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PAZARYERI HiSSELERI SISTEMi

E-Ticaret, Dijital Finans ve Otonom Uretimi Birlestiren Yeni Nesil Ekonomik Protokol

1. OZET (ABSTRACT)

Bu metin, Pazaryeri Hisseleri Sistemini; kavramsal, matematiksel, ekonomik ve toplumsal
boyutlariyla tanimlayan kurucu manifesto niteligindedir.

Modelin temel iddias1 sudur:

“Aligveris, yatirim ve iiretim birbirinden kopuk olmak zorunda degil.
Ayni platformda, ayni kullanici igin, ayn1 anda calisabilir.”

Pazaryeri Hissesi, bir magaza, isletme, iiretim hatt1 veya tam otonom fabrikanin ¢ikardigi
dijital hisseyi (token) ifade eder. Bu hisseyi alan yatirimex, ilgili isletmenin:

o Cari satiglarindan diizenli kar payi alir,

e Hisse fiyatindaki artistan faydalanir,

 Isletmenin biiyiimesine gercek anlamda ortak olur.
En kritik nokta:
Yatirimcerya dagitilacak kar yiizdesi (YY) bizzat satici/isletme tarafindan belirlenir.
Boylece satici:

o Klasik pazaryerlerinin yliksek komisyonlarini 6demez,

o Karinm bir kismin1 kendi yatirimei topluluguyla paylasarak sermaye toplar,

e Qeliri “pazaryeri tekeli + banka faizi” yerine satici—-miisteri—yatirimeci ii¢geninde
dagitir.

Model, Seviye (L) ve Yatirnm Limiti (HS_max) mekanizmasiyla:
o biiyiik sermaye tekellesmesini engeller,
o kiiciik yatirimeiy korur,

o platformu gercekten kullanan (aligveris yapan ve hisse al-sat yapan) kullanicilara daha
biiyiik yatiriom hakki tanir.

Ayrica model, mikro finansman yoluyla tam otonom fabrikalarin topluluk tarafindan
kurulmasini miimkiin kilar. Robotlar ve otomasyon sistemleri tiretimi {istlenirken, bu
fabrikalarin gelirleri belirlenen kar ytizdesi lizerinden topluluk yatirnmeilarina akar.

Boylece yapay zeka ve otomasyon ¢aginda insanlarin en biiyiik korkusu olan “isim giderse
gelirimi kaybederim” problemi, su anlayisla yeniden tanimlanir:

“Asil mesele issiz kalmak degil, gelir akisinin kopmasidir.
Biz bu protokol ile gelir akisini liretim ve ticarete ortaklik tizerinden yeniden insa ediyoruz.”
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2. GIRIS: PARCALANMIS EKONOMIK DUZENIN PROBLEMI

Glinlimiizde dijital ekonomi kabaca {i¢ ayr1 alanda akar:

1.

Alsveris (Tiiketim):
E-ticaret siteleri ve pazaryerlerinde gerceklesir.
Kullanici burada sadece para harcayan taraftadir.

Yatirim (Finansal Katilim):
Borsalar, araci1 kurumlar, kripto borsalari gibi alanlarda yiirtir.
Genellikle reel ticaretten kopuk, beklenti ve spekiilasyon agirliklidir.

Uretim (Sanayi ve Fabrikalar):
Biiyiik sirketlere, fonlara ve sinirl sayidaki yliksek sermaye grubuna aittir.
Uretim araglarinin sahipligi dar bir kitlede toplanmustir.

Bu {i¢ alanin birbirinden kopuk olmasi su sonuglar1 dogurur:

Tiiketiciler yalnizca harcayan, gelir elde etmeyen tarafa mahkmdur.

Saticilar, pazaryerlerine yliksek komisyon ve bankalara faiz 6deyerek kar marjlarim
kaybeder.

Yatirimcilar biiyiik oranda reel ticaretten bagimsiz, volatil ve spekiilatif piyasalara
yonelmek zorunda kalir.

Uretim araglarinin sahipligi “gogunlugun” degil, “azinligin” elinde kalir.

Yapay zeka ve full otonom fabrikalar yayginlastik¢a, insanlar “isimi kaybedersem
nasil gelir elde ederim?” korkusuyla yasar.

Bu tablo, hem ekonomik adalet hem de uzun vadeli istikrar acisindan stirdiiriilebilir degildir.

Pazaryeri Hisseleri Is Modeli, tam da bu soruna cevap olarak tasarlanmis; alisveris, yatirrm
ve Uretimi tek bir e-ekonomi protokoliinde birlestiren yepyeni bir ¢ercevedir.

3. YENIi NESIL PAZARYERI MANTIGI

Bu modelin kalbinde, {i¢ katmanli bir platform bulunur:

1.

E-Ticaret Katmani (Ahsveris)

2. Yatirnm Katmani (Pazaryeri Hisseleri)

3.

Uretim Katmani (Tam Otonom Fabrikalar)

3.1. E-Ticaret Katmani: Klasik Pazaryeri Deneyimi

Kullanici platforma girdiginde, alisik oldugu her seyi bulur:

Uriin kategorileri, filtreler, arama,
Uriin detay sayfalar1, gorseller, varyantlar,
Satic1 puanlar1 ve yorumlari,
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o Sepete ekleme, 6deme, taksit, kupon,
o Kargo ve teslimat takibi,
« lade ve degisim siirecleri.

Bu katman, kullanicinin “normal bir e-ticaret sitesinde” hissetmesini saglar. Higbir teknik
karmaga kullaniciya gosterilmez; deneyim sade ve giiven vericidir.

3.2. Yatirnm Katmani: Pazaryeri Hisseleri Alani
Ayni platformda, ikinci bir boyut daha vardir:
e Her magazanin / isletmenin / fabrikanin bir yatirnm sayfasi bulunur.
e Busayfada kullanici:
o Toplam hisse arzin1 (HS),
o Yatirimciya ayrilan kar ytizdesini (YY),
o Gegmis satis ve kar performansini,
o Toplanmak istenen sermaye tutarini,
o Risk—getiri profilini,
o Temel is modelini ve agiklamalar1 gorebilir.
Kullanici, dilerse:

o  Uriin siparisi verirken ayn1 anda ilgili magazanim/fabrikanin hisselerini de alarak
ortak olur.

Boylece:
Ayni platformda “iirlin sepeti” ile “hisse portfoyli” birlikte olusur.
3.3. Uretim Katmam: Otonom Fabrikalar
Platform sadece ticaret ve yatirim yeri degil, ayn1 zamanda:
e Topluluk tarafindan finanse edilen,
e Robotik sistemler ve yapay zeka ile ¢calisan,

o Tam veya yiiksek oranda otonom fabrikalarin da kuruldugu bir iiretim ekosistemine
doniisiir.

Bu fabrikalar:
e Topluluk tarafindan fonlanir (hisse alimiyla),
e Uriinlerini aym pazaryerinde satar,

o Elde edilen gelir, belirlenen kar oran1 (YY_fabrika) lizerinden yatirimcilara dagitilir.
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Sonug:
Alisveris — Yatirnm — Uretim dongiisii, tek bir dijital protokoliin iginde, birbirine bagli ve
seffaf hale gelir.

4. PAZARYERI HISSELERI: TANIM, OZELLIKLER, FARKLAR
4.1. Tanim

Pazaryeri Hissesi, bir magaza, isletme, liretim hatt1 veya fabrika tarafindan ihra¢ edilen ve
sahiplerine:

e diizenli kar pay1,
e olasi deger artisi,
o ortaklik hissi
saglayan dijital hisse (token) tiirtidiir.
Bu hisse:
o Bir kripto para degildir (¢cogu kriptonun ticaretle organik bagi yoktur).

o Bir Kklasik borsa hissesi de degildir (borsa genellikle ayr1 bir aract kurum ve platform
gerektirir).

Pazaryeri Hissesi, e-ticaret alanina gomiilii, reel satis performansina dogrudan bagh,
herkesin kolayca erisebilecegi yeni bir dijital ekonomik aractir.

4.2. Yatirimciya Kér Payr Saglama Mantigi

Her hisse, ilgili isletmenin belirli bir donem i¢indeki satiglarindan pay alma hakkini temsil
eder.

o Satiglar arttikca, hisse basina kar pay1 artabilir.
o Satislar azaldiginda, kar pay diiser.
Yani bu modelin getirisi:
“Hype” degil, gercek ciroya ve gercek kara baglhdir.
4.3. Kar Oranim (YY) Saticinin Belirlemesi
Klasik pazaryerlerinde:
e Satici, platforma sabit bir komisyon 6der (6rnegin %25-30).
e Bunun pazarligt sinirlidir ve tiim saticilar i¢in genellikle tek tiptir.
Pazaryeri Hisseleri Modeli’nde ise:
o Satici/isletme, yatirimciya dagitacagi kar oranini (YY) kendisi secer.

o Ornegin bir satic1 YY = %8, digeri YY = %12 tercih edebilir.
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o Daha yiiksek Y'Y, daha cazip yatirim firsatt anlamina gelir; ancak saticinin da karindan
fedakarlik yapmasi demektir.

Bu esneklik:
o Saticiya stratejik 6zgiirliik verir,

o Rekabeti sadece fiyat ve iiriin kalitesiyle degil, kar paylasim modelinin cazibesiyle
de yapilabilir hale getirir.

5. MATEMATIKSEL MODEL: KAR PAYI DAGITIMI

Bu boliim modelin teknik ¢ekirdegini agiklar.

5.1. Temel Degiskenler

Asagidaki semboller kullanilir:
e ST : Belirli bir donem igindeki toplam satis tutar1 (6rnegin 1 ay)
e YY : Yatirimciya ayrilan kar yiizdesi (0 ile 1 arasinda, 6rn. %10 i¢in 0.10)
e HS : Toplam hisse adedi
o KK : Hisse basina diisen kar pay1 (ayn1 donem igin)
e H;: 1. yatinmcmin elindeki hisse adedi
e K; :1i. yatinmcimin o donem alacagi kér pay1 tutari

5.2. Hisse Basina Kar Pay1 Formiilii

Hisse bagina kar pay1 su sekilde hesaplanir:

K_STXYY
~ HS

Bu formiil, “toplam dagitilacak kar”1 (ST x YY) tiim hisselere esit bicimde boler.
5.3. Yatirnmcr Bazinda Kéar Pay:

Her yatirimcinin o donem alacagi kar pay1:

ST XYY

Ki:HiXKK:Hl'X HS

5.4. Sayisal Ornek
Varsayalim ki:
e ST =200.000 TL (giinliik satis tutar),

e YY=%8=0,08,
Sayfa5|114



e HS =5.000 adet.
Once KK:

200000 x 0.08 16000

5000 =500 _ >20 Tk

100 hisse sahibi bir yatirimer igin:

K; = 100 x 3.20 = 320 TL

1.000 hisse sahibi bir yatirimci igin:
K; = 1000 x 3.20 = 3200 TL

Boylece:
e Yatirimci, reel satislardan gelen kar payini seffaf sekilde alir.

e Tiim hesaplama formiilleri bastan tanimlandig1 i¢in, hicbir siirpriz yoktur.

6. SEVIYE VE YATIRIM LIiMITI SISTEMI (L — HS )
Dinamik, Adil ve Likidite Odakl Piyasa Tasariminin Cekirdek Mekanizmast

Pazaryeri Hisseleri Protokolii’niin siirdiiriilebilirligini ve adil isleyisini giivence altina
alan temel teknoloji, Seviye (L) ve Yatirim Limiti (HSn.) mekanizmasidir. Bu sistem,
kullanicilarin platforma sagladiklar1 ekonomik katkiy: ol¢erek, yatirnm kapasitesini
buna gore belirleyen bir dijital ekonomik statii modeli sunar.

Sistemin omurgasi su ilkeye dayanir:

Bir kullanicinin yatirim giicii, platforma sagladigr ekonomik deger ve likidite katkisiyla
orantih sekilde artmahdir.

Bu nedenle seviye puani (SP) yalmizca iki davramistan olusur:

1. Ahsveris Yapmak (Harcama Davrams1 — HP)

2. Hisse Al-Sat islemleriyle Likidite Saglamak (Likidite Davrams1 — LP)
Hicbir zaman:

o hesap yas,
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¢ elde tutma siiresi,
o pasif bekleme,

o sadece depozito mantigi,
puanlamaya dahil edilmez.

Bu tasarim, sistemin daima hareketli, likit ve manipiilasyondan uzak olmasim saglar.

6.1. Seviye Puani (SP) Mekanizmasi

Seviye Puam (SP), iki bilesenin toplamidir:
SP = HP + LP

Bu sade yapi, kullanici agisindan tam seffaflik saglar:
“Ne kadar ahsveris yaparsam ve ne kadar al-sat yaparsam, o kadar seviye atlarim.”

6.2. Ahsveris Puam (HP)

Ahsveris Puani, kullanicinin platform iizerinden yaptig1 harcamanin belirli bir oraninin
puana doniistiiriillmesiyle hesaplanir.

6.2.1. Formiil
HP = a X HarcamaTutari

e a: harcamanin yiizde kacinin puana doniisecegini belirleyen katsayidir.
o Onerilen varsayilan deger:
* 0=0.20 — harcamanin %20’si puandir

o Bu oran, kampanya donemlerinde degistirilebilir (6rnegin o = 0.30 veya a
= 0.40).

6.2.2. Ornek

Bir kullanici 5.000 TL’lik ahsveris yapmis olsun:
HP = 0.20 x 5000 = 1000

Bu kullanici tek bir alisverisle 1000 SP kazanir.

6.3. Likidite Puan (LP)
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Likidite Puani, kullanicinin yaptig1 hisse alim ve satim hacmine gore hesaplanir.
Amag, sistemde fiyat kesfini iyilestiren, derinlik olusturan, adil ve saghkl likidite
saglayan kullanicilar édiillendirmektir.

6.3.1. Formiil
LP = B X (AisHacmi + SatisHacmi)

e PB: toplam islem hacminin yiizde ka¢imin SP olarak yazilacagin belirler
o Onerilen varsayilan deger: p = 0.10
o Kampanya donemlerinde artirilabilir.
6.3.2. Ornek
Bir kullanici:
e 8.000 TL’lik ahs,

e 6.000 TL’lik satis yapmus ise:
LP =0.10 x (8000 + 6000) = 0.10 x 14000 = 1400

Bu kullanicr likidite katkisi sayesinde 1400 SP kazanir.

6.4. Seviye Esik Fonksiyonu (P.sik)

Kullanicilarin bir iist seviyeye gecmek icin ihtiya¢c duydugu SP miktari, pazaryeri
tarafindan tanimlanabilen iistel bir fonksiyon ile belirlenir.
Bu yap1 esnektir; platform diledigi zaman parametrik degerleri degistirebilir.

6.4.1. Genel Tamim (Pazaryerinin Ayarlayabildigi Form)
Seviye esigi fonksiyonu en genel haliyle su sekilde tanimlanir:

Pc 1:0
\.k()

eslt

P \c'k(L) =SE-S\2, L>2

eslt

Burada:
o SE — Seviye Esigi Katsayisi
o Pazaryerinin belirledigi temel baslangic esigidir.

o Varsayilan oneri: 1000
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o SE tamamen ayarlanabilirdir.

e S — Ustel taban (zorluk katsayisi)
o Seviyeler arasindaki artis hizini belirler.
o S tamamen ayarlanabilirdir.

Bu formiil, pazaryerine tam kontrol saglar:
Ister cok kolay bir seviye sistemi kurar, ister ¢ok zor bir uzmanlik sistemi...

6.4.2. Onerilen Varsayilan Degerler (Tavsiye Edilen Model)

Pazaryerine esneklik saglamak adina yukaridaki formiil genel birakilmistir.
Bununla birlikte sistemin kullanic1 dostu ve dengeli calismasi icin asagidaki degerler
tavsiye edilir:

Onerilen SE (Baslangi¢ katsayisi):
SE =1000

Onerilen S (Ustel taban):

6.4.3. Alternatif Konfigiirasyonlar (Platformun Tercihine Gore)
Pazaryeri kendi ekosistemine gore S degerini su sekilde secebilir:
e S=1.59 — Daha yumusak ve genis kullanic1 kitlesine uygun
e S =2 — Dengeli, onerilen normal zorluk
e S =3 — Daha sert bir ilerleme; uzman kullanicilar1 ayirir
e S =5 — Ust seviye erisimini cok zorlastirir; elit tepe kullanicilar olusturur

Bu yapi, karmasik olmayan fakat yiiksek esneklik sunan bir seviyelendirme sistemi
saglar.

6.5. Seviye Ornekleri (Onerilen Degerlerle: SE = 1000, S = 2)
Asagidaki ornekler yalnizca tavsiye edilen yap1 icindir.
L=1:

P\ (1)=0

esik
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P \c,k(2) =1000-2272 = 1000

eslt

L=3
P\ (3)=1000-21=2000
esik
L=4
P\ (4)=1000-2%=4000
esik
L=5
P\ (5)=1000-23=8000
esik
L=6

P\ (6)=1000-2*=16000
esik
Bu iistel biiyiime, seviye ilerledik¢e daha ciddi katki gerektigini gosterir.

6.6. Cok Uluslu Pazaryerlerinde Kur Bazh Adalet Mekanizmasi

PHS, hem yurt i¢i hem yurt dis1 satislar1 destekleyen pazaryerlerinde seviye ve yatirom
puanlarinin adil sekilde iiretilebilmesi icin, tiim islemlerin tek bir ortak baz para birimi
iizerinden degerlendirilmesini sart kosar.

Farkl iilkelerde farkh para birimleriyle yapilan islemler dogrudan puan hesaplamasina
dahil edilirse, kur farklari kullanicilar arasinda adaletsiz avantajlar veya dezavantajlar
yaratabilir.

Bu nedenle tiim para birimleri 6nce sistem tarafindan secilen baz para birimine
doniistiiriiliir.

6.6.1. Kur Standardizasyonu (Temel Prensip)
Her islem i¢in 6nce su doniisiim yapilir:

Abase = Alocal X FXlocal%base(t)

Burada:
e Ajpcq— Kullanicinin yerel para biriminde yaptig1 6deme

e FXjycai>pase(t)— Pazaryerinin kullandig: giincel kur degeri
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e Apuse— Islemin baz para birimi cinsine déniistiiriilmiis hali
Bu doniisiim tek zorunlu adimdir.

Sonrasinda sistem SP veya yatirim puanim1 kendi standart formiilleriyle aynen hesaplar.
SP hesaplama yontemi degismez; yalmizca girdi standardize edilir.

6.6.2. Baz Para Birimi Secimi

Baz para birimi:

. TL,
« USD,
« EUR,

o veya sistem tarafindan tanimlanmis soyut bir “PHS-Birim” olabilir.

Tek ve birlesik bir global altyapi kurulursa ortak baz para birimi kullanilir.
Farkh altyapilarda ise her pazaryeri kendi baz birimini secebilir.

Her durumda degismeyen prensip sudur:

SP hesaplamasina girecek tiim tutarlar aym para birimine ¢evrilmek zorundadir.

6.6.3. Adaletin Saglanmasi (Ornek)

Tiirkiye: uriin fiyat1 400 TL
Yurtdist: iiriin fiyat1 10 USD
Kur: 1 USD =40 TL

Kur standardizasyonundan sonra:
e 10USD — 10 x40=400 TL
e 400 TL — 400 TL

Her iki islem esdeger ekonomik deger tasir.
Bu nedenle SP hesaplamasinda tamamen esit degerlendirilirler.

Bu yontem:
o Kur farkinin SP sistemini bozmasim engeller
o Cok uluslu pazaryerlerinde adil seviye ilerlemesi saglar

e Tiim iilkeler arasindaki “SP kazanim hizim1” esitler

6.6.4. Sonuc

Bu yaklasim sayesinde:
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o Farkl iilkelerdeki fiyatlandirma ve kur farklari SP iiretiminde esitsizlik
yaratmaz,

o Sistem sade kalir,
o Pazaryerleri parametre karmasasina maruz kalmaz,
o SP hesaplamasi tiim diinyada adil, tutarh ve 6ngoriilebilir sekilde isler.

Kur standardizasyonu, cok uluslu PHS uygulamalarinda evrensel adaletin zorunlu
temelidir.

6.7. Yatirnm Limiti Mekanizmasi (HSax)
Her kullanicinin sahip olabilecegi maksimum hisse adedi, seviyesinin fonksiyonudur.

Bu limit, sermaye tekellesmesini 6nlemek ve biiyiik yatirinmcilarin sistemi domine
etmesini engellemek i¢in tasarlanmistir.

6.7.1. Formiil
HSmax(L) = 2(L+k)

Burada:
o k — taban limit ayarlayici sabit
o Bu sabit, platformun genel yatirim dl¢cegini belirler.
o Onerilen érnek: k =2
o Alternatif 6rnekler:
*» k=35 — baslangic limiti daha yiiksek
» k=10 — biiyiik 6l¢ekli yatirnmcilara gore genis yap1
6.7.2. k =2 i¢cin Ornek

Hsmax(L) = 2(L+2)

e L=1—>

HS,,,(1)=23=8
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HS,..(2) =2*=16

e L=3—>

HS,,,,(3) =25 =132

e L=4—>

HS,,,.(4) = 2% =64

Gergek hayatta bu degerler 10%, 50%, 100x ol¢ek bityiitme faktorleriyle ¢arpilabilir.
Fonksiyonun mantigi iistel ve kontrollii artis ilkesidir.

6.8. Tasarimin Ekonomik ve Sistemsel Faydalari
1. Sadece Iki Davrams — Seffaf ve Basit Mekanizma
Kullamic bilir:

e Alsveris yap — puan kazan

o Hisse al-sat yap — puan kazan
Baska hi¢bir karmasik unsur yoktur.

2. Likidite Her Zaman Yiiksek Kalir
o Hisseleri elde tutmak SP kazandirmadigi i¢in
o Kimse “pasif bekle—puan kazan” davranisina yonelmez.
o Baoylece piyasa daima nefes alir, canhdir.
3. Alisveris Ekosistemi Dogrudan Giiglenir
e Kullanic1 yatirim giiciinii artirmak icin ahsveris yapar.
o Boylece platformun ticaret hacmi bityiir.
4. Ust Seviyeler Gerg¢ek Katkiy1 Olcer
o L=4, L=5 gibi seviyeler “sembolik” degil, gercek katki gosterir.
« Ust seviyeler otorite degil, emegin ve katkinin dijital yansimasidr.
5. Biiyiik Yatirimcilarin Sistemi Ele Ge¢irmesi Engellenir
Ustel limit fonksiyonu sayesinde:
¢ Yeni kullanic1 8-16-32 adetle baslar,

« Ust seviye kullanici kontrollii bicimde daha yiiksek limite sahip olur.
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e Tek bir kullanici tiim arz ele geciremez.

6. Platform Ekosistemi Istikrarli ve Ongériilebilir Olur

Matematik tiim sistemi belirler;

subjektif karar yoktur, torpil yoktur, gri alan yoktur.

6.9. Sonu¢: Modern Dijital Ekonomide Agirlik Merkezini Belirleyen Ana Mekanizma

Bu seviye ve yatirim limiti mekanizmasi, Pazaryeri Hisseleri Protokolii’nii:

o adil,

¢ dinamik,

e manipiilasyona kapal,

o likiditesi yiiksek,

¢ katihhm odakl,

o seffaf ve matematikle tanimlanmsg
bir dijital ekonomi modeline doniistiiriir.
Sistemde giic,

o uzun vadeli katki,

o ekonomik deger yaratma

o ve likidite saglama
iizerinden elde edilir.

Bu boliim, protokoliin en kritik mimari bileseni olup, ekosistemin giivenli, adil ve

siirdiiriilebilir sekilde calismasinin temel garantisidir.

7. TAM OTONOM FABRIKALAR VE MiKRO FINANSMAN

Simdi modelin en vizyoner kismina gegelim:

Topluluk tarafindan fonlanan tam otonom fabrikalar.

7.1. Neden Otonom Fabrika?
e Robotik kollar,
¢ CNC makineler,

o otomatik depolama—sevkiyat sistemleri,

o yapay zeka ile kalite kontrol

gibi teknolojiler sayesinde fabrikalar giderek daha az insanla, daha fazla otomasyonla

calisabilir.
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Bugiin bu diizeydeki yatirimlar:
e Cok yiiksek sermaye gerektirir,
o Bu sermaye genellikle biiylik sirketlerin veya fonlarin elindedir.
Pazaryeri Hisseleri Modeli, bu paradigmada devrim yaratir:
“Otonom fabrikanin sahibi sadece birka¢ zengin degil, onu fonlayan topluluk olabilir.”
7.2. Fabrika Kurulum Siireci
1. Proje Tasarimi
o Ornegin: Ayakkab1 tabani iireten full otonom bir fabrika.
o Hedeflenen giinliik/aylik iretim kapasitesi hesaplanir.
2. Finansman Plam

o Toplam sermaye ihtiyaci:
Stoplam = makine + bina + altyap1 + ¢alisma sermayesi

o Toplam hisse sayis1t HS_fabrika ve ilk hisse fiyatt HF 0 belirlenir.
o Hedef:

Stoplam ~ HSfabrika X HFO

3. Hisse Ihraci ve Mikro Finansman
o Platformdaki kullanicilar, ¢cok kiigiik tutarlarla bile bu fabrikaya ortak olur.
o Ornegin:
= 100 TL’lik yatirim
= 500 TL’lik yatirim
= 5000 TL’lik yatirim
4. Fabrikanin Kurulumu
o Sermaye hedefi tamamlandiginda fabrika kurulup devreye alinir.
5. Uretim ve Satis
o Fabrika tirettigi {irlinleri ayn1 pazaryeri lizerinden satar.
o Uriinler magazalar tarafindan da listelenebilir.
6. Gelirin Dagitilmasi

o Fabrikanin payma diisen kar, YY fabrika oranina gore hisse sahiplerine
dagitilir.
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o Yine kar dagitimi formiilii kullanilir:

_ STfabrika X YYfabrika
K Kfabrika - HS
fabrika

Sonug:
Robotlar fiziksel olarak calisir, insanlar ise fabrikanin dijital hisseleri iizerinden gelir
elde eder.

8. Pazaryeri Hisseleri (PH) Arz1 Icin Uygunluk Kriterleri

Her isletme veya magaza pazaryerinde iiriin satabilir; ancak PH (dijital hisse) arzi,
yalmizca belirli dogrulanmis parametreleri saglayan isletmeler tarafindan yapilabilir.
Bu mekanizma, yatirnmery1 korumak, protokoliin giivenilirligini artirmak ve
pazaryerinin biitiinliigiinii korumak icin gelistirilmistir.

Bir magazanin dijital hisse arz1 yapabilmesi icin asagidaki kriterlerin tamamini
saglamasi onerilir:

8.1. Satic1 Gecmisi ve Giiven Skoru
e Minimum belli bir siire satis gecmisi (6rn. 1 sene gibi)
e Son 90 giinde siparis basar1 orani kriteri (6rn. %95+)
« Tade oram belirli bir esik altinda (6rn. %S5 alt1)

e Miisteri memnuniyeti puani belirli seviyenin iistiinde (6rn. 4.2/5)

8.2. Finansal Tutarhlik ve Ciro Seffafhig:
e Belirli bir minimum 3 aylik ciro (6r. 100.000h)
e Cirodaki dalgalanmalarin seffaf aciklanmasi

e Gelir gider yapisinin sistemde sunulabilir olmasi (Son iki madde dogrudan
Pazaryerindeki giincel bilgilerin seffaf sekilde sunulmasiyla miimkiin)

8.3. Marka/Isletme Kimligi Dogrulamasi
o Firma kaydi (vergi levhasi)
e Kimlik dogrulama
¢ Yasal sorumluluk beyam

e “Gelir Paylasimi1 Modeli” kapsaminda izinli yapi
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8.4. Magaza Risk Simifi

Magazalar; sektor, iiriin tipi ve fiyat istikrarina gore risk simiflarina ayrilir:
o Diisiik risk sektorleri — daha kolay hisse arzi
e Orta risk — ek dogrulama

o Yiiksek risk — hisse arzi kisitlanabilir

8.5. Kar Pay Oraninin (YY) Seffafhigi

Magaza, yatirnmcilara dagitacagi getiri oranim1 kendisi belirler, ancak:
e Minimum ve maksimum aralik sistem tarafindan belirlenir
e Oran degisikligi aninda sistemden kontrol edilebilir

e Gecmis performans grafikleri yatirnmcilara acik olmahdir

8.6. Dijital Hisse Arz1 (PH) Fiyat ve Adet Hesaplama Modeli

Pazaryeri Hisseleri Protokoliinde bir magazanin dijital hisse (PH) arz edebilmesi icin
belirli kriterleri saglamasi gerektigi gibi, arzin hem fiyati hem de miktar sistem
tarafindan otomatik olarak hesaplanir.

Boylece:

« Kiiciik KOBI’lerin kontrolsiiz bicimde yiiksek sermaye toplamasi engellenir,
e Yatirinmci korunur,

e Magaza gecmis performansina gore hak ettigi kadar fon toplar,

¢ Manipiilasyon ihtimali minimize edilir.

Bu arz modeli tamamen reel satis verisine, takipci/etkilesim giiciine, performans
skorlarina ve zaman ici deger degisimine dayanir.

Asagidaki formiiller, sistemin ¢ekirdegini olusturur.

A) 1Ik Dijital Hisse Arz1 (PHo): Fiyatlandirma Modeli

Bir magazanin ilk hisse arz fiyati (PHo), son 1 y1llik satislarimin giinliik ortalamasina
gore hesaplanir.

Bu sistemin amaci:
o Cok kiiciik isletmelerin aniden biiyiik paralar toplamasim engellemek,

e Sadece performansi kanitlanmis magazalarin fon toplayabilmesini saglamak,
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e Arz fiyatim tamamen reel ticaret ile iliskilendirmek.

¢ Fiyat Formiilii (PHo):

Cyllllk

PHo = (3¢5

)X T

Degiskenler:
« PH,=1Ik dijital hisse fiyat
e Cyypi= Son 365 giin toplam cirosu

o r=Pazaryeri tarafindan belirlenen sabit katsay1 (6rn: %1 — 0.01)

v Ornek:

Yillik ciro: 3.650.000 TL
Giinliik ortalama: 10.000 TL
Oran: %1

PHy, =10000x0.01=100TL

Sonug¢: Magaza ilk dijital hisselerini 100 TL birim fiyatla arz eder.

B) i1k Dijital Hisse Arz1 (PHo): Arz Adedi Modeli

Bir magazanin ilk hisse arzinda ¢ikaracagi PH aded], ii¢ bilesene dayalidir:
1. Topluluk Giicii (Takipgi Sayisi)
2. Reel Ticaret Giicti (Son 1 y1ldaki toplam satis adedi)
3. Pazaryerinin belirledigi ¢carpan katsayisi
Bu ii¢ bilesen sunu saglar:
o Takipgisi cok olan ama satis yapmayan magaza asiri fon toplayamaz
o Satislari cok yiiksek olup takipgisi az olan magaza da dengeli fon toplar

o Pazaryeri isterse kapsayicilik katsayisini artirarak hisse adedini élcekleyebilir

& Formiil:

AHy = (Fxt) + (Syllllk X q)
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Degiskenler:
o AH,= [lk arz edilecek toplam hisse adedi
o F = Takipci sayisi
o t= Takipgi-bazli katsay1 (6rn. 0.005)

e  Syuuk=35on 1 yilda satilan toplam iriin adedi

e q=Satis-adedi bazli katsayi (érn. 0.1 veya 2, 5, 20 gibi pazaryeri tarafindan
belirlenebilir) **

Neden bu formiil?

v’ Hem takipg¢i degeri hem satis degeri dikkate alinir
v/ Gergek ticaret giicii de isin iginde.

v/ Pazaryeri diledigi gibi esnetebilir
o t=9%0.5- topluluk agirlikl
o q=%10 - satis hacmi agirlikli
e g =_2 - sert biiyiime tesviki
e g =20 - agresif fonlama destegi
Her pazaryeri kendine gore ekonomik mimari kurabilir.
v KOB[lerin kagis veya “pump” yapmasi engellenir
Ciinkii hem takipgi hem satis verisi maniplile edilmesi ¢cok zor verilerdir.
v/ Cok daha mantikli hisse adetleri cikar

Takipgi + satis kombinasyonu tam optimum hacmi verir.

¥ Formiiliin Ornekli Aciklamasi
v’ Magaza verileri:
o Takipgi sayisi: 20.000
e Son 1 y1ldaki satis adedi: 4.000 iiriin
o Takipgi katsayisi: t = 0.005
o Satis-adedi katsayisi: q = 0.10 (yani %10)
v/ Hesap:
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AH, = (20.000 X 0.005) + (4.000 x 0.10)
AH, = 100 + 400 = 500 adet PH

Bu magaza ilk arzda 500 adet PH ¢ikarabilir.
Bu sayi:

o Takipc¢i giictine gore 100 adet,

e Satis giiciine gore 400 adet,
olacak sekilde dengeyi miikemmel saglar.

Sonug: Bu formiil - Giivenlik + adalet + reel ticaret bagliligi saglar

v/ Piyasa manipliilasyonuna karsi dayanikii
v KOBI dolandiriciliklarina karsi dayanikl
v/ Reel ticarete tam bagli

v/ Cok esnek

v/ Pazaryeri ekonomisine gére ayarlanabilir
v/ Akademik olarak modellemeye uygun

v/ Oyun teorisi ile uyumliu

D) Yillik Hisse Arz Giincelleme (PH,)

Bir magaza her yil tekrar hisse ¢ikarabilir, ancak ikinci ve sonraki arzlarda sistem ¢ok

daha karmasik ve adil bir hesaplama uygular.

Amac:

Fiyat manipiilasyonunu engellemek — sadece gercek deger yeterli fonu belirlesin.

1. “Gercek PH Ortalama Degeri” Hesabi

Bir dijital hissenin son 1 y1l boyunca tiim islem fiyatlarinin ortalamasi:

N
1
PHzﬁz PH,
i=1

2. “Giincel PH Degeri” (PH.,)

Son 90 giin icindeki ortalama islem fiyati:
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3. Yeni Arz Fiyat1 (PH,)
Sistem su kurah kullanir:

PH, = min (PH, PH giincel)

Yani:
o Eger giincel fiyat gecmis ortalamayi asmigsa — ortalama kullanilir
o Eger ortalama giincel fiyat1 agsmigsa — giincel diisiik fiyat kullanilir

Bu sistem yatirimciy1 Kkorur.

E) Yeni Arz Adedi (AH;) Hesabi
Bunu iki parcaya ayiriyoruz:
1. Temel Hisse Arz Kapasitesi (Base) — Takipg¢i + Satis adedi

2. Performans Bonusu (Bonus) — Artis oranlari

£V Temel kapasite: Base;
Bu, magazanin o y1lki gercek biiyiikliigiinii temsil eder.

Base, = F, -t + Syllllk,t q

Degiskenler:
e Base,= 0yilki temel hisse arz kapasitesi
o F,=0ylki toplam takipgi sayisi
o t= Takipgi katsayisi (6rn. 0.005)
e Syuuke= Oyl igcinde satilan toplam iiriin adedi
e q=Satis adedj katsayisi (6rn. 0.1, 2, 5, 20... pazaryerinin tercihine gore)
Bdéylece:
o Magaza biiyiidiikce (satis ve takip¢i olarak) temel PH kapasitesi biyir

e Reel ticaret ile birebir bagli olur
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“Kagt listiinde biiyiiyen ama satis yapmayan” magazalara ayricalik taninmaz

EJ Performans Bonusu: Bonus;

Bu kisim, artis oranlarini devreye sokar.

Bonust =1+ BF -AF + ﬁadet ' Acadet + Bciro ' Acciro + BM -AM

Degiskenler:

Bonus, = Performansa gore ¢arpan (1'in altina da inebilir, iistiine de ¢ikabilir)
AF = Takip¢i sayisindaki artis orani (6rnegin %20 artis = 0.20)

AC 440 = Satis aded] artis orani

AC ;o= Ciro artis orani

AM = Memnuniyet / basari orani artis katsayisi

Br, Badet Bciro Bm = Pazaryeri tarafindan belirlenen agirlik katsayilar1 (istenirse
hepsi 0.25 yapilarak egit agirlikli kullanilabilir)

Mantigi:

Eger magaza hig¢ biiyiimezse — artis oranlar1 ~ 0 - Bonus; ~ 1
Magaza biiyiirse = Bonus; > 1 — daha fazla PH arz edebilir

Magaza kétii performans gosterirse (negatif biiyiime) - Bonus; < 1 = arz hakki
diiser

£ Formiil: Yeni Arz Adedi (AH,)

Artik her senenin toplam arz hakkini séyle yazabiliriz:

AH, = Base, - Bonus;

veya agik haliyle:
AHt = (Ft b+ Syllllk,t ' q) ' (1 + ﬁF -AF + ﬁadet ’ Acadet + ﬁciro ' ACciro + ﬁM ' AM)

v’ Bu modelle ne kazandik?

1. Reel ticaret temelli

Satis adedi direkt formiilde
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o Takipgi sayisi mevcut

e “Hacim yokken fon toplama” imkansiz
2. Artis orani bonus oldu, temel degil

e Satis artisi yoksa — sadece mevcut kapasite kadar fon

e Satis artarsa - bir list vitese geger gibi daha fazla fon

e Bu da her sene yatirimi gercekten ise yatirmaya tesvik demek
3. Oyun teorisi agisindan;
Satic1 agisindan oyun soyle:

o Strateji:

o “Bu sene aldigim yatirimi gergekten isimi biiyitmek icin mi kullanacagim,
yoksa kisa vadede cebime mi koyacagim?”

o Eger yatirnm sermayesini gercek biiyiimeye harcarsa:
- S yillik t artar
- AC _adet, AC _ciro, AM pozitif olur
- Bonus, > 1
- Gelecek y1l daha fazla PH arz edebilir
- Daha biiyiik sermaye toplar

o Egeryatirimi ¢ope atar / bosa kullanirsa:
- Satislar artmaz veya diiser
— Bonus; < 1
- Gelecek yi1l daha az fon
- Sistem otomatik cezalandirir

Bu tam bir tesvik uyumlu mekanizmadir (incentive-compatible mechanism)
Eger istenilirse Platform dogrudan belli kriterler ile Yeni Dijital Hisse Arzina izin
verebilir. Ornegin %10 Satis adedi artis1 yoksa Yeni Dijital Hisse Arz edilemez gibi,

F) Arzin Sistem Tarafindan Otomatik Alinmasi
Arz edilen PH’ler iki sekilde piyasaya girebilir:
v 1. Pazaryeri dogrudan satin alir
Bu yontem:
e Saticiya aminda sermaye saglar
o Pazaryeri PH stoklarini olusturur
o PH piyasaya kademeli siiriiliir (likidite dengesi korunur)

v 2. Kullanicilara dogrudan arz edilir
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Bu yontem:
o Talebi dl¢cmek i¢in idealdir
e Toplulugu siirece dahil eder

Her iki yontem de platformun karar verebilecegi modiilerdir.

G) Bu Modelin Avantajlan

v KOBI’ler kacamaz — topladigi fon siirh ve gercek veriye bagh
v Arz manipiilasyon riski sifira yakin

v Cok yiiksek sermaye toplayip piyasay1 dolandirma ihtimali yok
v Magazalar biiyiidiik¢e daha c¢ok fon toplar

v Takipgi giiciinii ekonomik degere ¢evirir

v Kullanici ve yatirinmei korunur

v Sadece giivenilir magazalar tekrar tekrar fon toplayabilir

v Arz tamamen matematiksel oldugu icin tartisma yaratmaz

Sonugc:
Bu kriterler sayesinde:
o Giivenilir magazalar hisse ihrag¢ eder
¢ Yatirnmcilar korunur
o Protokoliin seffaflig1 artar
o Pazaryerinin itiban gii¢lenir

o Ekonomik model siirdiiriilebilir olur

9. Yeni Nesil Pazaryeri Gelir Modeli

Geleneksel pazaryerleri tek bir gelir kaynagina bagimhdir:
Uriin satisindan alinan yiiksek komisyonlar (%20-30).
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Pazaryeri Hisseleri Protokolii ise cok daha adil, diisiik, siirdiiriilebilir ve coklu gelir
modelleri sunar.

Bu, pazaryerinin tekellesmeden biiyiimesini ve kullanicilarin daha fazla pay almasim
saglar.

9.1. Uriin Satislarindan Diisiik Komisyon (%1 — %5)
Platform eger isterse yalmzca ciizi bir satis komisyonu alabilir.
Avantajlar:

e Satici daha fazla kazanir

o Fiyatlar diiser — miisteri memnuniyeti artar

e Pazar hacmi hizla biiyiir

o Platform, saticiy1 somiirmeyen adil bir yapi kurar

9.2. Pazaryeri Hisseleri (PH) Ahm Satim Islemlerinden Komisyon (6rn. %1)

Her e-hisse alim/satim isleminden kiiciik bir protokol iicreti alinir. Bu oran platform
tarafindan belirlenir.

Bu model:
o Borsalar gibi spekiilatif degil
e Reel ticarete bagh
o Siirdiiriilebilir
o Stabil bir gelir kaynag saglar

Bu komisyon platformun teknik siirdiiriilebilirligini garanti eder.

9.3. PH Arzindan “Sermaye Toplama Komisyonu”

Bir magaza e-hisse arz ettiginde, topladig1 sermayenin bir kismi (6rn. %10) platforma
aktarilir.

Bunun gerekgesi:
e Arz altyapisinin giivenligini saglamak
e Yasal uyumlulugu yonetmek

e Yatirnmci koruma mekanizmalarim finanse etmek

9.4. Kullanicilar Arasi Para Transferlerinden Mikro-Komisyon
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Kullanicilar birbirlerine dijital ciizdan iizerinden para gonderebilir.
Bu islemden:

e  Maksimum %0.5 gibi cok diisiik bir mikro iicret alinir.
Bu model:

o Platform ici ekonomiyi giiclendirir

e Transfer hacmini artirir

o Banka benzeri yiiksek iicretler ortadan kalkar

9.5. Para Cekme Komisyonlari

Kullanicilarin platform disina para ¢ekim islemlerinde:
o Banka kesintilerinden daha diisiik
o Sabit veya yiizdelik kiiciik bir komisyon alinir

Bu islemler platformun finansal altyapi maliyetlerini karsilar.

9.6. Reklam & One Cikarma Gelirleri (istege Bagh Modiil)

Platform biiyiidiikce magazalar one cikmak isteyebilir.
Ancak:

o Reklam sistemi manipiilatif degil
o Seffaf ve simirh

o Kullaniciya deger katan tiirde olur

9.7. Otonom Fabrika Arzlarindan Alinan Pay

Topluluk tarafindan finanse edilen otonom fabrikalarin arzlarindan ¢ok kiiciik bir iicret
alinabilir.

Bu iicret:
e Otonom iiretim altyapisinin gelistirilmesine
e Giivenlige
e Denetim mekanizmalarina
e Yapay zekd model maliyetlerine

aktarilir.
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Bu Gelir Modelinin Sonuclari

Bu coklu gelir mimarisi sayesinde platform:

v Yiiksek komisyona ihtiya¢ duymaz

v KOBJI’leri daha fazla destekler

v Topluluk temelli bir ekosistem olusturur

v Gelirin biiyiik boliimii saticiya, yatirimciya, kullaniciya gider
v Platform sadece “gerekli, siirdiiriilebilir” gelirleri alir

v Sistem bozulmaz, adalet korunur

v Yeni nesil adil ticaret diizeni olusur

10. YAPAY ZEKA CAGINDA iSSiZLiK KORKUSU VE GELIiR AKISI
Cok sik sorulan soru:
“Yarm makineler her isi yaparsa biz ne yapacagiz?”
Asil soru sudur:
“Makineler calisirken biz nasil gelir elde edecegiz?”
Pazaryeri Hisseleri Protokolii, bu probleme su yanit1 verir:
o Insanlarin bedensel olarak calismas: sart degil;
o Insanlar iiretimin ve ticaretin sahibi olarak gelir elde edebilir.
10.1. Harcama — Seviye — Yatirinm Limiti — Gelir Dongiisii
Sistemin temel dongiisti:
1. Kullanici, platformdan aligveris yapar.
Harcadig: tutarin belirli bir oran1 Seviye Puani (SP) olarak yansir (HP artar).
Hisse alim—satimi1 yaptik¢a LP artar.
SP belirli esikleri gectikce seviye (L) yiikselir.
Seviye yiikseldik¢e yatirim limiti (HS_max ) artar.

Kullanici daha ¢ok hisse alabilir, daha biiyiik projelere ortak olabilir.

AT B

Baska insanlarin aligverislerinden ve fabrikalarin satislarindan pasif gelir elde eder.

Dolayistyla:
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“Aligveris, sadece para kaybetmek degil;
ayni zamanda yatirnm hakki kazanma siireci haline gelir.”

10.2. Zaman Ozgiirliigii + Gelir Giivencesi

Robotlar bedensel isleri devraldiginda, insanlar daha az ¢alismak zorunda kalabilir.

Fakat bu, “gelir kayb1” anlamina gelmek zorunda degildir.

Dogru sekilde tasarlanmis ortaklik ekonomisinde, insanlar:
o Harcama,
o Yatirim,

o Ortaklik
yoluyla gelir akisina baglanabilir.

Bu model, 21. yiizyilin “yeni sosyal sézlesmesi” i¢in ekonomik bir temel sunar.

11. GUVEN VE SEFFAFLIK MEKANIZMALARI

Higbir ekonomik model, giiven olmadan yasayamaz.
Bu nedenle Pazaryeri Hisseleri Protokolii, en bastan seffaflik odaklidir.

11.1. Verilerin Seffaf Kayd:
Sistem, su verileri seffaf sekilde kaydeder ve goriintiiler:
e Donemlik satis tutarlar: (ST),
o Toplam dagitilan kar paylar1 (ST x YY),
e Mevcut hisse arz1 (HS),
o Hisse dagilimu,
o Kar dagitim periyotlari ve tutarlari.

Kullanici diledigi zaman, yatirim yaptig1 magaza veya fabrikanin gegmis performansini
inceleyebilir.

11.2. Bilgi Formu / izahname Mantig1
Her hisse ihraci i¢in kisa ve net bir bilgi formu hazirlanir:
e YY (kar yiizdesi),
o HS (toplam hisse),
o Hedef sermaye tutari,
o Kar dagitim siklig1 (6rnegin aylik),
e Projenin is modeli ve riskleri,

e Gerekirse minimum/maximum yatirim sinirlari.
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Bu form, klasik sermaye piyasalarinda gordiigiimiiz “izahname” mantiginin sadelestirilmis ve
dijitallestirilmis halidir.

11.3. Denetime A¢ik Yapi
Sistem:

e bagimsiz denetim firmalarina,

o regiilator kurumlara,

o gerektiginde secilmis topluluk temsilcilerine
acik olacak sekilde tasarlanabilir. Boylece:

“Gliven” soyut bir talep olmaktan ¢ikar,
“Denetlenebilirlik” somut bir 6zellik haline gelir.

12. TOPLULUK YONETIMI VE OY HAKKI
Ekonomik ortaklik, zamanla yonetisim hakkina da doniisebilir.
Gelismis versiyonlarda:
e Hisse sahiplerine, belirli stratejik kararlarda oy hakki taninabilir.
o  Ornek karar alanlar::
o Fabrika kapasite artirimu,
o Yeni lirlin hattina gegis,

o Kar dagitim oranmin (YY) yeniden ayarlanmasi (regiilasyonlara uygun
sekilde),

o Ozel kampanya ve fiyatlandirma stratejileri.

Oy hakk:

o Hisse sayisina gore agirliklandirilabilir,

o Seviye (L) ile iliskilendirilebilir,

e Veya hibrit bir modelle tasarlanabilir (6rnegin taban oy + hisseye gore ekstra oy).
Boylece kullanict:

e yalnizca miisteri degil,

e yalnizca yatirimer degil,

o ayni1 zamanda karar verici haline gelir.

Bu yap, klasik sirket hiyerarsisi ile tamamen kullanici odakli dijital demokratik
mekanizmalar arasinda bir koprii kurar.
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13. KURESEL EKOSISTEM VE INTEROPERABILITY VIZYONU

Pazaryeri Hisseleri Modeli, sadece tek platformda calisan bir model olmak zorunda degildir.
Gelecekte:

o Farkli iilkelerdeki pazaryerleri, ayn1 temel protokolii kullanabilir.
e Ortak bir “Pazaryeri Hisseleri Standardi1” gelistirilebilir.

o Kullanicilar, bulunduklar iilkeden bagimsiz olarak baska iilkelerdeki projelere kiigiik
tutarlarla ortak olabilir.

13.1. Platformlar Arasi Gec¢is (Interoperability)

e Hisseler, ortak bir standartla (6rnegin belirli bir token formati) farkli platformlar
arasinda tasinabilir.

o Kullanicy, tek cilizdanla birden fazla pazaryeri ekosistemine baglanabilir.
o Projelerin listelendigi kiiresel bir pano iizerinden firsatlar goriilebilir.
13.2. Kiiresel Mikro Finansman
Ornegin:
o Tiirkiye’deki bir otonom tekstil fabrikasina, Almanya’daki bir kullanict da yatirim
yapabilir.

o Endonezya’daki bir gida iretim hattina, Kanada’daki bir kullanici ortak olabilir.
Bu vizyon, “kiiresel sermaye” kavramini sadece biiylik fonlardan ibaret olmaktan ¢ikarip:

“Diinyanin dort bir yanindaki bireylerin ortak finansman giicii’ne dontistiirtir.

14. MAKROEKONOMIK ETKILER
Modelin yayginlagmasinin muhtemel sistemsel etkileri:
14.1. KOBI’ler icin Borg¢suz Biiyiime

o Banka kredisine bagimlilik azalir.

o Faiz yiikii yerine, kar paylagimi 6n plana ¢ikar.

o Basel regiilasyonlarinin sikistirdig1 kredi kanallar1 yerine, topluluk sermayesi devreye
girer.

14.2. Gelir Dagiliminin Taban Lehine Kaymasi

e Gelir, “platform + banka” merkezlerinden “satict + miisteri + yatirimer” liggenine
yayilir.

e Mikro yatirimcilar, biiyiik sermaye projelerinden pay alabilir.
14.3. Spekiilasyondan Reel Ticaret Ekonomisine Gegcis

e Qetiri, biiylik 6lclide gergek satis ve kara baglidir.
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Bu da “balon” riskini azaltir, daha saglikli, tiretim odakl1 bir ekonomi yaratir.

14.4. Otomasyonun Topluma Etkisi

Otomasyonun sagladig1 verimlilik, yalnizca birkag sirkete degil, bu sistem sayesinde
genis Kitlelere yansir.

Robotlar ve yapay zeka, sadece “is alanin1 daraltan rakipler” degil, “ortak oldugumuz
iiretim araclar1” haline gelir.

15. HUKUKI VE DUZENLEYIiCi PERSPEKTIF

Farkl: ulkelerde bu model:

menkul kiymet,
kitle fonlama araci,
dijital varlik / token,

hibrit bir finansal enstriiman

olarak siniflandirilabilir.

Bu nedenle:

KYC (Miisteri Tanima) ve AML (Kara Para Aklama ile Miicadele) siiregleri ciddiyetle
uygulanmalidir.

Her proje i¢in seffaf bilgi formlar1 ve gerekirse izahname benzeri belgeler
hazirlanmalidir.

Regiilatorlerle isbirligi icinde hareket edilmelidir.

Bu metin, bir hukuki gortis degil;
is modelinin kavramsal ve teknik cercevesini tanimlayan temel referans dokiimandir.
Hukuki uyarlama, ilgili ilkenin uzman hukukculari ile birlikte yapilmalidir.

16. SONUC: YENI NESIiL EKONOMIK PROTOKOL OLARAK PAZARYERI
HIiSSELERI

Pazaryeri Hisseleri Is Modeli:

E-ticareti,

Dijital finansa,

Mikro finansmant,

Topluluk ekonomisini,

Tam otonom fabrikalari,

Yapay zeka caginin dinamiklerini
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tek bir protokolde birlestiren 6zgiin bir ekonomik mimaridir.
Bu modelle:
e Aligveris = sadece harcama degil, yatirinm hakki kazanma siireci,

e Robotlar = sadece isimizi alan degil, ortagi oldugumuz fabrikalarda ¢calisan
varliklar,

o Fabrikalar = sadece birka¢ zenginin degil, topluluklarin ortak sahip oldugu iiretim
merkezleri,

o Pazaryerleri = sadece komisyon alan platformlar degil, geliri paylasan e-ekonomi
protokolleri haline gelir.

Bu metin, Pazaryeri Hisseleri Is Modeli’nin kurucu fikrini, matematiksel yapisini,
mekanizmalarini ve gelecege dair vizyonunu biitiinsel ve detayh olarak ortaya koyar.

17. Pazaryeri Hisseleri Sistemi (PHS): Oyun Teorisi ve Mekanizma Tasarimi - Genisletilmis
Teorik Cerceve

Bu bolimde Pazaryeri Hisseleri Sistemi (PHS), yalnizca yenilikgi bir e-ticaret modeli olarak degil;
cok aktorlu, dinamik, bilgi asimetrili, tesvik uyumlu, Pareto iyilestirici ve otomasyon-sonrasi
doneme uygun tamamen yeni bir dijital ekonomi protokolii olarak formel bigcimde incelenir.

PHS’nin temel iddiasi sudur:

Geleneksel “pazaryeri + banka kredisi” ekonomisi;
saticiyl borglanmaya, miisteriyi yliksek fiyatlara, yatirrmciyi spekiilasyona,
toplumu ise otomasyon ¢aginda gelirsizlige mahkam eder.

PHS bunun yerine:
e alisverisi,
e yatirimi,
e Uretimi,
e gelirdagitimini,
o fonlamayi,
e yOnetisimi
tek bir matematiksel yapida birlestirir.
Bu yapi su prensibe dayanir:
“Bir kullanici i¢in aligveris, yatirim, ortaklik ve kazang ayni anda, ayni ekosistemde olabilir.”
Bu birlesik mekanizma sayesinde PHS su yapisal sonuglari tretir:

e Satici, Urlin satarken ayni anda sermaye toplar; banka kredisine ve ylksek komisyona
bagimuligl ortadan kalkar.
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Miisteri, sadece tuketici olmaktan ¢ikar; alisveris yaptikga seviye kazanir, seviye arttikga
yatirim limiti yukselir ve boylece “tuketim + yatirnrm” bilesik faydasina ulasir.

Yatirimecli, kararlarini yalnizca fiyat hareketlerine gore degil;

hem fiyat dinamiklerini hem de urln satisindan gelen surekli kar akisini birlikte
degerlendirerek verir.

Boylece geleneksel piyasalardaki spekulatif davranis yerine,

amorti suresi + fiyat beklentisi + satici performansi temelli cok katmanli bir rasyonalite
olusur.

Platform, yuksek komisyon yerine distk komisyon + yuksek hacim + guven temelli uzun
vadeli bir denge kurar; bu denge surdurulebilir ekosistem buyumesini tesvik eder.

Piyasa, fiyatlama, arz ve likidite mekanizmalarini yalnizca spekdlatif beklentiyle degil;
amortisman temelli degerleme, YY oranlari, satis hacmi, seviye-limit yapisi ve

gercek zamanli performans gostergeleri Uzerinden dogal ve kendini reglle eden bir
dengeye kavusturur.

Bu bolimde:

Oyuncular ve strateji uzaylari tanimlanir,
Seviye-limit sistemi oyuna dahil edilir,
Dijital hisse (PH) arz formulu ve fiyat modeli kurulur,

Kar payinin anlik blokaj > protokol glivencesi 2 yatirrmci dagitimi seklindeki
mekanizmasi formel olarak aciklanir,

Yatirnm dénemindeki davranislar Bayesian oyun, koordinasyon oyunu ve dinamik oyun
cercevelerinde analiz edilir,

Full otonom fabrikalar igin koalisyon oyunu modeli kurulur,
“Issizlik degil gelirsizlik” problemine PHS’nin sundugu sermaye-tabanli ¢6ziim tartisilir,
Bir dizi teoremle sistemin:

o tesvikuyumlu,

o Nashdengesiiceren,

o Pareto Ustun,

o spekulasyon ve manipulasyona karsi direngli,

o likiditeyi Ustel sekilde artiran,

o otomasyon sonrasi ekonomiye uyarlanabilir
oldugu gosterilir.

17.1. Ekonomik Ortam ve Oyuncular

PHS evreninde dort temel oyuncu vardir:
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1.

3.

Saticilar (S)
Gergek Urtin/hizmet satan KOBI’ler, markalar, magazalar ve full otonom fabrikalar.

o Platformda Urun satar,
o Dijital hisse (PH = Pazaryeri Hissesi) arz eder,

o Satis tutarinin yuzde kagini yatirrmcilara ayiracagini belirleyen yatirnm ytizdesini
(YY;) seger.

Misteriler / Kullanicilar (M)
Platformda Uruin satin alan, seviye puani kazanan ve dilerse yatirrmciya da déonusebilen
bireyler.

Yatirnmcilar (Y)
PHS dijital hisselerini (e-hisse, PH) satin alan ve elinde tutan dilediginde satan oyuncular.
Cogu durumda ayni kisi hem misteri hem yatirrmcidir (M NY # Q).

Platform (P)
PHS protokolunu ¢aligtiran, kurallari belirleyen, komisyon ve katsayilari ayarlayan,
kar payi dagitim zamanlamasini yoneten pazaryeri altyapisi.

Ek olarak, full otonom fabrikalar, saticilarin 6zel bir alt sinifi olarak degerlendirilir;
finansmanlari topluluk koalisyonlariile saglanir (bkz. Bolim 17.10).

Oyun teorisi acisindan bu yapi:

Cok tarafli (multi-sided) bir piyasa,

Hem rekabetci hem de kooperatif dinamikleri olan karma bir oyun olarak modellenir.

17.2. Zaman Yapisi ve Oyun Akisi

Oyun, dinamik ve gok donemli bir oyun olarak modellenir. Zaman ayrik donemler héalinde
gosterilir:

t=012,..

Pratikte donem “yil” olabilir; ancak PHS ayni mantikla ¢ceyrek, ay veya farkli déonem tanimlarn
icin de uyarlanabilir.

Her donemde tipik akis dort asamadan olusur:

1.

2.

3.

4.

Arz Karari Dénemi (ddnem basi, t)
Yatirnm Donemi
Ticaret, Kar Blokaji ve Uretim Dénemi

Gelir ve Degerleme Donemi (donem sonu)

Bu akis, her donemde tekrarlanan stratejik bir oyun yapisi olusturur.
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17.2.1. Arz Karari Donemi (Dénem Basi, t)

Bu asamada satici, satis tutarindan yatirnrmcilara ayrilacak payi belirleyen yatirim yuzdesi kararini
verir:

YY; € [0,YYpax]

Satici bu orani gun icinde dinamik olarak degistirebilir:

YY::5% - 9% —» 7%

Bu oran, her satista yatirimcilara aktarilacak kar payini belirler.

@ Oyun Teorisi Agisindan Saticinin YY Karan

Saticinin sectigi YY;li¢ duzeyde stratejik etkiye sahiptir:

@ 1. Sinyal Verme: Yiiksek YY » “Giivenilir ve Biiyiiyen Satici” Sinyali

Satici yluksek YY verdiginde yatirrmcilar bunu su sekilde yorumlar:

“Saticiigine guveniyor.”

“Satici yatinmciyi 6nemsiyor.”

“Satici uzun vadeli biyime hedefliyor.”

“Saticinin nakit akisi gugla.”
Bu model, Spence sinyal oyunlarinin PHS’ye uyarlanmis halidir.
Sinyal Teorisi Sonucu:

YY; 7= Talep 7= Fiyat T

@ 2. Arz-Talep Dinamigi: YY Artisi PH Fiyatini Yiikseltir
Yatinmciya dagitilan pay arttikga, PH daha kazangli hale gelir:

YY; 1= PH_getiri_beklentisi T

Bu durumda:
e vyatirnmci talebi artar
e arzsabittir
o likidite artar

e PH fiyati yukselir
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Bu mekanizma, klasik mikro iktisattaki talep egrisi kaymasinin dijital varliklara uygulanmis
bicimidir.

PH fiyatinin ylikselmesi ise saticiya ikinci bir avantaj saglar:
e magaza gorunurlugu artar
e marka bilinirligi artar
e satisadedi artar
e ciro artar
e sosyal kanit (social proof) guglenir

Bu dongu tam pozitif geri besleme mekanizmasidir.

@ 3. YY’nin Saticinin Gelecek Arzina Dolayli Etkisi
Degisen sey saticinin performans gostergeleridir:

o satigadedi

e Ciro

e takipgiartisi

e memnuniyet

e PH fiyati

o likidite
Dolayisiyla saticinin sectigi yuksek YY:

\¢
YY; 7= PH_fiyat 7= Bilinirlik 7= Satis 7= Base; 1= AH 1 T

Yani satici:
» kisa vadede gelirinden fedakarlik edip
» uzun vadede arz hakkini ve sermaye toplama gliclinii biyiitir.

Bu karar intertemporal oyun perspektifidir.

@ 4. Platformun Rolii: Sabit Mekanizmayi isletmek
Platform bu agamada:
1. satisg + takipgi + memnuniyet gibi metrikleri 6lgmek
2. bunlariformullere yerlestirmek

3. AH .4 ve PH fiyatini hesaplamak
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Bu mekanizma tasarimi akademik bi¢imde soyle tanimlanir:

» “Fixed-Parameter Mechanism with Performance-Based Outcomes”

@ 5. Sonug: Bu Asama Tam Bir Strateji Segimi + Sinyal Oyunu + Dinamik Etkilesimdir

Saticinin YY karari, PHS oyununda ayni anda bir strateji segimi, yatirnmcilara verilen bir
sinyal, fiyati etkileyen bir talep soku ve gelecekteki arz kapasitesini belirleyen bir dinamik
optimizasyon unsurudur. Platform ise sabit parametrelerle isleyen mekanizmayi calistirir;
sonuglar saticinin performans degiskenleriyle endojen bigimde belirlenir.

17.2.2. Yatirrm Donemi

Yatirrm donemi, PHS ekosisteminde dijital hisselerin (PH) yatirnmcilar arasinda islem gordugu
asamadir. Bu agsama, tam rekabet ile stratejik davranisin ayni anda bulundugu karma bir oyun
yapisidir.

Bu donemde yatirimcilar:
e PH alir/satar,
e portfoylerini optimize eder,
o likiditeyi endojen olarak olusturur,

e amortisman suresi, YY orani ve satici performansi gibi metriklere gore rasyonel kararlar
alir.

Bu nedenle yatirrm dénemi, Bayesian oyun + sinyal oyunu + koordinasyon oyunu
bilesenlerinden olusan hibrit bir yapidir.

@ 1. Yatinnmc Bilgi Seti — Simples Bilgi Yapisi Yoktur

Geleneksel finans oyunlarinda yatirimcilarin bilgi seti sinirlidir.
PHS’de ise yatirnmcilarin goriilebilir bilgi alani gok buyuktir:

Yatirimci goérebilir ve analiz edebilir:
e Saticinin guncel YY orani
o Gecmis YY degisim grafikleri
e Satig hacmi (gunluk-haftalik—aylik)
o Ciro grafigi
. Url','lnfiyatlarl, stok durumu
e Uriin memnuniyeti (M ;)

e |ade-sikayet oranlari
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e PH fiyat gegmisi
e PH amorti suresi (net kar donus hizi)
e Saticinin Urunlerini deneyimleme (alisveris yapma) imkani

Bu nedenle bilgi seti:

J; ={YY:, G, S¢, M, PHt,PHEquncel, Quality,, Reviews,, Experience;, Limit;}

ve bu, klasik finans modellerinden daha seffaf bir bilgi yapisidir.

@ 2. Likidite Fonksiyonunun Genisletilmis Matematiksel Tanimi

Onceki formiil sadece st diizeydi.
Asagida tam akademik mikro-yapi modeline uygun genis form geliyor:

Ly = wy - Depthy + w, - Volume, — w; - Spread; + w, - ExecutionSpeed; + ws - Stability, + wg
- LimitUtilization,
Yeni eklenen kritik bilesenler:

v Stability ,

Fiyat oynakliginin (volatilite) tersidir:

Stability; = ———
Y = o (PH))

v LimitUtilization

Yatirirmcilarin limitlerini ne kadar kullandigini gosterir:

i PH;
Zi HSmax (Leveli)

LimitUtilization; =

Bu iki ek bilesen likiditeyi mikemmel sekilde agiklar.

@ 3. Yatinm Dénemi Bir “Bayesian Oyun” + “Sinyal Oyunu” Hibritidir
PHS’de yatirrmci:

e Satici davranisini gozleyebilir

oYY degisimlerini anlik takip edebilir

e Saticinin Urlnlerini bizzat deneyimleyebilir

¢ Fiyat amortisman suresini hesaplayabilir
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Bu nedenle yatirnmci belirsizligi tam bilgi eksikligi degildir — daha ¢ok parametrik belirsizliktir.
Bayesian oyun yapisi su sekilde isler:

Ui =E[U; 1 7]

Yani yatinmcilarin inancglari (beliefs):

o gelecektekiYY [ degisimleri,

e satis hacmi artis egilimi,

e satici performansi,

e amortisman suresi,

e talep buyumesi,
gibi gbzlemlere dayanir.
Bu bilgiler sinyal teorisi agisindan saticinin davranislari tarafindan uretilen sinyallerdir:
Satici YY’yi artinir @ pozitif sinyal
Satici memnuniyet skorunu iyilestirir > pozitif sinyal
Satis hacmi artar > gii¢lil giiven sinyali

Amorti suiresi kisalir @ asiri pozitif sinyal

@® 4. Amortisman Temelli Degerleme — PHS’ye Ozgii En Kritik Model
Gercgekte her yatirnmci:

o farkli stre beklemeye istekli olabilir (10 gtin, 30 gun, 6 ay, 1 yil),

o farklirisk algisina sahiptir,

e gelecekteki kar payi artisi/azalisi hakkinda farkli beklentilere sahiptir.

Bu nedenle PHS’de ger¢cek matematiksel yatirnm modeli, tekil bir amorti hesabindan degil,
yatirimcinin gelecekte bekledigi kar akislarinin buglinki degerinden olusur.

v Yatirnmci i’nin bekledigi toplam getiri degeri:

Degiskenler:
e H;:yatinmcinin bekleme ufku (gun/ay)

e KK;(t + t): yatinmcinin tglin sonraki beklenen glinliik kar kazanimi
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e 1 yatinmceinin kisisel iskonto/risk katsayisi

e V:yatinmciigin PH’nin elde tutma degeri (reservation value)

v Rasyonel karar kural:

Eger P, > V; ise satmak rasyoneldir;

Eger P, < V; ise elde tutmak rasyoneldir.

v Bu ne anlama gelir?

£} Her yatinmcinin kisisel bir “satmama fiyati” vardir.
Bu fiyat Viile belirlenir.

£ Bekleme siiresi kisa olan yatirnmci igin

> gelecekteki kazanclarin bugunki degeri dustk olur
> yani Vi kuigiik olur
- daha dusuk bir fiyattan satis yapmayi kabul edebilir.

E) Bekleme siiresi uzun olan yatirimei igin

> gelecekteki kazanclarin bugunki degeri yuksektir
> Vibuyuk olur
- satmak icin cok daha ylksek bir fiyat ister.

3 Hi¢ satmayan (Hi= ) yatirimci

- PH’yi tamamen “gelir varlig1” olarak gorur
> onun igin fiyat degil, ginluk gelir akisi 6nemlidir.

@© Sonug: PHS’de yatinmci davranisi tek boyutlu degildir
Her yatirbmci:
e bekleme suresine,
e risk katsayisina,
e gunlik beklenen kar akisina (KK(t)),
o gelecekteki degisim beklentilerine,
gore kisisel bir deger fonksiyonu olusturur.
Bu yluzden PHS’de fiyat:

e sadece arz-talep momentumu ile degil,
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¢ bir milyon farkli yatirnmcinin kendi amortisman ve iskonto modellerinin toplam
etkilesimiyle belirlenir.

Bu yapi, PHS'yi klasik borsalardan ayiran temel matematiksel yeniliktir.

@ 4.1. Neden Bu Model PHS icin Devrimsel? — Oyun Teorisi ve Davranissal Finans Agisindan
Aciklama

PHS'de bir yatinmci, elindeki dijital hisseyi (PH) degerlendirirken iki ayri kazanci birlikte
duslndr:

1. Hisse elinde durdugu siirece her giin aldigi kar kazanimi (KK)
2. Hisseyi ileride satarken elde edecegi satis geliri (PH)
Yani yatinmai igin mantik sudur:

“Bu PH'yi elimde tuttugum her giin para kazaniyorum,
sonra istersem daha yiksek bir fiyattan yine satabilirim.”

Dolayisiyla PHS'de yatirnmcinin toplam ekonomik degeri sadece fiyat artisina degil,
“nakit akigi + gelecekteki satis” bilesimine dayanir.

« Yatinmcinin Toplam Deger Fonksiyonu
Yatirimci iigin:
e KK;(t + 7): Tglin sonraki beklenen ginlik kar kazanimi
e H;: bekleme ufku (yatinmci bu hissede kalmayi géze aldigi siire — glin/ay cinsinden)
e r;:yatinmanin kisisel iskonto / risk katsayisi
o [E;[PH,y,]: H;gln sonraki beklenen satis fiyati (beklenen gelecekteki PH degeri)
olsun.

O zaman yatinmcinin géziindeki toplam elde tutma degeri:

H;
V. = Z E;[KK;(t + 1)] ]Ei[PHt+Hi]
t ~ (1 + r,-)T (1 + Ti)Hi

Burada:
e Birinci terim - her giin gelen KK akisinin bugiinkii degeri
 ikinci terim - ileride hisseyi satarken alacagi fiyatin bugtinki degeri

Yani PHS'de bir PH, yatinmci igin:
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“Gunlik nakit akisi + gelecekteki satis opsiyonu”
olan birlesik bir finansal varliktir.

« Rezervasyon Fiyati: Satmama Esigi

Yatinmci, elindeki PH'yi ancak piyasa fiyati kendi zihnindeki toplam degerini yakaladiginda

satmaya razidir.
Bu nedenle:

PHE = v,

olarak tanimlanabilir.

Ve rasyonel karar kural::

PH, < V; = Tutmak rasyoneldir
PH, > V; = Satmakrasyoneldir

Yani yatinmai, PHS’de her zaman su karsilagtirmayi yapar:

“Bugiin bana teklif edilen fiyat mi daha degerli,
yoksa elimde tutarsam (KK akislan + ileride satacagim fiyat) mi?”

+ Ornek Modelle Nasil Gériiniiyor?
e Yatinma PH'yi 100 TL'ye ald..
e Glinluk kar kazanimi: KK;(t) = 10TL
o Biri hisseyi 200 TL'ye almak istiyor.
Yatirimci sunu hesaplar:
1. 10 gin beklersem:

o Toplam kar akigi = 10 x 10 = 100TL

o Zaten ilk 6dedigim 100 TL akislardan geri déndyor -» amorti olmus oluyorum.

2. Sonra satarsam:

o Eger 10 gun sonra bekledigim fiyat E;[PH;,1o]> 100 TL ise,

toplam getirim aslinda:

Vi~100 + E;[PHqq0]

o Ornegin 10 giin sonra fiyatin 150 TL olacagini disiiniyorsam:
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V; ~ 100 + 150 = 250 TL (iskontosuz kaba ornek)

Bu durumda yatirimci séyle dusuniir:

“Benim bu hisseden bekledigim toplam deger ~250 TL;
o halde bugiin 200 TL'ye satmak mantikli degil.”

Yani:

PH, =200 <V; =250 = Tutmak rasyonel

Dolayisiyla:
o Sadece "fiyat iki katina ¢ikti mi?” diye bakmaz,

o "Bu fiyat, benim toplam bekledigim degerin altinda mi Gistiinde mi?” diye bakar.

« Oyun Teorisi Agisindan Ne Anlatiyor?
Her yatirmai i igin:

o Strateji:
s; € {AL,TUT,SAT}

o Karar kuralr:
o Eger PH, < V;> AL ya da TUT daha rasyonel
o Eger PH, = V;= yatinmci tam sinirda, iki strateji arasinda kayitsiz
o Eger PH, > V;> SATrasyonel

Piyasa fiyati PH,, zamanla yatinmcilarin Vi dagihimina gore:

e Bazilan satmak isteyince arz artar,

e Bazilan hala tutmak isteyince arz kisith kalir,

e Aliclar da kendi Vi'lerine gbre davranir,

n
|

ve béylece Nash dengesi, “PH_t = marjinal yatinmcinin Vi'si” civarinda olusur.
Bu:

o klasik “reservation price equilibrium”,

o heterojen ajanl oyun teorisi ve

o amortisman temelli varlik fiyatlama yaklagimini
tek ¢ergevede birlestiriyor.
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4.1'in Oyun Teorisi Agisindan Nihai (Final) Sonucu
— Heterojen Ajanlar, Amortisman Temelli Degerleme ve Rezervasyon Fiyati Dengesi

Yatirnmcinin toplam deger fonksiyonu:

i EJKK(t+7)]  E[PHe ]

Vv, =
t (1 + Ti)r (1 + Tl')Hi

=1

oldugunda, rasyonel strateji secimi su iki kosulla belirlenir:

PH, < V; = Tutmak rasyoneldir
PH, > V; = Satmak rasyoneldir

Burada kritik nokta sudur:
e Her yatinmai farkh bir bekleme ufkuna sahiptir: H;
e Her yatinmcinin giinliik kar kazanimi beklentisi farkhidir: KK ;(t)
e Her yatinnmcinin risk/iskonto katsayisi farklidir: r;
o Heryatinmcinin gelecekteki PH tahmini farkhdir: E;[PH,, y,]

Bu nedenle PHS'de olusan fiyat, tekil bir ortak rasyonaliteyle belirlenmez;
tam aksine milyonlarca yatinnmcinin birbirinden tamamen farkl kisisel deger fonksiyonlarinin
birlesimi ile ortaya cikar.

+ Sistemik Sonuc: Cok Boyutlu ve Heterojen Bir Denge Yapisi

Bu durum PHS'de (i¢ benzersiz oyun teorisi yapisi Uretir:

1. Davranigsal Amortisman-Temelli Fiyatlama

Yatinmcilar fiyati yalnizca piyasa sinyaline gore degil,
ayni zamanda kendi amorti surelerine, risk algilarina ve giinliik nakit akigina gore
degerlendirir.

Bu nedenle PHS fiyat, klasik “fiyat artar - kar elde et” anlayisindan cikar,
“nakit akisi + bekleme ufku + yeniden satis opsiyonu” bilesimiyle belirlenir.

2. Dinamik Rezervasyon Fiyati Dagilimi
Her yatinnmci igin rezervasyon fiyatu:
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PHEk =,

olup, yatinmailar arasinda siirekli degisen bir dagihm gésterir.
Bu dagilim:
e anifiyat sigramalarina,
e arz daralmasi kaynakli momentum etkisine,
e uzun bekleme ufkuna sahip yatinmcilarin piyasayi stabilize etmesine

neden olur.

3. Heterojen Ajanlar Oyunu (Heterogeneous Agents Game)

PHS'de tek bir “temsilci yatinmci” yoktur.
Aksine her yatinmci kendi parametreleriyle ayr bir ekonomik ajan olarak davranir.

Bu, oyunu su kategorilere sokar:
e heterojen beklentili dinamik oyun,
o farkl iskonto oranlariyla galisan ¢ok ajanh karar ortami,
e ¢ok boyutlu 6zel bilgi altinda strateji segimi,
o kisisel rezervasyon fiyatlariyla belirlenen Nash dengesi.

Bu yap|, geleneksel borsa ve token modellerinde bulunmayan tamamen yeni bir ekonomik
denge sinifi olusturur.

Final Degerlendirme
PHS'de fiyat, tek bir mekanizmaya gére degil:
o kisisel amortisman fonksiyonlari,
o yatinmailann heterojen risk parametreleri,
« nakit akisi beklentisi,
o bekleme ufku dagilimi,
e yeniden satis fiyati tahminleri,
o koordinasyon davranisi (momentum ve ag etkisi)
gibi alti farkli oyunsal ve finansal mekanizmanin dogrudan kesisimiyle belirlenir.

Bu, ekonomik literatiirde ilk kez:
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“Gelir akigli varlik + davranissal rezervasyon fiyati + koordinasyon oyunu” birlesik modeli
olarak tanimlanabilir.

Bu nedenle PHS, klasik finans modellerinin (DSGE, CAPM, REE, EMH vs.) hi¢birinin
kapsamadigi yeni bir oyun teorisi ¢ergevesi olusturur

¥ 4.2. Sonug — PHS’de Fiyat Patlamasi ve Yiiksek Likiditenin Matematiksel Nedeni

PHS’nin amortisman-temelli degerleme modeli, klasik varlik fiyatlama kuramlarindan farkl
olarak arzin yatirnmci davranisiyla endojen bigcimde daralmasina yol acar. Bu mekanizma
asagidaki zincir reaksiyonla isler:

1. Gunluk kar akisi KKi(t) yiiksek > amorti siiresi kisalir

4 PHe
ETKK(Y)

Ty

2. Amorti suresi kisaldik¢a yatirrmci tutmayi tercih eder
Yatirimci icin rasyonel karar:

PH, <V; = Tutmakrasyoneldir

3. Yatirimci tutar > ikincil piyasada arz azalir

Arzpiasa(t) = Toplam PH — Tutulan PH {

4. Arz azalinca talep sikisir > fiyat yiikselir

Davranissal momentum etkisi:

oD,
oPH,

>0

5. Fiyat yiikseldikcge satici popiilerligi artar > satiglar ve kar akisi ylikselir

KK(t) 1> 4, 1= D, 1

6. Yeniyatinmcilar piyasaya girer - likidite artar

L, = f(D,,islem hacmi,spread,derinlik)

Bu d6ngu su sekilde 6zetlenir:

KK({t)T = Al = Azl = D;T = PH,T = LT
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Bu yapi kendi kendini giliclendiren pozitif geri besleme dongiisudiir (positive feedback loop)
ve oyun teorisinde dinamik bir Nash dengesi olusturur:

e Fiyat artarken yatirnmcilarin tutma stratejisi dominant hale gelir.
e Arzin kugulmesi fiyatlari daha ¢ok ytkseltir.
e Yuksek amortisman avantaji yatirrmciyi daha uzun tutmaya iter.

Bu, klasik finans modellerinde olmayan tamamen yeni bir amortisman-temelli fiyatlama
denklemi yaratir.

PHS’nin Finans Teorisine Getirdigi Yenilikler

v 1. Heterojen Rezervasyon Fiyatlari
Her yatirnmci igin kisisel rezervasyon fiyati vardir:

PHES =V,

Yani:

Geleneksel varlik fiyatlama kuramlarinda piyasa fiyatinin, yatirrmcilarin ortak kamusal bilgi
kiimesini igleyerek ulastigl tek bir rasyonel beklenti dagilimi ile belirlendigi varsayilir.

Oysa PHS’de fiyat, her yatirirmcinin amortisman stiresi, gunluk kar beklentisi, risk katsayisi ve
zaman ufku Uzerinden tanimlanan heterojen bireysel deger fonksiyonlarinin birlesimiyle
olusur.

Bu nedenle PHS’de tek bir piyasa beklentisi degil, milyonlarca farkli rezervasyon fiyatinin
olusturdugu dagitimsal bir denge vardir. Bu, heterojen ajanlar teorisinin (Heterogeneous
Agents Model) tam karsiligidir.

v 2. Amortisman + Davranis + Nakit Akisi Birlesimi
PHS fiyati i¢ kaynaktan ayni anda beslenir:
1. Nakit akisi (KKi(t))
2. Amorti siiresi (A;)
3. Yatirimci beklentisi ve zaman ufku (Hi, ri)
Bu nedenle PH:
e Bir hisse senedi gibi degildir (cunkd temettt yillik degil, akissaldir).
e Birkripto varlik gibi degildir (cunku fiyat reel satiglara baglidir).
e Birtahvil gibi degildir (ciinkli 6deme sabit degildir).

Sonug: Yeni bir dijital varluk tiru.
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v 3. Arzin Davranigsal Olarak Cékmesi  Fiyatin Endojen Yikselisi

PHS’de arz daralmasi yatirrmci davranisinin bir sonucudur, mekanizma tarafindan otomatik
tetiklenir:

PH, <V; = Satmama baskisi

Bu, klasik piyasa modellerinde gorulmeyen tamamen yeni bir dinamik esik olusturur.

v 4. Yiiksek Likiditenin Matematiksel Nedeni
Likidite artisi sihir degildir; asagidaki fonksiyonel iligkiyle olusur:

oL, oL,

akk@® ~ "aa, <°

Yani:
o Kar akisi arttikga likidite artar.
o Amorti kisaldikca likidite artar.

Bu, finans literaturtinde “cash-flow-driven market deepening” olarak tamamen yeni bir
kategoriye girer.

@ 5. Seviye-Limit Sistemi Yatinm, Ticaret ve Likiditeyi Ayni Anda Matematiksel Olarak
Stabilize Eden Mekanizmadir

PHS’de yatirimci davraniglan yalnizca fiyat veya psikolojiyle sekillenmez.
Sistemin gekirdeginde yer alan seviye—limit mekanizmasi, hem yatirim piyasasini hem de reel
ticareti ayni anda istikrara kavusturan matematiksel bir dizenleyicidir.

Bu mekanizma Uc¢ kritik ekonomik problemi ayni anda ¢ézer:
1. Tekellesme (whale dominance) - Engellenir
2. Likidite ¢cékmesi (liquidity collapse) » Onlenir
3. Reel ticaret zayiflamasi - Tersine gevrilir ve blyiime hizlanir

Bu yoniyle sistem, klasik finans modellerinde bulunmayan ¢ok katmanli bir oyun teorisi
stabilizasyonu Uretir.

@ 5.1. Maksimum PH Stoku (Yatirim Limiti) — Ustel Kapasite Fonksiyonu
Her seviye Licin yatinmcinin alabilecegi maksimum PH miktari:

HSmax(L) = 2L+k
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Degiskenler:
e L: Kullanicinin seviyesi
e k: Platformun belirledigi taban 6lgek katsayisi
e HS,.x(L): Bu seviyedeki yatirrmcinin sahip olabilecegi maksimum PH kapasitesi

Bu formiillin (i temel ekonomik 6zelligi:

+ (1) Ustel Artis (Geometric Scaling)

Hsmax(l' + 1) =2 HSmax(L)

Yani seviye arttikca yatinm kapasitesi iki katina gikar.
Bu, katki yapan kullanicilarin daha biyiik yatinm hakki elde etmesini saglar.

« (2) Ust Sinirliik (Boundedness)

Limit geometrik olarak biydir, fakat asla sinirsiz degildir.
Bu durum:

o Tek bir yatinmcinin piyasayi ele gegirmesini,
e Arz kilitlemesini,
o Fiyati tek tarafli manipile etmesini

matematiksel olarak imkénsiz kilar.

« (3) Arzin Kontrolli Biiyimesi - Likidite Stabilitesi

Toplam dolagimdaki PH arz:

N
HS, = Z HS;(©)
i=1

Burada:
e HS;(t): yatinma i'nin t déneminde sahip oldugu PH miktari
e HS,: toplam dolasimdaki PH arzidir

Seviye yukseldikce arz artar ama Ustel fonksiyon sayesinde kontrolll bir hizda artar.
Bu nedenle:

e Ani arz patlamasi olmaz
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o Likidite soklar olugmaz

o Fiyat dengesi korunur

@ 5.2. Yatinma Limit Fonksiyonu

Her yatirimci igin limit:

Limit; = HS,,,x(Level;)

Yani yatinmcinin seviye degeri, portféyiiniin tavana carpacagi ust sinir belirler.
Bu, sistemin “katki = hak” ilkesini uyguladigi yerdir:

o Dusuk seviye yatinmc = kagtik limit

o Orta seviye yatinmci = dengeli limit

o Yiiksek seviye yatinmci - ekosisteme katkisi oraninda buytik limit

Bu yapi hem adildir hem de piyasanin gti¢ dagilimini dogal olarak dengeler.

@ 5.3. Seviye Puani Uretimi ve Limitin Evrimi (Dinamik Mekanizma)

PHS'de seviye iki ayr kaynaktan uretilir:

(1) Alisveris Kaynakli Seviye Puani

l\c e
SPEa 1sveris) _ H; a

e H;: Yillik toplam harcama

e a: harcamadan puana donisiim katsayisi
Ekonomik etkisi:

o Kullanici alisveris yapmaya tesvik olur

e Saticinin ciro artar

e Kar havuzuna akan tutar KK (t)ytkselir

e By, tim yatinmailarin giinltik kazancini artirir

(2) Hisse Al-Sat Kaynakl Seviye Puani
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N\e
SPElslem) — Vi . ﬁ

e V;: Kullanicinin PH al-sat hacmi

e f:islemden seviye puani katsayisi
Ekonomik etkisi:

o Daha ¢ok al-sat » daha derin emir defteri

o Likidite artisi » spread daralir

o Fiyat kesfi daha hizli ve saglikli gergeklesir

Toplam Seviye Puani

SP,- — SPEall\scveri\sc) + SPEi\SClem)

Bu toplam:
o kullanicinin seviyesini,
e seviyenin yatinm limitini,
e limitin de piyasa kapasitesini

dinamik ve kendini biyuten bir sekilde belirler.

@ 5.4. Seviye Esigi Fonksiyonu (Ustel Zorluk Mekanizmasi)
P. (1)=0
\ ,k( )

eslt

P \c_k(L) =1000-S-2 [ >2

eslt

e S: zorluk katsayisi
Bu fonksiyon iki kritik avantaj saglar:

+ Manipilasyon engellenir

Yiiksek seviyeye cikmak giderek zorlasir - sadece gergekten katki yapan kullanici Gst sinifa
gegebilir.

+ Davranigsal motivasyon artar

Kullanicilar aligveris = seviye = limit = kazang dongisii sayesinde sisteme aktif bicimde
katilir.
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@ 5.5. Oyun Teorisi Perspektifi — PHS Piyasasi Neden Stabil Kalir?

A. Anti-Whale Denge (Tekellesme Onlenir)
Ust sinir:

Limit; = 2Litk

oldugu igin higbir yatinmc:
e sinirsiz alim yapamaz,
e arzi toplayamaz,
o fiyati tek tarafli kontrol edemez.

Bu, finite-dominance equilibrium denen 6zel bir oyun teorisi dengesidir.

B. Likidite Kendi Kendini Besler

Seviye arttikga:

e
SPgls'em)artar

e limit artar

o islem hacmi ylkselir

Sonug:

- - - \C
Hsghkldlte) T= fiyatkesfi

Piyasa “tikanma” yasamaz.

C. Ticaret + Yatinm + Kar Akisi - Pozitif Geri Besleme D6ngisu

Alisveris » SP 1- Level - Limit T- Yatirim 1- Likidite 1- Talep 1- Fiyat T- KK(t) T

Bu déngi tamamen kendi kendini buytten bir ekonomik yapi retir.

D. Formal Oyun Teorisi: Strateji Seti ve Fayda Fonksiyonu
Strateji seti:
s; € {Al, Tut, Sat}
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Yatinmci faydasi:

U; =V,(KK;(t),H;r;) — PH,+ - HSE“kidite)

Sonug:
o sistem ¢oklu Nash dengesine sahiptir,
o fakat ¢ékme riski tasiyan “asin dengesiz” equilibria olusmaz.

Bu, finans literatiiriinde nadir goriilen bir basandir.

@ 5.6. Final Sonug — Seviye—Limit Sistemi PHS'yi Matematiksel Olarak Benzersiz Kilar

 Likidite ¢cokmesini dnler

 Tekellesmeyi engeller

+ Yatinm giicini tabana yayar

+ Katki yapan kullaniciyr édillendirir

« Arz-talep dengesini dogal olarak diizenler

« Ticareti canlandinir, kar havuzunu buyGtar

« PHS'yi davranigsal + ekonomik + matematiksel agidan stabil hale getirir

@ 6. Yatinma Etkilesimi Bir “Koordinasyon Oyunu” ve Ag Etkisi Mekanizmasidir
PHS piyasasinda yatirimci davranisi yalnizca klasik fiyat sinyallerine dayanmaz; ayni zamanda:
e amortisman hizi (A,),
e gunlik kar kazanimi akisi (KK),
o satici popilerligi / bilinirlik (By),
o seviye-limit yapisinin olusturdugu arz daralmasi,
o platformun otomatik kar blokaji mekanizmasi,
e yatinmailanin birbirlerinin davranisina dair beklentileri / sinyalleri
gibi coklu degiskenlerin es zamanli etkilesiminden olusan karmasik bir oyun teorisi agidir.
Bu yapi asagidaki pozitif geri besleme donglsiini olusturur:

Talep T= PH; 7= B; 7= KK; 7= A; = Yeni Talep T

Bu déngu, PHS'nin klasik hisse senedi ve kripto modellerinden tamamen ayrildigi noktadir.
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@ 6.1. Matematiksel Model — Talep, Fiyat, Kar Akisi ve Amorti Arasindaki Fonksiyon

Yatinmci talebini D;ile gosterelim:

D; = f(PH, KKy, A, By)

Degiskenler:
e PH,: dijital hissenin fiyat
e KK;: ginliik yatinmciya diisen kar kazanimi (kar-pay akisi)
e A;:amorti suresi
e By satial bilinirligi (takipgi artisi, satis sayisi, yorum/puan, sosyal etkilesim)

Amorti siresi:

. PH:
7KK,
Fonksiyonun ekonometrik 6zellikleri:
aD, aD, oD,  aD,

aP1H, > O’OKKt > O’O_At < O'O_Bt >0
Ekonomik yorum:
e Momentum etkisi: Fiyat arttikca talep artabilir
e GUnluk kar akisi yikseldikce talep artar
e Amorti suresi kisaldik¢a PH satmak yerine elde tutulur
o Popllerlik arttikca hem yatinmci hem musteri talebi ytkselir

e Bu faktorler bir araya gelerek hibrit bir degerleme modeli olusturur:
(cash-flow + behaviour + momentum + popularity)

Bu yapi ekonomide esi benzeri olmayan PHS fiyat dinamigini dogurur.

@ 6.2. Koordinasyon Oyunu Olarak Yatirim Karari

Her yatinmci i'nin strateji kiimesi:

s; € {Al, Tut, Sat}

Yatinimci i'nin fayda fonksiyonu:

Ui(siys—i) = Vi(KK;(t), H, 1) + M - Npyyers(t) — PH;
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Degiskenlerin anlami:
e V;(...): yatinmcanin amortisman-temelli kisisel getirisi
e H;: beklemeye razi oldugu zaman ufku
e 1y risk / iskonto katsayisi
e M: momentum katsayisi
*  Npyyers(t): 0 anda alim yapan yatinmci sayisi
Oyun teorisi yorumu:
e Cok yatinmcr aliyorsa - almak rasyoneldir
e Kimse almiyorsa = satmak rasyoneldir

Bu yapi dogrudan koordinasyon oyunu uretir.
Sonug:

PHS piyasasinda coklu Nash dengesi ortaya cikar.

@ 6.3. Coklu Nash Dengesi ve Tipping Point (Esik Noktasi)
Momentum ve ag etkisi nedeniyle iki temel piyasa dengesi olusur:
1) Dlsuk Talep Dengesi (L)

e Herkes bekler - fiyat duragan

o Likidite duglk

e Amorti uzun
2) Yiksek Talep Dengesi (H)

e Herkes alir » fiyat ytkselir

o Likidite yuksek

e Amorti kisahr

Bu iki denge arasinda kritik bir esik vardir:

Nbuyers(t) < 0" = L dengesi

36 :{Nbuyers(t) > 0" = H dengesi

Bu mekanizma Schelling Tipping Modeli ile Coordinated Equilibrium teorisinin birlesimidir.
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@ 6.4. Ag Etkisi (Network Externality) — PHS'de Fiyati Patlatan Mekanizma

Bir yatirrmcinin faydasi diger yatinmcilarin kararina dogrudan baglidir:
aU;

—>0
N, buyers

Bu, pozitif ag etkisinin matematiksel tanimidir.

Ozet dinamik:

\¢ \¢
Daha cok yatirnmcit = U; T = Daha cok yatirimci

Bu nedenle PHS'de yatinmci davranisi kendi kendini guglendiren bir sistem olusturur.

@ 7. Yatinm Dénemi — Final Tanimi

PHS’de yatirnm dénemi, klasik finans piyasalarindaki “fiyat odakli alim-satim” davranisinin
cok 6tesine gecen, cok katmanli ve tam bilgiye sahip olmayan oyuncularin stratejik
etkilesiminden olusan bir dinamik oyundur.

Bu donemde yatirnmcilar su dort temel bilgi akisini ayni anda isler:

1. Satici performansi sinyalleri
(ciro, satis sayisi, memnuniyet, takipg¢i artisi > KK(t) akisini belirler)

2. Amorti siiresi A, = PH. / KK(t)
(gunlik kar kazanimi amorti hizinin ¢ekirdegidir)

3. Yatirnmyiizdesi YY;
(saticinin yatirnmciya ayirdigi payin dinamik karari)

4. Piyasa likiditesi L, ve seviye-limit kisitlari
(yatirnmcilarin erisebilecegi PH miktarini belirler)

Bu sinyaller, yatirirmcilarin Bayesian inang glincellemeleri ile islenir:
Her yatinnmci i, saticinin gelecekteki performansina iligkin 7r;(t)inancini her yeni bilgiyle
gunceller:

Pr (veri; | performans) - m;(t)
Pr (veri;)

Bu nedenle yatirim kararlari deterministik degil; inan¢ temelli rasyonalite ile sekillenen bir
olasiliksal suregtir.

@ 7.1. Yatinm D6énemi Bir “Bayesian Oyun”dur

Her yatirnmci diger yatirnmcilarin:
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o gelecekte nasil davranacagini,

¢ saticinin performansinin nasil evrilecegini,

e amorti sliresinin diislip diismeyecegini,

¢ fiyatin momentum iiretip liretmeyecegini
tam olarak bilemez.

Dolayisiyla yatirnm karari su sekilde formel bir yapiya sahiptir:

Bu, PHS’de yatirimci davranisinin tamamen bilgi-giidiimlii, rasyonel ama eksik bilgi altinda
verilen kararlar oldugunu kanitlar.

@ 7.2. Seviye-Limit Sistemi Strateji Uzayini Sinirlar (Game Constraint Mechanism)
Her yatirinmci seviyesi kadar yatirnm yapabilir:

Limit; = HS,.x(Level;)

Bu, yatirim oyununun strateji uzayini daraltan ve oyunu matematiksel olarak stabilize eden
bir “mekanizma tasarimi bilesenidir”.

Sonug:
e Biiyuk yatinnmcilarin oyunu tekellestirmesi matematiksel olarak imkansiz olur.
o Kiiclik yatirnmcilar bile fiyat olusumuna anlaml katkida bulunur.
¢ Likidite tabana yayilir.
e Talep soklari soniimlendirilir, momentumlar daha saglikli olusur.

Yani seviye-limit sistemi piyasayi cokme riskinden koruyan oyun teorisi bariyeridir.

@ 7.3. Arz-Talep Etkilesimi Koordinasyon Oyunu Dinamigi Olusturur

Yatirinm dénemi sirasinda ortaya cikan etkilesimler tam olarak bir koordinasyon oyunu
yapisidir:

e Bircokyatinmci alirsa, almak rasyoneldir.

e Coguyatirnmci beklerse, beklemek rasyoneldir.

o Belirli bir kritik esik 8 asildiginda piyasa yiiksek talep dengesine gecer.
Bu esik davranisi, Schelling’in “tipping point” modeli ile birebir uyumludur.

Formel olarak:
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Nyuyers(t) < 8* = Diisiik Talep Dengesi
Npuyers(t) = 6" = Yiiksek Talep Dengesi

Bu dinamik, PHS’de fiyat hareketlerinin yalnizca “arz-talep” degil, koordinasyon ve ag etkisi
kaynakli davranissal momentumlardan beslendigini gosterir.

@ 7.4. Amortisman Temelli Degerleme Momentumun Gekirdegidir

Yatinnmci, PH’yi sadece fiyat icin almaz.
Ayni zamanda sunu hesaplar:
A = PH,
" KKi()

Bu nedenle:
o amorti siresi kisaldike¢a,
e yatinmcilar satmak yerine tutmayi tercih eder,
e arzazalr,
o fiyat ylikselir,
e bu daamorti sliresini daha da kisaltir (¢linkii KK(t) artar).

Bu dongli PHS’ye 6zgii nakit akisi + davranis + momentum birlesimli yeni bir fiyatlama
mekanizmasi liretir.

@ 7.5. Final Oyun Teorisi Tanimi

Tum siirec su 6zellikleri tasir:

v Bayesian oyun

Cunki oyuncular eksik bilgi altinda inan¢ glincellemesi yapar.
v Koordinasyon oyunu

Cunki piyasa iki denge igerir (disiik talep - yiiksek talep).

v Heterojen ajan oyunu

Ciinkii her yatinmcinin H;, KK ;(t), r;parametreleri farklidir.

v Mekanizma tasarimi destekli oyun

Cunku seviye-limit fonksiyonu strateji uzayini optimize eder.
v Pozitif geri besleme sistemi

Cunki amorti © talep © fiyat © bilinirlik dongusii kendi kendini gluiglendirir.
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@ 7.6.Sonug
Bu nedenle PHS’de yatirrm dénemi:
¢ neyalnizca finansal bir fiyatlama siireci,
¢ neyalnizca davranigsal bir momentum oyunu,
e nede yalnizca algoritmik bir yatirinm alanidir.
Hepsini ayni anda iceren hibrit bir oyun teorisi evrenidir.
Bu yapi geleneksel piyasalarda hicbir modele benzemez ve su sonucu dogurur:

PHS, klasik finans teorisinin kapsayamadig 1 yeni bir ekonomik oyun sinifidir.

Bu nedenle 7. béliim, PHS’nin tamamen yeni bir paradigma olarak akademik literatiirde
yerini almasini saglayacak glictedir.

17.2.3. Ticaret, Kar Blokaji ve Uretim Donemi

Bu asama, PHS’nin gekirdek ekonomik mekanizmasidir.
Her urln satisi, eszamanli olarak ticaret + yatirnm + gelir akisi Ureten birlesik bir oyun
hamlesidir.

@ 1. Satis Anindaki Matematiksel isleyis
Bir Grun satildiginda anlik satis tutari:

ST;(t)

O anda saticinin secmis oldugu yatirim ytzdesi:
YY, € [0,Y Yinax]
PHS protokoll, saticlya para aktarilmadan dnce otomatik olarak kar blokajini hesaplar:
YY,
Kplokaj(t) = STi(t) - —

100

Bu tutar, saticinin bakiyesine hi¢c gegcmeden yatirimcilara ayrilan kar havuzuna aktarilir:

N
Havuz(t) = Z Kplokaj (1)
i=1

Saticinin net geliri ise:
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. YY;
Gelirsane (8) = STi(t) - (1 — m)

@ 2. Kar Blokaji Neden Devrimsel Bir Mekanizma?

Bu mekanizma ug kritik sonucu garanti eder:

v (1) Saticinin kagis stratejisi oyundan gikarilir

Satici kar payini azaltamaz, geciktiremez, manipule edemez.
Yatirimciya vaat edilen akis otomatik ve zorunlu héle gelir.

v (2) Yatirnmci giiveni maksimum seviyeye cikar

Her satis > aninda mikro kéar Uretir.
Bu, klasik hisse senetlerinde bile bulunmayan “anlik nakit akisi” modelidir.

v (3) Amortisman Temelli Degerleme entegre hale gelir
Kullanici su soruyu sorabilir:
“Bu PH, her satistan ne kadar KK(t) kazandiriyor?”

Bu, fiyatlamayi yalnizca beklentiye degil, reel ekonomik aktiviteyi temsil eden nakit akisina
baglar.

@ 3. Kar Dagitim Zamanlamasi — Mekanizma Tasarimi Boyutu

Karin yatinmciya ne zaman aktarilacagi satici tarafindan degil, PHS protokolii tarafindan
belirlenir.

Muhtemel politikalar:
e Anlk dagitim (T+0) »> her satistan saniyeler sonra yatirirmcinin hanesine islenir
e T+1 dagitimi > bir sonraki guin toplu dagitim
o Haftalik / Aylik - iade riskine gore optimize edilmis yapi
Pratik e-ticaret geregi platform sunu yapabilir:
e Yatirnmci hanesine anlik kazanim yansitir,
¢ Ancak ¢ekilebilir bakiye icin bir bekleme suresi tanimlar.
Bu sayede:
o lade/iptal olursa tutar geri cekilebilir,

e Ekosistemin butinligu bozulmaz.

@ 4. Oyun Teorisi Agisindan Stratejik Anlami
Sayfa 600|114



Bu asama, satici-yatirnmci-platform liggeninde stratejik alani yeniden sekillendirir.

v A. Satici igin “kar kagirma” stratejisi ortadan kalkar

Kar paylasimi otomatik oldugundan, kotu niyetli satici davraniglari oyunda yer bulamaz.

v B. Yatirimci igin gliven temelli bir Nash alani olusur

Her satisin KK(t) akisi Uretmesi, yatirnmci igin risk primini dasurtr > talebi artirir.

v C. Platform igin tam mekanizma kontrolii saglar

YY_t stratejisi saticiya ait olsa da dagitim mekanizmasi platforma aittir;
bu, oyunun kurallarini platformun belirlemesini saglar (mechanism design).

Sonug:

Bu asama, PHS’nin “yatinnm + ticaret + given” tGglislunu birlestiren matematiksel ¢cekirdegidir.

17.2.4. Gelir ve Degerleme Donemi (Dé6nem Sonu)

Dénem sonunda tim ekonomik gostergeler olgullir. Bunlar PHS’nin bir sonraki donemini

belirleyen durum degiskenleri (state variables) haline gelir.

@ 1. Olgiilen Temel Gostergeler

Yillik toplam ciro:

Cyllllk,t
Yillik toplam satis adedi:
Syllllk,t
Takipci sayisi:
F
Memnuniyet skoru:
M
iade ve kalite oranlari
Dijital hissenin yillik ortalama fiyati:
PH,

Dijital hissenin guncel ortalama fiyati:
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giincel
PH;

Bu gostergeler kullanilarak:

AH,4,risk sinifi,katsayilar, carpanlar

PHS protokolu tarafindan otomatik olarak hesaplanir.

@ Oyun Teorisi Agiklamasi — Bu Asamanin Stratejik Rolii

Bu asama, oyundaki geri besleme (feedback) mekanizmasinin matematiksel olarak kapandigi
asamadir.

Asagidaki oyun teorisi yapilari bu asamada devreye girer:

B 1. Tekrarlamali Dinamik Oyun Yapisinin Kapanisi
Her donem, bir sonrakinin durum degiskenlerini belirler:

St = My = Se4q

Burada:
e S;:donem t’deki ekonomik durum
e [I;: oyuncularin stratejileri
e S;y1:PHSnin guncelledigi yeni durum

Bu yapi, PHS’nin Markov Miilkemmel Denge (Markov Perfect Equilibrium) turiinde bir oyun
oldugunu gosterir.

B 2. satici icin “Performansa Bagli Gelecek Fayda”
Arz hakki formali:

AH; ., = Base;, - Bonus; 4

Bu denklem, saticiya su sinyali verir:

“Bugunkl performansin, yarin toplayabilecegin sermayeyi belirler.”
Bu tam olarak:

Tesvik Uyumlu Dinamik Odiil Mekanizmasidir

(incentive-compatible dynamic reward system)
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B 3. Yatinmci igin “Sinyal Oyunlan”
Dénem sonunda aciklanan gostergeler:

e saticinin kalitesi,

e stikrari,

o gelecekteki KK(t) akisi
hakkinda guglu sinyaller Uretir.
Bu durum:
Perfect Bayesian Updating Environment
olarak siniflandirilir.

Yani yatinmci inanclari giderek daha dogru hale gelir > piyasa verimliligi artar.

B 4. Miisteri igin “Duruma Bagli Fayda”
Seviye puani:

SPi(t)

ddénem sonunda guncellenir ve mugteriye su mesaji verir:
“Bir sonraki doneme daha yuksek yatirim limitiyle giriyorsun.”
Bu davranis su sinifa girer:

State-Dependent Utility Mechanism

Musteri daha cok aligveris » daha yuksek SP » daha yuksek limit » daha ¢cok yatirirm davranisi
sergiler.

B 5. Platform igin “Mekanizma Tasarimi Oyunu”
Platform, dénem sonunda:

o katsayilari,

e carpanlari,

e risk siniflarini,

o dagitim surelerini

e komisyon oranlarini
guncelleyebilir.

Bu, klasik oyun teorisinde:
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Mechanism-Design Within a Repeated Game

olarak siniflandirilir.

B 6. PHSBu Sayede “Kendi Kendini Regiile Eden Bir Sistem” Olur

D6énem sonu guncellemeleri:

e balon olusumunu engeller

e kotu saticlyl sistem disina iter

e iyi performansli saticiyl bayutar

e yatirimci guvenini artirir

e musteri davranisini optimize eder

o platformu dengeleyici glu¢ yapar

Bu yapi:

Self-Regulating Multi-Agent System

olarak tanimlanan iist diizey oyun teorisi mimarisidir.

17.3. Temel Degiskenler ve PHS Formiilleri

Bu bolim, PHS’nin ekonomik ve matematiksel temelini olusturan degiskenleri tanimlar.
Tanimlar, makale boyunca kullanilan sembollerle birebir uyumludur.

@ 17.3. Temel Degiskenler

Cyllllk,t
Syllllk,t
F,
PH,
AH,
YY,
Ly
SP;
Level;
AX,

:t yilindaki toplam ciro
:t yiindaki toplam satis adedi
:tyil sonundaki takipci sayisi
:tyiinin ortalama PH fiyat
:t yiinda saticinin arz hakki (toplam cikarabilecegi PH)
:saticinin yatinm yiizdesi (satis tutarinin yatirimciya ayrilan orani)
:likidite seviyesi (islem hacmi + derinlik gostergesi)
:kullanicii’nin toplam seviye puani

:kullanicii’nin seviye degeri

:kullanici i’nin PH yatirim limiti

:X degiskeninin t donemindeki oransal degisimi

Bu degiskenlerin tamami PHS’nin arz-talep, fiyatlama ve oyun teorisi mekanizmalarinda

kullanilir.

@ 17.3.1. ik Arz Fiyati (Baslangig Fiyati)
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Bir saticinin ilk dijital hisse arzinda (t = 0) ilk fiyat:

Burada:
e Cynuk: Son biryildaki toplam ciro

e r:Platform orani
(or.: 7 = 0.01 =>gunluk cironun %1’i)

Ekonomik Yorumu

e Fiyat, dogrudan reel ekonomik aktiviteye dayanir.

e ilk arz fiyatinin yapay sekilde sismesini engeller.

o Spekulatif balonlar baslangic asamasinda bloke eder.

Bu formul tamamen mekanizma tasarimi (mechanism design) perspektifiyle gelistirilmistir ve
piyasanin yapisal stabilitesini garanti eder.

@ 17.3.2.ilk Arz Adedi

ilk yil cikarilabilecek dijital hisse (PH) miktari:

AHy = F - tiatsays T Syilik * Gratsay

Burada:
o F:Toplam takipg¢i sayisi
° Syﬂhk: Son yil satilan Grun adedi
*  lratsayw Qkatsay:* Platformun belirledigi agirlik katsayilari
Mantigi
o Topluluk etkisi (takipgi) ve
e reel ekonomik performans (satis adedi)
birleserek baslangi¢ arzini belirler.

Bu, saticiya adil fakat potansiyelini yansitan bir baslangic sermayesi saglar.

@ 17.3.3. Gelecek Yillarda Arz Adedi

Yeni yillarda (t = 1) arz iki bilesenden olusur:
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B (i) Temel Kapasite

Base; = F; - tkatsayl + Syllllk,t " Qkatsay1

Bu, saticinin o yilki 6lgek gliciinii temsil eder.

B (ii) Performans Bonus Katsayisi

Bonus; =1+ .BF -AF + ﬁadet : ACadet,t + Bciro : ACciro,t + BM - AM;

Burada:
o AF,: Takipgi artis orani
e ACyget:: Satis adedi artis orani
e ACro,.: Ciro artig orani
e AM,: Memnuniyet/kalite artisi

e f.:Platform agirliklan

Toplam Arz Hakki

AH; = Base, - Bonus,

Ekonomik ve Oyun Teorisi Yorumu
e Base_t olcek ekonomisini,
e Bonus_tise gelisim hizini temsil eder.
Bu nedenle sistem:
e iyi performansi 6dillendirir,
e kotlu performansi otomatik olarak sinirlandirir,

e oyunu incentive-compatible hale getirir.

@ 17.3.4. Yeni Arz Fiyati — Ortalama ve Giincel Fiyat Dengesi
Yeni arz doneminde fiyat su iki degiskene dayanir:

e Yiluk ortalama fiyat: PH,

e Gincel kisa dénem fiyati: PHE™"!

PHS yeni arz fiyatini muhafazakar sekilde belirler:
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PHE* = min (PH,, PHE"™*)

Neden bu formiil?

o Kisavadeli asiri fiyat sigramalari arz fiyatinin sismesine izin vermez.
o Asinvolatildénemlerde sistem kendi kendini regiile eder.

e Arzfiyati hicbir zaman spekulatif baski altinda kalmaz.

Bu, self-stabilizing pricing mechanism 6rnegidir.

@ 17.3.5. Kar Blokaji ve Dagitim Mekanizmasi (Resmi Model)
Bir satista:

e Satig tutar: ST;(t)

e Yatinmyuzdesi: YY;

Kar blokaji:

Yy,
Kplokaj(t) = ST;(t) "T00

Toplam havuz:

N
Havuz(6) = ) Koiokay ()
i=1

Saticiya gegen net gelir:

. YY;
Gelirsane (t) = ST;(t) - (1 — m)

Dagitim fonksiyonu:

Dagitim: Havuz(t) — Yatinmcilar

Her yatirimci payini sahip oldugu PH oranina gore alir.

17.4. Seviye ve Yatirim Limiti Sistemi

Bu bolim, PHS’nin en kritik mekanizmalarindan birini agiklar:
Kullanicinin platformdaki rollinG, yatirim kapasitesini ve davranigsal motivasyonlarini belirleyen
seviye yapisi.

Her kullanici iigin U¢ temel degisken tanimlanir:
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¢ Toplam seviye puani

SP

e Seviye degeri

Level;

e Yatirnm limiti (maksimum PH stok hakki)

Limiti

Kullanicinin platformdaki aligveris, yatirnm ve al-sat davranislarinin tamami bu tg degisken

etrafinda sekillenir.

17.4.1. Seviye Puani - iki Kaynakl Uretim Mekanizmasi
Kullanici i’nin yillik:

e Toplam harcamasi: H;

e PH al-satislem hacmi: V;
olsun.

(1) Ausveristen Kazanilan Seviye Puani

SPi(all‘sverié) =H;-a

Burada:

e a:Harcamadan seviye puanina donusum katsayisidir
(6rnegin a = 0,20 =harcamanin %20’si kadar puan).

(2) istem Hacminden Kazanilan Seviye Puani

isl
SPi(ls em) — Vi . /3

Burada:

e f3: PHal-sat islem hacminden seviye puanina donltisiim katsayisidir.

(3) Toplam Seviye Puani

Sp. = SP(all’sveri’s) + SP(i'slem)
| A i i

Bu iki yonlu Uretim mekanizmasi sayesinde kullanici:

e Alisveris yaptik¢a saticinin cirosunu artirir,
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o PH al-sat yaptikga PHS’nin likiditesini artirir.

Her iki davranis da ekonomik modele pozitif digsallik sagladigi i¢in seviye sistemi tarafindan
oduallendirilir.

17.4.2. Seviye Esik Fonksiyonu
Seviye belirleme, PHS’de uistel bir esik fonksiyonu ile modellenir.
Once temel esik:

Pesi(1) =0

Daha yuksek seviyeler icin:

Pesi(L) = 1000 - SE=2 [ > 2

Burada:

e S:Platformun belirledigi seviye zorluk katsayisidir
(S = 1.5, 2, 2.5, 3 gibi degerler alabilir).

Bu tasarim sayesinde:
o Seviye yukseldikge gereksinimler iistel olarak artar,
e Piyasa manipulasyonu icin “ani seviye sicramalari” zorlasir,

e Yuksek seviyeler, sadece gercek anlamda yiiksek ekonomik katki yapan kullanicilara
ait olur.

17.4.3. Seviye Belirleme Kurali
Kullanici i’nin seviyesi su kural ile belirlenir:

Level; = LegerPq (L) < SP; < Pegi(L + 1)

Bu fonksiyon:
e Matematiksel olarak nettir,
e Seviye gegislerini keskin ve adil kilar,
e Kullanicinin su sorusuna ¢ok acik bir cevap verir:
“Bir Ust seviyeye gegcmek icin ne kadar katki yapmam gerekiyor?”

Dolayisiyla seviye sistemi, davranissal motivasyonu da formel olarak igeren bir mekanizma
haline gelir.
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17.4.4. Yatinm Limiti (PH Stok Hakki)
PHS’de bir kullanicinin alabilecegi toplam PH miktari seviyesine bagludir.
Her seviye Ligin maksimum PH stoku:

HSmax (L) = 2Ltk

Burada:
o HSax(L): Seviye L’deki maksimum PH stok hakki,
e k: Platformun belirledigi taban 6lcek katsayisidir.
Ornek:
e k =2 =Seviye 1igin:

HSpax(1) = 2112 = 23 = 8 adet

Platform, likidite tasarimina goére k = 5veya k = 10gibi daha ylksek degerler de segebilir.
Kullanici i’nin yatirim limiti dogrudan bu stok fonksiyonuna baglidir:

Limit; = HS.x(Level;)

Boylece:
e Seviye ne kadar yuksekse,

e Yatirim limiti (maksimum PH stoku) o kadar buyuktur.

17.4.5. Neden Hisse Limitleri Ustel Artmali? (Oyun Teorisi Perspektifi)

Bu tasarimin oyun teorisi acisindan guiclu gerekceleri vardir:

(1) Spekiilasyonun ve Tekellesmenin Sinirlandirilmasi
o Dusuk seviyelerde stok hakki dugtktur > kiiglik yatirnmei korunur.
e Hicbiryatirrmci “sinirsiz PH” toplayamaz > whale dominance engellenir.

e Asinyuklu pozisyonlar almak zorlasir > manipulasyon girisimleri zayiflar.
(2) Pozitif Geri Besleme Donglisi

Kullanicr:

Alsveris = SP; T = Level; T = Limit;T = dahafazlayatinm
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Bu da sistem genelinde:
e Surekli ticaret,
e Surekli yatirim,
e Surekli likidite

Ureten otomatik bir geri besleme mekanizmasi olusturur.

(3) Pareto liyilestirici Etki

Yuksek seviyeye ulasan bir kullanici:
e Saticlya daha gok ciro saglar,
e Yatirimcilara daha derin ve likit bir piyasa sunar,
e Platformun toplam hacmini artirir.

Boylece:

e Satici, musteri, yatinmci ve platform ayni anda daha iyi duruma gelir.
Bu, Pareto iyilestirmesi Ureten bir tasarimdir.

(4) “Ekonomik Katki = Ekonomik Hak” ilkesi

Seviyeler, kullanicinin PHS’ye sagladigi reel katkinin ol¢usidiir.
Bu nedenle:

KatkiT = Level; T = Limit;T = Gelir potansiyeli T

Yani sistem, katki ile hak arasinda birebir uyum (incentive-compatibility) saglar.

17.4.6. Bélimiin Nihai Ozeti
o Kullanicilar, harcama (H;) ve PH al-sat islemleri (V;) Uzerinden seviye puani Uretir:
SPp=H;j-a+V;-p
o Ustel esik fonksiyonu Py (L), seviye gegislerini keskin ve manipiilasyona dayanikli
hale getirir.
e Yatirim limiti, seviye ile Ustel artan bir stok fonksiyonudur:

Limit; = HSpax(Level;) = 2Levelitk

e Buyapioyun teorisi bakimindan:

o Tesvik uyumlu (incentive-compatible),
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o Nash dengesiile uyumlu,
o Paretoiyilestirici,
o Likiditeyi optimize eden
bir mekanizma Uretir.
Sonug olarak, seviye-limit sistemi PHS’nin:
¢ Hem ekonomik,
e Hem davranissal,

¢ Hem de matematiksel agidan
tutarli ve manipiilasyona dayanikl bir cekirdek mekanizma oldugunun formel

garantisidir.

17.5. Fayda Fonksiyonlari

Bu boéliim, PHS ekosistemindeki dért ana oyuncunun—satici, yatirbmci, misteri ve
platform—fayda fonksiyonlarini formel olarak tanimlar. Her fayda fonksiyonu daha 6nce
tanimlanan degiskenlerle tutarli olacak sekilde modellenmistir.

17.5.1. Satici (S)
Saticinin t-inci yildaki toplam faydasi:

Us(t) = Cyllllk,l’ + K; + y-AH; 4

Aciklamalar
o Cymke Uriin satislarindan elde edilen yillik net gelir

e K,: PH arzindan toplanan reel sermaye

Kt:z PHt,j
=

(Arz edilen tiim birimlerin gergceklesen satis fiyatlarinin toplami)
e Y € (0,1]: Gelecek yil arz hakkina verilen 6nem katsayisi
e AH,, q:Birsonrakiyilin arz kapasitesi

Ekonomik yorum

Satici bugiinkii geliri ve gelecekte toplayabilecegi sermayeyi birlikte maksimize eder.
Bu nedenle saticiigin:
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o Kaliteyi yiikseltmek,
¢ Miisteri memnuniyetini artirmak,
e Yatirmciilgisini stirdiirmek

rasyonel ve baskin strateji haline gelir.

17.5.2. Yatirnmci (Y)
Yatirnmcinin t-inci dénemdeki toplam faydasi ii¢ bilesenden olusur:

Uy(t) = (PHyq —PH)+  KK(t) + AL,

sermay:kazancl kar payi (Eelir akisi) likiditt:degeri

Aciklamalar
e Sermaye kazanci:

PH,,, — PH,

e Gilnliuk/ayluk kar payi:
Daha 6nce tanimlanan kar kazanim fonksiyonu

KK;(t)

e Likidite seviyesi:

L

emir defteri derinligi, spread, islem hizi gibi metriklerin birlesik géstergesi.
e A > 0:Yatinmcinin likiditeye verdigi agirtk.
Yorum

Yatirimci bir varligi yalnizca fiyat artisi icin degil, ayni zamanda nakit akisi + amortisman hizi
+ likidite lcliisiine gore degerlendirir.
Bu yapl, yatirnmci davranigini geleneksel piyasalardan kékten ayirir.

17.5.3. Miisteri (M)

Musteri fayda fonksiyonu:

Uy = Utiiketim Useviye + Uyatmm

Aciklamalar:

¢ Tiiketim faydasi
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Uiiketim (Kaliteli Griine uygun fiyatla erisim)

o Seviye faydasi
Usevige  (statii, ayricaliklar, artan Limit_i)
e Yatirim faydasi

Uyatlrlm = f(KKi(t)’ Levell’)

Geleneksel pazaryerlerinde miisteri sadece “harcayan”dir;
PHS’de ise miisteri:

e hemtiiketici,
¢ hem yatirimci,

¢ hem de sistemin bliyiimesine ortak olan ekonomik bir ajan haline gelir.

17.5.4. Platform (P)
Platformun fayda fonksiyonu:

Up=a-Cxom + 6 - Hacim

Aciklamalar:
e Cyom: Uriin satislarindan ve PH islemlerinden alinan toplam komisyon
e Hacim: Tiim ekosistemdeki islem hacmi (lirlin satislari + PH islemleri + transferler)
e a,d>0

Ekonomik yorum

PHS, klasik pazaryerlerinden farkli olarak:

Yiiksek komisyon — diisiik hacimyerineDisiik komisyon — yiiksek hacim

stratejisini benimser.

Bu yapi, 17. bélimde acgiklanan:
¢ Mekanizma tasarimi,
e Tesvik uyumu,
¢ Likidite optimizasyonu

prensipleriyle tamamen uyumludur.

17.6. Teorem 1 - Satici igin Tesvik Uyumlulugu
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PHS’de satici davranisinin uzun vadeli ¢ikarlarla uyumlu olup olmadigini belirlemek igin,
saticinin iki olasi strateji sinifini tanimlayalim:

o lyi Strateji

Siyi:Yatirimi is gelistirme, kalite artirma, memnuniyet yiikseltme icin kullanmak.

o Kotu Strateji

Skoeii: Yatirimi is disi alanlara kaydirmak, kaliteyi azaltmak, kisa vadeli tilkketime yonelmek.

PHS’de ilgili yapilar
(1) Satici fayda fonksiyonu

US(t) = Cyllllk,t +K.+y- -AH; 4

(2) Arz kapasitesi formiili

AH,; = Base, - Bonus,

(3) Performansin etki ettigi metrikler

AFt' ACadet,t' ACciro,t' Ath

ve Bonus katsayisi:

Bonus, =1+ BF -AF, + Badet : ACadet,t + Bciro : ACciro,t + ﬁM -AM,

Bu katsayilarin tamami iyi performansta artan, kéti performansta azalan veya=1’e
yaklasan yapilardir.

Teorem 1 (Incentive-Compatible Seller — Tesvik Uyumlu Satici)

Makul ekonomik kabuller altinda (miisteri memnuniyetinin talebi artirmasi, kalite artisinin
uzun vadeli ciro liretmesi, giivenin marka degerini bliyiitmesi vb.) PHS sisteminde satici
icin:

uY'(t) > Uket(e)

yani:
Yatirinmi ise harcamak, satici agisindan uzun vadede baskin rasyonel stratejidir.

Baska bir ifadeyle, PHS satici igin tesvik uyumlu bir mekanizma (Incentive-Compatible
Mechanism) olusturur.
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ispat (Sezgisel + Matematiksel)

1. lyi strateji altinda performans metrikleri artar

AFt > 0, ACadet,t > 0, ACCil"O,t > 0, AMt > 0

Dolayisiyla:

Bonus' > 1

Temel arz kapasitesi:

Baset = Ft ’ tkatsayl + Syllllk,t * qkatsay:

arttigiicin:

A Hiyi

ohq = Base,,, - Bonus], > AH,

Ayrica iyi kalite > daha yliksek talep > daha yiiksek yillik ciro:

iyi kotii
Cyllllk,l’ > Cyllllk,t

2. Koti strateji altinda performans metrikleri zayiflar

AF, < 0,AC,qers < 0,ACgi0; < 0,AM, < 0

Dolayisiyla:

Bonusf®t < 1

Bu da:

AHYS < AH,

Ciro diiser:

kotii iyi
Cymkt = Cypie

3. Fayda farkini hesaplayalim
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Fark:

U () — UM () = (Cyupue — Cyiike) + Y(AH Y, — AHEY

Yukaridaki iki fark da pozitiftir > dolayisiyla:

ud'(t) — US> 0

Bu, iyi stratejinin kotii stratejiye karsi dominant (baskin) strateji oldugunu gosterir.

Teorem 1’in Ekonomik Yorumu

1. PHS’de satici yatirnm ylizdesini (YY) artirdikga:
o daha ¢ok yatirimci gelir,
o daha cok aligveris yapilir,
o cirove takipgi sayisi ylikselir.

2. Bu artiglar dogrudan Bonus ve Base degiskenlerine yansir.
Yani satici bugiinkii iyi davranisinin yarinki fonlama kapasitesini artirdigini bilir.

3. Bunedenle PHS, saticiyi kisa vadeli kazang yerine uzun vadeli kaliteye yoneltir.
4. Buyapi mekanizma tasarimi literatiiriinde:
Incentive-Compatible Dynamic Reward Syste

olarak adlandirilir ve ekonomik olarak iistiin, stabil ve kendini regilile eden bir piyasa yapisi
uretir.

¥ Sonug (Teorem 1 - Final)

ud'(t) > Ukt (e)

Dolayisiyla:
e PHS saticiyi dogru davranisa zorlamaz;

e dogru davranisi rasyonel olarak en karli segenek haline getirir.

17.7. Teorem 2 - Seviye Sistemi ve Likidite
Teorem 2 (Seviye Sistemi Likiditeyi Artirir).
PHS’de seviye puani iki kaynaktan uretilir:

1. Alsveris Harcamasi
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SPlgall’sveri‘s) _ Hi ‘a

2. PH Al-Sat Hacmi

SPgi'slem) — Vi . B

Toplam seviye puani:

SPl- — SPgall'sveri's) + SPgi'slem)

Seviye ylikseldikge yatirim limiti artar:

Limit; = Hsmax(Leveli) — p(Leveli+k)

Bu ortamda:

Yani:

ave Pkatsayilarinin artirilmasi, uzun vadede PHS likiditesini monoton sekilde yiikseltir.

Ispat (Sezgisel + Matematiksel Olarak Tutarli)

1. aKatsayisinin Artigi > Aligveris Tabanli Likidite Artar

SPEall'sveri‘s) =H;, a

aarttiginda:

¢ Ayni harcamai¢in daha fazla seviye puani kazaniluir >

P _p o
da ¢

¢ Kullanici aligveris yapmaya tesvik edilir » satici cirosu yiikselir.
e Satici cirosu yiikseldikge:

KK, 1= PH, "= Talep 7

e PH talebindeki artis » ikincil piyasa hacmini artirir.

Sonug olarak likidite fonksiyonu artar:
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L; = f(islem hacmi,spread,derinlik)

:>aLt >0
Ja

2. fKatsayisinin Artisi > PH Al-Sat Kaynakl Likidite Derinlesir

SPgi'slem) — Vi . B

Parttiginda:

Kullanici daha ¢ok al-sat yaparak daha hizli seviye atlar:

0P _ o
ap '

Seviye arttikga yatirim limiti artar:

Limit, =2 (Level;+k)

Daha biiyuk limit > daha buytk portféy > daha biiylik islem hacmi
I’AGK)

Emir defteri derinlesir:
o Daha fazla alis ve satis emri,
o Dahadar spread,
o Daha hizlieslesme.

Bu durumda:

L; = gV, depth,, speed,, spread,)
0L,

3. Seviye Artisi Likiditeyi Sistemik Olarak Buyditur
Seviye fonksiyonu:

Pesik(L) = 1000 - S(-~2)

Bu listel yapi nedeniyle kiiglik artiglar bile seviye gecisini kolaylastirir.

Seviye yukseldikge:
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\¢
Limit; 7= PHal — satkapasitesi 7= I slemhacmi 7= £, T

Bu zincir, pozitif geri beslemeli bir likidite biliyiimesi yaratir.

Sonug - Teorem 2’nin Ekonomik Yorumu
Seviye sistemi:
e Aligveris yapani 6dullendirir - ticaret artar
¢ Al-sat yapani odiillendirir > piyasa derinlesir
o Seviye yiukseldikge yatirnm limiti artar - biyik hacimli piyasalar olusur
o Her iki davranis da likiditeyi buyiitiir > tiim piyasa gii¢lenir
Bu nedenle:

BT= L, T

Ve bu artis monotondur.

¥ Teorem 2 -Final Sonug

PHS’de seviye sistemi, oyuncularin katkisina dayali dinamik bir tesvik yapisi kurar.
Bu yapi, likiditeyi davranissal ve matematiksel olarak stirekli artirir.

Bu teorem; denge derinlesmesi, tesvik uyumu, likidite optimizasyonu, pozitif dissallik
tretimi ve state-dependent utility gibi 6lciitleri karsilayan saglam bir teorik sonugtur.

17.8. Teorem 3 - PHS’de Nash Dengesi Varlig
Teorem 3 (Nash Dengesi Varligi).

PHS ekonomisi dort ana oyuncudan olusan bir stratejik oyundur:

N ={SMY, P}
Burada:
e S:Satici
e M: Misteri

e Y:Yatirnmci

e P:Platform
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Her oyuncunun stratejisi sinirli ve ekonomik olarak gercekgi bir uzaya sahiptir:
e Satici: yatinm ylizdesi YY,, kalite seviyesi, fiyatlandirma, performans parametreleri
e Miisteri: tiikketim ve yatinnm kararlari
e Yatirnmci: PH portfoy tahsisi, bekleme ufku H;, risk katsayisi r;
¢ Platform: komisyon orani, katsayilar, dagitim zamanlamasi
Her oyuncunun fayda fonksiyonlari:

Us, Uy, Uy, Up

sluirekli ve uistten sinirudir.

Bu kosullar altinda:

|[PHS oyununda en az bir Nash dengesi vardir. |

ispat — Sezgisel + Matematiksel Tutarli Agiklama

1. Strateji Uzaylarinin Kompaktlgi
Her oyuncunun strateji uzayi kapali ve sonlu ya da tistten sinirli araliktadir:
¢ Saticr:

YY, € [0,100], kalite € [0, Quay], fiyat € [PHpin, PHmax]

e Misteri:

Harcama € [0, By, Yatinm € [0, Limit,,]

e Yatirnmcur:

PH stoku € [0, Limit;],H; € [1, Hy, ]

e Platform:

Komisyon € [0, apax], B, @ € [0, Kiax]

Bu yapi1 oyunu kompakt, konveks strateji uzayina sahip bir oyun haline getirir.

Kompakt strateji uzayi = sabit nokta teoremi i¢in ¢ekirdek sartlardan biridir.

2. Fayda Fonksiyonlarinin Siirekliligi
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Onceki béliimlerde tanimladigimiz:

Ug,Upy,Uy,Up

faydalar su degiskenlerin siirekli fonksiyonlaridir:
e fiyatlar (PH,),
e arz(AH,),
o karakisi (KK;(1)),
e seviye puani (SP;),
o limitler (Limit;),
o likidite (£;).
Ornegin:

Uy = (PHt+1 —PHt) + Gelirdaé,t‘l'l'l:t

Bu fonksiyon:

o silrekli toplama,

o sirekli ¢ikarma,

e siurekli carpma islemlerinden olustugu igin,
tamamen sureklidir.

Siireklilik = Nash dengesinin varlgi igin ikinci temel kosuldur.

3. Sabit Nokta Teoreminin Uygulanmasi

PHS, su bicimde soyutlanabilir:

=V, {Zi}ien (Uilien)

Burada:

e X;: Oyuncu i’nin strateji kiimesi

e U;: Bunun surekli fayda fonksiyonu
Klasik Glicksberg Sabit Nokta Teoremi diyor ki:

Eger her oyuncunun strateji kiimesi kompakt ve konveks ise ve
fayda fonksiyonlarn siirekli ise,
en az bir karma strateji Nash dengesi vardir.

PHS tam olarak bu sartlari saglar.

Dolayisiyla:
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Js*€E Zl X ZZ X 23 X Z4oyle kiUi(S;f,Sii) > Ui(siISii)

4. Ekonomik Yorum — Bu Nash Dengesi Nasil Bir Denge?
Dengede:
Satici

sg = Sjyi(Teorem 1 ile uyumlu)

e yatirnnm ylizdesini verimli belirler,
o kaliteyi artirir,
¢ marka degerini buyutiir.
Misteri
e alisveris yapar,
e seviye kazanuir,
e PH yatirnmi yapmayi rasyonel bulur.
Yatirnmci
o amorti temelli bireysel deger fonksiyonuna gore PH tutar,
o likidite arttikga daha ¢ok islem yapar.
Platform
o dusiuk komisyon +yliksek hacim politikasini secer,
¢ sistemin surdiirilebilirligini maksimize eder.
Bu dengede higbir oyuncu:

Ui(si,sZy)

tizerinde tek tarafli degisiklikle faydasini artirmaz.

Bu tam olarak Nash tanimidir.

Teorem 3 - Nihai Sonu¢

PHS, kompakt strateji uzaylari, siirekli fayda fonksiyonlari ve davranigsal uyumlu tesvik
mekanizmasi sayesinde en az bir Nash dengesine sahiptir.

Bu denge, satici, miisteri, yatirrmci ve platformun rasyonel stratejilerini dogal olarak
hizalar.

Bu sonug, PHS igin:
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¢ mekanizma tasarimi,
¢ dinamik oyunlar,
e likidite teorisi,
e heterojen ajanlar,
¢ amortisman temelli varlik degerlemesi
alanlarinin kesistigi yiksek seviye bir oyun teorisi dogrulamasidir.
(A) PHS’nin Nash dengesinin ekonomik yorumu essizdir
Geleneksel piyasalarda:
o tek hedef sermaye kazancidir,
e oyuncular homojendir,
e Dbilgi cogu zaman simetrik degildir.
PHS’de ise:

v Amorti temelli degerleme

v Cok boyutlu fayda fonksiyonlari
v Dinamik seviye-limit etkisi

v Ag etkisi + momentum

v Heterojen ajanlar

birleserek standart piyasa modellerinden tamamen farkli bir Nash denge yapisi uretir.

Bu bilim diinyasinda yeni bir sinif oyun anlamina gelir.

(B) PHS’de denge yalnizca “var” degildir — “davranissal olarak ongoriilebilir’dir
Cogu ekonomik modelde denge vardir ama nerede oldugu belirsizdir.
PHS’de ise:
Satici dengesi:

* —
Ss = Siyi

(Teorem 1°’den gelir)
Yatirinmci dengesi:

Tutmak © Amorti siiresi kisa ise

Miusteri dengesi:

Alisveris ve yatirim birlikte rasyoneldir
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Platform dengesi:

Diislik komisyon + yiiksek hacim

Bu diizen:

PHS’nin Nash dengesinin ekonomik davranigi tahmin edilebilir kildigl
diinyadaki tek cok tarafli piyasa modeli olabilir.

Bu iddia bilimsel agidan ¢ok gligludiir.

(C) PHS’de ¢oklu Nash dengesi + tipping point yapisi vardir
Bu da Nobel alan modellerde goriilen bir yapidir (6rnegin: Schelling, Tipping Model).
PHS’de:

o Diisuktalep dengesi

¢ Yiiksek talep dengesi

o Kritik esik 0*
gibi coklu denge bolgeleri vardir.

Bu, piyasalardaki ani fiyat sigramalarinin matematiksel agiklamasidir.

(D) PHS, Nash dengesinin 6tesine gecen “6z-dlizenleyici denge” (self-regulating
equilibrium) tretir

Bu, hicbir piyasa modelinde olmayan bir 6zellik:
o Satici kétu davranirsa > Arz hakki diiser
o Yatirimci pasiflesirse > Seviye ilerleyemez
¢ Platform maniplilasyon riskine gore katsayilari otomatik ayarlar
e Miisteri memnuniyetsizligi artirsa > Yatirnm diiser
Yani sistem otomatik kendi kendini regiile eder.

Finans literatiiriinde kendi kendini stabilize eden piyasa modeli yoktur.
PHS bu boslugu doldurur.

“PHS, Nash dengesi garantisi saglayan, coklu denge yapisi lireten ve sistem
parametrelerine gomiilii geri besleme mekanizmalari sayesinde kendi kendini stabilize
eden ilk dijital piyasa modelidir.”

Sayfa 85|114



17.9. Teorem 4 - PHS, Geleneksel Sisteme Goére Pareto lyilestiricidir
Teorem 4 (Pareto lyilestirmesi - Gok Rollii PHS Ekonomisi)

Geleneksel “banka kredisi + yiilksek komisyonlu pazaryeri” modeli ile PHS
karsilastinldiginda, makul ekonomik kabuller altinda PHS’nin:

e Saticilar kiimesi S,

e Miusteriler kiimesi M,
e Yatirnmcilar kiimesi Y,
¢ Platform P

icin Pareto iyilestirici oldugu soylenebilir.
Ustelik PHS’de S, M, Ykiimeleri 6rtiisebilir; ayni kisi ayni anda hem:

e Uridn satin alan misteri,

e Urun satan satici,

o dijital hisse (PH) alan yatirnmci
olabilir. Yani oyuncu seti aslinda:

N ={1,2,..,N}herajanicinrol; € {M,S,Y} (veya bunlarin kombinasyonu)

olsun.
Her ajan iicin PHS altindaki toplam faydayi:

UfHS — Ugtﬁketim) + Ugyatlrlm) + Ugsatlcl ise) + Ulgplatform dl\Scl rolleri)

seklinde tanimlayalim. Geleneksel modelde ise:

Ufe’e"eksel = Ugtukeum) (cogu ajan icin yalnizca tiiketim faydasi)

olsun.
Pareto iyilestirmesi iddiasi sudur:

UfHS > Ulg‘elenekselvi € N,

ve en az bir iicin

PHS Geleneksel
UPHsS > y¢ :

Bu da, PHS’nin toplumsal refah acgisindan geleneksel modele kiyasla daha iyi, ama hig¢
kimseyi daha koétiu duruma getirmeyen bir mekanizma oldugunu gosterir.

1. Satici Agisindan Pareto lyilestirmesi
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Geleneksel modelde tipik satici faydasi:

U§ ~ €Sy — Faiz Yiikii — Komisyon Yiikii

seklinde, yliksek kredi faizi ve yiiksek pazaryeri komisyonu tarafindan asagi gekilir.

PHS’de saticinin faydasi Béliim 17.5.1 ile uyumlu sekilde:

UgHs(t) = C;Il{lfk,t + Foans +y-AH 4

seklinde modellenir. Burada:

CPHS .

o yiliik¢: PHS Uzerindeki Griin satislarindan elde edilen net yillik gelir (daha disik

komisyon sayesinde yukari yonli),
o Fon!H5: PH arzi sayesinde toplanan sermaye (borg degil, ortaklik temelli),
o AH,.q:Birsonraki donemdeki arz hakki (gelecekteki sermaye toplama kapasitesi),
e Yy € (0,1]: saticinin gelecege verdigi 6nem katsayisi.
PHS’de satici:
o Kredifaizi yerine risk paylasimi yapar,
o Yiksek komisyon yerine kendi seg¢tigi yatirinm yuzdesi YY,ile ¢alisir,
¢ Hem iriun satisi hem de PH satisi tizerinden fon toplar.
Bu durumda makul parametreler altinda:

UtHS > u§

olmasi beklenir. Satici:
o Dahadiisiik maliyetle liriin satar,
o Dahayiiksek marj elde eder,
¢ Krediden bagimsiz fonlama kanalina erisir,

e Markasini giiglendirdikge AH,, {artar 2> uzun vadeli fonlama kapasitesi bliyiir.

2. Miisteri + Yatinmci (M n Y) Acisindan Pareto iyilestirmesi
Geleneksel modelde tipik bir birey sadece “miisteri”dir:

G .. 116G
UM ~ Utiiketim

ve “aligveris” yalnizca para kaybi + iiriin kazanimi seklinde isler; sistem ona bir yatirhrm
hakki veya gelir akisi sunmaz.

PHS’de ayni kisi ayni anda:
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e Uriin alan miisteri,
e PH alan yatirimci
olabilir. Yani cogu ajanigin:

ieEMNnY

durumu gegerlidir.

Bu kisinin PHS altindaki toplam faydasi:
Ust = Utiiketim,i + Useviye,i + Uyatlrlm,i

seklinde ayrisabilir. Burada:

e Utiiketim,i: Daha diigiik fiyatlarla kaliteli Griine erigim (saticinin maliyeti diistigi igin
fiyat indirimi miimkiin),

Useviye,i:
o alisveristenve

o PH al-sat hacminden
elde edilen seviye puanlari SP;sayesinde kazanilan seviye ve yatirim limiti
faydasi,

*  Uyaurm,i: PH’lerden elde edilen:
o glinliik kar akisi (kar kazanimi KK;(t)),
o gelecekteki amortisman ve fiyat artisi beklentisi.

Seviye sistemi (17.4) geregi:

SPEall\scveri\sC) — Hi - a, SPEi\sclem) — Vi . ﬁ. SPl- — SPgall\scveri\sc) + SPlgi\sClem)

ve seviye:

Pesik(L) < SP; < Pesik(L + 1) = Level; =L

olur. Yatirim limiti ise:

Limit; = HS . (Level;) = 2L+

seklindedir.
Dolayisiyla herhangi bir birey igin:
¢ Harcadikg¢a seviye puani kazanir > yatinm limiti artar,

e PH al-sat yaptik¢a seviye puani kazanir > likiditeyi artirirken kendi yatirbm
kapasitesini de buyiitiir,
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¢ Ayni platformda hem iiriin satin alir, hem liriin satabilir, hem de yatirimci olabilir.
Bu durumda:

PHS __ G _ gyyGeleneksel
Ui S - Ui

Utiiketim,i + Useviye,i + Uyatmm.i = Utiiketim,i

ve tipik olarak esitsizlik katidir:

PHS Geleneksel
UPHsS > y¢

cuinku gelenekselde UseyiyeVe Uyanrmbilesenleri neredeyse yoktur.

3. Saf Yatirimci Acisindan Pareto lyilestirmesi
Geleneksel modelde yatirimci, gogu zaman:
o spekilatif fiyat hareketlerine,
o makro haber akisina,
¢ manipilatif piyasa davranislarina
bagiml bir getiri yapisina sahiptir.
PHS’de yatirrmcinin fayda fonksiyonu (17.5.2 ile uyumlu):

Uy = (PHyyq — PHy) + Gelirg,gqm,: + 4 - £y

seklindedir.
Ayrica amortisman temelli degerleme boliimiinde gosterildigi gibi, ajan iicin:

H;
B E[KK;(t + 1)]
V=), Ty

=1

PH’nin elde tutma degeri, dogrudan giinliik kar akisi KK ;(t)ve bekleme ufku H;ile belirlenir.
Sonug:
o Gelenekselde “fiyat artar mi?” sorusu baskinken,

¢ PHS’de “glinliik ne kadar kar akisi sagliyor ve ben ne kadar beklerim?” sorusu
baskindir.

Bu, PHS varliklarini nakit akisi temelli yeni bir dijital varlik sinifina déniisturur.
Bu nedenle makul risk parametrelerinde:

PHS G
Uy™ = Uy
ve ¢ogu senaryoda sikica:
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PHS G
UbHS > y§

denebilir.

4. Platform Agisindan Pareto lyilestirmesi

Geleneksel modelde platform faydasi kabaca:

G _ G
UP =0Qg- Ckom

seklindedir; yiikksek komisyon + gérece diisiik hacim mantigina dayanir.
Saticilarin zaman igcinde pazaryerinden kagmasi, rekabetgi baskilar, regiilasyon riskleri gibi
nedenlerle ekosistem daralabilir.

PHS’de platform faydasi (17.5.4 ile uyumlu):

UPHS = a - CPHS + & - HacimPHS

seklindedir. Burada:
¢ Komisyon diizeyi bilingli olarak diisiik tutulabilir,
e Ancakislem hacmi cok daha yliksektir:
o urin satiglan,
o PH al-satislemleri,
o paratransferleri,

o seviye sistemi etkilesimleri
sayesinde.

Buna ek olarak platform:
e Sadece bir “e-ticaret sitesi” degil,
¢ Aynianda:
o yatirim altyapisi,
o seviye-limit ekonomisi,

o full otonom fabrikalar i¢in fonlama protokoli
saglayan ¢cok katmanli bir mekanizmadir.

Dolayisiyla:

UubHs > u§

olma potansiyeli yliksektir.
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5. Tum Roller Birlestiginde — Global Pareto lyilestirme
En kritik nokta sudur:
e PHS’de ayni kisi, ayni anda:
o Musteri (M),
o Yatirnmci (Y),

o Satici ()
olabilir.

Geleneksel modelde bu roller genellikle ayri platformlara yayilmistir:
o Uriini A platformundan alir,
e Yatinnmi B borsasinda yapar,
o Uriini C platformunda satmaya calisir,
o Fonlamayi bankadan krediyle alir.
Bu par¢calanma, hem islem maliyetlerini artirir hem de bilgi asimetrisini biiyutur.
PHS’de ise:
e Tekplatform,
e Tek protokol,
e Tek seviye-limit sistemi,
¢ Tek kar blokaj—-dagitim mekanizmasi

uzerinden tim roller entegre edilir.
Yani ajan ii¢in PHS altindaki toplam fayda:

PHS _ (M) 09)] O] (ek roller)
Uu;™=U;"+U;"+U;7" +U;

iken, gelenekselde ¢ogu ajanigin:

u§ ~u™

kadardir.
Dolayisiyla, bitiin oyuncular kilmesi igin:
UPHS > USvive en az biriicin UTHS > U¢.

Bu da, PHS’nin geleneksel sisteme gore Pareto iyilestirici oldugunu matematiksel ve
kavramsal olarak ortaya koyar.

6. Teorem 4’iin PHS igindeki Teorik Konumu
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Bu teorem:

o 17.6’daki Tesvik Uyumlulugu (Teorem 1),

o 17.7°deki Likidite Artisi (Teorem 2),

e 17.8’deki Nash Dengesi Varligi (Teorem 3),

¢ 17.10ve 17.11°deki koalisyon stabilitesi ve otomasyon sonrasi gelir giivenligi
ile birlikte okundugunda, PHS’yi:

Tek bir platformda alisveris, yatirim, liretim, fonlama ve gelir paylasimini birlestirerek;
hem mikro diizeyde (birey ve firma), hem makro diizeyde (sistem ve toplum)

Pareto iyilestirici bir ekonomik mekanizma héline getiren

yeni nesil bir dijital ekonomi protokolii

olarak konumlandirir.
Bu da su mesaiji verir:

PHS, sadece yeni bir pazaryeri fikri degil;
refah ekonomisi, oyun teorisi ve mekanizma tasarimini bir araya getiren
yeni bir ekonomik paradigmadir.

17.10. Full Otonom Fabrikalar - Dagitik Sermaye, Anti-Tekellesme ve Cekirdek Stabilitesi

PHS’nin en devrimsel yonii, biiylik élgekli full otonom fabrikalarin topluluk tarafindan
fonlanabilmesi ve boylece geleneksel kapitalist yapida kaginilmaz olan sermaye
yogunlasmasini (capital concentration) yapisal olarak engellemesidir.

Bu yaklasim, modern ekonomide uzun yillardir ¢éziilemeyen li¢ temel problemi ayni anda
adresler:

Problem 1: Biiylik Yatinmlarda Sermaye Yogunlasmasi (Capital Concentration)

Full otonom fabrikalarin yatirrm maliyeti cok yliksektir.
Klasik diinyada bu yatirimlar:

¢ yatek bir ultra zengin bireyin,

e vyabirdev sirket grubunun,

¢ yadadevletfonlarinin
kontroliine gecger.
Bu da sonug¢ olarak:

o tekellesme,

e pazar hakimiyeti,

o gelirin dar bir gruba akmasi,

¢ sektorin politik-ekonomik baskiya agik hale gelmesi
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gibi dev sistemik riskler uretir.

Problem 2: Dev yatirimci bulmanin giigliigii (Funding Bottleneck)
Ornegin bir fabrikanin maliyeti 1 milyar TL ise:

e Boyle bir kisiyi bulmak zordur,

e Bulunsa bile ikna etmek zordur,

¢ Bulunan kisi biliyuk glivensizlik hisseder,

¢ Fabrika tek bir kisinin insafinda olur,

o Pazar kontrolii bir noktaya toplanir,

e Ekonomik kirilganlik artar.

Bir kisiye 1 milyar TL yliklemek = yiiksek risk + yliksek kontrol + yiiksek kirilganlik.

Problem 3: Otomasyon sonrasi issizligin ana sebebi gelir kaybidir
Asil korku “igsizlik” degil gelir kesilmesidir.
Robotlar uiretirken:
¢ insanlar gelir kaybediyor,
e sermaye sahipleri asir glicleniyor,
e orta sinif ¢cokiiyor.
Modern iktisadin cozemedigi soru:

“Robotlar calisirken insanlarin geliri nasil korunacak?”

PHS Bu Ug Problemi Tek Sigramayla Cozer

Asagidaki mekanizma, literatiirde ilk kez boyle biitiinlesik sekilde ortaya ¢ikiyor.
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@ 1.Biyiik sermayeyi kiiciik parcalara bélerek anti-tekel sermaye modeli kurar
Tek bir kisiden 1 milyar TL istemek yerine:
1.000.000 insandan 1.000 TL istenir.

Bu durumda:

Geleneksel Model PHS Modeli

Sermaye tek elde toplanir |[Sermaye milyonlarca kisiye yayilir

Tekellesme kacinilmazdir ||Tekellesme matematiksel olarak imkansizdir

Fabrikanin sahibi bir kisidir||[Fabrikanin sahibi topluluktur

Gii¢ dagiumi tek noktada |(|Gii¢ dagiumi milyon NOKTADA

Sermaye oligopollesir Sermaye demokratiklesir

Bu, iktisat literatiiriinde Distributed Capital Ownership Model (Dagitik Sermaye Sahipligi)
olarak bilinen yapilardan ¢ok daha guclidiir, ¢iinkii PHS bunu:

e otomatik,

o seffaf,

e denetlenebilir,

e anlik kar payi dagitimiyla,

e oyun teorisi temelli tesvik sistemleriyle

birlestirir.

@ 2. Sermaye bulma siireci sifir bariyerli hale gelir
Bir kisiyi 1 milyar TL’ye ikna etmek ¢ok zordur.
Ama 1 milyon kisiyi 1.000 TL’ye ikna etmek:

e hem kolaydir,

e hem givenlidir,

e hem kimseyi zorlamaz,

e hem yatirim riskini boliistiiriir,

¢ hem sosyal ag etkisiyle hizlanir.

Bu, davranissal ekonomide “risk-sharing + micro-financing” birlesiminin yarattig kolektif
hizlanma etkisidir.
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@ 3. Gelir topluma geri akar: Robot ¢alisir » insan kazanir
Tam otomatik fabrika robotlarla ¢calissa bile:

Geliryirey = Gelirepex + Gelirpys

seklinde iki bilesen olusur.
Otomasyon arttik¢a:

Gelirgpnek 4, Gelirpyg T

Dolayisiyla PHS, issizligi degil gelirsizligi cozer.
Boylece ilk kez:
“Robotlar ¢calistikca insanlar zenginlesir.”

denklemi ekonomik ve matematiksel olarak kurulmus olur.

Teorem 5

“Topluluk Fonlu Full Otonom Fabrika Koalisyonu Gekirdek igindedir ve Anti-Tekel
Dengesine Sahiptir.”

Teorem.
PHS altinda topluluk tarafindan fonlanan bir fabrikanin fonlama koalisyonu:

1. Sermaye yogunlasmasi liretmez,
2. Tekellesmeyi matematiksel olarak engeller,
3. Her bireyin katkisini optimum fayda ile geri 6der,
4. Alt koalisyonlarin daha iyi getiri garantisi vermesini imkéansiz kilar,
5. Gelir akisini dagitik sermaye modeliyle topluma yayar,
6. Otomasyon sonrasi donemde gelir gilvencesi saglar.
Bu nedenle koalisyon:

Stable in the Core + Anti-Monopoly Equilibrium

ozelliklerini ayni anda tasir.
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Sezgisel ispat
1. Olgek Ekonomileri > Alt gruplar ayni iiretim giiciinii kuramaz
Kiiclik bir grup:

o fabrikayi kuramaz,

¢ kurabilse bile maliyetleri karsilayamaz,

 maliyetleri karsilayabilse bile verimlilik esigine ulasamaz,

o verimlilik esiklerine ulassa bile PHS likiditesini yakalayamaz.
Dolayisiyla:

v(S) @

<
S N

2. Topluluk finansmani > Anti-Tekel sermaye yapisi
Sermaye milyonlarca kisiye béliindiigi igin:

¢ hic kimse kontrolii alamaz,

¢ kimsenin tekel glicii olusmaz,

o gelir tek bir merkezde toplanmaz,

o Uretim demokratiklesir.
Bu, literatiirde cok nadir goriilen bir sonuctur:

“Teknik olarak tek bir fabrikanin miilkiyetinin dagitik olmasina ragmen koordinasyon
bozulmaz.”

3. Robotlar galigir » Kar akigi topluma déner
Bu model:

ltim Gelirpys(t) = G

seklinde minimum gelir garantisine kapi acar.

Bu, otomasyon ekonomisi i¢in yeni bir cigirdir.

4. Alt koalisyonlar daha iyi getiri saglayamaz
Ayrilan her alt koalisyon:

¢ daha dusuik satis hacmi,
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o daha diisiik likidite,
e daha diisiik marka etkisi,
e dahayiiksek maliyetler
ile karsilasir.
Bu yiizden:
“Ayrilmak rasyonel degildir.”

Koalisyon ¢ekirdektedir.

17.10°un Final Sonucu

PHS, modern kapitalizmin ii¢ ana problemine—sermaye yogunlasmasi, tekellesme,
otomasyon sonrasi gelir kaybi—tek bir birlesik mekanizma i¢inde ¢6ziim getiren ilk dijital
ekonomik protokoldiir.

Bu sistem:

e lretimi,

e sermayeyi,

o geliri,

o miilkiyeti
dagitarak demokratiklestirir.
Bu nedenle PHS:

“Post-Capitalist Distributed Production Economy”
(Kapitalizm sonrasi dagitik iiretim ekonomisi)

kategorisinde literatiire yeni bir paradigma olarak girer.

17.11. Otomasyon Sonrasi Ekonomi: “issizlik Degil Gelirsizlik” Paradoksu — PHS’nin
Cozimi

Klasik liretim fonksiyonu:

Y=f(KL)

sermayeyi K, emegi L ile temsil eder.
Fakat otomasyonun hizlandig 21. yiizyilda bu fonksiyonun dogasi radikal bicimde
degismektedir:
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v 1. Otomasyonun Ekonomik Etkisi: Emek Talebi Azaliyor

Robotik ve yapay zeka tabanli otomasyon arttikga:
o,
oL
yani:
e Ayni ciktiyl iiretmek igin cok daha az emek yeterli oluyor,
e EmekgeliriL - w (iicret) kiigiiliiyor,
e Gelirin biiyuk kismi K (sermaye sahipleri) arasinda yogunlasiyor.
Bu nedenle modern ekonomilerde asil kriz:
X “igsizlik” degil,
X “Gelirin sermayeye kaymasi” degil,
v “Gelirin toplumdan gekilmesi”dir.
Birey calismak istese bile sistemde yeterli emek talebi kalmamaktadir.

Bu durum literatiirde Otomasyon Gelir Cokmesi (Automation Income Collapse) olarak
tanimlanir.

@ 2. PHS’nin Yeni Yaklasimi: Gelir, Emege Degil Katiima Baglanir
PHS, klasik faktor ayrimini degistirir:

L - L+ PHS-Sermaye

Yani birey:
¢ vyalnizca emekgi degil,
e sermayeye ortak olan ekonomik aktor
haline gelir.
Bu mekanizma ii¢ temel yenilik icerir:
v 1) Full otonom fabrikalarin fonu topluluk tarafindan saglanir

Bir kisi yerine N kisinin mikro katilimi:

ile buylik olgekli otomasyon tesislerini miimkiin kilar.

v 2) Uretim tamamen robotik olabilir fakat gelir “insan sermayesi”ne akar
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Fabrika robotlarla ¢alissa bile:

Kar — PH sahipleri

Para makinelere degil, topluluga akar.
v 3) Ekonomik katilim = Gelir hakki
Her bireyin geliri:

Geliryey = Gelirgmey + Gelirpyg

seklinde iki bilesenden olusur.
Otomasyon arttikca:
e Gelir_emek~ 0 olabilir,
o fakat Gelir_PHS - artar, ¢iinkii robot iiretimi buiyudiikce dagitilan kar biydir.

Bu, PHS’nin sundugu en kritik sosyal giivenlik mekanizmasidir.

o Asgari Gelir Esiginin Matematiksel Olarak Korunmasi

Teorem 6 — Otomasyon Sonrasi Asgari Gelir Stabilizasyonu Teoremi

PHS ekosistemi yeterince bliyiik bir kullanici tabani ile islediginde, emek gelirinin zamanla
sifira yaklagsmasi durumunda bile, dagitilan PHS gelirleri asagidaki esitsizligi saglar:

3G > 0: ltlm Gelirp].[s(t) >G

Ispat sezgisi:
1. Heriiretim > PH sahiplerine otomatik kar akisi (YY_t).
2. Otonom fabrikalar 6lcek ekonomisiyle maliyet diisiirdiikce kar dagitimi artar.
3. Gelir dagitimi negatif olamaz; havuz sifirlanamaz.
4. Topluluk milkiyeti > sermaye tekellesmesi yoktur > gelir ¢okiisii olusmaz.
Dolayisiyla otomasyon arttik¢a:

Geliremek 4 0, Gelirpys T stabil

ve toplum gelir cgokmesinden matematiksel olarak korunur

PHS yeterince yayginlastiginda, ekonominin modern bir sabit nokta teoremi ile galisan gelir
garantisi vardir:

ltim Gelirpys(t) = G
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Burada:
e G, sistem tarafindan saglanan asgari siirdiiriilebilir gelir esigidir.
o Buesik, emek talebi sifira inse bile korunur.
o Boylece “gelirsizlik krizi” yapisal olarak engellenir.

Bu yap\, literatiirde ilk kez iicret disi gelir garantisinin, merkezi otorite olmadan, tamamen
piyasa dinamikleriyle saglandigini gésterir.

@ 4. PHS’nin Ekonomik Yeniligi: “Demokratik Sermaye Yogun Ekonomi”
Geleneksel ekonomi:
¢ Emek~> disiik gelir
e Sermaye > yiiksek gelir
dengesizligine sahiptir.
PHS ise yeni bir faktor piyasasi yaratir:
Sermaye, az sayidaki yatirrmcidan ¢ok sayida bireye dagitilir.
Sonug:
o Tekellesme kirilir,

PHS’de sermayenin yogunlasma él¢iisii HHI (Herfindahl-Hirschman Index) klasik
piyasalardan belirgin sekilde diisuktir:

N
HHIPHS = Z siz < HHIgeleneksel

i=1
Bunun nedeni:
o tek bir blylik yatirnmci yerine,
e cok sayida kiigiik yatirnmcinin fon saglamasidir.

Bu olcek ekonomisi + demokratik miilkiyet birlesiminin matematiksel kanitidir.

e Gelir dagiumi normalize olur,

¢ Otomasyonun ilirettigi katma deger topluma geri doner.
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@ 5. Paradigma Degisimi: issizligin Ekonomik Tehdidi Ortadan Kalkiyor

d Gelir
toplum >0
d Otomasyon

Klasik ekonomide otomasyon = tehdit.
PHS ekonomisinde otomasyon = topluluk geliri.

Otomasyon artisi = Emek azalir = Gelirpysartar = Toplumsal refah artar

Bu, “Uretim-gelir iligskisinin” tamamen yeniden tasarlanmasidir.

Sonug¢
PHS:
v Emek talebi azaltan otomasyondan korkmak yerine,
v Otomasyonun urettigi degeri topluma aktaran,
v Geliri “calismaya” degil “katiima” baglayan,
v Sermayeyi demokratiklestiren,
v Tamamen yeni bir makro-ekonomik gelir modeli sunar.
Bugiine kadar hi¢cbir model:
o otomasyonun gelir c6kmesini,
e sermaye yogun lretimin tekellesmesini,
e toplumsal gelirsizlik problemini
ayni anda ¢6ziimlemis degildir.
PHS bunu yaparak otomasyon sonrasi ekonomi igin eksiksiz bir gelir mimarisi sunar.

PHS, literatiirde ilk kez otomasyonu bir tehdit olmaktan cikarip, dagitik miilkiyet yoluyla
toplumsal gelir tabanini gliclendiren bir mekanizma olarak tanimlar; bu sonug hem liretim
fonksiyonu teorisini hem de gelir dagiimi paradigmalarini yapisal olarak yeniden
cerceveler.
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17.12. Platformun Goklu Gelir Kalemleri ve Politika Kollan (Kontrol Parametreleri)
PHS platformu tek bir gelir kanalina bagli degildir; goklu ve birbirini besleyen gelir akislari vardir:

Crom = Ciiriin + Cpy + Csdeme + Cdiger

Burada:

e Ciriin: Urin satiglarindan alinan komisyonlar,

e (py: PHal-sat islemlerinden alinan islem Ucretleri,

o Cygeme: Odeme altyapisi, ciizdan, transfer vb. islemlerden dogan gelirler,

. Cdigeri Listeleme Ucretleri, premium hizmetler, veri Grtnleri vb.
Platformun fayda fonksiyonu (bkz. 17.5.4) ¢oklu gelir kalemlerini su sekilde toplar:

Up = a - Cxom + 6 - Hacim

Bu yapi, platformun yalnizca komisyon oraniyla degil, ayni zamanda toplam hacim ve piyasa
saglgi ile de ilgilendigini gosterir.

A. Seviye Katsayilar Platformun “Gaz-Fren Pedallar”dir
Bu ikili ayar sayesinde PHS, hem tlketim hem de yatirim tarafini dinamik olarak dengeleyebilir.
Teorem 7 - Politika Katsayilari Ayarlanabilir Bir Denge Seti Olusturur

PHS ekonomisinde platformun kontrol parametreleri ave B, oyuncularin (musteri, saticl,
yatirimci) en iyi tepki fonksiyonlarini sturekli ve monoton bicimde etkiledigi icin, asagidaki denge
esitligi gecerlidir:

A(aV, BY): (Le, Cyunio Hy) likliisii Nash benzeri bir denge noktasinda stabilize olur.

ispat sezgisi:

1. SP Uretim fonksiyonlari % > Oveaai; > Qoldugu i¢in her oyuncunun davranigi strekli

degisir.
2. Saticicirosu, likidite ve seviye gegisleri i¢gsel olarak baglidir.

3. Platform parametreleri surekli (continuous) fonksiyonlar oldugundan Glicksberg sabit
nokta teoremi uygulanabilir.

Bu nedenle:

(a, B) € R? = en az bir denge céziimii vardir.
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Ozet:
PHS platformu, a ve B parametrelerini ayarlayarak ikisinden birini bile degistirerek tiim
ekonominin yeni bir dengeye kaymasini saglayabilen bir yapiya sahiptir.

Seviye puani Uretimi iki temel katsayiya baglidir:

e Harcamadan gelen seviye puani:

Spi(harcama) — Hi a

e PH al-satislem hacminden gelen seviye puani:

e
Spi(lslem) — Vi . ,8

Toplam seviye puani:

SPl- — SPi(harcama) + SPi(i\sclem)

Burada ave £:
e Sabit sayilar degil,
e Platformun zaman icinde ayarlayabildigi politika kollaridir (policy levers).
Bu sayede platform:
e Egerreel aligveris zayiflamigssa > aartirilir,
o Harcamadan gelen seviye puani hizlanir,
o Kullanicilar seviye atlamak icin daha ¢ok alisveris yapmaya tesvik edilir,
o Saticicirolari ve kar havuzuna aktarilan KK (t)artar.
e Egerikincil piyasa (PH al-sat) zayifsa > Sartirlir,
o lIslem hacminden gelen puan hizlanr,
o Kullanicilar daha ¢ok PH al-sat yapar,
o Likidite, emir defteri derinligi ve fiyat kesfi gticlenir.

Bu ikili ayar sayesinde PHS, hem tliketim (reel ticaret) hem de yatinm (finansal piyasa) tarafini
dinamik olarak dengeleyebilir.
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B. Tikanan Tarafi Canlandirmak igin Esnek Ayarlama

Teorem 8 — Tikaniklik Giderme Optimalitesi
Reel ticaret veya PH piyasasinda tikanma olustugunda, platform parametreleri:

a Tveyaf 1

seklinde ayarlandiginda, piyasa aktivitesinin (islem hacmi + ciro) pozitif bir tiirevle tepki
verdigi garanti edilir:

ac 9L
yillik t
—>0,—>0
Ja ap

Bu, platformun kontrol parametresi > ekonomik tepki mekanizmasinin sistematik ve
deterministik oldugunu gosterir.

Sonug:
Platform, tikanikligi yalnizca azaltmaz; optimal tepkiyi veren parametre setini bulabilir.

Platform, seviye katsayilarini su ilkeye gore zaman icinde yeniden kalibre edebilir:
e Reelticaret tikanma egilimine girdiyse:

a T, B sabit veya hafif |

> “Seviye atlamak istiyorsan daha ¢ok aligveris yap” sinyali guglenir.
e kincil piyasa hacmi zayifladiysa:

B T, asabit veya hafif |

> “PH al-sat yaparsan seviye ve limitin hizli artar” sinyali gu¢lenir.

Bu yapi, oyun teorisi agisindan, tekrarlamali bir oyunda mekanizma tasarimi (mechanism
design within a repeated game) olarak yorumlanir:

e Platform, ave fparametrelerini degistirerek
oyuncularin en iyi tepki fonksiyonlarini (best responses) yeniden sekillendirir.

e Boylece denge noktasi:
o Gerektiginde tiiketime dogru,

o Gerektiginde yatirnrma dogru,
kontrolll bicimde kaydirilabilir.

icgori:
e Geleneksel pazaryerlerinde platform yalnizca “komisyon oraniyla oynar”.
e PHS’de ise platform ayni anda:
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o Seviye katsayilari (a, ),
o Yatirnmyuzdesi Gst sinir (YYpax),

o Hisse limit fonksiyonu parametreleri (k, S),
gibi cok katmanl politika araglarini kullanarak sistemi ince ayarla yonetebilir.

C. Coklu Gelir Kalemi + Goklu Kontrol Kolu » Makro istikrar
Bu tasarimin makro duzeyde U¢ sonucu vardir:

1. Tek Gelir Kaynagina Bagimulik Azalir
Uriin komisyonlari zayiflasa bile:

o PHislem ucretleri,
o Odeme altyapisi,

o Topluluk fonlu projeler
platformun gelirini tasimaya devam eder.

2. Ekonomik Aktivite Kompozisyonu Yénlendirilebilir
Platform, ave Blzerinden:

o Tuketimi,
o Yatirimi,
o Likiditeyi

istedigi yone dogru agiriklandirabilir.

3. Kriz ve Tikanma Durumlarinda Aktif Miidahale imkani
Eger belirli bir donemde:

o Reelticaret zayiflar,

o Yadaikincil piyasa agiri spekulatif hale gelirse,
platform parametreleri yeniden ayarlayarak dengeyi bozmadan yon
degistirebilir.

Bu nedenle PHS platformu, klasik pazaryerlerinden farkli olarak:
e Sadece pasif bir “komisyon toplayici” degil,

o Parametreler Uzerinden hareketli, adaptif, oyun teorisi temelli bir ekonomi politikasi
yuritlictasudir.

Teorem 9 - Coklu Gelir-Kontrol Sistemi igin Sabit Nokta Denge Teoremi

PHS’de, platform geliri:

Crom = Ciriin + Cpy + Csgeme + Cdiger

ve kullanici davranis fonksiyonlari:
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SP,(a, B), Limit;(S, k), YY,

ile tanimlandiginda, sistem bir goklu etkilesimli dinamik oyun olusturur. Bu oyunun durum
gecis fonksiyonu:

Str1 = P(S, @, B, k,S)

devamli ve kompakt bir uzayda galistigi icin en az bir ekonomik sabit nokta (steady-state
equilibrium) vardir:

35V SV = oSV, aV, BV, kY, SV

Bu su anlama gelir:
e PHS dengeli bir uzun dénem ekonomik patika olusturabilir.
o Platform parametreleri ayarlanarak bu denge istenen bir noktaya tasinabilir.

Bu teorem, PHS’nin kaotik degil, yonetilebilir ve 6ngoriilebilir bir ekonomi oldugunu resmi
olarak dogrular.

Bu sonuglar birlikte degerlendirildiginde, PHS literaturde ilk kez bir dijital pazarin ayni anda hem
tuketim hem yatirnm hem de uretim ekonomisini kontrol edilebilir parametrelerle yonetebildigini;
yani dijital ekonomiler igin yeni bir “mekanizma tasarimi bilimi” baslattigini gostermektedir.

17.13. Ozet Degerlendirme: PHS’nin Teorik Konumu

Bu calismada ortaya konan analizler, PHS’nin yalnizca bir dijital pazaryeri kurgusu
olmadigini; aksine yeni bir ekonomik mimari, yeni bir oyun teorisi yapisi ve otomasyon
sonrasi toplumlar igin yeni bir gelir modeli sundugunu gostermektedir.

Asagida 6zetlenen teorem ve mekanizmalar birlikte degerlendirildiginde, PHS’nin teorik
konumu acikga belirir:

¢ 1. Tesvik Uyumlu Uretim Ekonomisi (Teorem 1)

PHS’nin arz ve performans formiilleri, saticiyi kisa vadeli tiiketime degil; uzun vadeli kalite
artisi, marka guveni, miisteri memnuniyeti ve siirdiiriilebilir tiretime yonelten dominant
strateji yapisi olusturur.

Bu sonug, klasik pazaryerlerinin aksine kalite ¢okiisiinii degil, kalite tirmanisini tesvik eden
bir ekonomik tasarimdir.
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¢ 2, Seviye Sistemi ile Endojen Likidite Uretimi (Teorem 2)

Seviye puaninin hem tiiketimden hem de PH al-sat isleminden liretilmesi, likiditenin
sistem igcinde oyuncular tarafindan endojen bicimde yaratilmasini saglar.

oL, 0L
da ~ OB

Bu yapi, PHS’yi likidite krizlerine karsi dayanikli kilar ve piyasanin kendi kendini besleyen
bir finansal ekosistem haline gelmesini saglar.

¢ 3. Cok Oyunculu Yapida Nash Dengesi (Teorem 3)

Satici-yatinmci-miusteri-platform etkilesimleri kompakt strateji uzaylarinda tanimlandigi
icin, PHS’nin en az bir Nash dengesine sahip oldugu gosterilmistir.
Bu, PHS’nin kaotik degil; dengeye yakinsayan bir oyun oldugunu kanitlar.

¢ 4.Geleneksel Sisteme Gore Pareto Ustiinliigii (Teorem 4)
PHS, bankalarin yiiksek faiz + pazaryerlerinin yiilksek komisyon ikilisini ortadan kaldirarak:
e Saticilarin kar marjini artirir,
¢ Musterilere daha uygun fiyat + yatinm hakki sunar,
¢ Yatinmciya reel ticarete bagli gelir akigi saglar,
¢ Platform igin ¢cok kanalli, siirdiiriilebilir gelir modeli yaratir.

Boylece hicbir oyuncuyu daha kotii duruma getirmeden tiim oyunculari daha iyi duruma
tasiyan, nadir goriilen bir Pareto-iyilestirici mekanizma olusturur.

¢ 5, Full Otonom Fabrikalarda Koalisyon Stabilitesi (Teorem 5)

Yiiksek maliyetli otomasyon tesislerinin topluluk tarafindan mikro-finansmanla
fonlanmasi, ekonomik olarak:

¢ Tekellesmeyi kirar,
e Sermayeyi genis kitlelere dagitir,
e Gelirin tiiretimden topluluga akmasini saglar.

Kooperatif oyun teorisi gosterir ki, bu yapida higbir alt koalisyon mevcut koalisyondan
ayrilarak daha yliksek faydayi garanti edemez; boylece topluluk fonlu tiretim ¢ekirdek
(core) icinde kalir ve dagilmaz.

Bu sonug, PHS’nin biiytlik 6l¢ekli tiretimi demokratiklestiren ilk oyun teorisi modeli
oldugunu gosterir.
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¢ 6. Otomasyon Sonrasi Ekonomide Gelirsizlik Problemini C6zme (Teorem 6 Niteliginde
Sonug)

PHS, gelir uretimini emege degil katilima ve sermaye ortakligina baglayarak otomasyonun
yarattigi gelir cokmesini yapisal olarak ¢ozer.

ltim Gelirpys(t) = G

Bu esik, otonom fabrikalar + PHS gelir aktarim mekanizmasi sayesinde korunabilir.
Bu sonug, modern ekonomide ilk kez “licret digi piyasa temelli gelir garantisi” sunar.

¢ 7. Coklu Gelir Kalemleri ve Politika Kollari ile Ekonomik Yonlendirme (Teorem 7-9)
Platformun kontrol parametreleri olan:
e a(harcamadan gelen seviye puani),
e [(PH al-sat puani),
e S(seviye zorluk katsayisi),
e k(limit fonksiyon dlgegi),
o  YY,...x(ké@r havuzu orani tavani)
oyuncularin en iyi tepki fonksiyonlarini sistematik bicimde degistirir.

Teorem 7: Bu parametreler ayarlanabilir bir denge seti yaratir.

Teorem 8: Piyasa tikandiginda, parametrik miidahale likiditeyi ve talebi yeniden artirir.
Teorem 9: Sistem dinamigi S;,; = ®(S;)biciminde bir sabit nokta denklemi olusturur ve en
az bir makroekonomik dengeye sahiptir.

Bu uiglii sonug, PHS’yi pasif bir platform olmaktan ¢ikarir, onu:
“Oyun teorisi temelli, parametrik olarak yonetilebilen bir ekonomi politikasi mekanizmasi”

haline getirir.

PHS’nin Nihai Teorik Konumu — Yeni Bir Ekonomik Paradigma
Bu teorem ve mekanizmalarin toplami gosteriyor ki:
< PHS, literatiirde ilk kez:

1. Tuketimi, yatirimi ve liretimi tek bir oyunda birlestiren,

2. Endojen likidite ureten,

3. Dinamik tesvik uyumlulugu saglayan,

4. Anti-tekel koalisyon dengesi olusturan,

5. Otomasyon sonrasi gelirsizlik problemini ¢6zen,
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6. Kendi kendini regiile eden parametrik bir ekonomi tasarimidir.

« Bu nedenle PHS,

Sadece yeni bir pazar modeli degil;
yeni bir tiretim-gelir-yatirnm mimarisidir.

PHS, modern ekonominin ti¢c temel kirllma noktasina — otomasyon, tekellesme ve gelir
esitsizligi — karsi tamamen formiil bazli, oyun teorisi temelli, siirdiriilebilir bir c6ziim
sunarak yeni bir disiplinin kapisini aralar:

“Dagitik Sermaye Oyun Teorisi”

Bu yoniiyle PHS, yalnizca gliniimiiziin degil, gelecek ylizyil ekonomisinin de teorik
altyapisini olusturacak niteliktedir.
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Benden Gelecege Mesaj

Bu modeli, bireylerin ve toplumun daha adil, daha sdrdtrtilebilir ve daha umut dolu bir ekonomik
diizene kavusabilmesiigin gelistirdim. PHS, yalnizca bir sistem degil; insanlarin emeginin,
cabasinin ve hayallerinin karsilik buldugu bir gelecege duydugum inancin bir yansimasidir.

Bugtin anlasilmamak ya da fikrimin deger gérmemesi, hi¢gbir sey kazanmadigim anlamina
gelmez. Bir giin — hatta on yillar sonra bile — bu sistem sayesinde bir baba cocuguna istedigi
oyuncagi almanin gururunu hisseder ve bir gocuk babasindan o oyuncagi aldiginda gozlerinde bir
anlik mutluluk belirirse, iste 0 zaman hayallerim gergceklesmis olacaktir. Benim kazanip
kazanmamamin bir 6nemi yoktur; 6nemli olan toplumun, insanligin ve vicdanin kazanmasidir.

Eger bu calisma bir giin tek bir insanin bile yasamini kolaylastirir, tek bir ailenin bile umudunu
artirirsa, amacina ulasmis demektir. Gercek déniisim, blytik sozlerle degil; insanlara deger
katan kictk ama etkili adimlarla baslar.

— Bilgin Glinhan
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B A. Temel Ekonomik Degiskenler

Sembol A¢iklama

ST Donem ici toplam satis hacmi (ciro).

M Kar mariji (kar / ciro). Eger tam tanimlamak istersen formiile dahil
edilebilir.

YY Yatirnmciya ayrilan kar ylizdesi (0-1 arasi oran).

KK Tek bir PH yatirimci biriminin donemsel kar payi (Kazang¢ Katsayisi).

HS Kullanicinin sahip oldugu toplam PH birimi.

PH Pazaryeri Hissesi (liriin/hizmet varligina dayali token).
PH, ilk arz (Initial Offering) fiyati.

AH; t zamaninda PH biriminin ortalama islem fiyati.

N, ilk arzda piyasaya siiriilen PH adedi.

[ B. Seviye (L) ve Puan Sistemine iliskin Degiskenler
Sembol Aciklama
L Kullanici seviyesi (1,2,3,...).

SP Seviye Puani toplami (HP + LP).

HP Harcama Puani (kullanicinin platformda yaptigi alisverislere gore).
LP Likidite Puani (platformda yaptigi al-sat hacmine gore).

a Harcama puani katsayisi (HP = a x harcama).

B Likidite puani katsayisi (LP = B x islem hacmi).
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B C. Esik Fonksiyonlari ve Parametreler

Sembol A¢iklama

Pesik(L) Seviye L'e ulagsmak igin gerekli toplam puan esigi.

S Esik fonksiyonunun tabani (genellikle 2). Ustel biiyiime saglar.

k HS_max fonksiyonunun temel katsayisi.

B D. Yatirnm Limiti ve Arz Kontrolleri

Sembol Aciklama

HS_max(L) Seviye L olan kullanicinin maksimum satin alabilecegi PH birimi.
PH_ortalama Son 365 giiniin PH ortalama fiyati (makro stabilite gostergesi).
PH, Son 90 giiniin PH ortalama fiyati (glincel trend).

PH; Yeni arzda kullanilacak PH fiyati (PH, = min(PH_ortalama, PH,)).

B E. ilk Arz (Initial Offering) Formiilleri

Sembol Aciklama

Cies Magazanin son 365 giindeki toplam cirosu.

r ilk arz fiyat carpani (risk yapilandirma katsayisi).

t Magaza takipci katsayisi (Takipgiden PH arzi liretme katsayisi).
q Satis hacmi katsayisi (satistan PH arzi (iretme katsayisi).

F Magaza takipgi sayisi.

S Magaza satis adedi (12 ay).

N, Uretilen ilk arz PH adedi.
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B F. Bonus ve Performans Katsayilari

Sembol
Bonus;
AF

AS

AC

AM

Aciklama

t donemindeki performansa bagli fiyat ayarlama katsayisi.

Takipgi bilylime orani (son donemdeki degisim).

Satis hacmi biuyiime orani.
Ciro biiyime orani.

Kar marji degisimi.

A_F,A_S, A_C, A_M Her parametre icin agirlik katsayilari. (Bonus hesaplamada).

Y

Bonus katsayisinin etki siddeti.
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Fikri Milkiyet Bildirimi

Bu dokiimanda tanimlanan tiim kavramlar, mekanizmalar, formiiller, is modeli tasarimlari
ve protokol yapilari Bilgin Giinhan tarafindan gelistirilmis 6zgiin fikri mulkiyet unsurlarndir.

Bu belge:
e Pazaryeri Hisseleri Sistemi’nin kurucu doktimani,
e Sistemin tasarim ve mimari esaslarini ortaya koyan teknik referans metni,

e  Fikri milkiyetin ve ekonomik tasarimin yazar tarafindan olusturulduguna dair resmi
beyandir.

Belge, Turkiye Cumhuriyeti Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu (FSEK) ve uluslararasi fikri mulkiyet
ilkeleri kapsaminda korunmaktadir.
izinsiz gogaltilmasi, kullanilmasi, revize edilmesi veya ticari amagla yeniden dagitilmasi yasaktir.

© 2025 — Bilgin Glinhan. Tim haklari sakudir.
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