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1. GiRis

Kripto paralarin piyasada bulunan geleneksel kagit paralardan farki merkezi bir otoriteye bagh
olmamasidir. Kriptoloji bilimi yardimiyla iretilen ve belirli sayilara sahip olan dijital paralardir. Kriptoloji
bilimi, kripto para kullanimlarinin giivenini artirarak iki taraf arasinda paylasilan bilgilerin baska kimse
tarafindan gériilmemesi, calinmamasi veya kontrol edilememesini saglamaktadir.

Ktiresel yatirimcilarin kripto paralara karsi olan ediliminin ve talep artislarinin altinda yatan temel unsur,
son zamanlarda yasanan kiiresel enflasyon ve faiz artirrmlari nedeniyle giiclii para birimlerine azalan
glivendir. Yatiricilarin alternatif yatirrm arag¢larina yénelmesinde kripto paralarin 6nemi biiyiiktiir. Bunun
yaninda kripto paralarin hizli transfer edilmeleri, banka hesaplarina gerek duyulmamasi ve cesitli
sirketlerden (iriin ve hizmet satin alinabilmesi yatirimcilar tarafindan tercih nedenlerinden olmustur.

Bu ¢alismada kripto paralari ve blockchain teknolojisini detaylica inceledikten sonra Tiirkiye’nin durumu

aktarilacaktir.

2. KRiPTO PARALAR

Kripto paralar, fiziksel bir sekli olmayan sanal para birimi olarak kullanilan dijital varliklardir. Belirli bir
sistem icerisinde kriptografi ile gliven altinda kullanilmaktadir. 2008 yilinda Satoshi Nakamoto takma adini
kullanan bir kisi tarafindan ilk kripto para olan bitcoin Uretilmistir.

Kripto paralari geleneksel paralardan ayiran en 6nemli etmen ise herhangi bir merkezi otoriteye bagimh
olmamasidir. Bundan dolayi herhangi bir hilkimet diizenlemesi ya da ¢esitli manipulatif etkenlere maruz
kalmamaktadir. Bu 6zelligi ile son 5 yilda ciddi bir yatirimci potansiyeline erismistir.

Kripto paralarin temeli ilk banka kartlarina dayanmaktadir. Banka kartlariyla veya internet Uzerinden
yapilan her islemde fiziki para yerine kripto para (banka hesaplari arasi dijital para aktarimi)
kullanilmaktadir. Gergeklesen islemler fiziki para transferi olmaksizin dijital entegrasyon temellerine
dayanmaktadir. Finansal sistemlerde vyalniz rakamsal degisikliklerin olmasi kripto para sistemini
ozetlemektedir. Dijital finans sistemlerinde kullanilmalari yoniyle geleneksel ve yeni nesil kripto paralar
ayni mantikta calismaktadir. Yeni nesil kripto paralari geleneksel kripto paralardan ayiran 6zelligi ise fiziksel
bir karsiliginin olmamasindan kaynaklanmaktadir.

Sekil 1: Kripto Paralarin Tarihgesi
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Kaynak: Vikipedi
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KRiPTO PARA VE BLOCKCHAIN’ iN TURKIYEDEKi DURUMU

Kripto paralar madencilik adi verilen bir siireg ile Gretilmektedir. Kripto uzmanlari 6zel islemci glicii ve
internet baglantisina sahip oldugu takdirde bir ag icerisinde verdikleri hizmetlerin (¢6zmeleri gereken
matematiksel islemler) karsiliginda jeton yada bitcoin gibi kripto paralar kazanmaktadirlar. Uretilen kripto
para miktari arttikca ¢ozlilmesi gereken matematiksel problemler zorlasmaktadir. Herhangi bir merkeze
bagli olmayan bu rekabetci siire¢ icerisinde madencilerin yogunlugu artarsa, aga yapilacak her yeni
eklemeyle kar elde etmek zorlasacaktir. Uretimin sinirlandirildigi bu siire¢ bitcoin’in degerini daha fazla
artirmistir.

Sekil 2: Kripto Para Madenciliginin Zararli Yonleri

 Bitcoin madenciliginin
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milyondan fazla konutun
bir yillik elektrik
tiiketimine esittir.

* Bitcoin madenciligi diinya
¢apinda 4,5 milyar dolar
enerji maliyeti

olusturmaktadir.
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Kaynak: Buybitcoinworldwide

Kripto paralara ait verilerin tim glvenligi kriptoloji (sifreleme bilimi) ile saglanmaktadir. Kriptoloji,
verilerin belirli bir sisteme gore sifrelenmesine denmektedir. Kripto paralar sistem igerisindeki hash
fonksiyonlari gibi algoritmalar kullanilarak sifrelerin olusturulmasi ve ¢o6zilmesi seklinde transfer
edilmektedir.

Odeme sistemlerinde karsilasilan en dnemli problem paranin iki kere harcanmasi durumudur. Merkezi
bir araci olan bankalar ile yapilan islemlerin kaydi tutularak bu problem ¢o6zillebilmektedir. Ancak bu
geleneksel yontem bitin sermayeyi kontroll altina alabilen bir otoritenin glidimiinde olacagindan
givenligi azaltmaktadir. Merkezi olmayan daginik bir agda ise (bitcoin gibi) bu islemin gerceklesebilmesi igin
sistemin her pargasinin onay vermesi gerekmektedir. Bu islemler blockchain araciligiyla yapilmaktadir, bu
sayede yapilan her islem herkes tarafindan gérilmektedir.

Tim transfer islemleri alict ve godndericinin clizdan adresleri, gonderilecek miktar verileriyle
gerceklesmektedir. Takas veya gonderi faaliyetleri gonderen tarafinca dogrulandiktan sonra sistem

tarafinca onaylanmalidir. Onaylama islemleri yalnizca madenciler tarafindan kriptografik bir bulmaca

¢oziilmesiyle gerceklesmektedir. islem tamamlanip onaylanma siireci bittikten sonra geri
dondirilememektedir.
Sekil 3: Kripto Paranin 6 Temel Ozelligi
islem ve Sahip Sahipliginin
Merkeziyetsizlik Kayitlan ispati
[ ] @ @ v . ®
Yeni Arz Es Zamanl Para Yonetimi
Kurallari islemlerin Giivenligi
Saglikh Olmasi
2
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Spot borsalar kripto para yatirrmcilarinin diger yatirinmcilar ile alisveris yapmasina olanak saglamaktadir.
Genel olarak dijital formatta olan spot borsalarinda ginlik islem hacminin %80’ni ilk 10 borsadan
yapilmaktadir.

Geleneksel bankacilikta kullanilan ATM’lerden farkli olarak bitcoin ATM’ler kullanicilarinin nakit para
yatirma yoluyla kripto para satin almalarina olanak saglamaktadir. Kripto paralar QR kodu ile dijital bir
clizdana teslim edilmektedir.

Sekil 4: Baslica Kripto Paralar

Bitcoin  (BTC) Ethereum (ETH) Ripple (XRP) Litecoin  (LTC)

=  Bitcoin (BTC): Satoshi Nakamoto rumuzlu bir kisi tarafindan Uretilen merkezi olmayan ilk dijital
kripto paradir.

=  Ethereum (ETH): Vitalik Buterin’in tanittigi ethereum, blok zincir gelistirme platformuna sahip ilk
kripto para olmasi ve disik lcretleri nedeniyle bitcoin’den sonra gelen en biiyik kripto para birimidir.

=  Ripple (XRP): Ortalama 3 sn’lik islem hiziyla diinya ¢apinda para transferi saglayabilen kripto
paradir.

=  Litecoin (LTC): Charlie Lee (eski Google personeli) tarafindan tasarlanan kripto paradir.
Piyasa degerine gore en degerli kripto para 354 milyar dolar ile bitcoindir. Ethereum 158 milyar dolar ile
ikinci sirada yer almaktadir. Ugiincii sirada ise 67 milyar dolar piyasa degerine sahip tether bulunmaktadir.
Grafik 1: Piyasa Degerine Gore En lyi 10 Kripto Para Birimi (Milyar $)

Dogecoin = 7
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Cardano == 14
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BNB = 42
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Kaynak: Coinmarketcap

Asagidaki sekilde uluslararasi alanda en ¢ok islem yapan kripto para sirketlerine yer verilmistir:
Sekil 5: Uluslararasi Alanda En Gok islem Yapilan Kripto Para Sirketleri, 2022

Binance
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Yatinmdan Fayda

2012'de Bitcoin'e yatirilan 22 dolar, bugiin 1
milyon dolar oldu.

Kiiresel Blockchain

Kiiresel Blockchain pazar 2023 yilina kadar 23,3
milyar dolara ulasmasi beklenmektedir.

Bitcoin Lider

Kripto para kullanicilaninin %65'i bitcoin'i tercih
etmektedir.

Kullanan isletmeler

18.000 isletme ddemelerini kripto para ile kabul
etmektedir.

Kaynak: Buybitcoinworldwide

Dilinya capinda kripto paralari en yogun kullanan boélge 160 milyon yatirimci ile Asya bolgesidir. Bu
bolgeyi 38 milyon ile Avrupa ve 32 milyon yatirimciyla Afrika takip etmektedir.
Grafik 2: Diinya Capinda Kripto Kullanicilari (Milyon Kisi)

160
1
| [ | - -
ASYA AVRUPA AFRIiKA KUZEY AMERIKA GUNEY AMERIKA OKYANUSYA

Kaynak: Buybitcoinworldwide

Kiresel olarak 16-64 yas araligindaki kripto para kullanicilari incelendiginde ilk sirada Tayland (%20,1),
ikinci sirada ise Nijerya, Filipinler ve Giney Afrika (%19,4) esit oranlara sahiptirler. Turkiye ise (%18,6)
besinci sirada yer almaktadir.

Grafik 3: 16-64 Yas Araligindaki Kripto Para Birimine Sahip Olan Internet Kullanicilari (2021, %)
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Kaynak: GWI.com
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2021 yihnin kripto paralardan en yiksek gelir elde eden (lkesi 47 milyar dolar ile Amerika Birlesik
Devletleri olmustur. Birlesik Krallik 8,2, Almanya ise 5,8 milyar dolarla ardindan gelmektedir. Tirkiye ise 4,5
milyar dolar ile altinci sirada bulunmaktadir.

Grafik 4: 2021'de Ulkelere Gore Tahmini Kripto Para Kazanci (Milyar Dolar)
Fransa |Lood 4,1
Rusya lewd 4,3
Tirkiye |bewnd 4,5
Cin  d 5,1
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Birlesik Krallk b d 8,2
AMErika i —————— 47

Kaynak: Statisca

2022 yih bilangolarinda en ¢ok kripto para bulunan halka acik sirketlerin basinda Micro Strategy gelirken
Tesla ve Marathon onu takip etmektedir. Micro Strategy firmasi en son bilangosunda 129.218 kripto para
birimi bildirerek Tesla'nin sahip oldugu 43.200 miktarini ge¢mis durumdadir. Bu siralamadaki diger tim
sirketler, bir sekilde dogrudan kripto yatirimi yapmaktadir.

Grafik 5: Bilangolarinda En Fazla Bitcoin Bulunan Halka Acik Sirketler (2022, Kripto Para Birimi)
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Coinbase mwm 4,487
Hut8 wmm 5242
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Kaynak: Statisca

Kiresel bazda kripto para birimine sahip olan internet kullanicilari incelendiginde, 16-24 yas arali§inda
bulunan kadin ve erkekler sirasiyla %6,4-%13,3 oranina sahiptirler. Yas aralig1 25-34 grubunda olan kadin ve
erkekler ise %9,5-%15,5 seklinde tespit edilmistir.

Grafik 6: Kripto Para Birimine Sahip Olan internet Kullanicilan (2021, %)

15,5%
13,3% 13,2%
9,5% 9,9%
. ° 8,0%
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Kaynak: GWI.com
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Kripto para yatirimi yapan (lkeler ve niifuslarina gore oranlari incelendiginde, Hindistan buyik bir fark
atarak 100,7 milyon yatirimci ve %7,3 niifusuna gore oraniyla ile birinci sirada bulunurken onu 27,4 milyon
yatirimci sayisi ve %8,3 niifusuna gore oraniyla Amerika izlemektedir. Turkiye ise 2,4 milyon yatirimci sayisi
ve %2,9 niifusuna gore oraniyla on dokuzuncu sirada yer almaktadir.

Grafik 7: Kripto Para Yatinmi Yapan Ulkeler ve Niifusuna Oranlari (2022, Milyon, %)
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Kaynak: Olaymedya

2021 yilinda kripto paralarin yillik ve ortalama giinlik volatilitesi incelendiginde Solona yillik %162 ve
glnlik ortalama %8 degiskenlik gostermistir. Diinyanin ilk kripto parasi olan bitcoin ise yillik %81 ve glinlik
ortalama %4 degiskenlik gostermistir.

Grafik 8: 2021'de Kripto Para Birimlerinin Yilliklandirilmig ve Ortalama Giinliik Volatilitesi (2021, %)
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Kaynak: Statisca

Asagidaki sekilde kripto para kullanicilarinin yas, cinsiyet, egitim ve gelir seklinde genel istatistiklerine
yer verilmistir:
Sekil 6: Kripto Para Kullanicilarinin Genel istatistikleri

> Gelir
Egitim ©%36's1 yillik 100 bin

Cinsiyet «%82'si lisans ve Elolar ve zl:l(ahj fazla
Yas ©%79'u erkek, lisansiistii azanmaktadir.
*%58'i 34 yas %21'i egitime sahiptir.
altindadir. kadindir.

Kaynak: Buybitcoinworldwide
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3. BLOCKCHAIN TEKNOLOJiSi

Son zamanlarda hayatimiza giren kripto paralar ¢alisma prensipleriyle blockchain adli bir teknolojiye
dayanmaktadir. Bitln islemlerin tek bir sistem Gzerinden yapildigi bu teknoloji, internet tizerinde bulunan
verilerin acik bir kayit defteri seklinde tasvir edilmektedir. Sistemin isleyisi cesitli, birbirinden bagimsiz ve
sifrelenmis verilerin bir zincir halka gibi birbirine baglanmasi ve degistirilemez bloklar halinde
birlestirilmesiyle gerceklesmektedir. Bu zincir halindeki verilerin degistirilmesi ve silinmesi neredeyse
imkansiz bir durumdur. Bunu yapabilmek igin zincirin en basindaki bloga kadar erisilmesi gerekmektedir.

Sekil 7: Blockchain Kullanim Alanlari

’QP "(./ 1’ l.

b [ 2
SRrig
Seyahat Emlak Egitim Otomotiv Perakende Oyun
Satis Endustrisi

Blockchain bu o6zellikleri sayesinde verilerin giivenli bir sekilde depolanmasi, paylasiimasi ve transfer
edilmesini saglamaktadir. Siber saldirilara yogun bir sekilde maruz kalmasina karsin diizenli olarak her
asamasinda kontrol edilip korunmaktadir. Siber saldirilarin basariya ulasabilmesi icin bloklarin en az
%51’inin es zamanl olarak degistirilmesi gerekmektedir.

o_. Merkezi Olmayan e Dogrulanmislik
»; Esler arasi ag atacilih le ) imzslar aracibite
&, 2
-
Degismezlik

Uzun temelli algoritma araciligla

2022 itibariyle diinya genelinde yaklasik 76 milyon insan kriptolarini depolamak ve sifrelemek igin
blockchain clizdanlarini kullanmaktadir. Bu minvalde uzmanlar kiresel blockchain pazar hacminin 2023

yilina kadar 23,3 milyar dolara ulasabilecegini 6n gérmektedir.

BLOCKCHAIN CALISMA PRENSiBi

O ©)

L

Paylasim
A kisisi B kigisine para Islem online olarak blokta Blok agdaki tim katiimcilar ile
g8ndermektedir. ver almaya pay

P

Tslemin dogrulugu ag tarafindan
enaylanmaktadir zincire eklenir. hesabina gecmektedir.

Seffaf ve degistirilemez sekilde Para A kisisinden B kisisinin
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4. TURKIYE’NiN DURUMU

Dilinyada Uni git gide artan kripto paralar Tiirkiye’de de hizli bir sekilde kullanici kitlesini olusturmustur.
istatistiklere gére Tirkiye'nin toplam niifusunun %2,9’undan (yaklasik 2,5 milyon) fazla kisinin su anda
kripto para sahibi oldugu bilinmektedir. Tirkiye’deki yatirimci kitlesi genel olarak orta ve uzun vadede
yatirim yapmayi tercih etmektedir. Kripto paralarin sinirli sayida ve anonim yapida olmasi yatirimcilarin bir
sanal altin gibi islem yapmalarini tesvik etmektedir. Tiirk yatirnmcilar bu prensible kripto yatirimina
yonelmektedir.

Bitcoin 2021 yil Mart ayinda ciddi bir artis gbstermistir. Mart ayinda 48 bin dolardan baslayarak Agustos
ayinda 67 bin dolarlari gérdiikten sonra Aralik 2021’de 47 bin dolara kadar gerilemistir. Bu diistislinii devam
ettiren bitcoin yukari asagi yonli hafif dalgalansa da 20 bin dolara kadar gelmistir.

Tlrkiye, Ortadogu’da kripto para borsalarindaki islem hacminde birinci sirada yer almaktadir. Tirk
yatirimcilar basta Paribu, BTCTurk, Bitlo ve Bitci gibi kripto para platformlarini tercih etmektedirler. Bu
hususta detayli kripto para borsalari asagida verilmektedir.

Sekil 8: Ulkemizdeki En (;ok islem Yapilan Kripto Para Sirketleri, 2022

Tlrkiye kripto para alim-satim islemlerinden ve bundan elde edilen gelirlere vergi uygulamamaktadir.
Ancak 16 Nisan 2021’de kripto paralar ile {irlin veya hizmet alim satimlarina dogrudan ya da dolayl olarak
kullanim yasagi getirmistir.

Tablo 1: Ulkelerin Kripto Para ve Blockchain Yaklasimlari

ULKE KRIPTO PARA BLOCKCHAIN
Japonya Olumlu Olumlu
Hindistan Olumlu Olumlu
Cin Olumsuz Olumlu
Tiirkiye Tarafsiz Olumlu
ingiltere Tarafsiz Olumlu
Fransa Tarafsiz Olumlu
Avusturya Tarafsiz Olumlu
Singapur Tarafsiz Olumlu
Kanada Tarafsiz Olumlu
Rusya Olumsuz Tarafsiz

Kaynak: Avrupa Bilim ve Teknoloji Dergisi
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5. SONUC

Piyasadaki ilk kripto para olan bitcoin’in degeri 2022 yili Ocak ayinda 46 bin dolar iken Eyliil 2022’de 18
bin dolara kadar gerileyerek yaklasik %60 oraninda ciddi deger kaybetmistir. Bitcoin sadece 19 Eylil’'de %8
deger kaybetmistir. Pandemi siirecinde yukari yonli hareketlerde bulunsa da pandemi sonrasi donemde
kademeli olarak deger kaybetmistir. Pandemi slrecinin yatirimlari dijitallestirmesi, merkez bankalarinin
para basmasi sonucu likiditenin artmasi bireyleri varliklarini glivence altina almak igin farkli yatirimlar
denemeye yoneltmistir.

Blockchain teknolojisi, yatirimcilarin kripto paralarini givenli bir sekilde depolayabildigi, transfer
edebildigi ve ticaretini gerceklestirebildigi bir platformdur. Bankalarin kullandigi banka kartlari ile ayni
mantikta islemlerini gergeklestiren blockchain teknolojisi, sanal para olan kripto paralarin islemlerinde
kullanilan en 6nemli teknolojilerden biridir.

Kripto para birimlerinde fiyatlarin volatilitesi ¢ok ylksektir. Herhangi bir merkeze bagl olmayan kripto
paralar dogrudan olmasa da dolayli yoldan genel ekonomik devinimlerden etkilenmektedirler. Ornegin,
toplam kripto para piyasa degeri 8 Kasim 2021’de pik yaparak 2.904 trilyon dolara ulasirken bu oran 19 Eyll
2022 tarihinde 868 milyar dolara gerilemistir. 2.033 trilyon dolar yaklasik 1 yilda erimistir. Kripto para

yatirimlarinin kiresel olarak daha da artmasi igin volatilitesinin azalmasi gerekmektedir.
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