta o kadar

onemlidir ki pek ¢ok insan parayi, parayla anlatir (Nishibe, 2016: 3).

Bilindigi kadariyla bankacilik, Asur ve Babil'de mal tagiyan tahil tiiccarlar1 ve diger
tiiccarlar arasinda yapilan tarimsal kredilerde koklerini bulmaktadir. O zamanda da gliniimiizde
de finansal sistem, merkezi modelde donmektedir; Babil'de tapinaklar, bugiin ise kiiresel
merkez bankalari. 2008 mali krizinin kiillerinden dogan Bitcoin'in insanlar
heyecanlandirmasinin arkasinda yatan sebep, finansal sistemi merkezi modelden dagitik

modele doniistiirebilecek arag olabileceginin farkina varilmasidir (Kelly, 2015: 59-60).

Kiiresel finansal sistemimiz, giinde trilyonlarca dolar harcamaktadir ve milyarlarca
kisiye hizmet vermektedir. Ancak sistem problemlerle doludur; iicret ve gecikmeler maliyeti
arttirmaktadir, zahmetli evraklar sorun yaratmaktadir ve sug igin firsatlar agmaktadir. Finansal
sistemimiz neden verimsiz? Oncelikli sorunu, sayisal teknolojiler giydirilmis eski sistem
ozellikleri tasimasidir. ikinci sorunuysa, saldirilara ve hatalara karsi savunmasiz merkezi sistem
olmasidir. Ugiinciisii, milyarlarca insanin temel finansal araglara erisimini engelleyen dislayici
cizgide bulunmasidir. Insanlik tarihinde ilk defa; iki ya da daha fazla birbirlerini tanimayan
sahis, isletme ya da banka, derecelendirme kurulusu ve devlet gibi aracilara giivenmeksizin
islem yapabilmektedir (Tapscott ve Tapscott, 2017).
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Blok zinciriyle, yatirim firsatlarini demokratiklestirmek ve diinyanin en fakir
insanlarina yardim edebilmek miimkiindiir. Akilli sdzlesmeler, uluslararasi para génderme,
maliyetleri diislirme, sigorta hizmetleri, kiiciik isletmelere yardim, insani yardim ve blok zinciri
destekli kimlik sistemleri bir¢ok insana yardimci olabilecek yontemlerden sadece birkagidir.
Pasaport, dogum belgesi, telefon veya e-posta adresi olmayanlar i¢in blok zinciri kayitlari,
islemleri hizlandirabilir ve birgok insana daha iyi yasam tarzi saglayabilir. Daha kiigiik yatirim
miktarlartyla, daha 6nce finansal piyasa ekonomisinde yer bulamayan isletmeler ekonomiye
katilabilir (Dhillon vd., 2017: 190). Diinya, kripto paralarla yeni gelisimler ve degisimler
yasayabilir (Kesebir ve Giinceler, 2019: 619).

Bitcoin ile yeni bir para agamasinin ortaya ¢iktigini gormekteyiz. Bu yeni nesil paralar;
P2P parasi, sifreli para veya basit¢e kripto para olarak adlandirilir (Caetano, 2015: 2).
Gilinlimiizde kullanilan ¢ogu para birimi, devlet tarafindan verilen ve arzinin merkez bankasi
tarafindan yonetildigi fiat para birimleridir. Fiat paranin kabulii, toplumun beklentilerine ve
sosyal sozlesmelere baglidir. Eger para birimine olan giliven kaybedilirse, fiat para kabul

gérmeyebilir (Franco, 2015: 4).
3.12.1. internet ve Ekonomi

Internet’in; sosyal, ekonomik ve politik yansimalari, yakimn tarihin en garpici
gelismelerindendir. Internet bir yasam sistemidir. Dinamiklerinin mevcut politik ve ekonomik
kategorilere benzememesinden dolayi, sosyal isbirligi yoluyla deger yaratmadaki giiglii rolii
biiyilk oranda ortaya ¢ikamamaktadir. Listeler, isbirlik¢i web siteleri, agik kaynak kodlu
yazilimlar ve esler arasi dosya paylasim teknolojileri gibi merkezi olmayan yapilar, deger
tiretmek i¢in birlesmektedirler. Ortaya ¢ikan yeni nesil ekonomilerden dolayi, serbest piyasa
dogmasi1 asla ayni olmayabilir. Piyasalarin gercekte nasil c¢alistifini anlamak i¢in; tutarls,

alternatif teorik ilkeler olusturulmalidir (Clippinger ve Bollier, 2005: 272-276).

Blok zinciri; 1990'larda Internet'in yaptigi gibi, isletmelerin ¢alisma bigimini yakin
gelecekte degistirme olasiligi yiiksek bir teknolojidir. Yeni ortaya ¢ikmis olmasina karsin,
mevcut is uygulamalarini iyilestirme giiciine ve isletmeler arasindaki iletisim sorunlarinin
istesinden gelme potansiyeline sahiptir. Bu 6zelliginden dolay1 bilgi teknolojileri firmalart ve
bankalar gibi biiyiik kuruluslar, bu alana biiyiik yatirimlar yapmaktalar. Bununla birlikte, blok
zinciri isleyisini diizenleyen kanunlar; gizlilik sorunlari, uyum endigeleri ve kiiltiirel kabul gibi
cesitli kaygilarla yiizlesmek zorundadir. Bu kaygilarin dogru sekilde ele alinmasi durumunda

blok zinciri, tasidig1 6zelliklerini deger sistemi olarak basarili sekilde karsilayacaktir. Ayni
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zamanda, blok zinciri teknolojisine gegmenin olasi faydalarini géren kuruluslar i¢in umut verici

olacaktir (Morabito, 2017: 38).

Dis ticaret hacmi ile ekonomik biiylime arasinda dogru yonlii bir iliski bulunmaktadir
(Kaya ve Sahin, 2015: 444). Bu baglamda, Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerin disa agilmasi
hayati oneme sahiptir (Ucan ve Kocak, 2014: 58). Tiirkiye'nin e-ticarette yatirim
zorunlulugunun en biiyiik nedeni, e-ticaretin kiiresel olarak geleneksel ticaretin yerini almaya
baslamasidir. Tiirkiye kiiresel e-ticaret pazarinda 6nemli bir oyuncu haline gelebilmek istiyorsa;
bu yeni is modeline ve dis ticarcte yoOnelik diizenlemeler yapmasi gerekmektedir. Bunun
yaninda, ekonomi-internet ikilisinin verimli bir sekilde ¢alisabilmesi igin gerekli teknoloji
yatirimlart yapilmalidir. Bu yapilmazsa e-ticaretin tasidigi avantajlardan yaralanmak zor
olacaktir. Bilgi toplumuna ve sayisal ekonomiye yonelik atilimlarin yapilmasi kritik bir 6neme

sahiptir (Akpunar, 2017: 28-29).
3.12.2. Veri Paylasim Mimarileri

Bilgi aligverisi yapabilen iki bilgisayarin birbirine bagli oldugu sdylenir (Tanenbaum ve
WetHerall, 2011: 2). Bir ag yapisinda nihai hedef, veri transferini en iyi sekilde yapmaktir
(Dhayavd., 2017: 101). Blok zincirinin degisim potansiyelini anlamak i¢in 6ncelikle geleneksel
veri paylagim mimarisini ve esler aras1 veri paylasim mimarisini anlamak gerekir. Bu bdliimde
iic degisik veri degisim mimarisi incelenecektir; dagitilmis veri paylasimi, merkezi veri

paylasimi, esler arasi (dagitik) veri paylagimu.

3.12.2.1. Dagiilmig Veri Paylasimi

Merkezi sistemde, tiim siiregler merkezi kontrole sahiptir. Bu sistemlerin tasarlanmasi,
stirdiirilmesi, glivenilmesi ve yonetilmesi kolaydir; ancak, birgok igsel kisitlamalara sahiptir.
Esler aras1 sistem, merkezi kontrole sahip degildir ve her diigiimiin esit yetkisi bulunmaktadir.
Bu tiir sistemlerde; giiven tasarlamak, siirdiirmek, yonetmek zordur. Bununla birlikte,

geleneksel merkezi sistemlerin sinirliliklarini tasimamaktadir (Singhal vd., 2018: 14-15).

Sekil 12 ile dagitilmis veri paylasim modelinde calisan ii¢ kurulus verilmistir. Ug
kurulusun her birinin, kendi verilerini korudugu ve bazi web hizmetleri veya mesajlasma
protokolleri aracilifiyla iletisim kurdugu modelle tiim kuruluslar ayni seviyede olmalidir. Boyle

bir siiregte bir¢cok sorun olabilir (Mohanty, 2018: 6).

i. Her kurulusun kendi siiriimiinii kullanmasi durumunda verilerin ¢ogu gereksiz

olacaktir.
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ii. Kuruluslardaki veriler gecikme sorunlar1 nedeniyle senkronize olmayabilir.

lii. Siiregler bosa gidebilir; uzlagmalar, karmagsik ve pahali olacaktir.

Isletme A Isletme B Isletme C
Veri gleme Veri dleme Veri gleme
Veri gozaltms Veri gozaltms Verd cogaltma

Veri ceatrositacyons Veri ceakrositacyons Veri sestrasinsyoms

& ¢ ¢

Sekil 12. Dagitilmis Veri Paylasim Modelinde Calisan Ug Kurulus.
Kaynak: Mohanty, (2018) Kaynagindan Diizenlenmistir.

Sekil 12°de verilen dagitilmis sorumluluk sistemiyle ilgili sorun bulunmaktadir. Tiim
bu kuruluslar i¢in giivenli ve tarafsiz olacak sekilde, tamamen paylasilan modele gegilebilir mi?
Sekil 13'de gosterildigi gibi, ¢ogunlukla kuruluslar; bu sorumlulugu, tim taraflarin veri
depolamasi ve paylagsmasi igin ortak platform olarak calisan ii¢lincii tarafa devrederek elde

etmektedir. Bu modelin sorunlar1 incelenirse (Mohanty, 2018: 7-8):

I. Bu pahal1 bir yoldur, ¢iinkii iiglincii taraflar boyle bir hizmet igin iicret alirlar.
ii. Uglincii taraf, diger kuruluslarla ¢ikar catismasi yasayabilir.

iii. Veri diizenlemesine yol agan yasal sorunlar olabilir.

Bugiin Internet’ten satis yapan siteden {iriin siparis ettigimizde, iiriiniin teslim
edileceginden emin oluyor ve kendimizi giivende hissediyoruz. Bu 6rnekte, iiriiniin iireticisi
baska ve alicis1 baskadir. Oyleyse, burada Internet’ten satis yapan sitenin rolii nedir? Aslinda
yaptig1 sey iicret karsiliginda giivenilir aract olmaktir. Dagitik mimari kullanan blok zincirinin
onerdigi sey; modern dijital cagda, aralarinda iigiincii partiye gercekten ihtiyacimiz olmadigidir.

Ciinkii giiven, varsayilan olarak agin dogal yapisindan gelmektedir (Singhal vd., 2018: 23-24).

3.12.2.2. Merkezi Veri Paylasimi
Merkezi model ag mimarisinde veri kaynaklari, merkez noktada tutulur ve o noktadan
uclar olusturan diger bilgisayarlara aktarilir. Bu tiir aglarda; agin planlanmasi, kurulumu ve

yonetimi merkezden yapilmaktadir (Cinar ve Yildirim, 2020: 14).

Merkezi veri paylagimi mimarisine (Sekil 13) alternatif olarak baslatilan ¢aligmalardan

biri olan “AcikPazar” projesinde, agdaki herkes P2P aginin bir diigtimdiir. Katilimcilara ii¢ rol
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verilir: satici, alict ve hakem. Temel olarak, istediginiz rolii se¢ebilirsiniz ve bir rolle sinirli
degilsiniz. Platformda kullanilan para birimi Bitcoin’dir. Tiiccarlar; mesajlasma protokolii, e-
posta, “Bitmessage” veya kendi web siteleri gibi ti¢iincii taraf bir iletisim protokolii kullanarak,

dogrudan “Ag¢ikPazar” alicilariyla iletisim kurma becerisine sahiptir (Raval, 2016: 62-63).

isletme A isletme B isletme C

s Uciincii Parti
Ortak Veri ' Platform Operatorii

Sekil 13. Merkezi Veri Paylasim Modelinde Calisan U¢ Kurulusun Etkilesimi

Kaynak: Mohanty, (2018) Kaynagindan Diizenlenmistir

Satoshi Nakamoto’nun dagitik defter bulusu; ayni zamanda “Bizansli Generaller’
sorunu olarak bilinen, daha 6nce ¢6ziilmemis problemin pratik ¢6ziimiidiir. Kisaca; sorun,
glivenilmez ve potansiyel olarak tehlikeye atilmis ag tizerinden bilgi aligverisi yaparak eylem
seyri lizerinde anlagmaya ¢alismaktan ibarettir. Merkezi giivenilir otorite olmadan katilimcilar
arasinda fikir birligi saglayabilmek igin ig kanit1 yaklasimini kullanan Satoshi Nakamoto’nun
coziimii, dagitik bilgisayar bilimlerinde devrim yapmistir. Dagitik defter teknolojisi; para
birimlerinin dtesinde varlik kayit defterlerinin, se¢imlerin, piyangolarin, dijital noterlerin ve
daha fazlasinin hakliligin1 kanitlamak amaciyla, merkezi olmayan aglar {izerinde fikir birligi

saglamak i¢in kullanilabilecek yetenektedir (Antonopoulos, 2015: 4).

3.12.2.3. Esler Arast Veri Paylasimi

Bitcoin, benzersiz bir varlik sinifidir ( Mamun vd., 2020: 10). Blok zinciri teknolojisi;
giivenlik, gizlilik ve seffaflik konularinda en umut verici uygulama olarak kabul edilmektedir.
Baslangicta Bitcoin’in temel mekanizmasi olarak icat edilmis olsa da endiistriler ve isletmeler
icin muazzam uygulamalara sahiptir. Giivenlik yaklasimiyla, sadece endiistriler ve isletmeler
tarafindan tercih edilmemekte ayn1 zamanda Nesnelerin Internet’i ad1 verilen yeni alan1 da ele
gecirecegi Ongoriilmektedir. Ayrica; yakin gelecekte, yapay zekd ve biiyiik veri isleme
alanlarinda da yogun sekilde uygulanacagi goriilmektedir. Cok kisa siirede biiyiik ilgi gormeyi

basarmasinin sebebi is kaniti teknolojisidir. Artik; blok zinciri, giivenli sayisal diinyanin 6nemli
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kilometre taslarindan biridir. Gilivenli iiglincli taraf modeline karsi tek alternatif olarak one

¢ikmaktadir (Acharjamayum vd., 2018: 616).

Dagitik defter teknolojisi (Sekil 14); onceki iki modelden farkli olan, esler arasi tarzda
calisan mekanizmadir. Bu teknoloji kullanilarak, ii¢iincii tarafin uygulamalari sizin adiniza
calistirma ihtiyact tamamen ortadan kaldirilabilir. Bu teknolojide, karsilikli siireclerde;
yukaridaki iki modeldeki veri doniisiimii ve uyum gibi sorunlar yasanmaz (Mohanty, 2018: 9).
Bu teknolojinin tutulmasi, ¢ogunlukla geleneksel teknolojilerden daha fazla seffaflik ve
giivenlik saglamasmin yani sira ger¢ek diinyadaki cesitli problemleri, potansiyel olarak

cozebilmesi gergeginden kaynaklanmaktadir (Singhal vd., 2018: 267).

Isletme A isletme B

Tiim taraflar arasmda
mantuksal olaraks paylasilan
bir urgulama

Sekil 14. Esler Aras1 Veri Paylasim Modelinde Calisan U¢ Kurulus
Kaynak: Mohanty, (2018) Kaynagindan Diizenlenmistir.

Esler aras1i defter teknolojisinin degisim giiclinii gosteren Orneklerden biri de
Namecoin’dir. Namecoin, muhaliflerin sesini korumak igin Internet faaliyetinin anonimligini
arttirmak amaciyla 2010 yilinda tanitildi. Namecoin sistemi, “.bit” web alan1 dagitik mimari
kullanan barindirma sistemidir. Geleneksel web alanlarinin aksine higbir kurum, dagitik mimari
web sitesini kontrol edemez ve kapatamaz. Namecoin blok zinciri sistemi; “.bit” alanindaki
web sitesini almak veya yenilemek igin yapilan 6demelerde, kendi yerel kripto para birimini
kullanir (Halaburda ve Sarvary, 2016: 143). Bu gibi 6rnekleri ele alirken tiim blok zinciri
uygulamalarmin anonim olmasmi beklememeliyiz. Ornegin, pasaport uygulamasinda

anonimlik sorun yaratabilir (Cruysheer, 2015: 525).

3.12.3. Esler Aras1i Mimarinin Etkileri

Eski giinlerde; tavukla ayakkabi takas edildiginde, degis tokus edilen malzemelerin
degerleri dogalarina 6zgiiydii. Ancak; madeni para, nakit para ve kredi kartlar1 devreye

girdiginde paranin tanimi1 ve daha da 6nemlisi paranin giiven modeli degisti. Paradaki diger
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onemli degisiklik islem kolaylig1 olmustur. Bir iilkeden digerine tonlarca altin kiilgesi tasima
zorlugu, nakit icat etmenin ana sebeplerinden biridir. Sonraki zamanlarda, bireyler daha da
temkinli olduklarinda kredi kartlari icat edilmistir. Ancak, kredi kartlar1 hiikiimetin kontrol
ettigi parayi tasir. Toplum, otorite i¢in daha fazla endise duydukga kripto para birimleri degerli
alternatifler olabilir. Kripto para birimleri ana akim haline geldiginde; bunlar, tipki geleneksel
para birimlerinde oldugu gibi elektronik olarak 6deme yapmakta kullanilabilir. Kripto para
birimleri, giiciinii arkalarindaki teknolojiden alirlar. Teknolojiye neden bakayim ben
clizdanimdaki paraya bakarim diyorsaniz; Kripto para birimleriyle, ¢6ziilmeye ¢alisilan bazi
problemler oldugunu bilmelisiniz: Kredi kart1 ve banka havalesi gibi 6deme sistemleri eskidir,
finansal islemler pahali ve yavastir, {i¢ milyar civarinda bankasiz kisi finansal hizmetlere
erisememektedir ve diinyada finansal esitsizlik artmaktadir (Danial, 2019: 8-9). Bu sorunlarin
¢oziimii olma yolundaki teknolojide herkesin ayni veri defterine sahip olmasi, daha az veri
uyusmazlig1 anlamina gelir. Aracilar kaldirildigi i¢in islemler saniyeler i¢inde yapilir. Sonug
olarak daha hizli yap1, daha az hata ve daha az gereksiz servis elde edilir ( Lee ve Low, 2018:
200-201).

Sekil 15°te gercek zamanli Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) raporlama modeli
verilmistir. Blok zinciri teknolojisiyle bu modelin hayata gegtigi durumda; islemlerde daha az

hata, daha hizli islem gibi avantajlar saglanacaktir.

Ticari Islemler

Gergcek Zamanh GSYH Raporlama

Sekil 15. Gergek Zamanli GSYH Raporlama Sisteminin Calisma Diyagrami

Kaynak: Lee ve Low, (2018) Kaynagindan Doniistiiriilmiistir.

Tarihe bakildiginda; buhar motoru, bilgisayar, internet gibi teknolojilerin diinyay: derin
sekilde degistirdigi goriilmektedir. Kripto para da ayni degisim etkisini gosterme potansiyeli
tasimaktadir. Merkezilestirilmis kurumlara para vermek, saklamak ve transfer etmek

konusunda daha dnceki fikirlerimiz artik tartisilmaktadir. Endiistri devriminden bu yana yeni
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teknolojilerin uygulanmasindan gordiiklerimize dayanarak; birgok finansal kurum, biiyiik
sikintilarla kars1 karsiyadir. Dagitik defter teknolojisi, su ana kadar vadettigi birgok islevi yerine
getirmistir ve dagitik defterin kabulii arttikca kiiresel 6lgekte daha fazla seffaflik ve gilivenilirlik
gdrmeyi bekleyebiliriz. Bu teknolojinin olanaklar1 ve nasil uyarlanabilecegi, gercekten sinirsiz

gozikkmektedir (Caetano, 2015: 203).

Finansal hizmetler alanindaki belli basli firmalar, blok zinciri temelli girisimlere yatirim
yapmaktadirlar. Axoni CEO'su Greg Schvey'in dedigi gibi: “Biiyiik dl¢ekte iiretimde dagitilmis
muhasebe teknolojisini kullanmak endiistride yeni esiktir”. Bu durumun farkina varilmasindan
olsa gerek; son yillarda blok zinciri start-up'larina yapilan yatirim artmaktadir (Mohamed ve
Ali, 2019: 114).

Bitcoin tehdidini ilk fark eden, bankacilik sektorii olmustur. Baslangigta finansal
kurumlar ve hiikiimetler; blok zincirini, diizenlemelerle engellemeye calismislardir. Ancak
bugiin blok zincirine yatirim yapmaya ve blok zinciri kullanmaya bagladilar. Ornegin; ingiltere,
Kanada, Avustralya ve Cin kendi kripto para birimlerini nasil yaratabileceklerini
arastirmaktadir. Bankalar, faydalarin risklerden agir basmaya basladigini fark ettikleri zaman

kripto paralar giindemine almistir (Laurence, 2017: 131-132).

Kiiresellesme ile birlikte, kurumlar arasinda karsilikli bagimlilik artmaya baglamistir.
Bu durum, ¢ok sayida karmasik sistem aglarinin olusmasina neden olmustur. Bu aglar1 kontrol
etmek; kiiciik, izole ve genellikle ulus devletle siirli olan 20. yiizyil toplumlarmi ve
ekonomilerini kontrol etmekten daha zordur. Ekonomi, ¢ok kisitlama olmadan kiiresellesirken;
onu diizenlemek icin ortak kiiresel ¢aba neredeyse var olmadi. Kiiresellesen endiistrilerin
sinirlar Gtesi galigmast, kiiresel ekonominin dayandigi temelleri kaldirma potansiyeline sahip

bir dizi kriz yaratmistir (Dapp, 2019: 159).

Endiistriyel doniisiimiin teknolojik dongiisii; bulus, yenilik, yayilma adimlarindan
olusur (Kronblad ve Pregmark, 2019: 127). ileri teknoloji alaninda bu adimlarda bulunanlar,
sayisal diinyay1 farkli yasayacaklardir. Blok zinciri tabanli sistemler, sirketlerin ve bireylerin
Internet {izerinden deger ve bilgi aligverisi yapma seklini degistirmeyi vadetmektedir (Hofmann
vd., 2018: 91). Kripto paranin benimsenmesi, diinya ¢apinda ticaretin artmasma ve ulus
devletlerin yoksulluktan kurtularak gelisen ekonomilere doniismesine katkida bulunabilir

(Tepper, 2015: 52).

Onemli finansal reformlar1 yapmak icin; gerekli iradeden yoksun siyasi iklimde, kripto

para birimlerinin ortaya ¢ikmasi piyasa temelli ¢oziim olarak ele alinabilir. Bu yeni siirecin
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ozellikleri, sosyal acidan siirdiiriilebilir kiiresel topluma gecisi kolaylastiracak potansiyele

sahiptir (Leonard ve Treiblmaier, 2019: 202).

3.13. One Cikan Kripto Paralar

Bitcoin, Ethereum gibi ¢ok az sayida kripto para birimi fiat parayla takas edilebilir.
Popiiler olmayan kripto para birimleri, ancak diger kripto para birimleriyle takas
edilebilmektedir. Ayrica, kripto para birimi normal bankacilik sistemleri tarafindan heniiz kabul
edilmemistir. Bazi1 bankacilik sistemlerinde doviz sepetine Bitcoin ekleme yoniinde ivme olsa
da; diger kripto para birimlerinin, siradan insanlarin hayatlarina girmeden once ¢ok uzun bir

yol kat etmeleri gerekmektedir (Karan, 2017: 20).

3.13.1. Bitcoin

Blok zinciri yapisiyla 6ne ¢ikan Bitcoin, ilk kripto paradir (Kelly, 2015: 59-60;Erdogan,
2018: 290). Yapisindan dolay1 kripto para olarak adlandirilmaktadir. Ayn1 zamanda, alternatif
para birimi o6zellikleri tasiyan sayisal paradir. Sanal paranin 6zelliklerini de tasimaktadir

(Alniagik, 2018: 22). Sanal para tanimina uyan sayisal paradir (Yildirim H., 2018: 2330).

Geleneksel modelde, merkez bankalari ekonominin gidisine gore parasal kararlar alirlar.
Bitcoin gibi merkezi olmayan sistemde, istege bagl kararlar miimkiin degildir. Sistemin
planlayicilari; tasarim asamasinda, Kkararlarin ¢ogunu almak zorundadir (Franco, 2015: 5).
Gelisim siireci incelendiginde, yapist itibari ile Bitcoin’in biiylimeye devam edecegi
ongoriilebilir. Politika yapicilar, onu para olarak kabul etmeye pek istekli olmasalar bile
Bitcoin’in bdyle yayillmaya devam etmesi durumunda kabul edilmesi zorunlu olacaktir.
Bilhassa, biiyiik uluslararas: sirketlerin Bitcoin kullanimlart iyi analiz edilmelidir. Bitcoin
piyasasina girmek isteyenler iki temel noktay1 géz 6niine alma durumundadir. Birincisi, dagitik
dogasindan dolay1 Bitcoin ciizdan sifresini unutma durumunda basvurulacak merkezi otorite
bulunmamaktadir. Benzer sekilde; Bitcoin sifresini mirascilartyla paylasmayan kisinin hayatini
kaybetmesi durumunda, onun Bitcoin varligina mirasgilarinin erismesi miimkiin olmayabilir.
Ikincisi, arz-talep dengesiyle sekillenen piyasasi oynaklik gostermektedir. Fiyatinin dért bin
ABD Dolarindan yirmi bin degerine ¢ikmasi sonrasinda tekrar alt1 binlere gerilemesi, oynak

fiyat hareketlerine agik oldugu seklinde yorumlanabilir (Yelmen, 2020: 285).

Bitcoin B, BTC ya da XBT olarak ifade edilmektedir ve tiretimi 21 milyon adet ile
siirlandirilmistir. Bitcon'in yiiz milyonda birine Satoshi denmektedir ve bu en kiigiik birimdir.
Her dort yilda, yogun matematiksel islemler yaparak madenciler tarafindan iiretilen Bitcoin
iiretim oran1 yariya diiser (Yardimcioglu ve Serbet¢i, 2018: 166) ve 21 milyon adetlik tiretim
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2140 yilinda tamamlanacaktir (Dulupgu vd., 2017: 2256). Tiim kripto paralarda oldugu gibi
goreceli diisiik islem maliyetine sahiptir (Yalgin Kayacan ve Anavatan, 2018: 141). Bitcoin;
tiim tartismalara ragmen, “genis” bir kullanim oram yakalamistir (Kanat ve Oget, 2018: 602).
Ozellikleri verilen Bitcoin sistemini olusturan alt1 bilesen asagidaki gibidir (Giiltekin ve Bulut,
2016: 87-88):

i. Madenci: Donanimlarinin islem giicii karsiliginda para 6diili alirlar.

ii. E-clizdan: Masaiistii, mobil, harici donanim ve ¢evrimi¢i olarak kullanilabilir.
Gerekli kisisel anahtarlar burada saklanir.

iii. Borsalar: Kripto para birimleri ve geleneksel paralar arasinda takas islemi yaparlar.

iv. Odeme islemcileri: Isletmelere, Bitcoin’le aligveris yapma icin altyap: hizmeti
sunarlar.

V. Finansal firmalar: Bitcoin karsiligi faiz, finansal varlik alim satim islemleri
yaparlar.

vi. Cok amagh firmalar: Yukaridaki islerin birden fazlasini yapma altyapilar: vardir.
3.13.1.1. Is Akust

Kripto para sayisal imza zinciridir. Para, bir yerden bagka bir yere giderken dnceki
islemin Ozetini ve alicinin agik anahtarini imzalar (Sekil 16). Bu imza, paranin sonuna eklenir.
Buradaki problem, paranin oOnceki sahiplerinden birinin parayr miikerrer kullanmak
isteyebilmesidir. Banka gibi otoritelerin miikerrer harcamay1 kontrol etmesi ¢ok kullanilan
¢oziimdiir. Merkezi otoritenin olmadigi sistemde, ¢ift islem sorununu ¢6zmenin tek yolu tiim
islemlerden haberdar olmaktir. Bitcoin; ¢ift harcama problemini, damgalanmayi bekleyen
islemin Ozetini alarak yayimlayan zaman damgasi sunucusuyla ¢ézer. Zaman damgasinda

yayilandiginda, verinin var oldugu kanitlanmig olmaktadir (Nakamoto, 2008: 1-2).

Sekil 16. Bitcoin Islemlerinin Sirali Gosteriminde Ozet Anahtari
Kaynak: (Nakamoto (2008), Kaynagindan Doniistiiriilmiistiir
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Bitcoin, blok zinciri teknolojisiyle dagitik defterlerde kayit tutmaktadir. Bu durum,
kaydin birden fazla yerde tutuldugu anlamina gelmektedir. Blok zincirinin dagitik yapisi
sayesinde veriler giivence altindadir. Odemeleri engelleyebilecek veya geri alabilecek merkezi
bir otorite bulunmamaktadir (Hampton, 2016). Bitcoin’de her es; yaptig1 islemi, tiim sistem
gorebilecek sekilde agik muhasebe defterine kaydedilmesi igin yayinlamaktadir. Bu sekilde;
merkezi otorite olmadan, esler arasi finansal sistem ¢aligtirilmis olmaktadir. Burada 6nemli olan
deftere kaydedilen verilerin dogru olmasidir. Blok zinciri teknolojisi; buradaki giivenligi
“dagitik uzlas1” yaklasimiyla ¢6zer. Bu yaklasimda; rastgele es, kendisindeki yeni islemleri tiim
esler i¢in yaymnlar. Yaymi alan esler, veriyi kontrol ederler ve eger veri dogruysa kendi

iirettikleri blok icerisine eklerler (Unsal ve Kocaoglu, 2018: 55).

Islem verilerinin kaydedildigi bloklar dogrusal siralidir. Madenciler, yeni islerini blok
sonuna eklerler. Bloklar zincire eklendik¢e dnceki bloklar1 zincirden ¢ikarmak veya bloklari
degistirmek zorlasmaktadir. Merkle agaci veri yapisi, islemlerin 6zet degerinin tutulmasinda
kullanilir. Her blok dnceki blok basligini icerdiginden dolayi; daha dnceki blokta degisen veri
olmasi durumunda, bu durum tiim bloklar: etkileyecektir. Boyle bir durumda, degisen bloktan
sonraki tiim bloklarin degismesi gerekir (Kardas ve Kiraz, 2018: 4). Bu siireci agiklayan Bitcoin

ag islemleri alt1 adimda agiklanabilir (Nakamoto, 2008: 3):

I. Her yeni islem tiim diigiimde yayulir.
ii. Yeni islemler diigiim tarafindan bir blok i¢inde toplanir.
iii. Her diigiim blok i¢inde is kanit1 arar.
iv. Is kanit1 bulan diigiim, buldugu kanit1 tiim diger diigiimlerde yayar.
v. Diger digiimlerde, ancak blok igerisindeki islemler gecerli ise ve daha dnceden
deger harcanmadiysa blok kabul edilir.
vi. Diigiimler blok igerigini kabul ettiklerini gostermek i¢in sonraki blok sifresini

cozmeye caligirlar. Ayni zamanda, onceki blok 6zeti de yeni blok i¢ine eklenir.
3.13.1.2. Zaman Damgas: Sunucusu ve Is Kaniti

Zaman damgasi sistemi, Bitcoin is kanit1 sisteminin ¢aligmasini ve blok madenciliginin
zorlugunun ayarlanmasinmi saglar. Zaman damgasi; is kaniti sisteminin kalbidir. Madenci
bloklar1 zaman damgalidir. Damgalanan blok, dagitik blok zinciri digliimii aginda
yayinlanmaktadir. Madencinin bilgisayari, blokta madenciligin basladig1 zamani gosterir. Bu

slire, Unix saatinde 1 Ocak 1970'ten bu yana saniye cinsinden ifade edilir. Bilgisayar saatinin
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kasitli olarak yanlis ayarlanmasi sonucunda; blok zamani belirli hata payinin 6tesine gectiginde,

islem reddedilecektir (Quiniou, 2019: 13-14).

Sekil 17°de Bitcoin’de zaman damgas1 sunucusunun is akis1 verilmistir.

Sekil 17. Bitcoin Zaman Damgas1 Sunucusu ile Blok ve Ozet Yapisi

Kaynak: Nakamoto, (2008) Kaynagindan Doniistiirilmiistiir

3.13.1.3. Uzlasma Protokolii

Is kamit1 protokolii, dagitik defterin giivenligi saglamaktadir (Kardas ve Kiraz, 2018: 2).
Giivenli blok zinciri i¢in; adil, 6lgeklenebilir ve verimli uzlagma protokolii gelistirme siireci
devam etmektedir (Bashar vd., 2019: 195). Esten ese ¢alisarak finansal hareketleri yoneten
sistemlerde gilivenligi saglamak; sistemi, dogru ¢alismayan eslerden korumada kritik konudur
(Unsal ve Kocaoglu, 2018: 55). Bitcoin; zaman damgasinda is kanitt modelini, blok 6zeti
istenen veride 0 bit ile baslayincaya kadar degerin degistirilmesi prensibine dayandirmaktadir.
Is kamti elde edecek islemci isi bitirdikten sonra, blok ayni isi tekrar yapmadan veri
degistirilemez. Dagitik deftere eklenen bloklar 6ncekilere bagli olmasindan dolays; bir blokta
degisiklik yapilmasi, sonraki tiim bloklarin yeniden hesaplanmasini zorunlu tutar. Is kanitinda,
bir islemci bir oya sahiptir. Sisteme saldir1 durumunda, saldirganin saldirdig1 diigiimden sonraki
tim isleri yapmasi ve dogru diiglimlerden daha uzun zincir olusturmasi gerekmektedir

(Nakamoto, 2008: 3).

Bitcoin aginda esler aras1 uzlasma saglanmasi igin is kaniti kullanilir. Ozet tabanli bir
yapida c¢alisan modelde, eslerin yaptiklart isi kanitlamalar1 gerekir. Bitcoin’in 6zel is kanitt
mekanizmasi, blok bagligi iceriginde SHA256 algoritmasinin olmasini gerektirir. Blok islemleri
icin on dakikalik siire smirlamasinin olmasi is kanitlama siirecini zorlastirir (Karame ve

Androulaki, 2016: 43). Sekil 18’de Bitcoin’de is kanitinin islem akist verilmistir.
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Sekil 18. Bitcoin Is Kanit1 Modeli ve Onceki Blok Ozetinin Kullanimi

Kaynak: Nakamoto, (2008) Kaynagindan Doniistlirilmiistiir.

Bitcoin iglemleri, clizdanlar arasi islem olarak nitelendirilir. Ciizdanlarin isi
gerceklestirebilmesi adina, islemin ciizdan sahibi tarafindan gerceklestiginin kanit1 olan 6zel
anahtar bilgisinin saklamasi1 gerekmektedir. Imza, islemin gerceklestirildikten sonra
degismesini Onleme amaghdir. Yapilan tim islemler, kullanicilar arasinda yaymlanir ve
yaklagik on dakika igerisinde ag tarafindan islemlerin onay1 gergeklesir (Bitcoin nasil galigir?,

2009).

3.13.2. Ethereum

Akilli sozlesme, iki ya da daha fazla taraf arasinda yapilan ve dogru sekilde
yiriitiilmesinin blok zinciri tarafindan giivence altina alindigi anlasmadir (Wattenhofer, 2016:
87). Akilli s6zlesmeler, blok zinciri defterinde veri olarak dagitilan ve blok zincirinde yiiriitiilen
programlardir. Akilli sézlesmeler kullanilarak blok zincir tarafindan yonetilen sayisal varliklar
devredilebilir. Bir akilli sézlesme, blok zincirinde depolanan diger akilli sozlesmeleri
cagirabilir. Akilli sozlesme kodu dagitildiktan sonra degistirilemez ve kodun sozlesmeyi

belirleyici 6zelligi bulunmaktadir ( Xu X. vd., 2019: 7).

Bir anlamda "akillarin bulusmasi" olarak kabul edilebilen sozlesme, iliskiyi
sekillendirmenin geleneksel yoludur. Sozlesmeler, ticari iligkilerden evlilik gibi kisisel
iliskilere kadar genis alanda kullanilabilir. S6zlesmenin uygulanmasi, geleneksel kapitalist
hiikiimetlerin temel islevi olarak kabul edilmesinden dolayr 6nemlidir. Sayisal devrim, sahip
olabilecegimiz iliski tiirlerini kokten degistirmektedir. Biiyiik zorluklarla kazanilmis yasal
gelenegimizin hangi boliimleri siber cagda hala degerli olacak? Bu gibi diisiincelerin
sonucunda, bir¢ok akilli s6zlesme mekanizmasi tasarlanmaktadir. Genel hukuktan ekonomiye
kadar sdzlesme tasariminin dort temel hedefi bulunmaktadir. ilki, gbzlemlenebilir olmak;
taraflarin sézlesme performansi agisindan birbirlerini gdzlemleme kabiliyetidir. Ikincisi,

dogrulanabilir olmak; s6zlesmenin ihlal edilmesinde bir tarafin sdzlesmenin var oldugunu
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kanitlama kabiliyetidir veya hakemin, bu durumu baska yollarla bulma yetenegini ifade eder.
Gozlemlenebilir ve dogrulanabilir olmak; s6zlesmenin, kasitli ihlallerle iyi niyet hatalar
arasinda ayrim yapilabilme 6zelligini de igerir. Ugiincii amag, 6zel olmaktir; sdzlesmenin
iceriginde ve performansinda, bilgi ve kontroliin gerekli oldugu kadar dagitilmas: ilkesidir.
Dordiincii amag, uygulanabilir olmaktir; bu 6zellik uygulama sikintisini en aza indirmektedir.
Iyilestirilmis dogrulanabilir olmak, dérdiincii amacin gergeklestirilmesine de yardimei

olmaktadir (Szabo, 1996).

Ethereum, blok zinciri {izerinde akilli sézlesmeler yapmak i¢in gelistirilen en iddiali
“Bitcoin 2.0” teknolojilerindendir. Ethereum ekibi, blok zinciri teknolojisine yeni ozellikler
getirdi. Getirilen 0Ozelliklerin en Onemlisi, programlama dili Solidity uygulamasidir.
Uygulamayla; gelistiricilerin, Bitcoin protokolii tarafindan desteklenmeyen karmasik islemleri
¢ozme amagli kod yazmasina izin verilmektedir. Akilli s6zlesme teknolojilerinin biiyiik
kisminin aksine Ethereum, merkezi olmayan 6zerk organizasyonlar kurmada popiiler platform
haline gelmistir (Lee ve Low, 2018: 141).

Ethereum toplulugu, para gondermek ve almanin yani sira mallari, tiirevleri ve hatta
tapular1 temsil etmede blok zinciri kullanmak istemistir. Giivenli ve sabit kod biriminin,
herhangi bir dijital varlik olarak islev gorebilmesini hayal etmislerdir. Bunun igin; Ethereum
ekibi, kendi blok zincirini ve yeni bir programlama dilini insa etmeye baglamistir. Bu sekilde,
devreye sokmak istedikleri “diinya bilgisayar1” projelerini sifirdan tasarlamiglardir

(Understanding Ethereum, 2016: 6).

2014 yilinda, kar amac1 giitmeyen bir vakif tarafindan Isvigre’de baslatilan Ethereum;
kesinti, sahtekarlik, sansiir ve li¢iincii taraf miidahalesi olmadan ¢alismay1 prensip edinmis
akilli sdzlesmelerin uygulanabildigi platformdur. Uygulamalar; degeri tasiyabilen ve degerin
sahipligini temsil edebilen, son derece giiclii kiiresel altyapr igerisinde 6zel insa edilmis blok
zinciri teknolojisi kullanilarak gelistirilmistir. Bu teknolojiyle, gelistiricilerin; pazar yaratma,
bor¢ kayitlarin1 saklama, vasiyetname veya vadeli islem sozlesmesi gibi gecmiste verilen islem
tizerinden fon tagima, yeni finansal arag gelistirme gibi islemlerinin, araci veya karsi taraf riski
olmadan gergeklestirilmesine olanak taninir. Ethereum ciizdan; blok zinciri tizerindeki dagitik
uygulamalara acilan kapidir; sistemdeki kripto varliklari tutmanizi, giivenceye almanizi,
dagitmaniz1 ve kullanmanizi saglar. Bunlarin yaninda, akilli sézlesmeler yazmaniza da olanak
tanir. Ethereum ile kendi isinizi olusturmak istediginizde asagidakileri yapmaniz miimkiin

olacaktir (Ethereum, 2020):
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i. Kripto para tasarlamak.
Ii. Bir varligin temsili, sanal paylasim, tiyelik kaniti veya herhangi bir sey olarak
kullanilabilecek, takas edilebilecek deger olusturabilmek.

iii. Islemlerde, standart para uygulama ara birimi kullanilir. Bdylece; olusturulacak
herhangi bir sdzlesme, otomatik olarak bu standardi kullanan herhangi bir ciizdanla
ve diger sozlesmeyle uyumlu olacaktir.

Iv. Dolasimdaki para birimini basitge ayarlayabilirsiniz.

Ethereum'un vaadi; akilli kontratlar1 kullanarak sadece yazilimla ekonomik sistemler
kurma konusunda kendinizi egitebilmenizdir. Ethereum ve Bitcoin gibi sistemleri giivenli kilan
sey; ele gegirilemez teknolojilere dayanmalari degildir, gii¢lii finansal tesviklere
dayanmalaridir. Ethereum'la birlikte anilan akilli s6zlesme kavrami; agda ¢alisan, 6zerk olarak
deger tasiyan ve taraflar arasinda 6deme anlagsmalarini uygulayan is mantigini ifade etmektedir.
Ethereum'daki tiim islemler, durum degisikligi ge¢misi olan blok zinciri iizerinde depolanir.
Akilli sozlesmenizi imzalarsaniz ve icreti oderseniz ilgili veriler zincire eklenecektir.
Zincirdeki herhangi bir diigiim, sdzlesmenizi yerel olarak sorgulayabilmektedir (Dannen, 2017:
7-12).

3.13.3. Ripple

Bitcoin kadar bilindik olmasa da Ripple'nin ¢alisma sekli, kripto para birimlerinin
uluslararasi ticaret ve is i¢in nasil devrim yapabilecegini gdstermenin en iyi 6rneklerindendir.
Ripple’nin nasil caligigini gergekten anlamak igin; onu, para birimi olarak disiinmeyi
birakmaniz gerekir. Ripple, hizli ve en 6nemlisi esten ese mali islemler saglayan bagimsiz blok
zincir sistemidir. Ripple ile herhangi bir para biriminde diisiik ticretlerle, diinyadaki herhangi
bir kigiye para génderebilirsiniz. Bu sistem, finansal islemlerin gelecegi i¢in ¢ok heyecan verici
potansiyele sahiptir. Fiat para biriminin nakit veya bankada tutulmasi gerektiginde; Ripple,
herhangi bir 6l¢ekte esler arasi islemler i¢in ortam saglamaktadir. Bu deger, Santander ve UBS
gibi biiylik uluslararas1 bankalar tarafindan kullanilir. Bitcoin'in bankalar tarafindan biiyiik

ol¢tide reddedilmesine karsin ayn1 durum Ripple i¢in gecerli degildir (Jeewa, 2020).

3.13.4.NEO

Ethereum, akilli sézlesme kavramini kullanima sunarak blok zinciri teknolojisinde
devrim yaratti. Ayrica; bu yenilik¢i teknolojinin, sadece para birimi islem protokolii olmaktan
cok daha fazlasi oldugunu kanitladi. Ethereum'un basarisini takiben; NEO gibi bir¢cok blok

zinciri platformu, Ethereum konseptini uyarladilar ve akilli sézlesme 6zelligini ¢ekirdeklerinde
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kullanmaya basladilar. NEO, ilk agik kaynakli blok zinciri projesi olarak 2014 yilinda Cin'de
“AntShares” adiyla baslatildi. Kuruculari, sayisal ve gergek hayat varliklarinin blok zincirinde
islem gordiigi bir ekonomi hayal ettiler. Projeleri ile blok zinciri kullanarak kimlik dogrulama
problemlerine ideal ¢6ziim sunmaya ¢alismaktadirlar (Chowdhury N. , 2020, s. 110).

NEO’nun vizyonunu ag¢iklamak igin “akilli ekonomi” terimini kullanilir. Bu uzak
gortsliliik, var olan pazari geleneksel ekonomiden akilli ekonomiye doniistiirmek olarak ifade
edilmektedir. NEO bu hedefe ulasma amaciyla; sayisal varliklari, sayisal kimlikleri ve akilli
sozlesmeleri kendi platformuyla biitiinlestirir. NEO’nun akilli ekonomi kavramu ti¢ bilesenden
olusur (Elrom , 2019: 260-261):

I. NEO sayisal varliklari: Bu varliklar, sayisal veriler igerir ve programlanabilir. NEO
blok zinciri; kullanicilarin, farkl varlik tiirlerini kaydetmesini, ticaret yapmasini ve
transfer etmesini saglamaktadir. Fiziksel varliklar, sayisal kimlik araciliiyla
sayisallagir; daha sonra, sayisal varliklar onaylama yoluyla yasalarca korunabilir.

ii. NEO sayisal kimligi: Bireylerin, kuruluslarin veya diger varliklarin kimliginin
sayisallastirilmasidir.

iii. NEO akilli s6zlesmesi: NEO'daki akilli s6zlesmelere “NeoContracts” ad1 verilir.
3.13.5. EOS

EOS, akill1 sozlesmelerin dagitilmasidir ve merkezi olmayan uygulamalarin en gelismis
ozelliklerinden bazilarin1 destekleyen yeni platformlardan biridir. Teknolojik tstiinliigiiniin
yani sira ‘“‘crowdsale” yoluyla fon saglama konusunda en basarili is projesi olarak da

bilinmektedir (Chowdhury N., 2020: 117).

3.13.6. Bitcoin Cash

Bitcoin Cash, sahip oldugu saglam blok zinciri teknolojisiyle saniyeler iginde islem
yapma ve islemi birka¢ dakika icerisinde onaylama yetenegine sahiptir. Ayrica tikaniklik
olmadan c¢alisan ag yapisi; diisiik lcretlerle kiiresel para gonderebilme yetenegi, kolay
kullanim1 ve deger deposu olan 6deme sistemi 6zelligine sahip oldugu iddiasindadir. Bir isletme
Bitcoin Cash’i kabul etmek istediginde farkli yontemler kullanabilir; giivenilir bir borsa
izerinden iglem yapabilir, Wordpress 6zellikli e-ticaret platformlar1 kullanabilir, satis noktasi
sistemlerinden (POS) birini kullanabilir (BitcoinCash). Bitcoin Cash, kazang ve zarar
potansiyeli yiiksek para birimidir. Bu agidan, riskli kripto para birimlerinden biri olarak
degerlendirilebilir (Gkillas ve Katsiampa, 2018: 110).
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3.13.7. TRON

TRON, gercek anlamda merkezi olmayan internet ve dagitik Internet altyapismin
kurulmasina adanmis TRON vakfi tarafindan yiiriitiilen projenin adidir. Diinyanin en biiyiik
blok zinciri tabanli isletim sistemlerinden olan TRON Protokolii; herkesin katilabilecegi TRON
ekosistemindeki tiim merkezi olmayan uygulamalar i¢in yiiksek is hacmi, yiiksek
olgeklenebilirlik ve yiiksek kullanilabilirlik gibi temel blok zinciri desteklerini sunmaktadir.
TRON agiyla, herkesin katilabilecegi ve faydalanabilecegi TRON ekosistemi olusturmak
hedeflenmektedir. TRON; kullanicilarin yalnizca maliyetlerini diistirmekle kalmaz, ayni
zamanda giinliik yasamlarindaki is siireclerinde ve finansal getiride kolaylik saglamaktadir. Bu
uygulama, bir¢ok diger kripto para uygulamasi gibi agik kaynak kodludur ve indirilip
kullanilabilir. Indirilen kodlar iizerinde java diliyle galisma olanagi saglanmaktadir (Tron,

2019).

3.13.8. I0TA

Kripto paralar ¢gogunlukla blok zinciri teknolojisi kullanir (Li Z. vd., 2019: 165). IOTA
ise blok zinciri teknolojisini kullanmayan ilk kripto para birimidir. Islemlerinde, yonlendirilmis
grafik teknolojisine (DAC) dayanan Tangle kullanilmaktadir. Islemler ne kadar biiyiik olursa
olsun iicretsiz olarak yapilir ve sistem kolayca olc¢eklenebilir. David Sonstebo, Dominik
Scheiner, Sergey Ivancheglo ve Dr.Serguei Popov tarafindan kurulmustur; ancak, IOTA Vakfi
tarafindan yonetilmektedir (Milutinovi¢, 2018: 114). IOTA’y1 ilgi ¢ekici yapan sey,
maskelenmis kimlik dogrulamali mesaj (MaM) teknolojisine sahip olmasidir. MaM ile
Nesnelerin Internet’i cihazlari, yiiksek diizeyde giivenlik saglar ve tamamen merkezi olmayan

sekilde yayinlama yapar veya abone olma mesaj1 gonderebilir (Korotkyi ve Sachov, 2019: 832).

3.13.9. Monero

2009'da Bitcoin piyasaya siiriildiigiinden beri pek ¢ok kripto para birimi gelistirildi;
ancak, sadece bazilar1 kullanicilar i¢in anonimlik saglamaya odaklandi. Gelistiriciler, artan
finansal gizlilik talebini fark ettiler ve kullanicilari i¢in yeterli anonimlik sagladigini iddia eden
kripto para projelerinin sayisi ¢ok fazladir. Buna karsin, tiim projelerin iddialarini kargilamadigi
gortilmektedir. Monero ve Zcash gibi projeler, kullanicilar i¢in; gizlilik, takip edilemezlik ve
takas edilebilirlik saglayan kripto para birimleri olarak kabul edilmektedir. Bu ii¢ 6zellik
acisindan Dash, Verge ve PIVX gibi projelerde ayni sey sdylenemez ve bu acidan adi gegen

projelerin sorgulanmalar1 gerekmektedir ( Lee J.H., 2019: 24).
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Calisma prensibiyle Bitcoin, kendisi disinda pek ¢ok projeye ilham kaynagi olmaktadir.
Cogu alternatif kripto para birimi, “Bit-coin Core” kod tabaninin ¢atallarindan kaynaklanan
benzer ag mekanigini kullanir. Litecoin ve Zcash, ag mekanigini dogrudan Bitcoin'den devraldi.
Baslangicta Bitcoin Core koduna dayanan Dash, bir¢ok ek iletigim tiiri kullanir. Bitcoin'den
bagimsiz olarak uygulanan gizlilik odakli kripto para birimi olan Monero; yayilma olmadan,

benzer esler arasi iletisim protokolii kullanmaktadir (Biryukov ve Tikhomirov, 2019: 208-209).

3.13.10. Dash

Dash ve Ethereum; diger tiim kripto para birimleriyle karsilastirildiginda, temel
ozellikleri agisindan daha kullanici dostu olmalar1 yoniinden 6ne ¢ikmaktadirlar. Bunlarda,
yazilimcilarla birlikte ¢alisarak daha hizli, daha giivenli ve daha kolay para birimi olusturmak
icin genis topluluk tabanli yaklagim vardir. Bitcoin’in en biiyiik elestirisi, paranin bir
kullanicidan digerine génderilmesinin bazen asir1 yavas oldugudur. Etherum, blok kullanmak
icin Bitcoin’den farkli olarak akilli sozlesmeler kullanir. Ayrica; Dash, aninda islem yapabilen
tek para birimidir. “InstantSend” Bitcoin'in uzun zamanda onaylama problemini ¢6zen,

neredeyse anlik islemlere izin veren Dash 6zelligidir (Phillip vd., 2018: 9).

3.13.11. Libra Projesi

Diinya ¢apinda 1,7 milyar insan finansal sistemlere ulagamamaktadir. Libra; milyarlarca
insana ulasacak kiiresel 6deme platformudur ve finansal altyapi projesidir. Bu proje ile
insanlara; her yerde, uygun fiyata ve giivenli finansal erisim saglanmak istenmektedir. Nerede
yasadiginiza, ne is yaptiginiza ve ne kadar kazandiginiza bakilmaksizin para tasimak, mesaj
gondermek kadar ucuz ve kolay bir islem olmalidir. Haziran 2019’da duyurulan ve blok zinciri
teknolojisi kullanilan projeyle, cep telefonu olan her bireyin finansal hizmetlere erisimi
amaclanmaktadir. Bu yapilirken, herhangi bir varliga dayanmayan kripto paralardaki oynaklik
sorununa ve diger problemlere ¢6zliim bulabilmek i¢in bilinen paralarla sabitleme yapilmasi
planlanmaktadir. LibraUSD, StableUSD, LibraEUR, EUR, LibraGBP, £GBP, LibraSGD
veya £SGD gibi bir yap1 planlanmaktadir. Bu havuzu genisletmek i¢in diinya ¢capindaki merkez
bankalar1 ve finansal kurumlarla birlikte calismaya yonelik bir caba gdsterilecektir. Olusturulan
yapi, kisa vadeli devlet tahvillerinden olusacak rezerv ile desteklenecektir. Yapilacak
caligmalarda, yiirlirliikteki yasalara ve diizenlemelere uyum hedeflenmektedir. Bu baglamda,
kara para aklamanin 6nlenmesi ve terérizmin finansmani gibi hassas konulara dikkat edilecek

ve paranin kotii amaglh kullanimi engellenecektir (Libra white paper, 2020).
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3.14. Akill Sozlesme

Kripto paralar, bireysel aktorlerin degeri bagimsiz olarak tanimlamasina ve bu deger
teklifi etrafinda ekosistemler insa edilmesine izin vermektedir. Eszamanli isbirligi ve rekabeti
birlestiren bir strateji, aktorlerin bu aglar i¢inde uygun deger yaratmasina yardimci olabilir

(Narayan ve Tidstrom, 2020: 6).

Temel olarak, akilli sézlesmeler, Internet iizerinden yapilan e-ticaret sdzlesmelerinden
farklidir. Internet caginda, tedarik¢i ve banka gibi yasal agidan giivenilen {iciincii taraflara ve
taraflarin eylemlerine giiven duyulmas: onemlidir. Internet yasalari, miisteriye sdzlesme
ihlaline Kkars1 hareket etme imkami vermektedir. Akilli s6zlesmelerde, insanlara duyulan
giivenin yerini koda olan giiven almaktadir. Akill1 sozlesmelerde de mevcut internet yasalari
uygulanmaya caligilsa da, pratikte uygulanmasi zor olmaktadir. Bu zorluk, dayandiklart
noktalardan  gelmektedir: Insana giiven ve koda giiven. Akilli sdzlesmenin
uygulanmasindan 6nce ve yiiriitiilmesinden sonra yabanci birine kars1 dava agmak, daha 6nce
bilinmeyen varliklar1 bulmak zor bir siirectir. Sonugta; akilli sézlesmeleri kullanirken,
sorunlarin ortaya ¢ikmasini 6nlemek daha sonra diizeltmekten daha mantiklidir. Bu nedenle,
yasa koyucular akilli sézlesmelerin kodunu denetlemeye iliskin yasalara odaklanmalidir (Graaf,
2019: 11).

3.15. Kripto Paralarda Yatirnmc1 Hissi

Kripto para piyasasinda, siirli psikolojisiyle birlikte yatirimcinin korku ve belirsizlige
tepkisi arastirildiginda; yatirimer hissi, yatirnmeir davranisi ve kripto varlik degerlemeleri
arasindaki baglantilar da dahil olmak iizere kripto para birimlerinin dinamik &zellikleri, bu yeni
varligin piyasalarda fiyat kesfini engelleyen 6nemli konudur. Kripto para birimlerinin bu
yonleri riskleri arttirmaktadir, varlik sinifinin riskten korunmasinda istikrart ve esnekligi
azaltmaktadir. Tiim bunlarin yaninda; yatirimeilarin, yatirim ve ticaret stratejilerine davranigsal
Onyargilar getirmektedir. Yatirimci hissiyatinin, kripto para birimlerinin fiyat yoniiyle 6nemli
baglantisi oldugu ve kripto para birimlerinin belirsizlik donemlerinde borsaya alternatif olarak
kullanilabilecegi goriilmektedir. Kripto para yatirimcilar: arasinda genel pozitiflik oldugunda;
kripto para birimi fiyatlarinin ylikselme egilimi géstermesi, yatirimcilar arasinda stirii davranisi
varliginin kanit1 olarak goriilmektedir. Ayrica; finansal piyasalarda toplu yiikselis veya diisiis,

kripto para piyasasi iizerinde asimetrik etkiye sahiptir (Gurdgiev ve O’Loughlin, 2020: 1-20).

Teknolojik altyapi, insan iliskilerindeki dogal sorunlar1 kodlayamaz ve bir kurulusta

yirtirlige girecek yonetim modelini  derinlemesine belirleyemez. Bununla birlikte,

90



organizasyonda anlamli olarak tanimlanan {tretken iliski tiirlerini gelistirebilir. Bdylece,
kurumun gelismesini ve dlgeklenmesini saglayabilir. Bunun i¢in; ¢atigsmalar1 kontrol altinda
tutmak, sistemi uygulanabilir ve siirdiiriilebilir kilmak adina her iiyenin durmaksizin bilingli
caba gostermesi gerekmektedir. Bu yeni teknolojiler degerlendirilirken pek cok siirecin

temelinde yatan insan sosyalligi konusu goz ardi1 edilmemelidir (Pazaitis vd., 2017: 110-115).

3.16. Uluslararasi Ticarette Hiz, Biirokrasi ve Komisyon

Uluslararasi ticaretin tasidigi riskleri diisiirmek i¢in bankalarla birlikte uluslararasi
ticaret orglitleri de caba gostermektedir. Bankalar daha az riskli islemler yapmak ve yiiksek kar
etmek istemektedir. Uluslararasi ticaret oOrgiitleri ise ticaretin sorunsuz yapilmasi igin
cabalamaktadir. Bu c¢abalarla sekillenen uluslararasi ticarette, farkli O6deme sekilleri
kullanilmaktadir. Farkli 6deme yontemleri arasinda tahsil esasina dayanan 6deme sekli, diinya
ticaretinde oldugu gibi Tiirkiye dis ticaretinde de tercih edilmektedir. Avalli islemler hari¢ bu
islem modelinin akreditifli islemlere gore bazi avantajlart bulunmaktadir; daha az biirokrasi,

daha az komisyon ve daha hizli islem (Bayram, 2019: 215).

3.17. Istikrarh Kripto Paralar

Kripto para birimleri fiyatlarinin yiiksek oynaklik gdstermesi, yatirimcilarin istikrarli
getiri elde etmelerini veya sahip olduklar1 degerleri korumalarini zorlagtirmaktadir. Bu nedenle,
geleneksel kripto para birimlerinin tasidig: risklere kars1 korunmada uygun yatirim araglarina
ihtiyag duyulmaktadir. Bu ihtiyacin karsiliginda, geleneksel kripto para birimlerine alternatif
olarak istikrarli para (Stabilcoin) tanitildi. Teknoloji tasarimlari, geleneksel kripto para
birimlerinden biiyiik dl¢iide farklilik gostermektedir. Degerli bir para biriminin ¢ temel islevi
vardir; deger deposu, hesap birimi ve degisim araci olarak islem yapabilmek. Bu ¢ islev,
istikrar i¢in temel 6neme sahiptir. Clinkii yatirimeilar; servetlerini degeri degisken bir varlikta
depolamak konusunda isteksizdirler, mallar1 fiyatlandirma dalgalanan para birimiyle zordur ve
insanlar adalet umarlar. Istikrarli paralar, geleneksel kripto paranin oynaklik gibi sorunlarmi ele
almak i¢in tasarlanmistir. Ayrica, yatirimcilarin algilari agisindan geleneksel kripto para
birimlerinden farklidirlar. Sabitleme mekanizmalar1 sayesinde istikrarli paralar, fiat para
birimlerini kripto para birimleriyle kopriilemektedir. Geleneksel kripto para birimlerinin aksine,
yatirimcilarin gesitli ihtiyaglarina hitap eden degisken varliklarin degerini koruyabilir ve
yatirimeinin aldig riski diistirebilir (Wang G. vd., 2020: 16).
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DORDUNCU BOLUM

ARASTIRMA YONTEMI, YORUMLAMASI, SONUCLARI

Zaman serileri analizi, veriyi olusturan ardisik degerlerin esit araliklarla alinan
Olgtimleri temsil ettigi varsayimina dayanmaktadir (Rubio vd., 2007: 784-785). Bu iki temel
ozelligiyle zaman serileri; karar alma ve planlamaya yonelik modellemelerde, olgunun dogasini
belirlemek ve zaman serisi degiskeninin gelecekteki degerlerini tahmin etmek amaciyla yogun

olarak kullanilmaktadir (Ecemis ve Irmak, 2018: 151).

Bu ¢alismanin bir boliimii, zaman serisi analiz tekniklerinin kullanimina uygun olarak
planlanmistir. Segili kripto paralarin elde edilen verileriyle LSTM analizi yapilmistir. LSTM
analiziyle, segili kripto para verileri kullanilarak tahmin performanslarina bakilmistir. Zaman
serileri kullanilarak yapilan diger analiz ise kiimelemedir. Bu analizle, se¢ili kripto paralarin
olusturduklar1 kiimeleme goriilmiistir. LSTM ve kiimeleme analizlerinin disinda, kaynak
tarama ve bibliyometrik analiz de yapilmistir. Kaynak taramada; kripto para, blok zinciri,
uluslararasi ticaret eksenindeki yayinlar incelenmistir. Bibliyometrik analizde ise bu yayinlara
yonelik akademik {tretimin istatistiklerine bakilmistir. Sekil 19’da bibliyometrik analiz

modelinin, Sekil 20°de LSTM modelinin, Sekil 21°de kiimeleme modelinin gérseli verilmistir.

ALL FIELDS: (("blockchain™
OR "cryptocurrency” OR
"bitcoin" OR "ethereum™)
AND ("international business"
OR "internetional trade" OR "bitcoin” OR "ethereum”)
"logistics™ OR "finance™ )) AND ("international business" | WoS Kategori, Yaymn

Indexes=SCI-EXPANDED, | OR "internetional trade” OR | Y1l1,Yaymin Yapildig: Dergi,
SSCI, A&HCI, CPCI-S, CPCI- | "logistics" OR "finance™ )) Arastirma Alani, Yaymimn

ALL FIELDS: (("blockchain”
OR "cryptocurrency” OR

SSH, BKCI-S, BKCI-SSH, _ Yapildig1 Ulke , Belge
ESCI Indexes= SSCI Tipi,Konferans Yaylari,
Timespan=All years Destekleyen Kurumlar,

Timespan=All years Destekleyen Fonlar, Kitap Seri

Baslig1, Yazarlar, Yaym Dili

Sekil 19. Arastirmanin Bibliyometrik Analiz Modeli
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VERILER:

Bitcoin, Ethereum, XRP,
Bitcoin Cash, Tether, Litecoin,
EQOS, Binance Coin, Chainlink,
Cardano, Stellar, Monero,
TRON

LSTM
Uzun-Kisa Siireli Bellek
(Long Short-Term Memory)

MAPE

Sekil 20. Arastirmanin LSTM Modeli

Piyasa hacmine gore ilk 100
kripto para birimi

Hiyerarsik Kiimeleme

Kiime 1
Kiime 2

Kiime N

Sekil 21. Aragtirmanin Kiimeleme Modeli

4.1. Calismanin Veri Seti

Yapilan arastirmalar; LSTM aginin, zaman serisi problemlerinde iyi sonuglar verdigini
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gostermistir (Yu vd., 2017: 647). Modern zaman serisi modellemesi; istatistik¢i G.U. Yule’nin
sarkacin dinamik hareketini gozlemledigi zaman serisini, zamana bagimli otoregresif model
olusturmak i¢in ilham kaynagi olarak kullandig1 makaleyi yayinladigi 1927'ye dayanmaktadir
(Bisgaard ve Kulahci, 2011: 10). Zaman serisi, her biri belirli zamanda (t) kaydedilen bir dizi
gozlemdir(xt) (Brockwell ve Davis, 2002: 2). Zaman iginde sirayla toplanan gézlemlerden elde

edilen veriler oldukc¢a yaygmdir. Is diinyasinda; haftalik faiz oranlari, hisse senedi fiyatlari,



aylik fiyat endeksleri, yillik satis rakamlar1 6rnek olarak verilebilir. Meteorolojide; giinliik
yiiksek/diisiik sicakliklar, yillik yagis/kuraklik endeksleri, saatlik riizgar hizlar1 Grnek
gosterilebilir. Tarimda; mahsul ve hayvancilik, toprak erozyonu, ihracat rakamlari
kullanilabilir. Biyolojide; kalbin elektriksel aktivitesini araliklarla gézlemlemek zaman serisi
olarak degerlendirilebilir. Ekolojide; hayvan tiiriiniin bollugu kullanilabilir. Aslinda zaman

serilerinin ¢aligildig1 alanlarin listesi neredeyse sinirsizdir (Cryer ve Chan, 2008: 1).

Zaman serileri iki ana gruba ayrilabilir. Birincisi, tek degiskenli zaman serisi terimidir.
Bu terim, tek fiziksel degiskenin veya tek zamana bagh sinyal degerlerinin esit zaman
araliklarinda elde edilen degerleri gibi tek gozlem modelinin 6rneklenmesiyle elde edilen
zaman serilerini ifade eder. Bu nedenle; tek degiskenli zaman serilerinde zaman, genellikle bir
indeks degiskeniyle degistirilen oOrtiik degiskendir. Veri 6rneklemi esitse, indeks degiskeni
atlanabilir. Tek degiskenli zaman serisinin tam olarak matematiksel modelle temsil edilebildigi
durumda zaman serisinin deterministik oldugu soylenir. Aksi takdirde, zaman serileri sadece
olasilik dagilim fonksiyonu olarak gosterilebildigi durumlarda belirleyici olmayan yapida veya
stokastik yapida oldugu soylenir. Cok degiskenli zaman serileri, iki veya daha fazla islemin
eszamanli olarak gézlemlenmesiyle tiretilir. Toplanan gézlem degerleri, vektor degerleri olarak
gosterilir. Bu tiir gdozlemler; dinamik bir sistemin modelini olusturmak igin sicaklik, basing,
akis gibi iki veya daha fazla fiziksel degiskenin ayni anda drneklenmesi gereken durumlarda
kullanilir. Istatistikte iki temel matematiksel sistem modeli kullaniimaktadir: (Palit ve Popovic,
2005: 23-24):

1.Deterministik modeller, matematiksel olarak asagidaki (denklem 1) deterministik

iliskilerle temsil edilen analitik modeller olarak goriilir:

xe = f(t) veya xp = (X1, X¢—2, ) )

2. Rasgele degiskenlerin fonksiyonlari olarak goriilen stokastik modeller. Zaman serileri

analizi i¢in kullanilan matematiksel modellere ii¢ adet 6rnek asagida verilmistir:

e Regresyon modelleri
e Zaman alan1 modelleri
e Frekans bolgesi modelleri
Kripto para borsast 7 giin 24 saat bazinda islem goriir. Bu nedenle, giinliik fiyatlari
genellikle 23:59:59 UTC'de olgiilen degerdir (Alexander ve Dakos, 2020: 176). Calismada

kullanilan zaman serileri; LSTM ag1 ve hiyerarsik kiimelemede kullanilan ABD Dolari
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cinsinden giinliik kapanis fiyatlar1 gésteren Kripto para verileri “https://finance.yahoo.com” ile
“https://coinmarketcap.com™ adresinden alinmistir. Bibliyometrik analizde kullanilan

akademik yayinlara yonelik veriler, Web of Science (WoS) veri tabanindan elde edilmistir.

4.2. Verilerin Analizinde Kullanilan Yontemler

Bu boliimde; ¢alismada kullanilan bibliyometrik analiz, LSTM ve hiyerarsik kiimeleme

yontemleri agiklanmustir.

4.2.1. Bibliyometrik Analiz

Istatistiksel bibliyografya terimi, 1922 yilinda E. Wyndham Hulme tarafindan
kullanilmistir. Daha sonra bu terim, C. F. Gosnell tarafindan edebiyat eskimesi iizerine
makalede kullanilana kadar yirmi iki y1l g6z ardi edilmis gibi goériinmektedir. Terimin sonraki
kullanimi, 1962'de L. M. Raisig tarafindan atif galismalar1 tizerine elestirel bir makalede
yapildi. Ancak; bircok yazar, hi¢cbir zaman istatistiksel bibliyografya terimini tatmin edici
bulmamistir. Bu nedenle, matematik ve istatistiksel yontemlerin kitaplara ve diger iletisim
araglarina uygulanmasi ¢alismalarinda bibliyometrik (Bibliometrics) adi1 6nerilmektedir. Sonug
olarak; bibliyometrik teriminin, yazili iletisim siireglerini 6lgmek isteyen ve bilgi bilimi
alaninda hizla kabul gorecek tiim g¢alismalarda kullanilacagi umulmaktadir (Pritchart, 1969:
348-349).

Bibliyometrik analiz, performansin degerlendirilmesi sirasinda kullanilan yaygin bir
tekniktir (Burghardt vd., 2019: 2). Son yillarda bilimsel iiretimin degerlendirilmesine verilen
onemle birlikte bibliyometrik ¢alismalar ortaya ¢ikmistir ve disiplin  haline
gelmigtir.  1960'larda ABD’de Bilimsel Bilgi Enstitiisii'niin (ISI) kurulmasiyla birlikte
makalelerin, dergilerin, arastirmacilarin ve kurumlarin metrifikasyonu Eugene Garfield
tarafindan baslatilmistir. Giintimiizde bilimsel makaleler; yazar, anahtar kelime, konu, alinti,
kurumsal isbirligi gibi makalelerin farkli yonlerinin 6lgiilmesine olanak tanityan genis veri
tabanlarinda derlenmekte ve dizine eklenmektedir. Bu olay; yazarlarin yalnizca makaleleriyle
en alakali olan ¢aligmalar1 alintilamak icin dikkatle segmeleri gerektigi goz oniine alindiginda,
alint1 yapilan makalelerin ¢ogu disiplindeki 6nemini yansitabilir. Bu bilgi sayesinde kurumlar,
caligmalarin bireysel ve toplu etkileri hakkinda degerli bilgiler edinebilirler. Bibliyometrik
caligmalarin 6nemi kurumsal seviyenin otesindedir. Bir disiplindeki yeni arastirmacilarin;
konunun kapsamini, ortaya c¢ikan egilimleri ve zaman igindeki gelisimi anlamasinda

kullanilabilir. Bu anlamda geleneksel literatiir arastirmasindan farklidir (Merediz-Sola ve
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Bariviera, 2019: 294). Farkli olmasinin yani sira birgok ¢alisma alaninda oldugu gibi

bibliyometrik analizde de gelisim siireci devam etmektedir (Holden vd., 2005: 27).

Bibliyometrik analizin belirli bir alana uygulanabilir olup olmadigna dair ilk ve etkili
gosterge, alanin yayin 6zellikleridir. Yayin 6zelligi agisindan uluslararasi hakemli dergiler iyi
bir se¢cimdir. Uluslararas1 dergiler, bir alanda baskin veya en azindan 6nemli iletigim araciysa,

¢ogu durumda bibliyometrik analiz uygulanabilir (Van Raan, 2005: 134).

WoS; literatiirii titizlikle endeksleyerek, arastirma kesfi ve analitigi i¢in altin standart
haline gelmistir. WO0S; yayinlar1 ve arastirmacilari, her disiplini kapsayan kollayic1 veri
tabanlarindaki alintilar ve kontrollii indeksleme yoluyla birbirine baglamaktadir. Bunun yani1
sira, 1898'e kadar uzanan kayitlara sahiptir (Web of science). Bu veri tabani; bilim atif dizini,
sosyal bilimler atif dizini, konferans bildirileri atif dizini gibi alanlarda arastirmaciya ¢aligma
olanagi saglamaktadir. Bu alanlardan verileri almak i¢in asagidaki gibi bir yapi kullanilabilir
(Chen H. vd., 2014: 1676):

“TS = (“life cycle assessment™*” OR “life cycle analys*” OR “life cycle sustainability
assessment®” OR “life cycle sustainability analys*” OR (“eco balanc*” OR “ecobalanc*”)).
Timespan = 1998-2013. Databases = (SCI-EXPANDED, SSCI, CPCI-S, CPCI-SSH). The
retrieval time was 2014.03.31. TS was referred to as a topic search (i.e., search in the title,

keywords, and abstract fields of a publication) ”

Yukaridaki gibi sorgu yapisiyla 1989-2019 zaman araligindaki veriler “Analysis using
ANSYS” anahtar kelimesi kullanilarak alinmustir. Islem; konu arama, makale anahtar sézciik
Obeklerinin yani sira bagliklardan ve 6zetlerden yapilan aramayi da igerir. Arama sonucunda,
goriintiilenen toplam 359 makale bibliyometrik analizler i¢in kullanilmistir (Muhammad vd.,
2020: 2). Baz1 ¢alismalarda tiim makalelerle ¢alisilmadigi, bunun yerine en fazla atif alan yiiz
makalenin se¢ildigi ve bunlarla ¢alisildigi goriilmektedir (Paladugu vd., 2002: 1099;Lu vd.,
2020: 1).

Literatiir taramasi, bilimsel literatiirii analiz etmenin ve gézden gegirmenin geleneksel
yoludur. Bununla birlikte, zaman alic1 bir siiregtir ve analiz edilen makale sayisinin sinirl
kalmas1 gibi dezavantajlar1 bulunmaktadir. Yiizlerce makalenin bu yontemle analiz edilmesi
neredeyse imkéansizdir. Bilimsel dergilerin sayisallastirilmasiyla, yaymlanan makalelerin hacmi
onemli 6lgiide artmistir. Olusan durumda; bibliyometrik analiz, binlerce makaleyi ele almak ve
ilgili literatiirii makro perspektifte gozden gecirmek igin etkili bir yol saglamaktadir (Wang C.

vd., 2019: 2). Bibliyometrik caligmalar sayesinde arastirma alanlarmin yapisal 6zelliklerine
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yonelik bilgi edinmek miimkiindiir (Al ve Costur, 2007: 157). Bibliyometrik analiz,
arastirmacilara son derece yardime1 olabilecek ¢ok sayida yayinin makro ve mikro analizlerini

miimkiin kilma olanag: saglamaktadir (Kokol ve VVosner, 2019: 680).

Bu ¢er¢evede yapilan ¢alismalarin birinde; Endiistriyel Pazarlama Y 6netimi Dergisi igin
bibliyometrik analiz yapilmistir ve “ticaret” konusunda yapilan g¢alismalarin, ilgili derginin
arastirma konularinin merkezinde olmasina ragmen en az arastirilan temalardan oldugu ortaya
cikmistir. Daha ileri analizler, teknolojik inovasyonla ilgili arastirma kitliginin oldugunu
gostermektedir. Goriiniise gore; arastirmalar, uluslararasi1 B2B ticaretiyle ilgili konulara
ayrilmigtir. Arastirmalarda; Nesnelerin Internet’i, yapay zeka, blok zinciri ve iiretim
teknolojileri gibi araglarin rolii goz ardi edilmistir. Dergiler tizerinde yapilan analizlerle bir dizi

arastirma boslugu tanimlanabilir ve daha fazla arastirma i¢in 6nerilerde bulunulabilir (Lacka

vd., 2020).

4.2.2.LSTM

Modern zaman serisi tahmininin, Yule'nin giinesli glin sayisini tahmin etmek i¢in
otoregresif teknigi icat etmesiyle 1927'de basladigi kabul edilebilir. 1980°li yillarda biiyiik
verileri kaydedebilen bilgisayarlarin yayginlasmasi1 ve makine 6grenmesi alaninin ortaya

¢ikmasi tahmin uygulamalarinda 6nemli esik olarak kabul edilebilir (Gershenfeld ve Weigend,
1994: 2-3).

Birgok 6zel tesebbiis ve devlet kurumu, elde edilen belirli degiskenlerin degerleri igin
tahminler saglayan hesaplama araglar1 gelistirmeye caligmaktadir. Burada amaclanan sey;
kuruluglara, elde edilecek sonuglarla stratejik politikalarinin tanimlanmasina yardimct
olmaktir. Tahmin sonuglari, kisa veya orta vadede karar verme ve planlama silirecinde

kurumlara yardimci olabilmektedir (Campos, 2017: 7).

Tahmin, gelecekteki olayin veya olaylarin tahminidir. Tahmin; tip, endiistri, devlet,
ekonomi, sosyal bilimler, siyaset ve finans gibi bir¢ok alan i¢in ¢oziilmesi gereken dnemli bir
konudur. Genellikle, tahmin problemleri; kisa vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli olarak ele
alinmaktadir. Kisa vadeli tahmin problemleri; giinler, haftalar ve aylar gibi olaylarin sadece
birka¢ zaman periyodunu tahmin etmeyi igerir. Orta vadeli tahminler, bir ile iki y1l arasindadir.
Uzun vadeli tahmin problemleri bunun 6tesine gegebilir. Operasyon yonetiminden biit¢elemeye
ve yeni arastirma-gelistirme projeleri segmeye kadar uzanan faaliyetler i¢in kisa ve orta vadeli
tahminler gereklidir. Kisa ve orta vadeli tahmin; ge¢cmis verilerde bulunan modellerin

tanimlanmasina, modellenmesine ve tahmin edilmesine dayanmaktadir. Tarihsel veriler
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genellikle atalet sergilediginden ve ¢ok hizli sekilde degismediginden dolay: istatistiksel
yontemler, kisa ve orta vadeli tahminler icin yararlidir. Tahmin problemlerinin ¢ogu, zaman
serisi verilerinin kullanimini igermektedir ve kullanilan zaman serisi ise ilgili degisken iizerinde

zamana yonelik veya kronolojik gézlem dizisidir (Montgomery vd., 2015: 1-2).

Tahmin tizerine akademik edebiyat ¢ok kapsamlidir. Bazi arastirmacilar tahminin teorik
yOnleriyle, bazilar1 ise uygulamali yonleriyle ilgilenmektedir. Bir grubun tipik iiyesinin, diger
grubun herhangi bir iiyesinin calismasindan bahsetmesi pek olasi degildir. Istatistiksel
stireglerin ¢cogu, bir dizi bagimsiz deneyden veya anket gériismesinden kaynaklanan verilerle
kullanilmak tizere tasarlanmistir. Bu tiir verilerin istatistik¢iye sunuldugu sira 6nemsizdir.
Zaman serisi verilerinde durum kesinlikle bu sekilde degildir. Saatlik sicaklik degeri gibi zaman
parametresi tarafindan siralanan Ornekte verilerin sirasi biiyiik onem tasidigindan; klasik

istatistiksel tekniklerin ¢ogu, zaman serisi problemleriyle ilgili degildir (Granger, 1986: 1-2).

Zaman serisini modellemeye ¢alismadan 6nce, temel 6zellikleri hakkinda fikir edinmek
icin verilere 6n goz atma tavsiye edilmektedir. Bu islem, daha sonra modelleme siirecinde ¢ok
degerli olacaktir. Zaman grafigi en dnemli aragtir ancak sonuca gitmede diger grafikler ve dzet
istatistikler de yardimci olabilir. Bu siiregte; analist, agik hatalar1 gidererek verileri
“temizleyebilir’. Tim bu yaklasim, ilk veri analizi olarak tanimlanir. Klasik zaman serisi

analizinin baz1 bilesenleri bulunmaktadir (Chatfield, 2001: 20-22):

I. Mevsimsel degisim: Mevsimsellige en giizel 6rneklerden biri yaz aylarinda her
zaman yiiksek olan dondurma satig verileridir.

ii. Egilim: Bu tip degisim; seri, en azindan birbirini takip eden birkag¢ zaman periyodu
boyunca siirekli artis veya diisiis gosterdiginde mevcuttur. Uzun yillar boyunca her
yil artis gdsteren Ingiltere perakende fiyat endeksi egilime 6rnektir.

iii. Diger dongiisel degisimler: Bir yil disindaki donemlerde diizenli olarak ortaya
cikan dongiisel degisimdir. Bes yillik donemi kapsayan is dongiileri ornek
verilebilir.

iv. Diizensiz hareketler: Genellikle, yukaridaki ti¢ olay disinda kalan durumlari
tanimlamak i¢in kullanilir. Bu durumlar, rastgele olabilirler ve tahmin edilemezler.

4.2.2.1. Yapay Sinir Ag1

Yapay Sinir Ag1 (YSA), insan sinir sistemini taklit eden akilli matematiksel modellerdir

(Essa vd., 2020: 3). Baz1 YSA uygulamalari ileri beslemelidir (Fayed vd., 2019: 1373). Bazilar1
geri beslemeli dzellikler de tasimaktadir (Medsker ve Jain, 2001: 12). ileri ve geri beslemeli
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olabilen YSA’nin finansal zaman serilerinin tahmininde kullanilmasi tavsiye edilmektedir
(Sang ve Pierro, 2019: 1). YSA, otomatik 6grenme yeteneginden dolay: aragtirmacilar igin
c¢ekici ve heyecan vericidir. Bunun sebebi, verilen 6rneklerden yola ¢ikarak girdi ¢ikti iliskileri
gibi temel kurallar1 6greniyor olmasidir. Bu 6zellik, sinir aglarmin -geleneksel uzman

sistemlere gore- en biiyiik avantajlarindan biridir (Jain vd., 1996: 34).

Yapay zekanin alt kiimelerinden biri de makine 6grenmesidir. Makine 6grenmesi
algoritmalarinda ana amag, belirlenen olay1 algilamak ve Ogrenmektir. Bu siiregte, insan
etkilesimini en aza indirerek daha iyi performans elde edilmeye calisilmaktadir. Makine
ogrenmesi modeli i¢in pek ¢ok algoritma gelistirilmistir. Caligilacak konu belirlendikten sonra
hangi algoritmanin iyi sonu¢ verdigi arastirilmalidir. Derin 6grenme; YSA yapisindan
esinlenerek gelistirilmis makine 6grenme algoritmasidir. Tipki biyolojik noronlardaki gibi
yapay noron algoritmalar1 da giris sinyallerini alir, alinan sinyaller toplanir, islenir ve ¢ikislara

gonderilir (Sismanoglu vd., 2020: 436-437).

LSTM agi bir tiir tekrarlayan sinir agidir (RNN) (Sherstinsky, 2020: 2). RNN; bellek,
parametre paylasimi ve turlama biitiinligii 6zelliklerine sahiptir ve dizilerin dogrusal olmayan
ozelliklerini yiiksek verimlilikle 6grenebilir. LSTM ag1, RNN modelinin 6zelliklerinin ¢ogunu
tagimasinin yani sira geri yayilma isleminin neden oldugu yok olan gradyan sorununu ¢dzen,
bir tiir tekrarlayan sinir agidir. LSTM, bilginin yararli olup olmadigini degerlendirmek i¢in bir
bellek eklenmis RNN olarak da ifade edilebilir (Yu Z. vd., 2020: 2). Bu 6zellikleriyle LSTM
ag1, sirali verilerde gecici olarak ayrilmis veri noktalar1 arasindaki uzun vadeli iliskileri

yakalamada etkilidir (Shukla ve Sengupta, 2020: 4).

Ardisik verileri kullanmak RNN’lerin temel amacidir. Geleneksel yapay sinir aginda
biitiin girislerin ve ¢iktilarin bagimsiz oldugu varsayilir. Bir serinin her bileseni i¢in ayni islemi
yapan RNN modeli “tekrarli” olarak isimlendirilir ve bu modelde ¢ikt1, dnceki hesaplamalara
bagimlidir. RNN’lerin giris belleklerini girdilere ait keyfi siralama igin kullanabilmeleri, ileri
beslemeli sinir aglariyla aralarindaki farkliliklardan birisidir. LSTM katmanlar1 ¢ok sayida
hiicreden olusur ve LSTM aginda bir katmanin ¢iktis1 diger katmanin girdisi olabilmektedir

(Kegeli ve Kaya, 2019: 936-937).
4.2.2.2. LSTM Yapisi

LSTM, karmasik bir yapiya sahiptir (Zhang D. vd., 2018: 410). LSTM sinir agi,
parametreleri dgrenerek tahmin yapmaktadir (Yao W. vd., 2018: 7497). LSTM, geleneksel
makine 6grenmesi modellerine gore daha iyi sonu¢ vermektedir (Kara, 2019: 890). LSTM
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modelinin bellek hiicresi; giris kapisi, unutma kapis1 ve ¢ikis kapisi olarak toplam ti¢ adet
dogrusal olmayan kapi linitesinden olugsmaktadir (Wang F. vd., 2020: 3). Unutma kapis1 ve ¢ikis
aktivasyon fonksiyonu, LSTM blok yapisinin en kritik bilesenleridir. Bunlardan herhangi
birinin kaldirmasi, LSTM performansin1 énemli 6l¢iide azaltmaktadir (Greff vd., 2017: 2230).
Basit RNN, uzun vadeli bagimlilik sorunlarini ¢6zemez; ancak, LSTM-RNN’nin uzun vadeli
bagimliliklar1 6grenmesi basit RNN’den daha kolaydir. Orijinal RNNin gizli katmani, kisa
stireli girislere karsi ¢ok hassas olan bir duruma (h) sahiptir. LSTM-RNN, uzun vadeli durumu
tutmak i¢in h durumunun yanina bir de ¢ durumu eklemektedir. Yeni eklenen durum c'ye hiicre
durumu denmektedir (Zhou vd., 2019: 3). Uygulamada, her {i¢ kapidan da bilgi eklemek veya
silmek miimkiindiir (Pei vd., 2019: 781). Sekil 22°de LSTM aginin islem diyagrami1 verilmistir.
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- = 9

2

: Aktivasyon fonk.

- @ - . .
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) g
ciktisi

toplama ve ¢arpma

&

Sekil 22. LSTM Ag Yapisinin Diyagrami: Giris, Gizli ve Cikis Katmanlari

Kaynak : Pei vd., (2019) Kaynagindan Uyarlanmistir
4.2.2.3. Neden LSTM?

LSTM, karmasik zaman serileriyle ugragsmak i¢in miikemmel bir derin 6grenme
algoritmasidir (Yu L. vd., 2019: 4). Son zamanlarda;, LSTM ag1 modelinin tekrarlayan
mimarisi, zaman serilerinin karakteristik 6zelliklerinin ¢ikarilmasi i¢in dogal yapi olarak
kullanilmaktadir (Cabrera vd., 2020: 52). Ornegin; Dogu Cin Denizi, deniz yiizeyi sicakligimi
tahmin etmek amaciyla, otuz alti yillik gilinlik uydu verilerini islemede LSTM modeli
kullanilmistir (Xiao vd., 2019). Ikinci 6rnek; dogrusal ve duragan olmayan borsa verilerinden

olusan finansal zaman serisi tahmininde, LSTM ag1 modeli kullanilmistir (Cao J., 2019).

LSTM, zaman serisi verileriyle iist diizey zamansal kaliplar1 6grenmede olaganiistii

performans gostermektedir ve LSTM’de bilgi miktar1 arttik¢a tahmin dogrulugu artmaktadir
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(Kim ve Won, 2018: 36). LSTM aginda veriler, egitim ve test verileri olarak ikiye boliiniir ve
ag, egitim verilerinin hem uzun hem de kisa vadeli 6zelliklerini 6grenmesi beklenmektedir.
Mevsimsellik kistaslarini hatali girmek gibi yanlis yonlendiren veya o6zellikleri netlestirmek
icin yeterli olmayan veriler girdi olarak verilirse; LSTM veya RNN, buna gore 6grenecek ve

dogru sekilde tahmin edemeyecektir (Muzaffar ve Afshari, 2019: 2925).

Bitcoin, dagitik defter teknolojisinde Onciiliigilinii kanitladi. Bitcoin'den sonra Ethereum
ve Ripple gibi ¢ok sayida kripto para birimi ortaya ¢ikti. Fiyatlarindaki 6nemli belirsizlik
nedeniyle birgok kisi bunlar1 spekiilasyon araci olarak tutmaktadir. Bu nedenle; kripto para
birimlerinin i¢ dzelliklerini ve 6ngoriilebilirligini anlamak, kritik 6nem tagimaktadir. Bitcoin,
Etherum ve Ripple'nin fiyat dinamiklerini analiz etmek ve tahmin etmek i¢in tam bagli YSA ve
LSTM kullanilabilir. YSA, uzun vadeli tarihe daha ¢ok giivenirken; LSTM, kisa vadeli
dinamiklere daha fazla glivenme egilimindedir. LSTM'nin tarihsel bellekte saklanan yararl
bilgileri kullanma verimliligi YSA'dan daha giiclidiir (Yiying ve Yeze, 2019: 100). Makine
ogrenme teknolojileri siirekli olarak gelistirilmektedir. Bazi algoritmalar, bir tiir sorunu iyi
¢oziimlerken yiiksek dogrulukta sonug elde edebilirler. Ayni algoritmalar, baska bir tiir sorunda
ise diisiik dogrulukta sonug iiretebilirler. Bu nedenle, yapilacak islemde hangi algoritmanin

segilecegi onemlidir (Wimalagunaratne ve Poravi, 2018: 80).

Sanayi 4.0, 5G ve Nesnelerin Internet’inin ortaya ¢ikmasiyla, siiregleri tahmin etmeye
artan ilgi gdzlenmektedir. Is siireglerinin gegmisi hakkinda ayrintili bilgi saglayan Internet’e
bagl ¢ok sayida cihaz nedeniyle giderek daha fazla olay kaydediliyor. Bu olaylar hakkinda
tahminde, LSTM kullanilabilir. LSTM hicrelerinin durumu korumasinin sonucu olarak;
verilerin ag1 egitmekte kullanildigi siranin, ¢ikti lizerinde dogrudan etkiye sahip oldugunu
dikkate almak gerekir. Ayrica, egitim verilerini olusturan olay giinliigli izleme setinin se¢imi
de sonuglar etkilemektedir. Bu nedenle; belirli 6rneklerle elde edilen sonuglar, diger vakalara

genellestirilemez (Tello-Leal vd., 2019: 7).

4.2.2.4. Kaybolan Gradyan Problemi

Kapilarin 6zellikleri agisindan LSTM, basit RNN aginin giris ve ¢ikis kapilarinin yanina
0zel unutma kapisi eklenmis olan bir tiir RNN’dir (Isik ve Yagci, 2020: 35). Tekrarlayan sinir
aglarinin her diigiimiinde o an (t) ve yakin gecmis (t-1) olarak ifade edilebilecek iki giris
mevcuttur (Yonem ve Akay, 2020: 320). LSTM agy; giris, unutma ve ¢ikis kapilarindan olusan

yapistyla; kapilar vasitasiyla zaman adimlari arasinda gesitli bilgiler tasimaktadir ve bu kapilar
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yardimiyla patlayan veya kaybolan gradyan problemini ¢6zebilmektedir (Dokuz ve Tiifekei,
2020: 162).

Tiim derin mimarilerde, aglar ne kadar derinlesirse kaybolan gradyan problemi de o
kadar artmaktadir. Problem; agin baslangicindaki agirliklarin gittik¢e daha az degismesidir.
Agin agirliklar1 rasgele olusturdugu goz oniine alindiginda; agin, kullanilmayan verilerden ¢ok
az sey O0grenmesi gibi bir sonug ortaya ¢ikmaktadir. Bu sekildeki kaybolan gradyan problemi
RNN yapilarimi etkilemektedir. Kaybolan gradyan problemine ¢6ziim olan LSTM; hiicre
dizisine erisimi kontrol eden birka¢ kap1 daha ekleyerek, uzun sekanslar iizerinde egitim ve
hafizay1 koruma sorununu ele almaktadir. Yeni hiicre yapisi, tekrarlayan aglarin bir¢ok zaman
adimimnda Ogrenmeye devam etmesini saglamak igin sabit hatayr korumaya yardimci
olmaktadir. RNN'nin akim ¢ikist iki terimle kararlastirilir; akim girisi ve oOnceki ¢ikis.
LSTM'in akim ¢ikisina {i¢ terim karar verir; akim girisi, 6nceki ¢ikis ve dnceki durum. RNN
hiicresi, yalnizca gizli degeri verirken; LSTM hiicresi, gizli degeri yeni hiicre durumuyla

birlikte vermektedir (Di vd., 2018: 83).

4.2.2.5. Model Performans Kriteri

LSTM ag1 kullanilarak analizi gergeklestirilen kripto paralarda kullanilan MAPE tahmin
modeli, belirli bir siire¢ igin tiretilen hatanin yiizdesini vermektedir (Frechtling, 2001: 26).

MAPE hata yiizde oranina gére dogruluk siniflandirmasi (Lewis, 1983: 40):

I. %10 degeri altinda, yiiksek dogrulukta tahmin seviyesidir.

ii. %10-20 degeri arasi, iyi tahmin seviyesidir.

iii. %20-50 degeri arasi, makul tahmin seviyesidir.

Iv. %50 degeri iistiinde, kotii tahmin seviyesidir.

MAPE; o6lciilen kazang ve kayip gibi degerlerle calisilirken, 6zellikle finans alaninda
tercih edilmektedir. Tahmin edilecek miktarin sifirin lizerinde kaldigi durumlarda sikca
kullanilan bir yontemdir. Giiclinii gdstermek adina, dogaya duyarlilik veri tabanina gore
diizenlenen elektrik tiiketimi tahmin yarismasinda kalite Olciisli olarak kullanilmasi 6rnek

olarak verilebilir (Myttenaere vd., 2016: 38).

Analiz sonunda elde edilen sonug sifira yaklastikca, MAPE tahmin sonug¢larinin daha
iyiye gittigi kabul edilmektedir (Saigal ve Mehrotra, 2012: 65). MAPE; goreceli basitligi goz
Oontine alindiginda, tahmin dogrulugunu degerlendirmede ortak yontem olmaya devam

etmektedir (McKenzie, 2011: 259). “Biiyiikk verilere dayali lityum-iyon pil modellemesi”
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konulu ¢alismada, MAPE’nin 6l¢iim yontemi olarak kullanilmasi bu fikri destekler niteliktedir
(Li S.vd., 2019: 172).

MAPE sonucunun sifir olmasi, tahminler ve gercek degerler arasindaki miikemmel
esitlige karsilik gelmektedir. MAPE, ortalama mutlak hatalar1 Glger; boylece pozitif hatalar
negatif olanlar1 iptal etmemektedir. MAPE, farkli tahmin modelleri arasindaki tahminlerin
dogrulugunu karsilastirmak igin yararli bir yontemdir. Asagida X, tahmin degeri, X,
gozlemlenen deger olacak sekilde mutlak yiizde tahmin hatasinin ortalamasini 6lgen denklem

(denklem 2) verilmistir (Chu F.L. , 2004: 213):

N+K ~
MAPE = - Z 1 A
K

X
t=N+1

100 )

Bagka ifadeyle; MAPE isleminde, ilk 6nce mutlak hatalar karsilik gelen gergek

degerlere bolinmektedir. Sonra sapmalarin ortalamasi alinmaktadir ve yiiz ile carpilmaktadir

(denklem3) ( Lin vd., 2014: 283):

i=1|Xe — Fel X, 9
n

MAPE = 100 (3)

4.2.3. Hiyerarsik Kiimeleme

Kripto para birimini kullanmak; hirsizligi o6nledigi, her yerde ve her zaman
kullanilabildigi i¢in para tasimanin en 1yi yoludur. Paranin yatirim planlarinin yapildig: teknik
olan portfoy yonetimi, mevcut finansal senaryoda 6nemlidir. Kripto para biriminin degeri
degismeye devam etmektedir ve bu yiizden bazen mali durumlari yonetmek zorlagsmaktadir.
Degisken kripto para pazar iizerinde yapilan calismalar1 dikkate alarak bu alana yatirim

yaparsak paray1 daha iyi kullanmis oluruz (Chauhan ve Arora, 2019: 62).

Smiflandirma ve astronomi muhtemelen en eski bilim dallarindandir (Everitt, 1979:
169). Giiniimiizde de verilerin kiimelenmesi biiyiik ilgi géren bir yontemdir (Wei vd., 2019:
119). Birgok bilim dalinda arastirmacilar, modellerin siniflandirmasinda kiimelemeyi

kullanmaktadir (Jain vd., 1999: 264).

Kiimeleme, veri kiimelerindeki homojen varlik gruplarini ortaya ¢ikarmaya adanmis bir
disiplindir. Kiimelemeye neden ihtiya¢ duyuldugunu agiklayan amag liste asagidaki gibidir
(Mirkin, 2005: 25):
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i. Verileri benzer nesnelerin grubu olarak temsil eden yapilanma.
Ii. Unsurlara karsilik gelen alanlarda, kiime tanimlarini eslestirerek bir durumun farkli
yonleri arasindaki iligkiyi bulma.

iii. Veriler ve potansiyel olarak verinin iligskili oldugu durumlar hakkinda genel

aciklamalar yapan genelleme.

Iv. Kiime yapilarimi gorsel goriintiiler olarak temsil eden gorsellestirme.

Borsa verileri, algilayict verileri ve diger formlarda kullanilabilecek zaman serisi
verileri ¢cok yaygindir. Zaman serilerinin ana yonii, veri degerlerinin birbirinden bagimsiz
olmamasi; ancak, gegici olarak birbirlerine bagimli olmalaridir. Ozellikle, veriler baglamsal
ozellik (zaman) ve davranissal 6zellik (veri degeri) igerir. Zaman serisi senaryosunda, problem
tamimlarinda 6nemli bir gesitlilik vardir. Zaman serileri iki farkli sekilde kiimelenebilir.
Birincisi; Kkorelasyon tabanli ¢evrimici analizdir. Bu analizde, veri akislari arasindaki
korelasyonlar ¢evrimi¢i kiimeler olusturmak i¢in kullanilir. Bu yontemler; genellikle, ilgilesim
modellerine dayali olarak kiimelenmis hisse senedi gruplarinin ¢evrimigi sekilde
siirdiiriilmesinin istendigi borsa uygulamalarinda kullanilmaktadir. Ikincisi, sekil analizinde
zaman serisi nesneleri ¢cevrimdisi sekilde analiz edilmektedir. Ornegin; hastalardan toplanan
kalp durumu zaman serilerinde, serinin toplandigi kesin zaman 6nemli degildir; ancak, serinin

genel sekli kiimelenme agisindan 6nemlidir (Aggarwal C.C., 2014: 17).

Kripto para piyasasi, geleneksel pazarlardan daha kirilgandir. DOviz piyasasinin
istikrarli ve borsalarin daha az istikrarli oldugu goriiliir. Cografi bolgeye gore kiimelenen doviz
piyasast ve borsadan farkli olarak kripto para piyasasi, belirgin kiimelenme kurali
sergilememektedir. Ayni1 zamanda, digerlerine gore hizli degismektedir. Kripto para
piyasasmin kirilganligi; ekonomik giicler, halkin ilgisi ve teknik etkilerden kaynaklanabilir
(Liang vd., 2019: 139).

4.2.3.1. Asagidan Yukarya ve Yukarindan Asagiya Hiyerarsik Kiimeleme

Kiimeleme analizinde, ¢ikarimsal veya dogrulayici amaglar i¢in yiriitiilen istatistiksel
testlerin aksine -onceden tasarlanmis hipotezi kanitlamak veya ¢iiriitmek istemenin yerine-
verilerin bize ne anlatmaya calistigi gormek istenmektedir. Smiflandirma literatiiriinde;
algoritmalarin biiyiik ¢ogunlugu, boliimleme ve hiyerarsik yontemler olmak {izere iki tiptedir
(Kaufman ve Rousseeuw, 2005: 37-38). Veri madenciliginde hiyerarsik kiime analizi, diger tiir
kiimelemeden daha fazla bilgi verme potansiyeline sahiptir ve genellikle iki sekilde
yapilmaktadir. Birincisi, Hiyerarsik Aglomeratif (asagidan yukariya) kiimelemedir. Bu

yaklasimda, baslangicta her verinin tek basina bir kiime olusturdugu varsayilmaktadir. Daha
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sonra, kiime ciftlerinin tiim verileri igeren tek kiimeye ulasilincaya kadar birlestirme islemi
asagidan yukartya tekrarlanmaktadir. Ikincisi, hiyerarsik béliinme kiimelemedir (yukarindan
asagiya). Hiyerarsik boliinme kiimelemede, yukaridan asagiya dogru tiim kiimeler tek kiime

altinda toplanincaya kadar bélme tekrarlanmaktadir (Cirrincione vd., 2020: 57).

Aglomeratif hiyerarsik yontemler farkli gruplara ayrilabilir. Grafik yontemlerinde bir
kiime, alt ¢izgi veya birbirine bagl noktalarla temsil edilebilmektedir. Geometrik yontemlerde
kiime, merkez noktayla temsil edilebilir. Sekil 23 ile yaygin olarak kullanilan hiyerarsik

yontemler verilmistir (Gan vd., 2007):

Aglomeratif
Hiyerarsik
Yontemler

|

e
Grafik Geometrik
Yontemler Yontemler

| I
I 1 1 1 I 1 1

< - Grup Agirlikli Grup Agirlik
T?.k Baglantl Ta_l_m Baglantl Ortalamast Ortalama Ward Yontemi M.?dyan Merkezi
Yontemi Y ontemi . g = g Y ontemi N .
Yontemi Yontemi Yontemi

o

Sekil 23. Yaygin Olarak Kullanilan Hiyerarsik Kiimeleme Y ontemleri
Kaynak: Gan vd., (2007) Kaynagindan Diizenlenmistir
4.2.3.2. Dendogram

Her noktanin ayr1 bir kiime olarak alindig1 kiimeleme baslangici, en yakin kiimelerin
birlestirilmesiyle tek bir kiime olusuncaya kadar devam etmektedir. Hiyerarsik kiime yapisinda
olusan dendogramla aga¢ benzeri yapida hangi kiimenin hangi seviyede birlestigi
gosterilmektedir (Dash vd., 2003: 109). Asagida verilen 6rnek dendogramda; boliim tiyeligi
farklilig, alt-dendogram iiyelik farkliligi, kiime tiyeligi dendogrami, kopenetik fark, maksimum

kenar mesafesi say1 bilgileri verilmektedir (Jafarzadegan vd., 2019: 2-3):

Seviye

b -« d
Ornek

Sekil 24. Hiyerarsik Kiimeleme Sonucunda Uretilen Ornek Dendogram Yapisi
Kaynak: Jafarzadegan vd., (2019) Kaynagindan Dontistiirilmistiir
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Boliim tyeligi farkliligi: a ve ¢ gibi iki 6zel verinin bir kiimede olmadigi kiimelerin

sayisidir. Bu sayi, a ve c igin ikidir.

Alt-dendogram iiyelik farkliligr: iki kayit icin, her iki kaydm bulunmadigi alt

dendogramlarin sayisidir. Bu sayi, a ve c i¢in iKiye esittir.

Kiime iiyeligi dendogrami: iki 6zel kayit igeren en yakin kiimedeki kayitlarin

sayisidir. Yukarida, a ve c'ye en yakin kiime ti¢ kayit icermektedir.

Kopenetik fark: iki 6zel kayd: birbirine baglayan en yakin kiimenin yiiksekligidir. Sekil

24’te a ve c'nin Kopenetik fark degeri yirmidir.

Maksimum kenar mesafesi sayisi: ki dzel kayd birbirine baglayan en yakin kiimenin
seviyesidir. Dendogramdaki her yaprak diigiimiiniin seviyesi sifira esittir ve diger diigiimlerin

seviyesi asagidan yukariya dogru arttirilir. Sekil 24’te a ve ¢ igin bu deger ikidir.

4.2.3.3. Hiyerarsik Kiimelemede Avantaj ve Dezavantaj

Hiyerarsik kiimelemede; Ward, eksiksiz, ortalama ve tek gibi farklt modeller mevcuttur.
Farkli kullanimlara sahip bu kiimeleme yonteminin avantaj ve dezavantajlari bulunmaktadir.
Asagidaki tabloda bu avantaj ve dezavantajlar gosterilmistir (Govender ve Sivakumar, 2019:
16).

Tablo 4. Hiyerarsik Kiimeleme Avantaj ve Dezavantaj Tablosu

Avantaj Dezavantaj
e Kiime sayisinin 6nceden belirtilmesini e  Yiiksek karmasiklik vardir.
gerektirmez. e Hesaplama yavastir.
e Dendogram grafik gosterimi saglar. e Kiimeler olusturulduktan sonra hicbir ayar
e  Farkli sekil ve biiyiikliikteki kiimeleri tespit yapilamaz.
edebilir. e Dendogramin kesme seviyesine karar vermek zor
olabilir.
e Kullanilan uzaklik 6l¢iisiine bagl kiimeler
olusmaktadir.

Kaynak: Govender ve Sivakumar, (2019) Kaynagindan Alinmistir
4.2.3.4. Ward Yontemi

En yaygin kullanilan kiimeleme yontemlerinden biri olan ve ilk olarak Ward tarafindan
tarif edilen minimum varyans yontemidir (Varin vd., 2009: 195). Ward’in kiimeleme y6ntemi,

aglomerasyon yontemdir. Bu yontemde, kiimelenecek N adet 6ge oldugu varsayilir. Her
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elemanin bir kiime oldugu kabul edilerek N adet kiime olusturulur. En benzer kiime giftini
olusturmak igin benzerlik matrisine bakilir. En benzer kiimeleri birlestirerek kiime sayisi bire
indirilir. K grubu, J degiskenleri ve her grupta N eleman olan bir 6rnekte VT (K) hata kareler
toplami (denklem 4) s6yle tanimlanir (Sala ve Bragulat, 2004):

K J Ny Nj K
Ve (K) = Z (Z (Z (Xijk - Ejk(i))2>>;§jk(i) = lz xijkiz N; =N (4)
’ i=1

k=1 \Jj=1 \i=1 i=1 i

Yukaridaki formiilde j-th degiskeninin x;j;, degeri ve k-th grubunun gézleminden i-th
degiskeni oldugunda; x;) (i) bu grubun ortalama degeridir. Yani; toplama emrini takiben ilk
toplam, belirli bir degisken icin bir grup igindeki degiskenlige karsilik gelmektedir. Ikincisi,

tiim degiskenleri toplar ve sonuncusu toplam degiskenliktir.

Ward yontemini mekansal olarak bagimli verilere uygulayabilmek i¢in denklem dort
diizeltilmelidir. Bunun i¢in denklem sekizde tanimlanan Mahalanobis mesafesinin kullanilmasi

gerekir. N elemanl1 6rnekte zi, zj noktalar1 arasindaki Oklid mesafesi:

N
1 _ _
d3(z,,2;) = (2z; - Zj)Tc-l(zi -Z;);C = 5 Z(ZL- -2Z,-D7,i,j=12,..,N (5)
i=1

Burada z ortalama anlamina gelir. Daha sonra, bolgesel degiskenler icin mesafe

genellestirilmelidir:

d%(2,2)) = (2 — ) 1C0) + CWI(Z: — Z);ij = 1,2, ., N, (i £ J) (6)

Buradaki C(0) érnek varyans-kovaryans matrisidir ve C(h) ise, h = ||z; — z;||'deki

gecikme oto-kovaryans matrisidir. Bu yaklasimi kullanan toplam degiskenlik asagidaki gibidir:

Ve (k) = i( > dfwc(zi.zj)> W)

k=1 \i,j€ECk
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Her asamada, degiskenlik kaybin1 en aza indiren iki kiime birlestirilir. Iki grubu

birlestirdikten sonra toplam degiskenlik asagidaki gibi dl¢iiliir:

K-1
V(K —1) = Z ( Z d,%,,G(Zi,Z)> + Z 2o (2, Z)); k # ko, ey (8)

k=1 \i,jeCy LJEC(kq ko)

Boylece, degisken kaybi denklem 9’daki gibi hesaplanabilir:

AV(K,K — 1) = Vo (K — 1) — Vo (K) 9)

4.2.3.5. Verilerin Standartlastiriimas

Hiyerarsik kiimeleme yonteminde her degisken gruplandirilarak isleme baglanir ve
verileri gruplama islemi, biiyiik bir kiime olusturuluncaya kadar adim adim devam etmektedir.
Islemin ilk adiminda, gbzlem sayisindan bir eksik sayida kiime olusturulur. ilk islem olarak,
birbirine en ¢ok benzeyen degiskenlerin birlesimiyle kiime olusturulmaktadir; bu islemin
ardindan, yeni degiskenlerin olusturdugu kiime yapiya eklenmektedir. Adim adim gidilerek
yapilandirilan kiime, bir kez insa edildikten sonra tekrar ayrilamamaktadir. Aglomeratif
hiyerarsik kiime modelinde, gruplar boliinerek yeni kiimeler olusturmak yerine birbirine yakin

kiimelerin birlestirilmesi yontemi secilmistir (Celik, 2013: 184).

Hiyerarsik kiimeleme yontemlerinde, toplama islemi orijinal veri kiimesinden baglar ve
baslangicta, her gozlem tek bir kiime olarak degerlendirilir. Daha sonra, bir 6nceki adimda
iretilen gozlemlerin ve kiimelerin hesaplanmis mesafe matrisine dayanan asamali gruplar
olusturulur. Mevcut tiim gozlemler aynm1 grupta toplandiginda stire¢ sonlandirilir. Bu siiregte
dikkat edilmesi gereken konulardan biri, Oklid mesafesinin grup olusumunda yanlilik
olusturarak kiime analizini etkileyebilmesidir. Baska bir deyisle, yiiksek sayisal degerlere ve
mutlak oransal varyasyonlara sahip tek degiskenler kiimelemeyi yoOnlendirebilir. Eger
degiskenlerin kiime analizine ayn1 sekilde katkida bulunmalar1 isteniyorsa veriler
standartlastirilmalidir. Bunun igin; ilke olarak, her degiskenin degerinden ortalamanin farkinin
almmast gerekmektedir. Sonrasinda, elde edilen farkin standart sapmaya boliinmesi ile

standartlastirma bitirilir (Rampado vd., 2019: 92).

Ward yontemiyle, hiyerarsik kiimelemede verilerin standartlastirilmas: tavsiye
edilmektedir (Mirkin, 2005: 138). Fiyat degisimine gore, kiimeleme uygulamasinda -1<x <1

araliginda dontstiirme seklinde standartlastirma yoluna gidilmistir.
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-1< x < 1 araliginda doniistiirme, eksi ve art1 degerlerle insa edilmis veri setlerinde
kullanilabilir. Genel olarak, ayrisik yapidaki degerlerin ve asir1 uglardaki degerlerin yer aldig
veri yapilarinda tercih edilen yontemdir. Bu yontem, degiskenin biitiin degerlerini en biiyiik
degere oranlamaktadir. Xmax, veri setindeki en biiylik degeri ifade eder ve asagidaki sekilde

gosterilmektedir (Koldere Akin, 2008: 25):

(10)

4.2.3.6. Uzaklik Mesafe Olciimii

Uzaklik mesafe dlciimiinde kullamlan Oklid yontemi, veriler arasi farklilik ve uzaklik
Olgtimiinde siklikla kullanilmaktadir. Asagida x ve y i¢in uzaklik 6lgtimii verilmistir (Gan vd.,
2007: 326):

v 1/2
dee (%) = (Z(xj - yj)2> (11)
j=1

4.2.3.7. Hata Kareler Toplanu

Ward tekniginde temel amag, kiimeler i¢indeki varyansi en diigiik seviyede tutmaktir.
Bu amag, hata kareler toplami formiiliinden yararlanilarak yapilmaktadir (Cakmak vd., 2005:
8):

n n 2
ESS = le? - 1/n< xl-) (12)
i=1 =1

Yukaridaki denklemde x; , i. gozlemin degeridir. Kiimelemenin baglangicinda, her bir

gbzlem degeri bir kiimeye karsilik geldiginde ESS sifirdir. Ward tekniginde siireg, ESS

degerinde en az artisla sonuglanan gruplarin elde edilmesi i¢in adim adim devam etmektedir.

4.2.3.8. Aglomeratif Kiimesi Akis Semast

Aglomeratif kiimelemesi, her biri tam olarak bir veri noktasi igeren N adet kiimeyle
baglamaktadir. Ardindan, tiim nesneleri ayni gruba zorlayan bir dizi birlestirme islemi
izlenmektedir. Genel aglomeratif kiimelemesi asagidaki akis semasinda gosterilmistir (Xu ve
Wunsch, 2009: 32):
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1. N adet tekli kiime olusturulur ve N adet kiime i¢in yakinlik matrisi hesaplanir.

2. Yakinlik matrisinde en kisa mesafe aranir. D(Ci, C]) = mn - D(Cy, C)

1sm,1<N,m#l
denkleminde D¢, -), ileride ele alinacak mesafe fonksiyonudur ve yeni bir kiime olan
Cij «yi olusturmak i¢in kiime Cj ve Cj'yi birlestirir.
3. Kime Cjj ve diger kiimeler arasindaki mesafe hesaplanarak yakinlik matrisi
giincellenir.

4. Yalnizca bir kiime kalana kadar 2. ve 3. adimlar tekrarlanir.

Basla

Her noktay: bir kitme
olarak temsil et

v

A4

Yalanlikc matrisini hesapla

l

En diisitk mesafeye sahip
bir ¢ift kiimeyi birlegtir

Bir kiime mi kalch?

Dendrogram uygun bir seviyede keserek
kiimeler olustur

Sekil 25. Aglomeratif Hiyerarsik Kiimeleme Algoritmasinin Akig Semasi
Kaynak: Xu ve Wunsch, (2009) Kaynagindan Doniistiirtilmiistiir
4.2.3.9. Veri Ogeleri Arast Benzerlik

Bir kiimeleme prosediiriiniin 6nemli parametresi, veri 6geleri arasindaki benzerlik
olgiistidiir. Yontemin basarisi 6lgiime baglhidir. d: X x X — R? gibi 6rnek fonksiyonda asagidaki

durumlar olusabilir (Bolshoy vd., 2010: 162-163):

I. d(x,y) >0 (Negatif olmayan durum),

ii. d(x,y) = 0 (Sadece x =y durumunda),
iii. d(x,z) < d(x,y)+d(y,z) (Uggen esitsizligi)
iv. d(x,y) =d(y,x) (Simetri);
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Genel olarak, kiimelenme analizinde x, y,z € X metrik farkliliklarda bir ¢erceve olarak
kabul edilmektedir. Bir¢ok uygulamada, yukaridaki kosullarin hepsi gerekli degildir. Mesafe

fonksiyonlarinin iyi bilinen 6rnekleri sunlardir:

Oklid uzaklig:: d(x,y) = Xk, (x; — y1)?
Manhattan uzaklig:: d(x,y) = Xitilx — vl
Maksimum uzaklig:: d(x,y) = ™%|x;, yil
Minkowski uzaklig1: d(x,y) = Chlx; — y;|P)YP
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BESINCI BOLUM

BULGULAR VE YORUMLAR
5.1. Bibliyometrik Analiz Verileri

Bu béliimde, konusu “bitcoin” veya “ethereum” veya 7 cryptocurrency” ve
"international business” veya “internetional trade™ veya "logistics™ veya "finance" olan
yayinlarin analizi yapilmistir. “Web of Science Core Collection” dizinine eklenen tim
makalelerin meta verileri analiz edilmistir. Bu konu basliklari; finansal ekonomi, uluslararasi
ticaret, lojistik, bilgisayar, hukuk gibi genis kitlelerin ilgisini ¢ekmektedir. Bu bdliim; bu
konularla ilgili makale yayinlamakla ilgilenen dergiler veya yazarlar igin, bu makalelerde ele
alman konularin gelisimi hakkinda faydali bilgiler sunmaktadir. Calismanin bibliyometrik
gorsellestirmeleri, VOSviewer (stirim 1.6.14) paket programi kullanilarak yapildi. Diinya

haritasini ¢izmek icin (http://lert.co.nz/map) web sitesi kullanildi.

5.1.1.Birinci Sorgu

Birinci sorgu; ALL FIELDS: (("blockchain™ OR "cryptocurrency” OR "bitcoin” OR
"ethereum™) AND ("international business” OR “internetional trade” OR "logistics" OR
"finance" )) Indexes=SCI-EXPANDED, SSCI, A&HCI, CPCI-S, CPCI-SSH, BKCI-S, BKCI-
SSH, ESCI Timespan=All years

Tablo 5 ile verilen indeks tiirlerine ait veriler WoS veri tabanindan tarandi. Taranan
indeksler igerisinden SSCI, SCI-EXPANDED ve A&HCI en eski kayitlara sahiptir. Bu ii¢
indeks igerisindeki kayitlar 1975 yilindan bu yana tutulmaktadir.

Tablo 5. Birinci Sorgudaki Indeks Isimleri

Kisaltma Index Adi-Ingilizce Index Adi-Tiirkce Bas.Yih

SSCI Social Sciences Citation Index Sosyal Bilimler Atif Dizini 1975

SCI-EXPANDED | Science Citation Index Expanded Genisletilmis Bilim Atif Dizini 1975

A&HCI Arts and Humanities Citation Index | Sanat ve Beseri Bilimler Atif Dizini 1975

CPCI-S Conference Proceedings Citation Konferans Bildiriler Atif Dizini- Bilim 1990
Index- Science

CPCI-SSH Conference Proceedings Citation Konferans Bildiriler Atif Dizini- 1990
Index- Social Science & Humanities | Sosyal Bilimler ve Beseri Bilimler

BKCI-S Book Citation Index— Science Kitap Alint1 Dizini - Bilim 2005

BKCI-SSH Book Citation Index— Social Kitap Alint1 Dizini - Sosyal Bilimler 2005
Sciences & Humanities ve Beseri Bilimler
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ESCI Emerging Sources Citation Index Yeni Kaynaklar Atif Dizini 2015

Kaynak: Web of Science Core Collection, (2020) Kaynagindan Alinmistir

Tablo 5 ile verilen tiim indeksler tarandiktan sonra; 2020 yilina ait 25, 2019 yilina ait
358 ve 2018 yilina ait 249 yayin oldugu goriilmektedir. EK 1 incelendiginde; kripto para, blok
zinciri ve uluslararasi ticaret merkezli olmak iizere sorgusu yapilan ilgili alanlardaki yayinlarin
sayisinin son yillarda arttig1 gériilmektedir. Ilgili alanlarda yapilan yayinlarda ilk ii¢ sira; finans,
ekonomi, bilgisayar bilimi bilgi sistemleri olarak sekillenmistir. EK 2’ye gore, finans ve
ekonomi gevrelerinde Kripto para ve teknolojilerine yonelik ilginin oldugu sdylenebilir. Ek 3’te,
ilgili konularda yaymlarm ilk ii¢ strasmm finans ve isletme odakli dergiler almaktadir. ilk {i¢ sira
diginda da sosyal bilimlere yonelik dergilerin ¢oklugu dikkat cekmektedir. Ek 4 ile aragtirma
alanina gore yayinlarin sayisi1 verilmektedir. Ekonomi alani, 469 yayinla ilk siray1 almaktadir.
Bu alani, 180 yayinla bilgisayar bilimi alami takip etmistir. Uciincii siradaysa 91 yayinla
miihendislik alam bulunmaktadir. ilk siranin yaym sayisi, digerlerine gore farkli sekilde
ondedir. WoS veri tabanindaki ilgili yayinlarin iilke siralamasinda(Ek 5), ilk siray1 140 yayinla
Cin almistir. ABD, 135 yaymla ikinci siradadir. Ingiltere ise 81 yayla iigiincii siradadur.

Tiirkiye 13 yayinla listenin alt siralarinda kendine yer bulmustur.

Sekil 26 ile verilen; WoS iilkelere gore yaymlarin dagilimimin gosteriminde, Afrika
Kitasi’ndan ve Ortadogu’dan yayin yapan iilkelerin neredeyse olmadigi goriilmektedir. Afrika
Kitasi’nda istisnayr Giliney Afrika Cumhuriyeti olusturmustur. Giiney Amerika bolgesinde

istisna iilke Brezilya’dir.

Sekil 26. Birinci Sorgu — WoS Ulkelere Gére Yaymlarin Dagilimi
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Ek 6 ile verilen belge tiirlerine gore yayinlarin dagiliminda ilk siray1 534 yayinla makale
tiirii yaymn almaktadir. Ikinci sirada, 177 adetle bildiri bulunmaktadir. Ugiincii sirada, 73 adet
ile kitap boliimii yer almaktadir. EK 7°de, konferanslardaki yayin sayist incelenmistir. 12 bildiri
ile ilk siray1, “32. Uluslararast Ticari Bilgi Y&netimi Dernegi Konferans1” almaktadir. ikinci
siradaki konferansta 9, tigilincii siradaki konferansta ise 5 yaym bulunmaktadir. EkK 8, yayin
yapan yazarlarin bagli oldugu kurumu gostermektedir. Ik sirada, 14 yayinla “Montpellier
Business SCH” yer almaktadir. ikinci siray1 alan “Cent University Finance Econ” 13 yayina
sahiptir. Ugiincii siradaki kurulus, 12 yaymla ilk iki sirayr takip etmektedir. Bu listede
Tiirkiye’den herhangi bir kurulus bulunmamaktadir. Ek 9 ile yayna destek veren kurumlarin
listesi verilmektedir. Ik sirada, 16 yaym destegiyle “Univercity of London” bulunmaktadir.
Ikinci sirada, “Montpellier Business School“ 14 yaym destegiyle yer almaktadir. Ugiincii
siradaki “Central University of Finance Economics® ve “University College London* 13 yayina
sahiptir. Ingiltere merkezli kuruluslarin yaymlara verdikleri destek, Ingiltere’nin iilke
siralamasinda tiglincii sirayr almis olmasinin sebebi olabilir. Kitap seri bashigi siralamasiyla
olusturulan Ek 10’a gore; konuya yonelik en fazla yayinin bulundugu kitap serisinin, 9 yayinla
“Finansta Springer Ozetleri® oldugu goriilmektedir. Yayinlara destek veren fonlara gore olusan
Ek 11°de; ilk sirada, 57 yayinla “National Natural Science Foundation Of China“
bulunmaktadir ve ikinci siradaki kurulusla arasindaki fark, 48 gibi yiiksek bir degerdir. Bu
noktada, Cin’in en fazla yayin yapan iilke oldugu hatirlanmalidir. Ek 12, yayinlarin yapildigi
dilleri gdstermektedir ve Ingilizce, 752 yayinla ilk siradadir. kinci siradaki Rusga’ya 9 yayin
bulunmaktadir. Tirkce’nin, bu listeye 1 adet yayinla girdigi goriilmektedir. EK 13, yazarlarin
yayin adetleri ile ilgilidir; “Bouri” 11 adet yayinla ilk sirada yer almaktadir.

Sekil 27°deki 6rnek gorselde bulunan ¢evrelerin boyutu, s6z konusu anahtar kelimenin
sikligint gostermektedir. Cizgilerin kalinligiysa benzer ¢aligsmalarda hangi kelimelerin birlikte
kullanildigs ile ilgilidir (Kiraz ve Demir, 2020). Yapilan kiime analizi, anahtar kelime analizine
dayalidir ve bu analize gore, ag gorsellestirme haritast ¢ikarildi. Secilmis anahtar kelimeler

arasinda olusan kiimeleme, ti¢ farkli renkle sekle dokiildii.
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Sekil 27. Birinci Sorgu — WoS Ag Haritasi - Anahtar Kelime Analizine Dayali Kiime

Gorsel ag haritasi incelendiginde {i¢ ana grubun olustugu goriilmektedir. Kirmizi grup
120, yesil grup 112, mavi grup 102 elemandan olusmaktadir. Yesil grubun baskin elemani
olarak “crptocurrency” , hem kendi grubundan hem de diger iki gruptan elemanlarla kuvvetli
baga sahiptir. Mavi grupta yer alan “logistic” ve “trade” ise “crptocurrency” kadar giiglii baglar
olusturamamistir. Kirmizi grupta yer alan “business” -kendi grubu disinda- mavi gruptan
“technology”, “blockchain technology”, “blockchain”, “system” ile kuvvetli bag kurmustur.
Sekil 27 incelendigi zaman, sorguda kullanilan anahtar kelimelere yonelik yayinlarin
olusturdugu bag goriilmektedir. Baglantilara gore, kripto para ve uluslararas: ticaret ekosistemi

iliskilidir.

6% VOSviewer

Sekil 28. Birinci Sorgu — WoS Yogunluk Grafigi
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WoS Yogunluk Grafigi, en fazla kullanilan kelimeleri 6ne ¢ikarmaktadir. Grafikte
goriildiigli gibi “business”, “trade” “logistic” gibi ifadeler “technology”, ‘“blockchain

technology”, “blockchain”, “bitcoin” gibi ifadelerin gerisinde kalmistir.
5.1.2.1kinci Sorgu

Sadece SSCI kapsamindaki yayinlari alan ikinci sorgu; ALL FIELDS: (("blockchain”
OR ™cryptocurrency” OR "bitcoin” OR "ethereum™) AND (“international business” OR

"internetional trade™ OR "logistics” OR "finance" )) Timespan: All years. Indexes: SSCI.

Son yillarda; ilgili konularm, SSCI indeksli yayinlarda artis igerisinde oldugu
goriilmektedir (Ek 14). WoS kategorisinde, SSCI indeksli yayinlarin dagiliminda ilk Gi¢ sirada
finans, ekonomi ve yonetim bulunmaktadir (Ek 15). WoS arastirma alanina gore, yaymlarin
dagilimimda ilk ii¢ sira ekonomi, fizik ve bilim/teknoloji ile ilgili diger konular olarak
sekillenmistir (EK 16). Ulkelere gore yayinlarin dagilimi; Cin, Ingiltere ve ABD seklindedir (Ek
17). Belge tiiriine gore yapilan siralamada ilk sirayr makale almaktadir (Ek18). SSCI indeksli
tiim yayinlar, Ingilizce dilinde yapilmistir(Ek 19).

42
25.65
15.11
9.03
— 6.1

5.12

Sekil 29. ikinci Sorgu — WoS Ulkelere Gére Yaymlarin Dagilimi

Sekil 29 ile verilen SSCI indeksli yayinlarda; Afrika, Orta Dogu ve Giiney Amerika
bolgeleri dikkat ¢ekmektedir. Sorgu 1’de oldugu gibi, Afrika bolgesinde Giiney Afrika
Cumbhuriyeti, Giiney Amerika bolgesinde ise Brezilya istisnay1 olusturmaktadir. Yine sorgu
1°de oldugu gibi, yaym siralamasinda ilk {i¢ sirada Cin, Ingiltere ve ABD bulunmaktadir. Sorgu
1’den farkli olarak iilke siralamasinda ikinci ve {iiincii iilkeler yer degistirerek Ingiltere

ikincilige, ABD ise iiciinciiliige yerlesmistir. Cin hem sorgu 1, hem de sorgu 2’de ilk siradadir.
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Sekil 30. Ikinci Sorgu — WoS Ag Haritas1

Sekil 30 ile verilen SSCI indeksli yaymlarin ag haritasinda, iki temel grup olustugu
goriilmektedir. Kirmiz1 gruptaki “Cryptocurrency” kavraminin yaninda yer bulanlar arasinda
“Bitcoin”, “Litecoin”, “Dash” ve “Stellar” para birimleri dikkat ¢ekicidir. Sayilar1 binlerle ifade
edilen kripto piyasasinda, bu para birimleriyle ilgili yogun sekilde yaym yapildigi

goriilmektedir.

fact
return
~ correlation

17% VOSviewer

Sekil 31. ikinci Sorgu — WoS Yogunluk Grafigi
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Sekil 31 ile verilen yogunluk grafiginde; kirmiz1 grupta bulunan “Cryptocurrency”,
“Stellar”, “Litecoin”, ”Dash”, “bitcoin price”, “Gold” gibi arastirma konulari kendilerine yer
bulmustur. Yesil grupta ise “Supply chain”, “Logistic”, “Blockchain”, “Economic” gibi

konularin yogunluk grafiginde gosterildigi goriilmektedir.

5.2.LSTM Verileri

Insanlarmn kripto para birimlerini anlamalar1 ve bu para birimlerinin degeri hakkinda

bilgiye sahip olmalar1 gerekmektedir (Kaushal vd., 2017: 177).

LSTM, derin 6grenme ailesinin iiyesidir ve onunla, finans sektoriinde risk ve zarar
durumlarina yonelik model gelistirilebilir. LSTM ile ge¢mis doneme ait zaman serileri
kullanilarak tahmin yapilabilir. LSTM modellerinde epoch degerinin artmasi, modelin
basarisini arttirmaktadir. Bir siireden sonra, epoch degeri artirnminda modelin basar1 degeri ¢ok
az yiikseldiginden dolay1 bu noktada egitim sonlandirilabilir. Modellemede temel amag, gecmis
verileri egiterek ertesi gline ait finansal verileri tahmin eden ideal yapilandirmay1 bulmaya
calismaktir. Iyi yapilandirilmis model ile basarili fiyat tahmini yapilabilir (Alpay, 2020: 456).
LSTM derin 6grenme algoritmasi, zaman serisi tahmininde basarili bir modeldir. Verinin

artmas1 durumunda, LSTM modelinin basaris1 artmaktadir (Siizen, 2019: 117).

Goreceli olarak yatirim diinyasinin yeni iiyesi olmaya baslayan kripto paralarin
oynakligina yonelik ¢alismalar sadece Tiirkiye’de degil tiim diinyada ¢alisilmaya baslanan alan
olarak 6ne ¢ikmaktadir (Kayral, 2020: 166). Finans sektoriinde ilgi odagi olarak goriilen kripto
paralar, sasirtici derecede oynaklik gostermektedir. Bu sorunun ¢éziimiine yonelik, segili kripto
paralarda yapilan fiyat tahmini i¢in makine 6grenmesi yaklagimi benimsenebilir. Giinliik
kapanis degeriyle ¢alisilarak yapilan tahmin ¢alismasinin sonucu, bu para birimleriyle ticareti
kolaylastiracaktir (Chowdhury vd., 2020).

Chowdhury vd. (2020), tarafindan yapilan ¢alismada oldugu gibi; kripto paralarin
oynakliginin anlasilmasi gerektigi varsayimiyla segili kripto paralarin tahminine yonelik
calisma, derin 6grenme yaklagimiyla yapilmistir. Kripto paralarin giinliik kapanis fiyatlarina

gore yapilan analizlerle, yatirimcilara yol gostermek amaglanmaktadir.

Ginliik veriler kullanilarak kripto paralarin fiyatlarinin tahmin edilmesinin amaglandigi
caligmanin akig1 Sekil 32°de verilmistir. Calismada, piyasa performanslarina gore 13 adet kripto
parayla calisilmistir. Zaman serisinin olusumunda, piyasaya ¢ikis tarihlerinin ayni

olmamasindan dolay1 her kripto para ayni uzunlukta veriye sahip degildir. Veriler LSTM agina
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gonderilmeden once standardize edildi. Standardize edilen veriler, LSTM aginda egitildi ve

elde edilen sonuglar, MAPE model performansiyla degerlendirildi.

Veri: Piyasa
hacmine gore

Veri 6n isleme:
Verilerin
standardize
edilmesi

Model:
Parametrelerin
belirlenmesi

Egitim:Modele Model
gore verilerin

egitimi

performansi:

ilk 13 kripto MAPE

para verisi

Sekil 32. Calismanin Akis Semasi

Tahmin modelinin egitilmesi ve testinde, islem yapilan her kripto parada farkli sayida
olacak sekilde ilgili kripto paranin kapanis fiyatina ait veriler kullanildi. Analizlerde; verilerin
%90’1 egitim verisi, %10’u test verisi olarak kullanildi. Veriler modelin egitimine girmeden
Once; egitim ve test verisinin ortalamasi ile standart sapmasi alindi. Sonrasinda, denklem
13’teki yaklasimla veri standardize edildi. LSTM ag tanimlamasinda “MaxEpochs” degeri,
denemeler sonunda 220 olarak alindi. Ogrenme orani baslangi¢ degeri 0.005, grenme orani
diisiis periyodu 125, oran diisiis faktor degeri 0.2 olarak alindi. Bu 6lgiitlerle olusturulan LSTM
ag1 tahmin sonuglar1 Sekil 33°te verilmektedir. En son; sirayla, her kripto paranin giinliik fiyat

degeriyle elde edilen tahminin MAPE degeri ve tanimlayici istatistik bilgileri gosterilmektedir.

StandardizeVeri=(Egitim Verisi - Ortalama) / Standart Sapma (13)

Sekil 33. Piyasa Degeri 1 Milyar ABD Dolar1 Ustiine Cikmis Kripto Paralarin Gézlemlenen
ve LSTM Ag1 Tahmin Verileri
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5.2.1. Bitcoin
Tablo 6. Bitcoin Verileri Tanimlayici Istatistikleri
islev Deger
Ortalama 3923,496
Standart Sapma 4002,566
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Carpiklik
Basiklik

0,873402
-0,05794

Bitcoin verileri, 18.09.2014-02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM ag;
1993 giinliik Bitcoin fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri
setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.38895 MAPE hata oraniyla Bitcoin fiyatini tahmin etti.
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Sekil 34. Bitcoin LSTM Ag1 MAPE Sonuglart ve Bitcoin Giinliik Kapanis Fiyati
5.2.2. Ethereum

Tablo 7. Ethereum Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger

Ortalama 203,8873
Standart Sapma 238,9721
Carpiklik 1,831965
Basiklik 3,750815

Ethereum verileri, 08.09.2015 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agt;
1638 giinliik Ethereum fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri

setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.69428 MAPE hata oraniyla Bitcoin fiyatini tahmin etti.
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Sekil 35. Ethereum LSTM Agi MAPE Sonuglar1 ve Ethereum Giinlitk Kapanis Fiyati

5.2.3. XRP
Tablo 8. XRP Verileri Tamimlayici Istatistikleri
Islev Deger
Ortalama 0,227043
Standart Sapma 0,333541
Carpiklik 3,685952
Basiklik 22,099

XRP verileri, 18.09.2014 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agi; 1993

glinlik XRP fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri setiyle

yapilan analiz sonucunda, 0.50282 MAPE hata orani ile XRP fiyatini tahmin etti.
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Sekil 36. XRP LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve XRP Giinliik Kapanis Fiyati
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5.2.4. Bitcoin Cash

Tablo 9. Bitcoin Cash Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger

Ortalama 605,8672
Standart Sapma 555,8744
Carpiklik 2,187886
Basiklik 5,660687

Bitcoin Cash verileri, 24.07.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM

ag1; 953 giinlik Bitcoin Cash fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak

olusturulan veri setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.90782 MAPE hata orani ile Bitcoin Cash

fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 37. Bitcoin Cash LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve Bitcoin Cash Giinliik Kapanis Fiyati

5.2.5. Tether

Tablo 10. Tether Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger
Ortalama 0,99951
Standart Sapma 0,026499
Carpiklik -12,3461
Basiklik 185,2804

Tether verileri, 26.02.2015 - 02.03.2020 tarihleri arasini kapsamaktadir. LSTM ag;

1832 giinliikk Tether fiyatinin ABD Dolar cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri
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setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.080948 MAPE hata oraniyla Tether fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 38.Tether LSTM Agi MAPE Sonugclar1 ve Tether Giinliik Kapanis Fiyati
5.2.6. Litecoin

Tablo 11. Litecoin Verileri Tanimlayici istatistikleri

Islev Deger
Ortalama 44,59685
Standart Sapma 56,03
Carpiklik 1,958143
Basiklik 4,715037

Litecoin verileri, 18.09.2014 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agi;
1993 giinliik Litecoin fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri

setiyle yapilan analiz sonucunda, 1.7385 MAPE hata orani ile Litecoin fiyatini tahmin etti.
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Sekil 39. Litecoin LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve Litecoin Giinliik Kapanig Fiyati
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5.2.7. EOS

Tablo 12. EOS Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger

Ortalama 5,141514
Standart Sapma 3,545335
Carpiklik 1,420877
Basiklik 2,253942

EOS verileri, 02.07.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM ag1; 975

giinliik EOS fiyatinin ABD Dolari cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri setiyle

yapilan analiz sonucunda, 0.47601 MAPE hata orani ile EOS fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 40. EOS LSTM Agi1 MAPE Sonuglar1 ve EOS Giinliik Kapanig Fiyati
5.2.8. Binance Coin
Tablo 13. Binance Coin Verileri Tanimlayici Istatistikleri
islev Deger
Ortalama 13,55116
Standart Sapma 8,669018
Carpiklik 0,576103
Basiklik -0,11343

Binance Coin verileri, 26.07.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM
ag1l; 951 giinlik Binance Coin fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak
olusturulan veri setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.30689 MAPE hata orani ile Binance Coin

fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 41. Binance Coin LSTM Agi MAPE Sonuglar1 ve Binance Coin Giinliik Kapanis Fiyati

5.2.9. Chainlink

Tablo 14. Chainlink Verileri Tanimlayici Istatistikleri

900 1000

Islev Deger

Ortalama 1,036557
Standart Sapma 1,017084
Carpiklik 1,280225
Basiklik 0,624491

Chainlink verileri, 21.09.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agt;
894 giinliik Chainlink fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri
setiyle yapilan analiz sonucunda, 5.2218 MAPE hata orani ile Chainlink fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 42. Chainlink LSTM Ag MAPE Sonuglar1 ve Chainlink Giinliikk Kapanis Fiyati
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5.2.10. Cardano

Tablo 15. Cardano Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger

Ortalama 0,126216
Standart Sapma 0,157167
Carpiklik 3,045802
Basiklik 10,90742

Cardano verileri, 02.10.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agt;
883 giinliik Cardano fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri

setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.42508 MAPE hata orani ile Cardano fiyatini tahmin etti.
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Sekil 43. Cardano LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve Cardano Giinliik Kapanis Fiyati
5.2.11. Stellar

Tablo 16. Stellar Verileri Tanimlayici Istatistikleri

islev Deger

Ortalama 0,077194
Standart Sapma 0,118605
Carpiklik 2,245908
Basiklik 6,016221

Stellar verileri, 18.09.2014 - 02.03.2020 tarihleri arasini1 kapsamaktadir. LSTM agi;
1993 giinliik Stellar fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri

setiyle yapilan analiz sonucunda, 3.06 MAPE hata orani ile Stellar fiyatini tahmin etti.
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Sekil 44. Stellar LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve Stellar Giinliikk Kapanig Fiyati

5.2.12. Monero

Tablo 17. Monero Verileri Tanimlayici Istatistikleri

islev Deger

Ortalama 59,82717
Standart Sapma 81,39355
Carpiklik 2,112417
Basiklik 4,904921

Monero verileri, 18.09.2014 - 02.03.2020 tarihleri arasini kapsamaktadir. LSTM agi;

1993 giinliik Monero fiyatinin ABD Dolar1 cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri

setiyle yapilan analiz sonucunda, 0.94357 MAPE hata orani ile Monero fiyatini tahmin etti.
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Sekil 45. Monero LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve Monero Giinliik Kapanis Fiyatt
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5.2.13. TRON

Tablo 18. TRON Verileri Tanimlayici Istatistikleri

Islev Deger

Ortalama 0,028126
Standart Sapma 0,022246
Carpiklik 3,213224
Basiklik 18,43031

TRON verileri, 14.09.2017 - 02.03.2020 tarihleri arasin1 kapsamaktadir. LSTM agi; 901

giinliik TRON fiyatinin ABD Dolari cinsinden kapanis degeri alinarak olusturulan veri setiyle

yapilan analiz sonucunda, 0.70991 MAPE hata orani ile TRON fiyatin1 tahmin etti.
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Sekil 46. TRON LSTM Ag1 MAPE Sonuglar1 ve TRON Ginliik Kapanis Fiyati

5.3. Kiimeleme Verileri

Bu boéliimiinde kripto para piyasasina yonelik veriler ve iki farkli duruma gore yapilan

kiimeleme analizlerinin sonuglar1 bulunmaktadir.

Grafik incelendiginde,

5.3.1. Kripto Para Verileri

Sekil 47°de 10.02.2020 tarihli kripto para piyasasini gosteren grafik verilmektedir.

Bitcoin’in piyasa hacmi agisindan lider kripto para oldugu

goriilmektedir. Bitcoin’in hemen ardindan, Ethereum ve Ripple ikinci ve ii¢ilincii sirada yer

almaktadirlar. 22.04.2020 tarihli coinmarketcap.com verilerine gore; Bitcoin,

stirdiirmektedir ve piyasada %63.5 gibi yiiksek oranda baskinligir bulunmaktadir.

130

liderligini



Cryptocurrency Market Cap

ethereum
$24 577,017,794

bitcoin bitcoin-cash PN

$181,127,023,608 P %0 tether
$4,651,910,254

binance-coin

$3,847,266,018

Sekil 47. Coinmarketcap Verilerine Gore Kripto Para Piyasasi

Sekil 48 ile segili kripto paralarin 10.02.2020 tarihli piyasa degeri grafigi verilmektedir.
Piyasa hacmi agisindan ilk sirada bulunan Bitcoin’in fiyat acisindan da lider oldugu
goriilmektedir. Coinmarketcap.com verilerine gore; Bitcoin, 22.4.2020 tarihinde $7.051°den

islem gormektedir ve fiyat agisindan lider konumdadir.

Onde Gelen Kripto Para Fiyatlari

FiYATI/USD

KRIPTO PARA ADI

Sekil 48. Coinmarketcap Verilerine Gore10.02.2020 Tarihli Kripto Para Fiyatlar
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5.3.2. Ik Yiiz Kripto Paranin Hiyerarsik Kiimelemesi

Kripto paralarin hiyerarsik kiimelemesi,

hacmi agisindan ilk 100 sirada bulunan kripto paralarmin 10.02.2020 tarihli son 1 saatlik, 24
dort saatlik ve 7 giinliik fiyat degisimine gore (Tablo 19) oranlama yapildi. Kripto para fiyat
degisiminde, degiskenlerine bagli katsayiya gore birbirine en ¢ok benzeyen kripto paralar
eslesti. Analiz sonucunda; birbirine en ¢ok benzeyen kripto paralar, 0,001 katsayiyla Paxos
Standard ile TrueUSD oldu. Birbirine en az benzeyen kripto paralar, 9,521 katsayiyla 99. Sirada

yer alan Bitcoin ve Huobi Token oldu.

Tablo 19. Analizde Kullanilan Degiskenler

Ward yoOntemiyle yapildi.

Kisaltma Aciklama

Degigken 1 Secili kripto paralarin son 1 saatlik fiyat degisimi
Degisken 2 Secili kripto paralarin son 24 saatlik fiyat degisimi
Degigken 3 Secili kripto paralarin son 7 giinliik fiyat degisimi

Tablo 20. Piyasa Hacmine Gére Ik 100°de Bulunan Kripto Paralarin Kiimeleme Tablosu

Sira Kiime 1 Kiime 2 Katsay1
1 Paxos Standard TrueUSD 0,001
2 Bitcoin ThoreCoin 0,002
3 TRON OmiseGO 0,004
4 Tether USD Coin 0,006
5 Stellar Qtum 0,009
6 Maker Nervos Network 0,011
7 Bitcoin Gold ThoreNext 0,014
8 Cosmos Steem 0,017
9 XRP Augur 0,02
10 Bitcoin Dash 0,023
11 PlayFuel GAPS 0,026
12 XRP EOS 0,03
13 Cardano Verge 0,034
14 VeChain Ravencoin 0,039
15 0x Komodo 0,043
16 Ethereum botXcoin 0,048
17 Zcash Zcoin 0,053
18 Tether Paxos Standard 0,058
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19 HedgeTrade Counos Coin 0,063
20 Crypto.com Coin Cryptonex 0,069
21 INO COIN THETA 0,074
22 BitShares DigixDAO 0,08

23 Monero Neo 0,086
24 Bitcoin Gold ETERNAL TOKEN 0,093
25 Bitcoin Cash Decred 0,099
26 Insight Chain Multi-collateral DAI 0,106
27 Nano Siacoin 0,113
28 PRIZM Aeternity 0,119
29 Ethereum Algorand 0,127
30 Litecoin Maker 0,135
31 Holo HyperCash 0,145
32 Basic Attention Token Dimension Chain 0,154
33 Bitcoin DigiByte 0,163
34 Horizen MCO 0,173
35 I0ST Zilliga 0,183
36 FTX Token KuCoin Shares 0,193
37 Bitcoin SV Terra 0,203
38 TRON Mixin 0,213
39 IOTA Zcash 0,223
40 INO COIN GlitzKoin 0,234
41 Bitcoin Cash Chainlink 0,244
42 Ethereum BitShares 0,256
43 Dogecoin v.systems 0,267
44 XRP Crypto.com Coin 0,28

45 Litecoin TRON 0,292
46 Ontology NEM 0,305
47 Cardano Stellar 0,32

48 Tether Ethereum Classic 0,335
49 UNUS SED LEO PlayFuel 0,351
50 Bitcoin Bitcoin Gold 0,367
51 Bitcoin Cash Cosmos 0,384
52 Monero INO COIN 0,401
53 Bytom Swipe 0,42

54 Waves Molecular Future 0,439
55 Holo BitTorrent 0,458
56 HedgeTrade Insight Chain 0,476
57 Cardano VeChain 0,497
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58 Bitcoin SV HedgeTrade 0,52

59 0x Nexo 0,546
60 Tezos MonaCoin 0,571
61 Synthetix Network Token Bytom 0,598
62 Tap FABRK 0,624
63 ICON Seele 0,651
64 Ethereum I0ST 0,679
65 XRP Litecoin 0,707
66 Huobi Token Waves 0,738
67 Tezos Enjin Coin 0,769
68 Monero Horizen 0,801
69 XRP IOTA 0,833
70 Bitcoin Nano 0,868
71 FTX Token Bitcoin Diamond 0,908
72 Monero PRIZM 0,949
73 Ethereum Cardano 0,991
74 Basic Attention Token FTX Token 1,036
75 Binance Coin Tezos 1,082
76 ICON Synthetix Network Token 1,134
77 Bitcoin SV Tether 1,189
78 Bitcoin Bitcoin Cash 1,249
79 Binance Coin UNUS SED LEO 1,321
80 XRP Tap 1,397
81 Dogecoin Holo 1,474
82 Monero 0x 1,559
83 Ethereum ICON 1,66

84 Bitcoin SV Basic Attention Token 1,766
85 Bitcoin XRP 1,885
86 Huobi Token ZB Token 2,007
87 Dogecoin Folgory Coin 2,143
88 OKB Lisk 2,303
89 Binance Coin Ontology 2,529
90 Bitcoin Ethereum 2,763
91 Bitcoin SV Monero 3,01

92 KickToken Maximine Coin 3,278
93 Bitcoin SV Binance Coin 3,625
94 Huobi Token OKB 4,032
95 Bitcoin Dogecoin 4,465
96 KickToken MINDOL 5,106
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97 Bitcoin Bitcoin SV 6,202
98 Huobi Token KickToken 7,358
99 Bitcoin Huobi Token 9,521

Tablo 20°de; 0,001 katsay1 ile Paxos Standart ve TruUSD, fiyat degisim hareketlerine
gdre en benzer kripto para ¢ifti olmustur. Ikinci siray1, 0,002 katsay ile Bitcoin ve ThoreCoin
almistir. Ugiincii sirada ise TRON ve OmiseGO c¢ifti, 0,004 katsay1 ile bulunmaktadir. Bu
sonuglar arasinda, piyasa hacmi en yiiksek para birimi olan Bitcoin ile ThoreCoin arasindaki
iliski dikkat ¢ekmektedir. Benzerlikte son {ig, sirasiyla; Bitcoin-Bitcoin SV, Huobi Token-
KickToken, Bitcoin-Huobi Token seklindedir.

Sekil 49°da Ward yonteminin uygulanmasiyla elde edilen sonuca gore, birbirine en gok
benzeyen kripto paralar birinci seviyede toplanmigtir. Toplam 25 seviyenin olustugu
kiimelemede, daha iist seviyede yeni bir kiime olusturan kripto paralar arasinda seviye degeri
artikca benzerlik azalmaktadir. Dendogram; analizi yapilan kripto paralarin, fiyat hareketlerine
gore ¢ok farkli gruplar olusturdugunu gostermektedir. Olusan farkli gruplar, iist seviyelerde
baglar olusturmuslardir. Bag seviyesi arttik¢a benzerligin diistiigii gerceginden yola ¢ikilarak,
analizi yapilan kripto paralarin ¢ok farkli fiyat hareketine sahip oldugu sdylenebilir. Bu bilgiler

15181nda, birbirine benzemeyen kripta paralardan olusan yatirim sepeti yapmak miimkiindiir.
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Dendrogram using Ward Linkage
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Sekil 49. Ward Yontemine Gore Olusan Kripto Para Fiyat Degisim Dendogrami
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Tablo 21°de fiyat degisimleri agisindan kripto paralarin olusturdugu kiimeyi gérmek

icin Ward yonteminin uygulanmasiyla elde edilen sonuca gore, birbirine en ¢ok benzeyen kripto

paralarin birinci seviyede olusturdugu kiimeler verilmektedir. Bu kiimeler, daha iist seviyede

kendi aralarinda bag olusturabilmektedirler. Ust seviyedeki baglar daha az benzerligi ifade

etmektedir.

Tablo 21. Ward Yo6ntemine Gore Olusan Birinci Seviye Kiime

Kiime No | Kiime Elemanlar

1.Kiime Paxos Standart, TrueUSD, Tether, USD Coin, Ethereum Classic, Bitcoin SV,
Terra, Hedge Trade, Counos Coin, Multi-collateral DAI

2.Kiime Basic Attention Token, Dimension Chain, FTX Token, KuCoin Shares, Bitcoin
Diamond

3.Kiime Ox, Komodo, Nexo, PRIZM, Aeternity, Horizen, MCO, Monero, Neo, INO
COIN, THETA, GlitzKoin

4.Kiime Ontology, NEM

5.Kiime PlayFuel, GAPS, UNUS SED LEO, Tezos, MonaCoin, Enjin Coin, Binance
Coin

6.Kiime Dogecoin, v.systems, Holo, HyperCash, BitTorrent

7. Kiime Folgory Coin

8.Kiime VeChain, RavenCoin, Stellar, Qtum, Cardano, Verge, IOST, Zilliga, BitShares,
DigixDAO, Ethereum, botXcoin, Algorand

9.Kiime Bytom, Swipe, Synthetix Network Token, ICON, Seele,

10.Kiime | Cosmos, Steem, Bitcoin Cash, Decred, ChainLink, Nano, Siacoin, Bitcoin
Gold, ThoreNext, ETHERNAL TOKEN, Bitcoin, ThoreCoin, Dash, DigiByte

11.Kiime | Tap, FABRK, Zcash, Zcoin, IOTA, XRP, Augur, EQOS, Crypto.com Coin,
Cryptonex, Maker, Nervos Network, Litecoin, TRON, OmiseGo, Mixin

12.Kiime | Wawes, Molecular Future, Huobi Token

13.Kiime ZB Token

14.Kiime OKB

15.Kiime Lisk

16.Kiime Kick Token

17 Kiime Maximine Token

18.Kiime MINDOL
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5.3.3. Piyasa Degeri 1 Milyar Dolar Seviyesini Asan Kripto Paralarin Hiyerarsik

Kiimelemesi

Piyasa degeri bir milyar ABD Dolari’n1 asan kripto paralarin fiyat hareketine gore,
kiimeleme tablosunda ilk sirada Cardano-Stellar 1,248 katsayi ile yer alarak en benzer kripto
paralar olmuslardir. En son sirada, Bitcoin-Ethereum ¢ifti 258319,346 Kkatsayiyla
bulunmaktadir. Son siray1 alan para ¢iftinin, piyasa degeri agisindan ilk iki sirada yer alan kripto

paralar olmas1 bu sonucu dikkat ¢ekici kilmaktadir.

Tablo 22. Piyasa Degeri 1 Milyar ABD Dolari’n1 Asan Kripto Paralarin Fiyat Hareketine
Gore Kiimeleme Tablosu

Sira Kiime 1 Kiime 2 Katsay1

1 Cardano (ADA) Stellar (XLM) 1,248

2 Cardano (ADA) TRON (TRX) 4,287

3 XRP Cardano (ADA) 13,46

4 Tether (USDT) LINK 28,611

5 XRP Tether (USDT) 58,094

6 XRP EOS 206,342

7 XRP Binance Coin (BNB) 588,191

8 Litecoin (LTC) Monero (XMR) 1369,474
9 XRP Litecoin (LTC) 6567,316
10 Ethereum (ETH) Bitcoin Cash (BCH) 13516,366
11 Ethereum (ETH) XRP 36542,819
12 Bitcoin (BTC) Ethereum (ETH) 258319,346

Sekil 50 ile verilen dendogramda, piyasa degeri bir milyar ABD Dolart {izerindeki kripto
paralarin 02.10.2017-02.03.2020 tarihleri arasindaki ABD Dolar1 cinsinden kapanis fiyati
kullanildi. Dendogrami olusturan hiyerarsik kiimeleme; Ward yontemi ve Oklid uzakligi
kullanilarak yapildi. Dendogram, fiyat hareketlerinde benzer veya farkli hareket eden kripto
paralar1 gormek acisindan onemlidir. Alt seviyelerde bir grup olusturan kripto paralarin
benzerlikleri yiiksektir. Birinci seviyede olusan kiimeler, daha {ist seviyede diger kiimeler ile
bag olusturabilmektedirler. Olusan iist seviye baglarin, birlestikleri seviyeye gore birbirlerine

benzer olduklari soylenebilir.
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Dendrogram using Ward Linkage
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Sekil 50. Piyasa Degeri 1 Milyar ABD Dolar1 Uzerindeki Kripto Paralarin Hiyerarsik
Kiimelemesi

Sekil 50 ile verilen dendograma gore; birinci seviyede, Cardano(ADA), Stellar(XLM),
TRON(TRX), XRP, Tether(USDT), Chainlink(LINK), EOS, Binance Coin(BNB),
Litecoin(LTC), Monero(XMR) en biiyiik grubu olusturmaktadirlar. Yine birinci seviyede
Ethereum(ETH) ve Bitcoin Cash(BCH), ikinci bir grup olusturmaktadirlar. Bitcoin(BTC) ise
herhangi bir kripto parayla ayni gruba girmemistir. Birinci ve ikinci grup, ti¢lincii seviyede
birbirleri arasinda bag olustururken; BTC, diger kripto paralarla ancak yirmi besinci seviyede
bag olusturmustur. Bu bilgiler 15181inda; BTC, piyasa degeri bir milyar ABD dolar1 iizerindeki
kripto paralarda fiyat hareketi 6zelligi acisindan diger kripto paralardan ayrismaktadir. Geriye
kalan kripto paralar arasinda ise ETH ve BCH, farklilig1 olusturan kripto paralardir. Tablo 22’ye
gore fiyat hareketliligi agisindan en benzer c¢ift, ADA ve XLM olurken; en az benzerlik

gosteren, BTC ve ETH c¢ifti olmustur.
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ALTINCI BOLUM

SONUC VE ONERILER

Bu béliimde, arastirma analizlerinin sonuglarina gore yorumlar bulunmaktadir ve Kripto
para ekosisteminde galisma yiirlitecek aragtirmacilara oneriler siralanmaktadir.

Calismada, kripto paralar onciiliigiinde olusan yeni ekosistemin potansiyeline yonelik
akademik yaymlar incelendi. Incelenen yaymlarda; uluslararasi ticaret, kripto para ve blok
zinciri eksenindeki fikirlere yonelik temel kaynaklar tarandi. Bu ¢izgideki akademik bilgi
tiretimi analiz edildi. Literatiiriin izerinde durdugu kripto paralarin oynakligina yonelik tahmin
ve kiimeleme ¢alismasinda, segili para birimleriyle ¢alisacak yatirimciya fikir vermek

amagclanmaktadir.
6.1. Sonug¢

Literatiire gore; uluslararasi 6demelerde kullanilabilmesi, kripto para birimlerinin
onemli 6zelligidir. Ripple gibi para birimleri sadece para olarak degerlendirilmemelidir. Bunun
gibi kripto para birimleri, uluslararas: ticareti bastan asag1 degistirme potansiyeline sahiptirler
ve bu ozelliklerinden dolayr diinya ¢apinda biiyiik bankalarin ilgisini ¢ekmektedirler.
Uluslararast ticaret, kiiresel olarak ¢alisabilecek teknoloji ¢oziimlerine ihtiyag duymaktadir. Bu
ihtiya¢ noktasinda gozlerin dagitik defter teknolojisine ve kripto paralara cevrilmesi
kagmilmazdir. Kripto para ekosistemindeki heyecan uyandiran degisim potansiyelinin
karsisinda geleneksel sistemler, kaygi kaynagi olarak durmaktadir. Diinya biirokrasisinin, pek
cok kritik alan1 yonetemedigi goriillmektedir ve bu durum, sayisal diinya i¢in kabul edilemez.
Blok zinciri gelismeye devam eden bir teknoloji olsa da ilgi gérmesinin arkasinda,
piyasalardaki verimsizligi ¢ozebilme potansiyeli yatmaktadir. Giiniimiizde blok zinciri
teknolojileri, gelismekte olan pazar ve tiikketim aliskanliklarina yonelik getirdikleri yeni ¢6ziim
Onerileriyle finans alaninin &tesine gegmektedir. Yiiksek diizeyde izlenebilirlige sahip
olmalarmin yaninda maliyetleri diisiirme yeteneklerinden dolayr g¢evrimigi ¢alisan birgok
sistemde kullanimlar1 planlanmaktadir. Glivenlik ve kalicilik kaygilariyla tartigmanin odaginda
bulunan kripto paralarin, blok zincirinin faydalarini kullanarak is yapma seklini degistirmesi ve
uluslararasi ticaret gibi pek ¢ok alanda yerini almasi beklenmektedir.

Kripto paralarin arkasindaki teknoloji olan dagitik defteri kullanarak uluslararasi ticaret
gibi is modellerinin degisecegine yonelik beklentide, bu teknolojinin sahip oldugu bazi
ozellikler belirleyici olabilir. Dagitik defter teknolojisinde veriler degistirilemez, herkes i¢in

acik kayitlar tutulur, merkezi olmadigi icin herhangi bir yerden islem yapilabilir, agik bir sistem
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oldugu i¢in denetime agiktir ve istendigi durumlarda anonimlik saglayabilmektedir. Bu
ozelliklerin getirdigi agik ve denetlenebilir defter yapisi, gelecekte kullanimina yonelik biiyiik
avantajlar tasimaktadir.

Kripto para birimlerinin ¢alisma prensibi fiat paradan farklidir. Kripto paralar, esler
aras1 agda katilimcilarin olusturdugu topluluk tarafindan yonetilmektedir. Esler arasi agda
yiiriitiilen kripto paralarin, bazi finansal sorunlar1 ¢6zme iddias1 bulunmaktadir. Birincisi, para
basarak borcunu 6demek isteyen devletlerin olusturdugu olumsuzluklarin 6niine gegebilmektir.
Ikincisi; iiglincii bir tarafin, sahip olunan paraya erisimi engellenmesine karsi tedbir
alabilmektir. Ugiinciisii, aracisiz islem yaparak islem iicreti vermemektir veya diisiik islem
iicreti 6demek ig¢in altyapr olusturmaktir. Dordiinciisii; finansal islemlere erisemeyen
milyarlarca insana, cep telefonundan mesaj gondermek kadar kolay finansal hizmetler
sunmaktir.

Kripto para birimlerinin geleceginin nasil sekillenecegine yonelik kesin bir yargiya
varmak zor goriilmektedir. Buna ragmen, bu para birimlerinin sahip olduklari teknolojilerin
bir¢ok alanda kullanilarak is modellerini degistirmesi olasidir. Uluslararas ticaret gibi birgok
aracinin isin i¢inde oldugu siirecler, bu yeni yaklasimla ¢ok farkli bir is siirecine doniisebilir.
Bu siirecte; bazi aracilarin ortadan kalkmasi, bazilarinin ise doniismesi ihtimal dahilindedir.
Dagitik defter teknolojilerinin on yil igerisinde ¢ok degisik is kollarinda kullanilmaya
baslanmasi, onun gelecegine yonelik olumlu bir isaret olarak ele alinabilir. Bir¢ok sektorde
kapsaml1 ve hizli bir degisim ile karsilagmak olas1 goriilmektedir.

Kripto para teknolojilerinin kullaniminda ii¢ esik ©ne ¢ikmaktadir. Birincisi,
madenciligin uzun siireli siirdiiriilebilir olmasina yonelik kaygilardir. ikincisi, enerji
tiiketiminin yiiksekligi ile ilgili sorunlardir. Ugiinciisii, fiyat hareketindeki oynakliktir. Birinci
sorunu ¢ozebilmek adina “Proof of Work™ modelinden “Proof of Stake” modeline gegis
caligmalar1 yapilmaktadir. Bu sekilde, yiiksek islem yogunlugundan kaynaklanan sorunlarin
oniine gegilmesi hedeflenmektedir. Enerji tiketimi fazlaligi problemi igin insan viicudunun
rettigi enerji ile madencilik yapmaya yonelik patent siiregleri yiiriitiilmektedir. Fiyat oynaklig
ve giiven sorununa yonelik istikrarli para birimi ¢aligmalar1 bulunmaktadir. Bu yeni nesil kripto
paralar; altin, devlet tahvili gibi bir degere baglanarak piyasaya siiriilmektedirler. Bu sekilde,
kripto paralardaki giiven sorununa ¢éziim iiretmek amaglanmaktadir.

Dagitik defter ekosistemine yonelik kaynaklarda, kripto paralarin oynakligina dikkat
¢ekilmektedir. Bu dikkat ¢ekmenin karsilig1 olarak, ¢alismanin tahmin bolimd; kripto para
fiyatinin tahmin edilebilirlik seviyesini gosteren kanitlar sunmaktadir. Calismanin bu kisminda,

kripto para pazarinin fiyat oynakligi incelenmistir. Piyasa degeri bir milyar ABD Dolari
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tizerinde olan on ti¢ 6nde gelen kripto para i¢in giinliik kapanis fiyatlarina gore derin 6grenme
metodu kullanilarak yapilan analizde; Bitcoin 0.38895, Ethereum 0.69428, XRP 0.50282,
Bitcoin Cash 0.90782, Tether 0.080948, Litecoin 1.7385, EOS 0.47601, Binance Coin 0.30689,
Chainlink 5.2218, Cardano 0.42508, Stellar 3.06, Monero 0.94357, TRON 0.70991 MAPE hata
oraniyla tahmin yapilmistir. Lewis (1983), tarafindan belirlenen kistasa goére, tiim kripto
paralarda yiiksek dogrulukta tahmin orani yakalanmistir. Analiz yapilan tiim paralar i¢inde en
az hata oranli tahmin 0.080948 degeriyle Tether’den elde edilmistir.

Nguyen vd. (2019), kripto para yatirimcisinin, riski dagitmak adina sadece bir kripto
parayla calismak yerine farkli para birimlerine yonelme egiliminden bahsetmektedir. Bu
egilime yol gosterme yetenegi olan kiimeleme analizinde, piyasa degeri agisindan 10.02.2020
tarihinde ilk 100 sirada bulunan kripto paralarin; 1 saatlik, 24 saatlik, 7 giinliik fiyat degisim
verilerine gore hiyerarsik kiimelemesi yapilmistir. Yapilan kiimelemede, 0,001 katsayi ile
Paxos Standart ve TruUSD fiyat degisim hareketlerine gore en benzer kripto paralar
olmuslardir. ikinci siray1 0,002 katsayi ile Bitcoin ve ThoreCoin almistir. Ugiincii sirada ise
TRON ve OmiseGO cifti 0,004 katsayiyla bulunmaktadir. Benzerlikte son i sira ise sirasiyla
Bitcoin-Bitcoin SV, Huobi Token-KickToken, Bitcoin-Huobi Token seklindedir. Sekil 50 ile
verilen dendogram incelendiginde; kripto paralarin, fiyat degisimine gore ¢ok farkli seviyelerde
cok farkli gruplar olusturduklar goriilmektedir. Kiimelemeye ait dendogram; yatirimcilara,
riski dagitarak yatirnm yapma noktasinda segenek sunmaktadir. Ana grupta olusan degisik
seviyedeki benzerlik baglantisinin yaninda; Waves, Molecular Future, Huobi Token, ZB
Token, OKB, Lisk, Kick Token, Maximine Coin, MINDOL ana gruptan ayrismislardir. Bu
ayrigma, Kripto para yatirimcilarinin riski dagitma isteginin yansimasi olarak yatirim sepetinde
cesitlendirme seklinde karsilik bulabilir.

Diger kiimeleme c¢alismasinda, piyasa degeri bir milyar ABD Dolar tizerindeki kripto
paralarin 02.10.2017-02.03.2020 tarihleri arasindaki ABD Dolar1 cinsinden kapanis fiyati
kullanilarak kiimelemesi yapilmistir. Degiskenlere ait analiz sonuglarina gore; Bitcoin, diger
kripto para birimlerinden 25. seviyede belirgin sekilde ayrismistir. Degerlendirmeye alinan
Cardano, Stellar, TRON, XRP, Tether, Chainlink, EOS, Binance Coin, Litecoin, Monero,
Ethereum, Bitcoin Cash kripto para birimlerinden, Bitcoin’den sonra iigiincii seviyede ana
gruptan ayrilan para birimleri Ethereum ve Bitcoin Cash olmustur. Bu baglamda; 6nde gelen
kripto paralarin fiyat hareketliliginde biiyiik farklar gostermedigi, en biiyiik farki Bitcoin’in
gosterdigi sOylenebilir. Adana Karaagag ve Altmirmak (2018), yatirnmcilarin Kripto para
piyasasinda, paralarin fiyat hareketleri arasindaki iliskiye dikkat etmeleri gerektigi

degerlendirmesini yapmislardir. Ayn1 zamanda, benzer olan paralarin ayni yatirim sepetinde
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tutulmayarak riskin azaltilabilecegini belirtmislerdir. Bu yaklasimla, 6nde gelen kripto
paralarda Bitcoin ve digerleri olarak bir sepet olusturma egilimi sergilenebilir. Yapilacak daha

kapsamli sepete ise Ethereum ve Bitcoin Cash ¢iftinden biri alinabilir.

Degisim giici konusunda oldukca iddiali ciimlelerin kuruldugu dagitik defter
teknolojisinin akademik bilgi tiretimine yonelik iki farkli sorguda iki farkli analiz yapilmistir.
Yapilan analizlerde, uluslararasi ticaret ve kripto para basta olmak {izere benzer konular iceren
yayinlarda son yillarda ciddi artis goriilmektedir. Hem sosyal bilimler hem de sayisal bilimler

kaynakli artis, bu alanin 6niimiizdeki yillarda ilgi odagi olacaginin gostergesi olabilir.
6.2. Oneriler

Kripto para piyasasi, birgok is kolunu degistirme iddiasindadir ve teknolojik
gelismelerle bunu basarabilme potansiyeli tasimaktadir. Bunun i¢in basta uluslararasi ticaret
olmak tlizere dagitik defter teknolojisinin potansiyel is alanlari, bu ¢alismanin konularindan
birisi  olmustur. Bibliyometrik analizler sonucunda; Tirkiye’deki {iniversitelerin,
aragtirmacilarin, fonlarin, uluslararasi ticaret ve kripto para ekosistemi hakkinda yapilan
yayinlarda ilk siralarda bulunmadigi goriilmiistiir. Tiirkiye’de kiiresel anlamda 2017 yilindan
itibaren akademik cevrelerce ilginin arttif1 kripto para ve kripto para ekosistemine yonelik
yaymlarda, tniversiteler ve fonlar tarafindan planli destekleme g¢aligmalar1 yiritilebilir.
Bitcoin ile baglayan doniisiim siireci; uluslararasi ticaret, saglik ve finans basta olmak {izere
birgok alanda hizlanmaktadir. Bu yeni teknoloji diinyasina girmekte ge¢ kalmanin ekonomik
bedelleri olabilir. Kanun yapicilarin; dagitik defter teknolojisinin potansiyeline yonelik

aragtirmalar destekleyerek, olasi risk ve avantajlar1 erken gérmesi iilkenin faydasina olabilir.

Kripto para ekosistemini inceleyen bu g¢alisma, farkli etkiye sahip olabilecek bazi
degiskenleri yok saymistir. Bu ylizden, gelecekte kripto paralarin tahmin performansini

etkileyebilecek farkli degiskenlerin de isin i¢ine katilarak arastirilmasi onerilmektedir.

Kripto para teknolojilerinin is yapma seklini degistirme potansiyeli goz Oniine
alindiginda; degisik is kollarinda, olas1 doniisiime yonelik ¢alismalar yapilabilir. Bu baglamda;

arastirmacilar i¢in, kripto para ekosistemi ile ilgili potansiyel aragtirma alanlar1 bulunmaktadir:

i.  Blok zinciri teknolojisi heniiz gelisimini tamamlamamistir. Blok zinciri
teknolojisinin verimliligini arttirmaya yonelik caligsmalar yapilabilir.
ii.  Kripto paralarin; uluslararasi ticaret, banka vb. alanlarda kullaniminda, aracisiz

veya daha az aracili is modeli ¢alismalart yapilabilir.
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Vi.

Vii.

viii.

Kripto paraya devletlerin nasil yaklagsmasi gerektigi konusunda calismalar
yapilabilir.

Blok zinciri teknolojileriyle, is siireglerinde maliyeti diisiirme ve hizi arttirma
gibi verimlilik ¢alismalar1 yapilabilir.

Blok zinciri kullanarak el degmeden is yapma modelleri lizerinde ¢alisilabilir.
Nesnelerin Internet’i uygulamalarinda blok zinciri kullanimi calismalar
yiiriitiilebilir.

Beraber c¢alisan kurumlarin farkli veri tabanlarinda tutulan kayitlarinin
olusturdugu sorunlar1 agsmaya yonelik dagitik defter uygulamalar1 gelistirilebilir.
Insan viicudu aktiviteleri kullanilarak, Kripto para madenciligi yapma

uygulamalar gelistirilebilir.
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EKLER
Ek 1.Birinci Sorgu - Yayin Yili Dagilimi

Yaymn Yili Kayitlar % of 767
2020 25 3.259
2019 358 46.675
2018 249 32.464
2017 91 11.864
2016 24 3.129
2015 14 1.825
2014 5 0.652
2012 1 0.130
(0 yayin y1li degeri goriintiileme se¢eneklerinin disinda)
(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 2.Birinci Sorgu — WoS Kategorilerine Gére Yayinlarin Dagilimi
WoS Veri Tabam Kategorisi Kayitlar | % of 767
Is Finansi 316 41.199
Ekonomi 135 17.601
Bilgisayar Bilimi Bilgi Sistemleri 86 11.213
Bilgisayar Bilimi Teori Metot 69 8.996
Is 63 8.214
Elektrik Elektronik Miihendisligi 63 8.214
Bilgisayar Bilimi Disiplinler Aras1 Uygulamalar 53 6.910
Telekomiinikasyon 48 6.258
Y onetin 43 5.606
Yoneylem Aragtirmasi Yo6netim Bilimi 23 2.999
Disiplinler Arasi Fizik 23 2.999
Endiistri Mithendisligi 19 2.477
Hukuk 19 2.477
Bilgisayar Bilimi - Yazilim Miihendisligi 18 2.347
Sosyal Bilimler - Matematiksel Y6ntemler 14 1.825
Bilgi Bilimi - Kiitiiphane Bilimi 12 1.565
Disiplinler Arasi Bilim 12 1.565
Egitim ve Egitim Arastirmalari 11 1.434
Disiplinler Aras1 Matematik Uygulamalari 11 1.434
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Ulastirma Bilimi Teknolojisi 11 1.434
Bilgisayar Bilimi - Yapay Zeka 9 1.173
Bilgisayar Bilimi - Donanim Mimarisi 9 1.173
Disiplinler Aras1 Miithendislik 9 1.173
Tasimacilik 9 1.173
Yesil Stirdiiriilebilir Bilim Teknolojisi 8 1.043
(52 WosS kategori degeri disinda goriintiileme segenegi)
(Ug kayit (% 0.391) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 3. Birinci Sorgu — WoS Dergi Isimlerine Gére Yayinlarin Dagilimi
Dergi Isimi Kayitlar | % of 767
Finans Arastirma Yazilari 58 7.562
Uluslararasi Isletme ve Finansta Arastirma 25 3.259
Blok Zinciri Dijital Finans ve El Kitab1
Vol 2 CHINATECH Mobil Giivenlik Dagitilmis Defter ve Blok Zincir 24 3.129
Blok Zincir Dijital Finans ve I¢erikleri
Cilt 1 Kripto Para “Fintech Insurtech” Diizenleme El Kitab1 22 2.868
Fizik A Istatistik Mekanigi ve Uygulamalar1 18 2.347
IEEE Erisimi 14 1.825
Girisimci Finansmaninda Stratejik Degisim Bilgilendirme Toplantilari 14 1.825
Kurumsal Muhasebe ve Finansman Dergisi 13 1.695
Ekonomi Yazilart 12 1.565
Vizyon 2020. Siirdiiriilebilir Ekonomik Kalkinma ve Yenilik Yo6netiminin
Uygulanmast 12 1.565
Risk ve Finansal Yonetim Dergisi 11 1.434
Risk Finansmani Dergisi 10 1.304
CCS 17 Bilgisayar ve Iletisim Giivenligi 2017 ACM SIGSAC Konferans: Bildirileri 9 1.173
Springerbriefs Finans 9 1.173
Tedarik Zinciri Finansmam ve Blok Zinciri Teknolojisi Ters Giivenlilestirme Ornegi 9 1.173
Uygulamali Ekonomi Yazilar1 8 1.043
Finansal Yenilik 7 0.913
Bilgisayar Biliminde Ders Notlari 7 0.913
Kuzey Amerika Ekonomi ve Finans Dergisi 6 0.782
Ekonomi ve Finansin Ug Aylik incelenmesi 6 0.782
8.Uluslararasi Lojistik Bilisim ve Hizmet Bilimleri Konferans: LISS 5 0.652
Uygulamali Ekonomi 5 0.652
Bankalarin ve Paranin Otesinde Bankacilik Yirmi Birinci Yiizyi1lda Bankacilik
Hizmetlerine Kilavuz 5 0.652
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Vizyon 2020 ile Egitimde Miikemmellik ve Yenilik Y&netimi 5 0.652
Uluslararasi Finansal Analiz Incelemesi 5 0.652
(400 kaynak baslik degeri goriintiileme secenekleri disinda)

(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermiyor)

Ek 4.Birinci Sorgu — WoS Aragtirma Alanina Gére Yayinlarin Dagilimi

Arastirma Alam Kayitlar % of 767
Is Ekonomisi 469 61.147
Bilgisayar Bilimi 180 23.468
Miihendislik 91 11.864
Telekomiinikasyon 48 6.258
Fizik 26 3.390
Yoneylem Aragtirmasi Yonetim Bilimi 23 2.999
Devlet Hukuku 20 2.608
Bilim Teknoloji Diger Konular 20 2.608
Sosyal Bilimlerde Matematiksel Yontemler 14 1.825
Matematik 14 1.825
Tasimacilik 13 1.695
Bilgi Bilimi / Kiitiiphane Bilimi 12 1.565
Egitim ve Egitim Arastirmalari 11 1.434
Cevre Bilimleri Ekoloji 9 1.173
Uluslararasi Iliskiler 7 0.913
Sosyal Bilimler - Diger Konular 7 0.913
Otomasyon Kontrol Sistemleri 6 0.782
Enerji Yakitlari 6 0.782
Kimya 5 0.652
E. Enstriimentasyon 5 0.652
Kriminoloji Penolojisi 4 0.522
Kamu Yo6netimi 4 0.522
Sosyoloji 4 0.522
Antropoloji 3 0.391
Alan Caligsmalari 3 0.391

(22 arastirma alani degeri goriintiileme segenekleri dig1)

(3 kayit (% 0.391) analiz edilen alanda veri igermiyor)
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Ek 5.Birinci Sorgu — WoS Ulkelere Gore Yayinlarmn Dagilimi

Ulke Kayitlar | % of 767
Cin 140 18.253
ABD 135 17.601
Ingiltere 81 10.561
Almanya 65 8.475
Avustralya 56 7.301
Rusya 42 5.476
Fransa 38 4.954
Isvigre 35 4.563
Singapur 31 4.042
Gliney Kore 27 3.520
Italya 26 3.390
Kanada 23 2.999
Ispanya 22 2.868
Hindistan 21 2.738
Hollanda 19 2.477
Brezilya 16 2.086
Polonya 16 2.086
Liibnan 14 1.825
Avusturya 13 1.695
Japonya 13 1.695
Malezya 13 1.695
Tiirkiye 13 1.695
Giiney Afrika 12 1.565
Cek Cumbhuriyeti 11 1.434
Irlanda 11 1.434
(54 iilke / bolge degeri goriintiileme segenekleri disinda)

(7 kayit (% 0.913) analiz edilen alanda veri igermiyor)

Ek 6.Birinci Sorgu — WoS Belge Tiiriine Gore Yayinlarin Dagilimi

Belge Tiirii Kayitlar % of 767
Makale 534 69.622
Yayinlanmis Bildiri 177 23.077
Kitap Boliimii 73 9.518
Early Access 39 5.085
Derleme Makale 29 3.781

188




Bas Yazi 21 2.738
Kitap 2 0.261
Derleme Kitap 2 0.261
Diizeltme 2 0.261
Haber 1 0.130
(0 belge tiirti deger goriintiileme segenekleri disinda)
(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri icermiyor)

Ek 7.Birinci Sorgu — WoS Konferanslara Gore Yayinlarin Dagilimi
Konferans Bashgi Kayitlar | % of 767
32. Uluslararasi Ticari Bilgi Yonetimi Dernegi IBIMA Konferansi 12 1.565
24. ACM SIGSAC Bilgisayar ve Iletisim Giivenligi Konferans1 ACM CCS 9 1.173
33. Uluslararasi Ticari Bilgi Yonetimi Dernegi Konferansi 5 0.652
8. Uluslararasi Lojistik Bilisim ve Hizmet Bilimleri Konferansi LISS 5 0.652
31. Uluslararasi Ticari Bilgi Yonetimi Dernegi Konferansi 4 0.522
11. Uluslararas: Siirdiiriilebilir Ekonomik Biiyiime I¢in Ekonomik ve Is Gelistirme
Tesviklerinin Yeni Zorluklari Konferansi 3 0.391
Blok Zinciri Teknolojisi CVCBT Uzerine Kripto Vadisi Konferansi 3 0.391
Uluslararasi Ekonomi Finans ve Istatistik Konferans: ICEFS 3 0.391
11. Uluslararast Firma ve Finansal Kurumlarin Finansal Y6netimi Konferansi 2 0.261
13. IEEE Uluslararas1 Ozerk Merkezi Olmayan Sistem Sempozyumu ISADS 2 0.261
15. Uluslararasi Finansal Sistemler Bilimsel Konferansi1 2018 2 0.261
1. Uluslararasi Bolgesel Gelismeden Kiiresel Ekonomik Bilyiimeye Modern Yonetim
Egilimleri ve Dijital Ekonomi Bilimsel Konferanst MTDE 2 0.261
21. Uluslararast ileri letisim Teknolojileri Konferans1 ICACT 2 0.261
30. Uluslararasi Ticari Bilgi Yonetimi Dernegi Konferansi 2 0.261
IEEE Uluslararas1 Bulut Bilisim ve Biiyiik Veri Analizi Konferans1 ICCCBDA 2 0.261
4. Uluslararasi Cevre Bilimi ve Malzeme Uygulamasi Konferanst ESMA 2 0.261
5. IEEE Uluslararas: Bilisim ve Bilgi Islem Ilerleme Konferans1 PIC 2 0.261
5. Uluslararas1 Davranigsal Ekonomik ve Sosyo-Kiiltiirel Hesaplama Konferanst BESC | 2 0.261
Uluslararasi Sibernetik Kongresi Nesnelerin Interneti Uzerine IEEE Konferanslar1 Yesil
Bilisim ve iletisim Siber Fiziksel ve Sosyal Bilisim Akill1 Veri Blok Zinciri Bilgisayar
ve Bilgi Teknolojisi 2 0.261
IFIP WGS5 7 Uluslararas: Uretim Yonetim Sistemlerindeki Gelismeler Konferansi 2 0.261
Uluslararas1 Blok Zinciri Teknolojisi Konferans:t ICBCT 2 0.261
Uluslararas: Bilgisayar Bilimi ve Miihendisligi Teknolojisi Semineri SCSET 2 0.261
10. Uluslararasi Bilgisayar Modelleme ve Simiilasyon Konferanst ICCMS 1 0.130
10. Uluslararas1 Giivenlik FPS'nin Temelleri ve Uygulamalar1 Sempozyumu 1 0.130
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10. UWCISA Bienal Aragtirmalar Bilgi Biitiinltigii ve Bilgi Sistemleri Giivencesi
Sempozyumu 1 0.130
(102 konferans baglik degeri goriintilleme se¢eneklerinin diginda)
(590 kay1t (% 76.923) analiz edilen alanda veri icermiyor)

Ek 8.Birinci Sorgu — WoS Yazarin Bagli Oldugu Kuruma Gore Yayilarin Dagilimi
Yazarim Kurumu Kayitlar % of 767
Montpellier Business SCH 14 1.825
Cent University Finance Econ 13 1.695
UCL 12 1.565
Singapore University Social SCI 11 1.434
University St Gallen 11 1.434
Holy Spirit University Kaslik 10 1.304
Singapore Management University 10 1.304
Left Coast 9 1.173
University Hong Kong 9 1.173
CRX Markets Ag 8 1.043
Pusan Natl University 8 1.043
Sultan Qaboos University 8 1.043
Peter Great St Petersburg Polytech University 7 0.913
Rmit University 7 0.913
Tianjin University 7 0.913
University Sydney 7 0.913
University Western Avustralya 7 0.913
Dublin City University 6 0.782
Nankai University 6 0.782
Peking University 6 0.782
Southwestern University Finance Econ 6 0.782
Swiss Fed Inst Technol 6 0.782
University Econ 6 0.782
University Huddersfield 6 0.782
University Pretoria 6 0.782

(950 kurulusun degerleri goriintiileme segenekleri dist)

(9 kayit (% 1.173) analiz edilen alanda veri igermiyor)
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Ek 9. Birinci Sorgu — WoS Yayma Destek Veren Kuruma Gore Yayinlarin Dagilimi

Yaymna Destek Veren Kurum Kayitlar | % of 767
University of London 16 2.086
Montpellier Business School 14 1.825
Central University Of Finance Economics 13 1.695
University College London 13 1.695
Singapore University Of Social Sciences SUSS 11 1.434
University Of St Gallen 11 1.434
Holy Spirit University Kaslik 10 1.304
Singapore Management University 10 1.304
ETH Zurich 9 1.173
Left Coast 9 1.173
University of Hong Kong 9 1.173
CRX Markets AG 8 1.043
International Islamic University Malaysia 8 1.043
Pusan National University 8 1.043
Sultan Qaboos University 8 1.043
University Of New South Wales Sydney 8 1.043
Peter The Great St Petersburg Polytechnic University 7 0.913
Royal Melbourne Institute of Technology RMIT 7 0.913
Tianjin University 7 0.913
University of California System 7 0.913
University of Sydney 7 0.913
University of Western Australia 7 0.913
Centre National De La Recherche Scientifique CNRS 6 0.782
Dublin City University 6 0.782
Nankai University 6 0.782
(964 kurulus goriintii se¢eneklerinin disinda)
(9 kayit (% 1.173) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 10.Birinci Sorgu — WoS Kitap Seri Basligina Gore Yaymlarin Dagilimi
Kitap Seri Bashg1 Kayitlar | % of 767
Finansta Springer Ozetleri 9 1.173
Bilgisayar Biliminde Ders Notlari 7 0.913
Yeni Ekonomik Pencereler 5 0.652
AEBMR Ekonomi Isletme ve Yonetim Arastirmalarinda Gelismeler 4 0.522
Fizik Dergisi Konferans Serisi 4 0.522
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Sosyal Bilimler Egitimi ve Beseri Bilimler Aragtirmalarindaki Gelismeler 3 0.391
Uluslararast Ileri letisim Teknolojisi Konferansi 3 0.391
IOP Konferans Serisi Yer ve Cevre Bilimi 3 0.391
Dijital Isletmeleri Etkinlestirme Teknolojilerinde Calismalar 3 0.391
Ekonomik ve Finansal Analizde Cagdas Calismalar 2 0.261
Firmalarin ve Finansal Kurumlarin Finansal Yonetimi 2 0.261
Bilgi ve Iletisim Teknolojisinde Gelismeler 2 0.261
Uluslararas1 Hizmet Sistemleri ve Hizmet Y6netimi Konferansi 2 0.261
Uluslararas1 Miihendislik Teknolojisi ve Yenilik Konferansi 2 0.261
Sosyal Bilimler ve Sanat Uzerine Uluslararas1 Multidisipliner Bilimsel Konferanslar 2 0.261
Isletme Bilgi Isleminde Ders Notlari 2 0.261
IEEE Uluslararas: Bilisim ve Bilgisayar Ilerleme Konferansi Bildirileri 2 0.261
Bilgisayarlardaki Geligsmeler 1 0.130
Akallr Sistemler ve Hesaplamadaki Geligsmeler 1 0.130
Akilli Sistemler Arastirmalarindaki Geligsmeler 1 0.130
Gizlilik Giivenligi ve Giiven PST Yillik Konferansi 1 0.130
Bilgisayar ve Bilisim Biliminde Iletisim 1 0.130
E-coproduction 1 0.130
E-6grenme ve Egitim Igin Yazilim 1 0.130
Kiiciik Isletmeler ve Girisimcilikte FGH Calismalar1 1 0.130
(35 kitap serisi bagligr goriintiileme segenekleri degeri diginda)
(667 kayit (% 86.962) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 11.Birinci Sorgu — WoS Destek Veren Fonlara Gore Yayilarin Dagilimi
Fon Kuruluslari Kayitlar | % of 767
National Natural Science Foundation of China 57 7.432
Fundamental Research Funds for The Central Universities 9 1.173
National Science Foundation NSF 9 1.173
Ministry of Education of The Republic of Korea 8 1.043
National Research Foundation of Korea 8 1.043
Capes 7 0.913
European Union EU 6 0.782
Japan Society for The Promotion of Science 6 0.782
Ministry of Education Culture Sports Science and Technology Japan Mext 6 0.782
Young Elite Scientists Sponsorship Program by Tianjin 6 0.782
National Key R D Program of China 5 0.652
Fundacao De Amparo A Pesquisa Do Estado De Sao Paulo Fapesp 4 0.522
Grant Agency of The Czech Republic 4 0.522
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National Council for Scientific and Technological Development CNPQ 4 0.522
National Key Research and Development Program Of China 4 0.522
National Social Science Fund of China 4 0.522
China Postdoctoral Science Foundation 3 0.391
China Scholarship Council 3 0.391
Economic Science Institute at Chapman University 3 0.391
Grants in Aid for Scientific Research KAKENHI 3 0.391
Hong Kong Research Grants Council 3 0.391
Ministry of Education and Science of Ukraine 3 0.391
Ministry of Education China 3 0.391
National Natural Science Foundation of Guangdong Province 3 0.391
National Social Science Foundation of China 3 0.391
(327 fon ajans degeri goriintiilenme ekran segenekleri digindadir)
(513 kayit (% 66.884) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 12.Birinci Sorgu — WoS Yayin Diline Gére Yayinlarin Dagilimi
Dil Kayitlar | % of 767
Ingilizce 752 98.044
Rusga 9 1.173
Ukrayna 2 0.261
Cince 1 0.130
Fransizca 1 0.130
Almanca 1 0.130
Tiirkge 1 0.130
(0 dil degerleri ekran segenekleri disinda)
(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermez)
Ek 13.Birinci Sorgu — WoS Yazara Gore Yaymlarin Dagilimi
Yazar Adi Kayitlar | %o of 767
Bouri E 11 1.434
Bosia N 9 1.173
Chuen DLK 9 1.173
Hofmann E 9 1.173
Roubaud D 9 1.173
Strewe UM 9 1.173
Mensi W 8 1.043
ZhuJM 8 1.043
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Li X 7 0.913
Al-Yahyaee KH 6 0.782
Kang Sh 6 0.782
Lau CKM 6 0.782
Shen Dh 6 0.782
Tiwari AK 6 0.782
Wang PF 6 0.782
Zhang W 6 0.782
Gupta R 5 0.652
Urquhart A 5 0.652
Bekiros S 4 0.522
Caporale GM 4 0.522
Demir E 4 0.522
FuYG 4 0.522
Gozgor G 4 0.522
Katsiampa P 4 0.522
Lahmiri S 4 0.522
(1713 yazar ekran goriintiileme segenekleri disinda)

(2 kayit (% 0.261) analiz edilen alanda veri igermiyor)

Ek 14.ikinci Sorgu — WoS Yayin Yilina Gére Yayinlarm Dagilimi

Yayimn Yili Kayit | % of 250
2020 12 4.800
2019 166 66.400
2018 48 19.200
2017 10 4.000
2016 7 2.800
2015 6 2.400
2012 1 0.400
(0 yayin y1l1 degeri goriintiileme segeneklerinin disinda)

0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermiyor)

Ek 15.ikinci Sorgu — WoS Kategorisine Gére Yayinlarin Dagilimi

WoS Kategorisi Kayit| % of 250
Is Finans1 128 51.200
Ekonomi 69 27.600
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Yonetim 20 8.000
Is 17 6.800
Disiplinler Aras1 Fizik 17 6.800
Matematik - Disiplinler aras1 Uygulamalar 9 3.600
Disiplinler Aras1 Bilim 9 3.600
Yoneylem Arastirma - Yonetim Bilimi 9 3.600
Bilgi Bilimi / Kiitiiphane Bilimi 8 3.200
Hukuk 8 3.200
Bilgisayar Bilimi - Bilgi Sistemleri 6 2.400
Insaat Miihendisligi 5 2.000
Ulasim 5 2.000
Ulastirma Bilimi Teknolojisi 5 2.000
Bilgisayar Bilimi - Disiplinler Aras1 Uygulamalar 4 1.600
Matematiksel Fizik 4 1.600
Sosyal Bilimler Matematiksel Yontemler 4 1.600
Cevre Bilimleri 3 1.200
Cevresel Arastirmalar 3 1.200
Siirdiiriilebilir Yesil Bilim Teknolojisi 3 1.200
Uluslararasi Iliskiler 3 1.200
Sosyoloji 3 1.200
Antropoloji 2 0.800
Kiiltiirel Caligsmalar 2 0.800
Endiistri Miithendisligi 2 0.800
(11 Web of Science kategori degeri disinda goriintiileme secenegi)
(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermiyor)
Ek 16.1kinci Sorgu — W0S Arastirma Alania Gére Yaymlarin Dagilin
Arastirma Alam Kayit| %o of 250
Is Ekonomisi 200 80.000
Fizik 18 7.200
Bilim Teknoloji - Diger Konular 12 4.800
Bilgisayar Bilimi 10 4.000
Matematik 9 3.600
Yoneylem Arastirmasi -Y onetim Bilimi 9 3.600
Miihendislik 8 3.200
Devlet Hukuku 8 3.200
Bilgi Bilimi - Kiitiiphane Bilimi 8 3.200
Tagimacilik 5 2.000
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Sosyal Bilimlerde Matematiksel Yontemler 4 1.600
Cevre Bilimleri - Ekoloji 3 1.200
Uluslararasi Iliskiler 3 1.200
Sosyoloji 3 1.200
Antropoloji 2 0.800
Kiiltiirel Calismalar 2 0.800
Cografya 2 0.800
Kamu Cevre Is Saghg 2 0.800
Tletisim 1 0.400
Kriminoloji Penolojisi 1 0.400
Enerji Yakitlart 1 0.400
Mekanik 1 0.400
Sosyal Bilimler Diger Konular 1 0.400
(0 arastirma alan1 degeri goriintiileme dis1)

(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermez)

Ek 17.1kinci Sorgu — WoS Ulkelere Gére Yayinlarm Dagilimi

Ulke Kayit | % of 250
Cin 42 16.800
Ingiltere 36 14.400
ABD 36 14.400
Avustralya 25 10.000
Fransa 23 9.200
Almanya 21 8.400
Ispanya 15 6.000
Giiney Kore 13 5.200
Kanada 12 4.800
Italya 12 4.800
Isvicre 12 4.800
Hindistan 9 3.600
Liibnan 9 3.600
Tiirkiye 9 3.600
Hollanda 8 3.200
Umman 8 3.200
Tunus 8 3.200
Vietnam 8 3.200
Cek Cumbhuriyeti 7 2.800
Irlanda 6 2.400
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Yeni Zelanda 6 2.400
Iskogya 6 2.400
Giiney Afrika 6 2.400
Brezilya 5 2.000
Yunanistan 5 2.000
(35 iilke / bolge listeleme degeri disinda goriintiileme segenekleri)
(1 kayit (% 0,400) analiz edilen alanda veri i¢cermez)
Ek 18.ikinci Sorgu — WoS Belge Tiiriine Gore Yayinlarin Dagilimi
Belge Tiiriine Kayit| % of 250
Makale 233 93.200
Erken erisim 16 6.400
Derleme Makale 10 4.000
Basmakale 6 2.400
Diizeltme 1 0.400
Bildiri 1 0.400
(0 belge tiirleri degerleri disinda goriintilleme se¢enekleri)
(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri icermez)
Ek 19. ikinci Sorgu — WoS Yayin Diline Gére Yayinlarin Dagilim
Dil Kayit % of 250
Ingilizce 250 100.000

(0 dil degerleri goriintilleme secenekleri diginda)

(0 kayit (% 0.000) analiz edilen alanda veri igermez)
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