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OZET

DIJITALLESMENIN KRiPTO VARLIK FIYATLARI UZERINDEKI ETKISI:
G20 ULKELERI UZERINE BiR UYGULAMA

SAMET YALDIZSAL

Yiiksek Lisans Tezi, Finans ve Bankacihik Ana Bilim Dah
Damsman: Doc. Dr. Serkan SAHIN
Mayis 2024, 93 sayfa

Dijitallesme, bilgiyi sayisallastirmakla kalmayip ayni zamanda dijital teknolojilerin
benimsenmesiyle finansal sistemi de yakindan etkilemistir. Son yillarda dijitallesmenin
ortaya ¢ikardigi degisimle birlikte kripto varliklara olan ilginin de arttig1 goriilmektedir.
Dijitallesme siireci, kripto varlik fiyatlarin1 gesitli sekillerde etkileyebilmektedir.
Oncelikle, dijitallesme sayesinde finansal teknolojilerin gelisimi hizlanabilir ve bu da
kripto varliklarin daha genis kitlelere erismesini saglayabilir. Kripto varliklarin daha
fazla benimsenmesiyle talep artabilir, bu da fiyatlarinin ylikselmesine neden olabilir.
Ayrica, dijitallesme ve finansal teknolojilerdeki ilerlemeyle birlikte kripto varliklarin
islem hacmi ve likiditesi artabilir, bu da fiyat istikrarin1 saglayabilir ve piyasalarin daha
saglikli islemesine katkida bulunabilir. Bu tez g¢alismasinda, dijitallesmenin kripto
varliklar tizerindeki etkisi incelenmistir. Tez kapsaminda, panel veri analizi kullanarak
s6z konusu iliski 2014-2021 doneminde G20 {ilkeleri i¢in incelenmistir. Analiz
sonuglari, dijitallesmenin  kripto varlik fiyatlarim1  pozitif yonde etkiledigini
gostermektedir. Dijitallesme verilerinin kripto varlik fiyatlari iizerindeki olumlu etkisini
dikkate alarak, risk yoOnetimi stratejilerinin giiclendirilmesi, dijital varlik ticaret
platformlarinin denetlenmesi ve yatirimcilarin egitim seviyelerinin artirilmast gibi
politika onerileri, kripto varlik piyasasinin saglikli ve giivenilir bir yapiya kavusmasina
katki saglayabilir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Varlik, Dijitallesme, Panel Veri Analizi.



ABSTRACT

THE IMPACT OF DIGITALIZATION ON CRYPTOCURRENCY ASSETS: AN
APPLICATION ON G20 COUNTRIES

SAMET YALDIZSAL

Master Thesis, Department of Finance and Banking
Supervisor: SERKAN SAHIN

May 2024, 93 pages

Digitalization has not only digitized information but also closely affected the financial
system through the adoption of digital technologies. In recent years, alongside the
changes brought about by digitalization, there has been an increasing interest in crypto
assets. The process of digitalization can influence crypto asset prices in various ways.
Firstly, digitalization can accelerate the development of financial technologies, thereby
enabling wider access to crypto assets. Increased adoption of crypto assets can lead to
higher demand, thus potentially increasing their prices. Additionally, advancements in
digitalization and financial technologies can increase the transaction volume and
liquidity of crypto assets, contributing to price stability and healthier market operations.
This thesis examines the impact of digitalization on crypto assets. Within the scope of
this thesis, the relationship is analyzed using panel data analysis for G20 countries
during the period of 2014-2021. The analysis results indicate that digitalization
positively affects crypto asset prices. Taking into account the positive impact of
digitalization data on crypto asset prices, policy recommendations such as strengthening
risk management strategies, regulating digital asset trading platforms, and increasing
investor education levels can contribute to the establishment of a healthy and reliable
structure for the crypto asset market.

Keywords: Crypto Asset, Digitalization, Panel Data Analysis.
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GIRIS

Gliniimiiziin hizla degisen is diinyasinda, dijitallesme kavrami, isletmelerin
sadece bilgiyi sayisallagtirmakla kalmayip ayni zamanda dijital teknolojilerin
benimsenmesiyle is modellerini temelden doniistiirmelerini saglamistir. Bu doniisiim
siireci, verilerin dijital ortamlarda depolanmasi, islenmesi ve analiz edilmesiyle
yogunlagsmistir. Dijitallesme, isletmelere inovasyon, miisteri deneyimi gelistirme,
operasyonel verimliligi artirma ve yeni ig modelleri olusturma gibi firsatlar sunmaktadir.
Ancak dijitallesme yalnizca teknolojik altyapiyla degil ayni zamanda uyumlu bir is

kiiltiirii ve dijital yeteneklere sahip insan kaynagiyla da sekillenir.

Dijitallesme, finans sektoriinden {iretim endiistrisine kadar genis bir yelpazede
etkili olmustur. Son yillarda ise dijitallesmenin yarattig1r dalganin igerisinde Ozellikle
kripto varliklarin yiikselisi dikkat c¢ekmektedir. Kripto varliklarin geleneksel para
birimlerine alternatif olarak ortaya c¢ikan ve sifreli teknolojileri kullanarak giivenli
islemlerin  gerceklestirilmesine  olanak  tamiyan  dijital =~ varliklar  oldugu
sOylenebilmektedir. Bu varliklar, merkezi bir otoriteye bagli olmadan islem goriir ve

blok zincir teknolojisi sayesinde giivenli bir sekilde kaydedilir.

Dijitallesme ve kripto varliklarin etkilesimi, finansal teknolojilerin 6nemini daha
da artirmistir. Finansal teknolojiler, finansal hizmetlerin verimliligini artirmak, 6deme
sistemlerini  gelistirmek ve yatirim siireglerini yeniden sekillendirmek amaciyla
gelistirilen teknolojilerdir. Ozellikle blok zincir teknolojisi, finansal islemlerin giivenli ve
seffaf bir sekilde gerceklestirilmesini saglamaktadir. Bu teknolojilerin kripto varlik

pazarina olan etkisi ise giderek artan bir sekilde 6nem kazanmaktadir.

Dijitallesme siireci, kripto varlik fiyatlarini gesitli sekillerde etkileyebilmektedir.
Oncelikle, dijitallesme sayesinde finansal teknolojilerin gelisimi hizlanir ve bu da kripto
varliklarin daha genis kitlelere erigmesini saglamaktadir. Kripto varliklarin daha fazla
benimsenmesiyle talep artabilir, bu da fiyatlar1 yukar1 dogru yonlendirebilir. Ayrica,
dijitallesme ve finansal teknolojilerin ilerlemesiyle birlikte kripto varliklarin islem hacmi
ve likiditesi artabilir, bu da fiyat istikrarim1 saglayabilir ve piyasalarin daha saglikli
islemesine katkida bulunabilir. Bununla birlikte, dijitallesme siirecinde yasanan
teknolojik  gelismeler ve regiilasyon degisiklikleri, kripto varlik fiyatlarini
etkileyebilmektedir.



Bilindigi iizere; gliniimiiz is diinyasinda hizla yayilan dijitallesme trendi,
isletmelerin is modellerini kokten degistirme potansiyeline sahiptir. Ancak, bu degisim
siirecinin kripto varliklar tizerindeki etkisi heniliz tam olarak anlasilamamistir. Bu tez
calismasi, G20 tilkelerinde 2014 ile 2021 yillar1 arasinda gergeklestirilen bir panel veri
analizi yoluyla dijitallesmenin kripto varlik fiyatlarina olasi etkilerini incelemeyi
amaclamaktadir. Dijitallesme siirecinin kripto varliklar ilizerindeki potansiyel etkilerini
anlayabilmek bu alanda olusan mevcut bilgi bosluguna da doldurmaktadir. Calisma, sabit
genis bant aboneligi, internet kullanim1 ve mobil hiicresel abonelikler gibi dijitallesmenin
temel gostergelerini kullanarak bu gostergelerin kripto varlik fiyatlaria olas1 etkilerini
degerlendirmektedir. "Bitcoin endeks degeri" adi verilen bagimli degisken ise kripto
varlik piyasasinin piyasa durumu iizerinde temsil edici bir gosterge olarak kullanilmistir.
Bu calisma, dijitallesme ve kripto varliklar arasindaki etkilesimi incelemekte ve bu

alanda mevcut bilgi boslugunu doldurmaktadir.

Calisma G20 ilkelerinde yiiriitilen bir panel veri analizi araciligiyla
dijitallesmenin kripto varlik fiyatlarina muhtemel etkilerini arastirarak, bu alandaki bilgi
boslugunu doldurmayi hedeflemektedir. Calisma sonuglarina gore, kullanilan tim
bagimsiz degiskenlerin Bitcoin iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu goézlemlenmistir.
Bu baglamda, Bitcoin endeksini en ¢ok etkileyen degiskenin sabit genis bant aboneligi
oldugu tespit edilmistir. Ardindan, mobil hiicresel abonelikler ve internet kullanan
bireyler degiskenleri sirasiyla gelmektedir. Bu bulgular, dijitallesme ile kripto varliklar
arasindaki iliskinin karmagikligint vurgulamakta ve literatiire Onemli bir katk:

sunmaktadir.

Bu tez calismasinin birinci boliimiinde dijitallesme ve dijital doniisiim kavramsal
cercevesi ele alimmustir. Dijitallesme kavraminin tarihsel gelisimi ve etkileri iizerinde
durulmusg, ayrica yapay zeka, nesnelerin interneti (IOT), biiyiikk veri, bulut bilisim,
makine 6grenimi ve blok zincir gibi dijitallesme ile 6ne ¢ikan konular ele alinmstir.
Ikinci béliimde kripto varlik kavrami incelenmis, kripto varliklarin dzellikleri, tarihsel
gelisimi ve farkli tiirleri hakkinda bilgi verilmistir. Ugiincii boliimde ise dijitallesme ve
finansal teknolojilerin kripto varlik iizerindeki etkileri ele alinmis, portfoy
cesitlendirmesi, likidite, terorizmin finansmani gibi konular tartisilmistir. Son olarak
dordiincii boliimde yontem boliimiine gegilmis, tezin 6nemi, literatiir, veri seti ve yontem

acgiklanmistir.



BOLUM |
DIJITALLESME VE DIiJITAL DONUSUM KAVRAMSAL CERCEVE

1.1. Dijitallesme Kavram

Latince kokenli bir kelime olan "Digitus" Romalilar tarafindan sayilar1 ifade
etmek i¢in kullanilmistir. Bu kelime Avrupa dillerinde "digit", "say1" veya "sayinin
bulundugu hane" anlamlarina karsilik olarak kullanila gelmistir. Fransizca'da
"empreinte digital” ifadesiyle "parmak izi" olarak ifade edilmektedir. Tiirk Dil Kurumu
kelimenin kokenini Fransizca olarak belirtirken, Alman Duden ansiklopedisi ise
kelimeyi "benzer durum" olarak tanimlamistir. Kelime, genellikle dogal hareketleri
taklit etmek igin kullanilmaktadir. Analog-dijital karsilastirmasi, 6zellikle fotograf
makinelerinde kullanilan bir kavram olarak bilinmektedir. Mekanik makineler, dogadaki
durumun bir film iizerine yansitilmasi teknigi ile ¢alisirken ve analog olarak
adlandirilirken, verileri sayisal bicimde 1 ve 0 olarak doniistiirenler ise dijital fotograf
makineleri olarak adlandirilmaktadir. Fotograf sanat¢ilari hangi tiir makinanin daha 1yi
sonug verecegini tartigsalar da, diger mesleklerde dijital teknolojilerin hizi ve yararlari

tartigmasiz onemli oldugu bilinmektedir (Yicel ve Adiloglu,2019:52).

Teknolojik gelismeler, tarih boyunca 6nemli degisim ve doniisiimleri tetiklemis
ve bircok alanda c¢esitli etkiler ortaya koymustur. Sanayi devrimleri, bu degisim ve
doniisiimlerin en belirgin 6rneklerinden biridir. Ugiincii Sanayi Devrimi; iletisim ve
bilgisayar teknolojilerindeki ilerlemelerle birlikte yeni is modellerinin ortaya ¢ikmasina
ve dijital kavraminin 6ne ¢itkmasina neden olmustur. Dordiincii Sanayi Devrimi ise yeni
teknolojik alt yapilar sayesinde dijitallesme kavramimin yaygin bir sekilde
kullanilmasimi saglamistir. Dijitallesme, biiylik veri, yapay zeka ve nesnelerin interneti
gibi dijital teknolojilerin etkin kullanimini amaglayan bir siire¢ haline gelmistir. Heniiz
net standartlar, tanimlar ve yaklagimlar olusturulmamakla birlikte, literatiirde cesitli
dijitallesme yaklagimlari bulunmaktadir. Bu yaklagimlar, sektorel ihtiyaglar ve rekabet
durumu gibi faktorler dikkate alinarak gelistirilmektedir. Giinimiizde, dijitallesme
stireci, firmalarin tiiketiciyle etkilesim ve is yapma bigimlerinde biiyiik degisikliklere

yol agmaktadir. Bu degisimden etkili bir sekilde yararlanmak isteyen kurum ve



sirketlerin etkin bir degisim ve doniisiim yonetimi benimsemeleri 6nem arz etmektedir

(Kokhan,2021:94).

Dijitallesme, insan varolusunun ve giinliik yasamin tiim diyalektik unsurlarimi
potasinda eritmektedir. Zaman, mekan, kimlik, benlik, iletisim, tiiketim, liretim siiregleri
ve olgular artik bagimsiz degerler olmamaktadir. Dijitallestirme yoluyla yeniden inga
edilmislerdir. Tiim sabit ve giyilebilir teknolojiler giindelik unsurlarda goriilmektedir.
Bu goriiniirlik, hem belirli olusumlarin performansinda hem de sosyo-zihinsel
faaliyetlerde goriilebilmektedirler. Bilgi ve iletisime dayali aglar, giindelik hayati
organize bir sisteme doniistiirmiistiir. Gilinliik hayatin bilgi tabanli dijitallesmesi, hem
devlet hem de 6zel sektor kuruluglarinin faaliyetlerinde, evden ¢alisma yonetiminde,
saglik hizmetlerinde, egitim ve sosyal hizmetlerde, eglence sektoriinde ve glinliik
hayatin isleyis mekanizmalarinda giderek daha aktif olarak goriilmektedir

(Karakas,2019:54).

Ozetle; Dijitallesme, giiniimiizde biiyiik veri, yapay zeka ve nesnelerin interneti
gibi teknolojilerle birlikte hizla gelisen bir siiregtir. Ancak, net tanimlar ve standartlar
heniiz olusturulmamaistir. Bu siirecin etkin bir sekilde yonetilmesi, is diinyasi i¢in hayati
Oonem tagimaktadir. Dijitallesme, giinliik yasamin her alanin etkileyerek zaman, mekan,
iletisim ve Uretim gibi temel unsurlar1 yeniden sekillendirmektedir. Bu nedenle,
dijitallesmenin toplumun gelecegindeki roliinii anlamak ve etkili bir sekilde yonetmek,

onemli bir zorunluluktur.

1.1.2.Dijitallesmenin Tarihsel Gelisimi

Yaygin olarak benimsenmesiyle birlikte, bilgisayarlar bireysel diizeyde de hizli
bir sekilde kullanilmaya baslanmis ve internetin kesfi ve kullanimiyla dijital bilginin
kullanimi giiniimiizde kaginilmaz hale gelmistir. Internetin ilk kullanimi, Amerika'da
1969 yilinda askeri amaclarla ARPANET f{izerinden gerceklestirilmistir. Daha sonra,
internetin Uiniversite arastirmacilari ve bilim insanlar1 arasindaki bilgi iletisimini
saglama ve hizlandirma amaciyla kullanildig1 one siiriilmiistiir. Ilk asamada yerel ve
genis alan aglariyla gelisme kaydeden bu kullanim ag1, daha sonra dijital abone hatlari
baglantilariyla  internet  kullamimina  gecis  yapmustir  ('Yozgat,2018:Akt.
Tekelioglu,2022:7).



Glinlimiize daha yakin bir tarihe gelindiginde ise Endiistri 4.0 kavraminin; 2011
yilinda Almanya’da Hannover Fuarinda tanitilmasi, dijitallesme déneminin baslangicini
isaret etmektedir. Dijitallesme siireci, akilli tiretim olarak da adlandirilan bir dénemdir.
Bu siiregte yeni teknoloji unsurlar1 sikca tartisiimaktadir. Uretimin her asamasinda
yapay zeka sistemleriyle bilgi aligverisi miimkiin hale gelirken, siber-fiziksel sistemlerle
nesneler arasi iletisim de saglanacaktir. Bu siirecin yalnizca sanayi sektdriinde degil,

bircok farkli sektdrde gerceklesmesi beklenmektedir (Gabagli ve Uzun6z,2017:150).

Dijitallesme giin gectikce hayatimizda daha fazla yer edinmeye baglamistir.
Dijitallesme, sosyal bilimler alaninda sosyolojiden felsefeye kadar genis bir yelpazede
kullanilir olmustur. Benzer sekilde dijitallesme fen bilimler ve miihendislik alanlarinda
is yapis sekillerini onemli Ol¢lide degistirmistir. Giliniimiizde tip alaninda dahi siklikla
kullanilan dijitallesme uygulamalarinin gelecekte disiplinlerarasi arastirmalar1 tesvik

edecek sekilde yeniden yapilanmasi beklenmektedir.

1.1.3.Dijitallesmenin Etkileri

Dijitallesme hayatimiza bir¢ok farkli yenilik getirmistir. Bu genis alan sosyal ve
ekonomik olarak da birgok degisimi tetiklemistir. Bilgisayarlar, akilli telefonlar,
giyilebilir cihazlar vb. gibi teknolojik yenilikler ve aygitlar hem bilgiye erisme hem de
bu bilgiyi yayma seklimizi farklilastirmaktadir. Bu degisim siireci bir¢cok alanda etkisini

gostermektedir.

Giiniimiizde dijitallesmenin diger sektorlere olan etkisi de hizla artmaktadir ve
bliylik teknoloji sirketleri farkli sektorlere ait hizmetleri de kendi kanallar1 aracilig ile
sunmak istemektedirler. Sosyal medya platformlari, reklamcilik, elektronik ticaret ve
finansal hizmetler gibi farkli sektorlerde sunulan hizmetleri kendi biinyelerindeki
birimleri veya sirketleri iizerinden kullanicilarina sunmaktadirlar. Bu uygulamalarin

ontimiizdeki birkag y1l i¢erisinde yayginlasacagi beklenmektedir (Faruk vd.,2020:102).

Teknolojik yeniliklerin insanlarin yasam tarzlarinda 6nemli degisikliklere neden
olmasiyla beraber iletisimi, iiretimi ve tiiketimi de degistirdigi bilinmektedir. Kiiresel
ekonominin dijitallesmesi, dis ticaretin niteliksel bakimdan yeni bir diizeye ¢ikmasi i¢in
bir firsat yaratarak, bunun karsiliginda dis ticaret, dijital teknolojilerin diinyaya
yayilmasini saglamaktadir. Dijitallesme, ayn1 zamanda dis ticarette 6nemli is slireglerini

hizlandirip basitlestirerek her tiirli maliyetten tasarruf saglarken, diger taraftan da



geleneksel bi¢im ve modelleri degistirerek dis ticarette katilimcilar arasindaki iletisim

sistemini de degistirmektedir (Nikulina,2020:796-797).

1.2 Dijitallesme ile Onemli Hale Gelen Konular

Dijitallesme, genel olarak isletmelerin faaliyetlerini daha efektif bir bi¢cimde
kullanabilmeleri i¢in benimseyebilecekleri bir yontem olarak sdylenebilir. Bu alan,
insan kaynaklarindan finansal islemlere, iiretimden pazarlamaya kadar cok cesitli
yerlerde kendini gostermektedir. Bahsi gegen bu genis alana son donemlerde adindan
cokca bahsettirecek olan yapay zeka, nesnelerin interneti, biiyiik veri, bulut bilisim ve
blok zincir teknolojileri dahil olmustur. Asagida dijitallesme siireci ile birlikte dnem

kazanan bu teknolojilerden kisaca bahsedilmistir.

1.2.1 Yapay Zeka

Yapay zeka sistemleri ve programlama dili, programlama yoluyla
uygulanmaktadir. Programlama, donanimin ne yapacagim belirli komutlar, anahtar
sozciikler veya mantiksal talimatlarla agiklayan anlamli sozciiklerdir. Programlama
denilince her ne kadar akla direkt olarak bilgisayarlar gelse de Firinlar, buzdolaplari,
akilli TV'ler, uydu alicilari, modemler ve gibi ¢evremizde gordiiglimiiz bir¢ok cihaz,
programcilar tarafindan yazilan anlamli ve 6zel kodlar1 ve bloklar1 icermektedir. Ancak
elbette yapay zekanin giiniimiizde en ¢ok kullanildigi alanlar arasinda cep telefonu,

tablet ve bilgisayar programlama yer almaktadir (Atasever,2022:1-2).

Yapay zeka, bilgisayarlar veya bilgisayar kontrollii makineler gibi daha yiiksek
zihinsel siirecleri iceren bir gorevi yerine getirme, ¢ikarim yapma, sonug¢ ¢ikarma,
genelleme yapma ve ge¢misteki deneyimlerden 6grenme yetenegi olarak tanimlanabilir
(Hazar,2007:5).

Yapay zeka teknolojisi, 2. Diinya Savasi doneminden beri siirekli gelisen bir
alan olarak karsimiza ¢ikmaktadir. IBM firmasinin iirettigi Deep Blue adli bilgisayar,
diinya sampiyonu Kasparov'u satran¢ oyununda yenerek biiylik bir yanki uyandirmastir.
Benzer sekilde, Watson adl1 yapay zeka, insan rakiplerini yenerek bir bilgi yarigsmasinda

basar1 gostermistir (Ardatiirk,2022:294-296). Son yillarda robotlarin insanlarin meslek



alanlarma girmesi de miimkiin olmustur. Bu teknolojilerin kullanim1 gelecekte bir¢ok
alanda yayginlasacak olsa da, etik, gilivenlik ve gizlilik gibi 6nemli sorunlari da
beraberinde getirecektir. Bu nedenle, yapay zeka teknolojilerinin gelistirilmesi ve

kullanimi konusunda dikkatli bir yaklasim benimsenmesi gerekmektedir.

1.2.2. IOT (Nesnelerin Interneti)

Internet, kisa bir zaman icerisinde insanin ¢alisma, yasam ve Ogrenme gibi
yetilerine farkli bir boyut kazandirmistir. Nesnelerin interneti (IoT) ise bu boyutu, akilli
ev, akilli sehir, akilli stadyum gibi farkli alanlara tasimaktadir. Nesnelerin interneti
donemi, internete bagli geleneksel cihazlar disindaki nesnelerin internet ortamindan
kontroliiniin saglanabilmesi ve analizlerinin yapilabilmesiyle baslamistir. Nesnelerin
interneti; insan miidahalesine ve elle veri girisine gerek olmaksizin, cihazlarin veya
makinelerin kendi aralarinda veri iletisimi kurdugu, veri topladigi ve bu toplanan

verilerle karar verdigi bir ag yapisi olarak tanimlanmaktadir (Kutup,2011:154).

Nesnelerin interneti teriminin ilk defa 1999 senesinde bir Ingiliz teknoloji
oncisii olan Kevin Ashton tarafindan her yerde karsimiza cikan sensorler araciligr ile
fizyolojik diinyaya baglanan bir sistemin ag¢iklanmasi i¢in kullanildigi bilinmektedir

(Kutup,2011:151).

Nesnelerin Interneti, herhangi bir nesne gibi taniyabilen, kaydedip ve yorum

yapan bir nesne olup, iletisimi saglamaktadir (Bozkurt-Yiiksel,2015:115).

Nesnelerin interneti, kendi sistem depolamasi, hesaplamalari, izlemesi ve
yorumlamasi olan akilli bir sistemdir. Bu, nesnelerin ve akilli iletisim aglarinin
etkilesimidir. Nesnelerin interneti ile ilgili olarak Teknoloji tabanli akilli nesnelerin
etrafinda ve kendine has 6zgiin bir kimliginin bulundugu séylenebilir (Torgul,2016:104-
110).

1.2.3. Biiyiik Veri

Biiyiik Veri, tipik veri tabani yazilimi araglarinin yetersiz kaldigi, veri toplama,
depolama, erisime a¢gma, yonetme ve analiz etme konusunda zorluklar yasanan veri
kiimelerini ifade etmektedir. Bu terim, veri kiimesinin boyutu (gigabayt, terabayt,
petabayt gibi) konusunda subjektif yorumlara neden olan bir tanima sahiptir. Biiyiik

Veri kavraminin, teknolojik gelismelerle birlikte veri hacminin artmasiyla gelecekte de



genisleyecegi  Ongoriilmektedir. Tanim ayrica, Biiyilkk Verinin sinirlarinin
organizasyonun faaliyet gosterdigi sektdrde kullanilan veri boyutu ve analiz araglarina
bagli oldugunu da belirtmektedir. Gliniimiizde bir¢ok sektérde, veri hacmi petabaytlar

ve exabaytlar seviyesine kadar ulasmaktadir (Onay,2020:132).

Biiyiik veri, genellikle biiylik miktarlarda ve farkli kaynaklardan gelen bilgiyi
igeren, hizli bir sekilde biiyiiyen ve ¢esitli tiirlerde verileri igeren bilgi varliklaridir. Bu
veriler, geleneksel bilgi isleme yontemleriyle ele alinamayacak kadar biiyiik, karmasik
ve hizlidir. Dolayisiyla, bunlart analiz etmek ve i¢gorii elde etmek igin yenilik¢i ve
maliyet etkin bilgi isleme teknikleri gerektirir. Bu veriler, isletmelerin karar alma
sireclerinde daha 1iyi bilgi saglamak ve rekabet avantaji elde etmek icin

kullanilmaktadir (Gandomi ve Haider,2015:138-141).

Biiylik veriyi yonetmek igin, verinin icerdigi degerlere karsilik gelen biiyiikliik
olarak verinin degerini bilmek gerekir. Biiyiik veride esneklik ve hiz terimleri kullanilir.
Bu, ¢ok fazla veri analizi gerektirir. Biiyiik veri analizi sirasinda iretilen veri miktari,
verinin bilgiye nasil donistiirtildigii, veri kullaniminin karar vermeyi nasil etkiledigi ve
verinin nasil temsil edildigi dikkate alinmalidir. Bu durum para arzi ile miimkiindiir. Bu
nedenle verilere erismek, bunlar1 depolamak ve analiz etmek kritik 6neme sahiptir
(Glindiiz ve Resul,2018:330-331).

Petrol kadar degerli goriilen biiyiik veri, bilim c¢evrelerinin katkisiyla analiz
edilip kullanilabilir bilgiye dontstiiriilebilmektedir. Biiylik verinin dogru analiz
edilebilmesi icin bilinmesi ve anlamlandirilmas: gereken bilesenler ise biiyiik verinin
5V'si olarak adlandirilmaktadir. Verinin “biiyiikligi (volume)”, “hiz1 (velocity)”
Scesitliligi (variety)”, “degeri (value)”, ve dogru olmasi (veracity) veriyi olusturan

bilesenlerdir (Jin vd.,2015:59).



Variety
Cesitlilik

Veracity
Dogruluk

Sekil 1.1. Biiyiik Verinin 5V'si

Kaynak: (Jin vd., 2015:59)

1.2.4 Bulut Bilisim

Bulut bilisim hakkinda bir¢ok farkli tanim yapilmis olmasina ragmen, bu
tanimlarin ¢ogu genel 6zellikleri kapsamakta ve her bir tanim, modelin genel esaslarini
da ortaya koymaktadir. En basit tanimiyla, bulut bilisim, kurumlarin islerini yiiriitiirken
yararlandiklar1 bilisim sistemlerine iligkin hizmetlerin {igiincii taraflardan internet
tizerinden alinmasidir. Bu modelde, kurumlar istedikleri hizmetleri kullanabilirler ve
kullanim i¢in herhangi bir isleme gerek kalmamaktadir. Bulut bilisimde erisim igin
genel bir yap1 bulunmamakta ve internet erisimi gergeklestiren her tiirlii aragla belirli bir
mekana bagli kalmadan, herhangi bir yerden erisim saglanabilmektedir. Bu sayede isler

daha esnek ve hizli yapilabilmektedir (Y1ldi1z,2010:7).

Ayrica gerektiginde hizmetin 6lgeginin hizli bir sekilde arttirilip azaltilabildigi
ve kaynaklarin kullaniminin  kolaylikla izlenebildigi, kontrol edilebildigi ve

raporlanabildigi bir yap1 s6z konusu olmaktadir.

Bulut bilisim, kaynaklar1 dinamik bir bicimde dagitma, tahsis etme ve
gereksinimlere gore tekrardan tahsis etme ve kullanimini izleyebilme imkanlari

saglayan bir yapiya sahip olmaktadir (Alsabak,2020:3).



Sonug olarak, bulut bilisim kurumlarin islerini yiiriitiirken ii¢ilincii taraflardan
internet tizerinden aldiklar1 bilisim hizmetlerini ifade etmektedir. Bu modelde, kurumlar
istedikleri hizmetleri kullanabilmekte ve kullanim i¢in herhangi bir yerde islem yapma
geregi duymamaktadirlar. Bulut bilisim ayrica, hizmetin 06lgeginin hizla artirilip
azaltilabilmesi ve kaynaklarin kullaniminin  kolaylikla izlenebilmesi, kontrol
edilebilmesi ve raporlanabilmesi gibi avantajlar sunmaktadir. Bununla birlikte, bulut
teknolojisinin kullanimi verilerin daha esnek bir bigimde saklanmasini ve islemlerin
daha hizli gergeklestirilmesini saglamaktadir. Bu yap1 aym1 zamanda, kullanicilarin

sadece kullandiklar1 kadar 6deme yapmalarini saglayarak maliyet etkinligi sunmaktadir.

1.2.5 Makine Ogrenmesi

Makine 6grenimi, bilgisayar algoritmalariin belirli bir problemi, o problemle
iligkili veriye dayanarak modellemesini saglayan genel bir kavramdir. Kullanilan veri
seti ve algoritma tarafindan olusturulan model, en iyi performansi elde etmek icin
ayarlanir. Bu nedenle, c¢esitli makine Ogrenimi yontemleri gelistirilmistir. Bunlar
arasinda ki en yakin komsu, “naive” Bayes siniflandiricisi, karar agaglari, lojistik
regresyon analizi, Kk-ortalama, destek vektor makineleri ve yapay sinir aglar
bulunmaktadir. Bu yontemlerden bazilari tahmin yapabilirken, bazilar1 kiimeleme ve
bazilar1 ise siiflandirma yeteneklerine odaklanmistir. Makine 6greniminde kullanilan
O0grenme stratejileri genellikle {i¢ ana kategori altinda incelenir: denetimli, denetimsiz ve

takviyelidir (Atalay ve Celik,2017:161).

Denetimli 6grenme: Bu algoritmalarda kategori, smiflandirma veya sonug
onceden verilerden bilinmektedir. Algoritma, bu bilinen sonuclara dayali olarak veriler
arasinda baglantilar kurarak Ogrenilmektedir. Asagidaki gibi  2'ye ayrilirlar

(Kurucan,2019:4-5).
- Regresyon
- Siiflandirma

Denetimsiz Ogrenme: Bu boliimdeki algoritmalar, denetimli &grenme cikt:
verisine sahip degildirler. Bu yontem, daha 6nce etiketlenmemis veri {izerinde ¢aligarak
ve baglantilar olusturmaktadir. Bu toplam veri birbirine baghdir. Asagidaki gibi {ice

ayrilirlar (Kurucan,2019:4-5).

- Kiimeler
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- Baglant1 kurali madenciligi
- Boyut azaltma

Takviyeli 6grenme: Bu yontem, Oneri yoluyla d6grenmeyi tesvik etmektedir.
Algoritma stirekli girisimlerde bulunur ve hedefe ulasilana kadar hamleleri iyi veya kotii
olarak smiflandirmaktadir. Ogrenilmis deneyimlerden yanlis hamleleri tekrarlamadan
hep ileriye dogru c¢alisma mantigiyla c¢alisan algoritma  yliriitmektedirler

(Kurucan,2019:4-5).

1.2.6 Blok Zincir

Blok zincir veya daha yaygin olarak bilinen adiyla “blockchain”, mevcut internet
altyapisint kripto destekli olarak yeniden tanimlamak icin dagitik defter teknolojisini
kullanmaktadir. Bu yeni yaklasim, islemlere hiz, kolaylik ve seffaflik saglamanin yani
sira en ileri kripto teknolojisini kullanarak aracisiz yiiksek gilivenlik saglar. Bu
ozellikler, 6zellikle finans diinyas1 olmak iizere bir¢ok alana giris yapma ve mevcut
sistemleri degistirme potansiyeline sahip olan yeni bir yaklagimdir. Blockchain, merkezi
olmayan dogas1 ve giiclii sifreleme yontemleri sayesinde giivenilir bir ortam saglayarak,
giivenilirligi arttirdign bilinmektedir. Bu nedenle, blockchain teknolojisi, finansal
islemlerden saglik sektoriine kadar bir¢ok farkli sektérde kullanim potansiyeline sahiptir
ve gelecekte daha genis bir kabul gormesi beklenmektedir. Bu yeni teknolojinin
benimsenmesi ve uygulanmasi, mevcut sistemlerdeki verimlilik ve gilivenlik sorunlarini

¢dzme potansiyeline sahiptir (Ozalp,2018:1).

Blok zincir izin mekanizmasina gére ii¢ ¢esitten olusmaktadir. Bunlar Acik, Ozel

ve Konsorsiyum blok zincir olarak tanimlanmaktadir (Avunduk ve Asan,2018:378);

Agik blok zincir: Bitcoin gibi yaygin olarak benimsenmis aglardir ve herhangi
bir seviyede olan herkesin katilimina agiktir. Bu tiir blok zincirleri, genellikle agik

kaynak koduyla gelistirilmistir (Avunduk ve Asan,2018:378).

Ozel blok zincir: Ozel blok zincirlerinde, genellikle blok zincirine yazma
yetkisi (yeni bir islem eklemek) belirli bir 6zel gruba veya organizasyona aittir. Ancak,

verilere erisim izni herkese acik olabilir veya belirli kisitlamalara tabi tutulabilir. Bu
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kisitlamalar, verilerin hassasiyetine ve gilivenlik gereksinimlerine bagli olarak

degiskenlik gosterebilir (Bakan ve Sekkeli,2019:2854).

Konsorsiyum blok zincir: Konsorsiyum blok zincirleri, dagitik uzlasi
yontemlerine alternatif olarak, onceden belirlenmis sinirli sayida esin katilimiyla
yonetilen yapilar olarak tanimlanabilir. Bu yapilar, blok zincir verilerinin genel erisime
acik olabilecegi gibi, verilere erisimin farkli sekillerde kisitlandig1 karmasik blok zincir

yapilarini da igerebilir (Unsal ve Kocaoglu,2018:57).

1.3. Dijital Doniisiim

Dijital dontigiim, yeni teknolojinin degisiklikleri ve firsatlarindan tam anlamiyla
yararlanmak i¢in toplum iizerindeki etkisini g6z Oniinde bulundurarak, is iliskileri,
faaliyetler, siirecler ve yetkinliklerde teknoloji kullaniminin derin ve hizli bir sekilde

artisin1 ifade etmektedir (Akdogan ve Akdogan,2018:6).

1.3.1. Dijital Doniisitm Tanim

Dijital doniisiim, isletmelerin is faaliyetlerini, siireglerini, {riinlerini ve is
modellerini tam anlamiyla dijital teknoloji firsatlarindan yararlanarak doniistiirme
siirecidir. Bu siireg, dijital teknolojinin isletmenin tiim alanlarna entegre edilmesini
icerir ve mevcut i§ yapis bicimlerine dnemli avantajlar saglamanin yani sira yeni is
modellerinin gelistirilmesine olanak tanir. Dijital doniisiim, degisen is ve pazar
gereksinimlerini karsilamak i¢in dijital teknolojilerin kullanilmasiyla yeni is siiregleri,
kiiltiir ve miisteri deneyimlerinin olusturulmasi veya mevcut olanlarin degistirilmesini
iceren bir siirectir. Bu siireg, i operasyonlarinin yani sira herhangi bir organizasyonel

doniigiimiin 6nemli bir bileseni olarak kabul edilir (K6khan,2021:96).

Dijital doniisiim, bir sirketin is modelinde, iriinlerinde veya organizasyonel
yapilarinda meydana gelen degisiklikleri ifade eder. Bu degisiklikler genellikle, internet
tabanli medyaya olan talepteki artis gibi faktorlerle iliskilendirilir. Dijital doniisiim
stireci, isletmelerin rekabet avantajini siirdiirmek veya artirmak i¢in dijital teknolojileri
benimsemesi, is siire¢lerini doniistiirmesi anlaminda 6nemlidir (Legner vd.,2017:301-
308).
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Bilgisayarin icadiyla birlikte ilk dijital dontstimiin belirtisi, 20. yiizyilin
ortalarinda goriilmiistiir akabinde internet, diz stii bilgisayarlar ve cep telefonlar: icat
edilmistir. Kisi, kurum, sistem her yanda, her yerde etkilesime olanak saglayan biitiin bu
dijital gelismelerin yan1 sira, kisilerin, kurumlarin ve siyasetin derecesini arttirmaktadir.

Bu sistemin evrimi, hizlanarak, artis gostermeye devam etmektedir (Pakdemirli,2016:5).
1.3.2. Dijital Doniisiim Kavram

Dijital doniisiim kavrami igerik yoniinden genis olmasi nedeniyle icerisinde
sayisallagtirma ve dijitallestirme terimlerini de barindirmaktadir. Dijitale aktarilan
bilgiler, tempolu hale gelen dijital teknolojilerin daimi kullanim1 birlikte is siiregleri de
dontistiiriilmektedir (Bloomberg,2018:1-6). Farkli kuruluslar ve arastirmacilar "dijital
dontisiim" terimini farkli sekillerde tanimlamaktadirlar. Bu terimin nasil tanimlandigin

bulmak i¢in kapsamli ¢alismalar ve analizlerde yapilmaktadir.

Dijital doniigiim, giiniimiizde isletmelerin kars1 karsiya kaldigr hizli teknolojik
degisimlerin getirdigi zorunluluklar1 ifade etmektedir. Bu degisim, isletmelerin is
modellerini, misteri iligkilerini ve stireclerini dijital teknolojilere uygun hale
getirmelerini gerektirmektedir. Ancak bu doniisiim siireci, bircok yoneticinin kararsiz
kalmasma neden olmaktadir. Isletmeler, dijitallesme konusunda nasil bir strateji
izleyeceklerini belirleyemezler ve g¢alisanlart da bu konuda kafa karisiklig
yasamaktadirlar. Ancak, bu donlisime ayak uyduramayan isletmeler, rekabet
edebilirligini yitirme riskiyle karsi karsiya kalabildigi zamanlar da olmaktadir. Dijital
teknolojilerin hizla gelismesi, isletmeler i¢in ©nemli bir deger yaratma firsati

sunmaktadir (Oztiirk,2019:1-2).

Dijital doniisiim, teknolojik gelismelerin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan bir
stirectir ve farkli sektorlerde, is modellerinde ve siireglerinde degisiklikler meydana
getirmektedir. Bu degisimler, isletmelerin miisterilerle olan etkilesimlerinde, {iriin ve
hizmet sunumunda, tedarik zincirlerinde, veri analizlerinde ve daha bir¢cok alanda
gerceklesebilmektedir. Ayrica dijital donilisiim, kamu sektoriinde de etkili olmakta ve
vatandaslarin hizmetlerden daha verimli sekilde yararlanabilmesini saglamaktadir. Bu
nedenle dijital doniisiim, sadece teknolojik gelismelerle degil, ayn1 zamanda toplumsal

bir degisim ve doniisiim siireci olmaktadir.
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1.3.3. Dijitallesme ile Dijital Doniisiim Arasindaki Temel Farklar

Dijitallesme ve dijital doniistim terimleri son zamanlarda adini siklikta
duydugumuz terimler olmaktadir. Dijital terimi, bilgi sistemlerinin  temel
sayisallastirilmasi anlamina gelmektedir. Analog verilerin sayisallastirilmasi sonucunda
veriler sayisallastirilir. Dijitallestirme islenebilir, saklanabilen ve yonetilebilen bir ifade
olarak bilinmektedir. Dijitallestirme, Oncelikle is silireglerini otomatiklestirmek igin
yazilim sistemlerinin  kullanilmasidir. Dijital teknolojinin  hizla gelismesi ve
biitiinlesmesi nedeniyle sirketlerde, sirketin tim is siireglerinde, is modelinde,
organizasyon yapisinda 4.0''n doniisiimiinii ve dijitallesmesini igerdigi ig¢in dordiincii

sanayi devrimi dijital doniisiim olarak anilmaya baslanmistir (Klein,2020:998).

Dijitallesme ve dijital doniisim igin farklar, tanimlarindaki bilgiler
dogrultusunda 6zetlenebilmektedir; Dijitallesme is operasyonlarini, i modellerini ve
gelir akiglarin degistirmekle ilgilidir, dijital doniisiime benzemektedir. Dijital doniisiim
daha genis bir kavramdir ve dijital is diinyasina tasmmmanm bir yolu olarak
dijitallestirmekten daha kapsamlidir. Dijital donilisiim stratejisi, dijitallestirme
stratejisine kiyasla daha fazla baglanti gerektirir. Dijital doniisiim, birkac teknolojiye
indirgenemeyecek kadar genistir ve web 2.0, mobil, genis bant internet, bulut biligim,
dijital medya, biiyiik veri, yapay zeka, artirllmis gerceklik, nesnelerin interneti ve 3D

yazicilarin ¢1gir agan etkisi gibi teknolojileri igermektedir (Yankin,2019:14-15).

Dijitallesme ve dijital doniisiimde ortak olarak sdylenebilecek husus bu siirecin
uygulanmaya baslamasi ile beraber isletmelerin deger yaratma, is yapma vb. diger
faaliyetlerinin yeniden yaratilmaya baslanmasidir. Ozetlemek gerekirse dijitallesme
verilerle ilgili siireci otomatik hale getirerek en basit tabirle teknolojiyi kullanmakla
ilgilidir. Dijital doniisiim siirecinin ise bahsi gecen teknolojiye katilimi arttirarak,
otomasyon saglayip, onu tiim is siire¢lerine dahil etmek {izerine kurulu oldugu

sOylenebilir.
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BOLUM II
KRIiPTO VARLIK KAVRAMI

2.1. Kripto Varhk Kavramm

Kripto varlik terimi, sifreli olarak giivenli islem yapmaya ve ek sanal para
arzina olanak saglayan dijital varliklar1 ifade etmektedir. Kripto varlik, geleneksel para
birimlerine alternatif olarak ortaya c¢ikan bir para birimi tiiriidiir ve dijitaldir. Kripto
varlik birimleri, merkezi bir otoriteye bagli olmadigr i¢in bankacilik sistemlerindeki
paralardan farklidirlar. Islemler, blok zincir adi verilen bir sistem tarafindan
gercgeklestirilir. Kripto varlik birimleri, hiikiimetler veya sirketler tarafindan tiretilmez
ve bu nedenle merkez bankalar1 tarafindan basilan geleneksel paralardan tamamen farkli

bir yapidadirlar (Carkacioglu,2016:5-11).

Kripto varlik, internet tabanli olarak kullanilan ve herhangi bir merkezi otoriteye
bagli olmayan dijital para birimlerinden biridir. Kripto varliklar, 6zel anahtarlar
araciligiyla sanal ciizdanlara veya borsalara yerlestirilir ve yine bu anahtarlarla islem
goriirler. Kripto varlik kavrami, alternatif bir deger saklama araci olarak kabul edilir ve
bu sayede internet iizerinden e-ticaret yapilabilir. Kripto varliklar, dijital ve sanal yapisi
nedeniyle merkez bankalarinin prosediirlerine, kisitlamalarina, denetimlerine ve
giivencelerine bagli degildirler. Teknolojinin gelisimiyle birlikte kripto varliklarin

kiiresel capta kullanimi hizla yayginlagmaktadir (Eren vd.,2020:1342).

Uzun bir siiredir devam eden islemler, teknolojinin gelisimiyle birlikte yeni bir
doneme dogru ilerlemektedir. Geleneksel madeni para ve kagit para kullaniminin
yerine, kripto varlik olarak adlandirilan bir kavram ortaya ¢ikmistir. Kripto varliklar,
fiziksel bir varliga sahip olmayan ve merkezi bir otorite tarafindan kontrol edilmeyen

dijital bir para birimidir (Kesebir ve Giinceler,2019:607).

Kripto varlik kavraminin son zamanlarda popiilerlik kazandig1r yadsinamaz bir
gercektir. Glinlimiizde herkes tarafindan yogun ilgi gérmesi, bu kavramin arastirilmasini
zorunlu kilmaktadir. Yapilan arastirmalar neticesinde birgok farkli diislincenin ve

caligmanin ortaya ¢iktig1 gozlemlenmistir.
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2.1.1. Kripto Varhk Biriminin Ozellikleri

Her ne kadar kripto varliklarin evrensel bir tanim1 yok ise de; evrensel olarak
taniman ve kabul edilen bazi temel 6zelliklere sahiptirler. Kripto varlik birimlerinin bu

ozellikleri su sekilde 6zetlenebilmektedir (Elliott ve Lima,2018:3);

e Dijital ortamda sinirlama olmaksizin, ekonomiye pozitif katki saglamaktadirlar.

e Piyasanin benimsedigi normal varlik siniflar1 gibi degildirler.

e Merkezi konumda olmayan ortak bir paydada bir araya gelen insanlarin karar
vermesini ifade etmektedir.

e Kaullanici karar mekanizmalarini yonetmek i¢in farkli modeller uygulamaktadir.

Kripto varliklarin temel 6zellikleri arasinda herhangi bir merkezi otoriteye bagl
olmamasi, dijital olmasi, fiyatlarinin genel olarak degisken olmasi ve anonim kullanimi
sayilabilir. Kripto varliklarin glinlimiiz para sistemiyle iliskisi, SWOT analizi
kullanilarak incelenmistir ve bu analiz asagida yer alan Tablo 2.1’de sunulmustur. Tablo
2.1’de sunulan firsatlar, tehditler, giicli ve zayif yonler, kripto varliklarin
ozelliklerinden olugsmaktadir. Bu 6zellikler, kripto varliklarin hem avantajlarint hem de
dezavantajlarm1 yansitmaktadir. Kripto varliklarin anonim kullanimi, giivenlik
saglamasi, iglem hiz1 ve diisiik islem maliyetleri gibi avantajlari bulunurken, fiyat
dalgalanmalari, yasa dis1 faaliyetlerde kullanilma riski ve hiikiimet diizenlemelerine

maruz kalma gibi dezavantajlar1 da bulunmaktadir (Cetinkaya,2018:20).

Tablo 2.1. Kripto varliklara Iliskin Swot Analizi

FIRSATLAR TEHDITLER
- Sirdas hesap olma &6zelligi - Dagitik sistemle takip edilmesi
- Arz artisinin yapilamamasi - Merkezi Yonetiminin olmamasi
- Hesaplarin isme
kaydedilememesi
GUCLU YONLER ZAYIF YONLER
- Yiksek giivenlikli sifreleme - Kabul gérme sorunu
- Istege gore yonlendirilememe - Hesap giivenliginin olmamasi
- Miktarin degistirilememesi - Vergilendirilememesi
- Kara para aklamada kullanilmasi

Kaynak: (Cetinkaya,2018:20)
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Tablo 2.1°de kripto varliklarin firsatlari, tehditleri, giiclii ve zayif yonlerini ele
alinmaktadir. Kripto varliklarin sirdas hesap olma 06zelligi, arz artisinin yapilamamasi
gibi firsatlarinin yan1 sira, dagitik sistemle takip edilmesi, merkezi yoOnetiminin
olmamasi ve hesaplarin kaydedilememesi gibi tehditleri de mevcuttur. Oyle ki; giiclii
yonleri arasinda yiiksek giivenlikli sifreleme, miktarin degistirilememesi gibi 6zellikler
varken, kabul gérme sorunu, hesap giivenliginin olmamasi, vergilendirilememesi ve

kara para aklamada kullanilmas1 gibi zayif yonleri de bulunmaktadir.

Kripto varlik sistemi, belirli oranlar ve sinirli sayida para kullanilarak kamuya
acik ve herkes tarafindan bilinen yontemlerle olusturulmustur. Kripto varlik ihra¢ etmek
veya sahibinin izni olmadan el koymak gibi eylemler, hiikiimetler veya sirketler
tarafindan gergeklestirilemez. Kripto varlik arz1 ve miktari, sistemin kurulus asamasinda
belirlenir ve bitcoin gibi en popiiler kripto varlik birimlerinin smirli miktarlar
bulunmaktadir. Bitcoin, 6rnegin, toplam miktar1 21 milyonla sinirhidir ve iretim
siirecinde matematiksel problemler c¢oziilerek {iretilir. Madencilere blok iiretimi
sonucunda 6diil olarak bitcoin verilir ve toplam blok sayist ile biitiin blok ddiillerinin
carpilmasi sonucunda 21 milyon bitcoin elde edilmektedir. Bu sistemin temel prensibi,
kripto varlik birimlerinin merkezi otorite veya kuruluslardan bagimsiz bir sekilde

olusmasi ve yonetilmesidir (Canbaz ve Berkun,2021:106-107).

2.1.2. Kripto Varhgin Ortaya Cikisi ve Tarihsel Gelisimi

Kripto varlik olusumu, Satoshi Nakamoto tarafindan 2009'da olusturulan agik
kaynak kodlu Bitcoin yaziliminin internet iizerinde diger kullanicilarla paylasilmasiyla
baslamistir. Bu yazilim araciligiyla sanal ortamda iiretilen Bitcoin, fiziksel bir karsilig
olmayan dijital bir varliktir. Kripto varlik sistemleri, merkezi bir otorite tarafindan
yonetilmeyen ve internet ag1 lizerinde kullanicilar tarafindan denetlenen yapilar olarak
tanimlanir. Bitcoin ve benzeri varliklar, kullanicilarin merkezi bir otoriteye bagh
olmaksizin Ozgilirce hareket etmelerine olanak tanir ve giiniimiizde sanal ortamda
iretilen, para birimleri karsiliginda alinip satilabilen ve degisim araci olarak kabul goren

varliklar haline gelmistir (Kaplanhan,2018:105).

Bahsedilen durumlardan yola ¢ikarak kripto varlik ile ilgili belirli donemler

igerisinde olusan 6nemli olaylar tablo 2.2’de listelenmistir.
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Tablo 2.2. Kripto Varliklar ile ilgili Onemli Olaylar

Yil Gelisme

2009 | ilk Bitcoin islem kayd: gerceklestirildi (genesis blok).

2009 | Satoshi Nakamato, Bitcoin programini ve kaynak kodunu yayinladi.

2009 | New Liberty Standard ilk Bitcoin aligveris fiyatlarini yaymladi: 1 dolar karsiliginda 1.309,03
BTC.

2010 | Bilinmeyen bir kisi, sahte bir islemle 184.467.440.737.08554078 Bitcoin iiretti, ancak sorun
hizla diizeltildi.

2011 | Bitcoin, ilk defa 1 dolar gegti.

2013 | Yazilim sorunu nedeniyle Bitcoin blok zincir gatallasti, ancak sorun hizla ¢oziildii.

2014 | Microsoft ve Dell, Bitcoin'i kabul etmeye basladi.

2015 | Amerikan Ticaret Komisyonu, Bitcoin'i emtia olarak tanimladi.

2016 | OpenBazaar, Bitcoin ile ticaret yapmak isteyenler i¢in merkezi olmayan bir yazilim olarak
duyuruldu.

2017 | Japonya, Bitcoin'i yasal bir 6deme ydntemi olarak kabul etti ve borsalari diizenlemek igin
yasal diizenlemeleri hayata gecirdi.

Kaynak: (Nebil,2018:33-37)’den uyarlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

2008 mali krizi de kripto varliklarin ortaya ¢ikisina bir sebep olarak
gosterilebilir. Oyle ki bu kriz sirasinda ulusal merkez bankalar1 biiyiik miktarlarda para
basmis, bu durum enflasyonu arttirmig ve para birimini zayiflatmistir. Bu siiregte 1.000
banka negatif faiz ve parasal biiylime nedeniyle kar kaybederek kapanmistir (Danaci ve
Cetintag,2020:74). Tam olarak bu durum arzi sabit bir varligin ortaya c¢ikisini

tetiklemistir.

Kripto varlik biriminin teknik temelleri ise 1980'lere kadar uzanmaktadir. David
Chaum adli Amerikali kriptograf, bir makale yaymlayarak, bilgi sifreleme icin
kullanilabilecek korleme algoritmasini tanmitmaktadir. Bu algoritmanin, e-posta
sistemine dahil olan taraflar arasindaki bilgileri giivence altina almak ic¢in oldugu
bilinmektedir. internetin ortaya cikisindan bu yana, internete 6zgii bir para birimini

tanitmak i¢in bazi girisimler oldugu bilinmektedir. Ancak o dénemde ¢ogu dijital para
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birimi sistemleri, gerek dolandiricilik, mali sorunlar, gerekse de hukuki engeller

nedeniyle gergeklestirilememistir (Bwando,2021:3).

Kripto varlik ekosistemi, merkezi yapilarin smirlarinin disinda islem goren bir
ekonomik sistemdir ve insanlarin merkezi otoritelerin sundugu hizmetlere olan
ihtiyacin1 azaltmasi en Onemli Ozelliklerinden biri olmaktadir. Bilgi ekonomisinde
merkezi yapilarin yerini dagitik aglar almaktadir ve kripto varlik ekosistemi de bu
anlamda geleneksel ekonomiye alternatif bir yapi1 sunmaktadir. Kripto varliklarin
gelisim siireci tarihsel olarak incelendiginde, ilk kripto varlik birimi olan Bitcoin'in
2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan acik kaynak kodlu bir yazilim olarak
gelistirilmesiyle basladig1 goriilmektedir (Kog,2019:1-2).

2.1.3. Kripto Varhk Birimlerinin Elektronik Para Birimlerinden Farki

Kripto varlik birimleri, diinya ¢apinda elektronik islemler igin kullanilan bir tiir
dijital paradir ve elektronik para birimleriyle kripto varlik birimleri arasinda énemli
farklar bulunmaktadir. Elektronik para, dijital ortamda saklanan, 6deme araci olarak
kabul edilen ve yasal bir dayanagi olan para birimlerini ifade etmektedir. Geleneksel
para birimlerinde oldugu gibi, Dolar veya Euro gibi isimlerle adlandirilan hesap
birimleri mevcuttur. Kripto varlik birimlerinde ise, bu hesap birimleri sanal bir
karaktere biirlinmekte ve Bitcoin veya Linden Dollars gibi isimler almaktadir

(ECB,2012:16-18).

Elektronik para ile sanal para arasinda bazi farkliliklar bulunmaktadir. Bu

farkliliklar Tablo 2.3'de listelenmistir;

Tablo 2.3: Elektronik Para Birimleri ile Sanal Para Birimlerinin Ayrimi

Elektronik Para

Sanal Para

Diizenlenmesi yasaldir.

Diizenlenmesi yasal degildir.

Yasal olarak diizenlenmis elektronik para

Finansal alanda yer almayan 6zel kisilerce

kurumlarinca ¢ikartilir. cikartilir.
Yalnizca ¢ikartan kisilerin diginda olanlar Sanal bir topluluk icerisinde  kabul
edilmektedir.

tarafindan kabul edilmektedir.

Hesap birimi, yasal tedaviili bulunan para
birimleridir; Tiirk Lirasi, Dolar, Euro gibi.

Hesap birimi yasal tedaviilii bulunmayan para
birimleridir. Bitcoin gibi.
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Arz1 sabit sekilde degildir, g¢ikartan kiginin

e LT sl i istegine bagli olarak degisir.
Nominal degeri kesindir. Nominal degeri kesin degildir.
Devamli denetimdedir. Denetimi yoktur.

Hem islem hem hukuki agidan riski mevcuttur.
Islem riski mevcuttur.

Kaynak: (Polat vd.,2018:46)

Tablo 2.3’de de goriildiigii tizere; elektronik para yasal diizenlemeye tabidir ve
yalnizca finansal kuruluslar tarafindan cikarilabilirler. Ayrica yasal para birimleriyle
hesaplanir ve arzi sabittir. Sanal para ise yasal diizenlemeye tabi degildir ve 6zel kisiler
tarafindan c¢ikarilabilirler. Hesap birimi yasal para birimleriyle sinirli degildir ve arzi
degiskenlik gosterir. Ayrica herhangi bir denetim mekanizmast yoktur ve islem ve

hukuki acidan riskli olabilmektedir.
2.1.4. Tiirkiye *de Kripto Varlik Birimlerine Yonelik Diizenlemeler

Tiirkiye'deki yasal diizenlemeler ve gelismeler incelendiginde, Merkez
Bankasi'min kripto varlik birimini dogrudan kontrol ve uygulamasinin olmadig

gorilmektedir.

Oyle ki; Tiirkiye'de kripto varlik sisteminin tam olarak kullanilmasin1 kabul
etmeyen veya sistemi yasaklayan herhangi bir yasal diizenleme bulunmamaktadir.
Kripto varlik birimlerinin denetimi TCMB'ye birakilmistir. Ancak gecmis yillarda
Tiirkiye, kripto varlik birimleriyle ilgili, diizenleme getirecegini duyurmaktadir. 16
Nisan 2021 tarthinde Resmi Gazete'de yaymlanan karara gore TCMB sayil1 Y 6netmelik
geregi kripto varliklar dogrudan veya dolayli olarak 6demelerde kullanilamayacaktir

(Ates,2016:362).

Kripto varlik birimlerinin Tirkiye’deki yasal uygulamalarindan bahsedecek
olursak, Tiirkiye'de alternatif 6deme araglarimin yayginlagsmasiyla birlikte, hukuki
altyapinin olusturulmas: gerektigi belirlenmistir. 6493 sayili "Odeme ve Menkul Kiymet
Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda
Kanun" sanal para birimlerini kapsamamaktadir. Bu nedenle, Bitcoin gibi merkezi

otoriteye bagli olmayan kripto varlik birimleri heniiz yasal bir diizenlemeye tabi
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degildirler. Bu durum, Bitcoin yatirimcilarinin hukuksal agidan korunmasinda bir

eksiklik oldugunu gostermektedir (Ates,2016:360-361).

Tiirkiye’de kripto varliklar ile ilgili yasal diizenlemeler heniiz tam olarak
oturmamistir. Ancak, mevcut kosullar goz oniine alindiginda, Tiirkiye'de herhangi bir
yasaklayict diizenleme bulunmadigindan dolayi, Bitcoin kullanimi serbesttir ve
bireylere bu eylemleri nedeniyle yasal yaptirim uygulanamaz. Bu nedenle, Bitcoin veya
benzer sanal para birimleri, uluslararasi sézlesmelere tabi olmali ve uluslararasi diizeyde
diizenlenmelidir. Bu sekilde, tiim para hareketleri, kamu otoritesi olan devletin denetimi

altinda gergeklesmelidir (Sarikatipoglu vd.,2015: 95-98).

2.2. Kripto Varlik Cesitleri

Kripto varliklar ile gergek ve tiizel kisiler hemen hemen tiim gergek islemleri
yapabilmektedir. Bugiin pazarda binin {izerinde kripto varlik birimi bulunmakta ise de;
bunlardan en 6nemlileri; Bitcoin, Ethereum, Ripple, Bitcoin Cash, Tether, Bitcoin CV,
Litecoin’dir. Bir bilgisayar sistemine kayitli olduklar1 i¢in bu kripto varliklar sanal
sembole sahip olmaktadirlar. Dogal olarak bu coin'ler basili veya fiziksel formda
bulunmazlar 6yle ki; kripto varliklar, degerli metaller gibi degerini bir madenin
degerinden veya kagit para gibi bir iilkenin itibarindan almamaktadirlar. Bir goriise gore
de degeri, kullanicisinin onu bir arag olarak kabul etmesinden veya bir meta olarak

gormesinden kaynaklanmaktadir (Saym ve Mercan,2018:702-709).

Kripto varlik birimleri, sadece sanal ortamda bulunan dijital varliklardir ve
diinya ¢apinda kullanilan birgok farkli kripto varlik ¢esidi bulunmaktadir. Bitcoin, en
bilinen kripto varlik birimidir ancak Ethereum, Ripple, Litecoin, Dash gibi bir¢ok farkl
kripto varlik birimi de mevcuttur (Dizkiric1 ve Gokgoz,2018:94).

Aktif kripto varlik birimi sayis1 siirekli olarak degismektedir ve 2024 yili
itibariyle yiizlerce farkli kripto varlik birimi bulunmaktadir. Bu kripto varlik birimleri,
dijital olarak iiretilmekte ve blok zincir teknolojisi sayesinde giivenli bir sekilde transfer

edilebilmektedir.

Tablo 2.4 en popiiler kripto varliklarin isimlerini, sembollerini, baslangi¢
yillarmni, ¢ikaran kisileri ve piyasadaki paylarini listelemektedir. En yiiksek paya sahip
olan kripto varlik, Bitcoin'dir ve piyasadaki toplam payr %39,66'dir. Ethereum ise
piyasadaki ikinci en biiyiik kripto varlik olup %19,16’lik bir hacme sahiptir.
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Tablo 2.4: Kripto Varliklarin Hacimleri

KRIPTO BASLANGIC CIKARAN PIYASADAKI
VARLIK iSMi SEMBOL .
YILI KISI PAYI
Bitcoin BTC 2009 Nakamoto % 39,66
Ethereum ETH 2015 Erin,wood,Lubin %19,16
Tether USDT 2014 Brock Pierce, Reeve %3,83
Collins ve Craig
Sellars
Binance Coin BNB 2017 Chanpeng Zhao %4,01
Cardano ADA 2017 Charles Hoskinson %2,07
Ripple XRP 2012 Larsen % 1,80
Dogecoin DOGE 2013 Billy % 1,22
Markus,Jackson
Palmer
USD Coin usDC 2018 Circle, Coinbase % 2,14
Palkadot DOT 2020 Robert Habermeier, 1,34
Dr. Gavin Wood ve
Peter Czaban
HEX HEX 2019 Richard Heart 2,11
Solana SOL 2020 Anatoly Yakovenko 2,21
Digerleri - - - 20,45

Kaynak: Tradingview.com (Erigim Tarihi: 15.09.2022)

2.2.1. Bitcoin

Bitcoin, bir kurum ya da kurulus tarafindan denetlenmeyen bir kripto varlik birimidir,
dis satimi ve giivenilirligi bu kurum/kurulus desteginden bagimsiz olarak gerceklestirilir.
Bitcoin'in, kisaltmasinm BTC oldugu bilinmektedir (S6nmez,2014:10-12).

Bitcoin, 2008 yilinda yaymlanan bir makale ile tanitilan ve o zamandan beri
giderek popiilerligi artan bir Kripto varlik birimidir. Satoshi Nakamoto adin1 kullanan
anonim bir kisi tarafindan yazilan "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System"
adli makale, Bitcoin'in temellerini olusturmustur. Bitcoin'in 6deme araci olarak
kullanim1 ise 2009 yilinda piyasalarda baglamistir. Bitcoin, herhangi bir arac1 olmadan
dogrudan taraflar arasinda ag iizerinden transfer edilebilir ve bu 6zelligiyle dikkat
cekmektedir. Hem ulusal hem de uluslararas1 diizeyde, Bitcoin'e yonelik bir¢ok

diizenleme ve degisiklik yapilmistir (Dizkirict ve Gokgoz,2018:93).
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Bitcoin’in toplam piyasa degeri 1,5 milyar dolar gibi énemli bir seviyeye ulagmis
durumdadir ve bu deger, kripto varlik borsalarindaki arz ve talebe bagl olarak
belirlenmektedir. Bitcoin'in piyasa degerinin, bitcoin {iretiminin azalmasiyla birlikte daha da
artmasi beklenmektedir. Piyasanin toplam 21 milyon Bitcoin ile sinirli oldugu bilinmektedir

(Yalginkaya ve Cilbant,2018:2).

Sonug olarak; Bitcoin, merkezi olmayan bir kripto varlik birimidir ve Satoshi
Nakamoto takma ad1 altinda gizemli bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Kimligi hala belirsizdir ve
Bitcoin'in kokenleri hakkinda pek c¢ok spekiilasyon bulunmaktadir. Nakamoto'nun ilk bloga
"Genesis Blok" adin1 vermesi ve ardindan gizemli bir sekilde kaybolmasi, Bitcoin'in efsanevi
bir statii kazanmasina neden olmustur. Bu durum, Bitcoin'in popiilerligini artirmis ve kripto

varlik diinyasinda biiytik ilgi uyandirmistir.

2.2.2. Bitcoinlerin Alinmasi ve Saklanmasi

Kripto varliklara yatirnm yapmak isteyen kisiler bunu sicak veya soguk
clizdanlar aracilig1 ile saklayabilmektedirler. Soguk cilizdanlar, bilgilerin internete bagl
bir bilgisayarda veya sunucuda depolanmasi yerine, ¢alinma ve saldir1 riskini minimize
etmek amaciyla ¢evrimdist bir clizdan adresinde tutulur. Sicak cilizdanlar ise internete
bagli sunucular veya bilgisayarlar iizerinde tutulan ve cevrimici olarak erisilebilen
clizdanlardir. Giivenlik agisindan, ¢evrimigi kripto varlik borsalart veya c¢evrimigi
clizdan hizmeti saglayan firmalar, hesap bilgilerinin kaybolmasi veya ciizdan servisinin
kapatilmasi gibi durumlarda en biiyiik sorumlulugu iistlenir. Bu tiir durumlarda,

hesaplara erisim miimkiin olmaz (Kirbas,2018:79-80).

Bitcoin, tek bir merkezi giiven noktasinin olmadigi ve ¢ifte harcamanin miimkiin
olmadig1 bir varlik birimidir. Bitcoin ekosistemi, kisilerin bu ekosisteme katilmasina
izin vermek i¢in zekice olusturulmustur. Bitcoin'in para arzi tahmin edilebilir ve tutarh
bir sekilde yiikselecek sekilde olusturulmustur. Bu varliklar paylasilabilir ve
degistirilebilirler. Tamamen seffaf ve anlasilir sekilde tasarlanmiglardir. Bitcoin'in
yapisi, sonraki donemlerde ¢esitli finansal so6zlesmelerin ve mekanizmalarin
gelistirilmesine izin vermektedir. Ayni zamanda Bitcoin islemleri geri alinamaz
niteliktedir ve bu durum cesitli giiven problemleri olusturmaktadir. Islem {icretleri
oldukga azdir ve uluslararasi para transferlerinde 6nemli avantajlar sunmaktadir (Barber

vd.,2012:399-414).
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Kripto varlik birimlerinin merkezi bir yapisinin olmamasi sebebiyle yonetim
blok zincir sistemi iizerinden yapilmaktadir. Dolasimda sayilacak arz miktari, para
arzinin tiirli ve ne zaman ortaya ¢ikacagi, sifreleme sisteminin olusturulmasi agsamasinda
belirlenmektedir. Sifreleme sistemi harig, geleneksel e-para saklama ve transfer
islemleri yapan iiglincli kisi olarak kurum veya kurulus bulunmaktadir. Baska bir
deyisle, aktarimin giivenliginden ve dogrulugundan bu {giincii kisi sorumlu

tutulmaktadir. Sifreleme sistemlerinde baska hi¢ kimse bulunmamaktadir (Acar,2013).

2.2.3. Altcoinler

Altcoinler, ilk ve en eski kripto varlik birimi olan Bitcoin'e alternatif kripto varlik
birimleridir. Bitcoin'den sonra piyasaya siiriilen kripto varlik birimleri altcoin olarak
kabul edilmektedirler. Bitcoin digindaki kripto varlik birimleri i¢in daha genis kapsaml

bir terim olmaktadirlar.

2.2.3.1 Ethereum

2013 yilmin sonlarinda, 23 yasindaki yazilim gelistirici Vitalik Buterin
tarafindan onciiliik edilen Ethereum, Vitalik'in yani sira Gavin Wood, Anthony Di lorio
ve Charles Hoskinson tarafindan kurulmustur. Bitcoin'in ardindan gelen Ethereum,
piyasa degeri agisindan en biiyiik kripto varlik birimleri arasinda ikinci sirada yer
almaktadir. Ethereum'un gelisim siireci, Agustos 2014'e kadar Ethereum Foundation
tarafindan finanse edilmistir. 2015 yilinda, yazilim siirecine katilanlar i¢in 6n
madencilik yoluyla piyasaya 12 milyon ETH arz edilmis ve Ethereum, kripto varlik
piyasasinda aktif olarak yer almaya baslamistir (Deniz,2020:29-30).

Ethereum projesi, ana kripto varlik birimi olan ETH'e dayali bir kripto isletim
sistemini saglamaktadir. Bitcoin'in blok zincir modelinden ilham alinarak tasarlanmis
olan Ethereum platformu, kendisine 6zgii bir yazilim dili kullanarak merkezi olmayan
yazilim protokolleri gelistirmeyi miimkiin kilmaktadir. Bu protokoller, tek bir ana
isletim sistemi ve blok zincir ilizerinden kabul edilen akilli kontratlar araciligiyla
binlerce alternatif kripto varlik biriminin yaratilmasini saglamaktadir (Coin-Tirk,
2020).
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Ethereum, agik kaynakli ve ikinci nesil bir blok zincirdir. Ethereum, zincirini
bloklar halinde insa eder ve kullanicilara kodlama yapabilme yetenegi veren Turing
tamamlama (Turing tamamlanabilirligi, bir bilgisayar veya hesaplama sisteminin
Turing makinesi tarafindan hesaplanabilen tiim hesaplamalar1 gerceklestirebilme
yetenegini ifade eder) Ozelligine sahiptir. Bu 0Ozellik sayesinde, kullanicilar
uygulamalarini sozlesmeler adi verilen bir mekanizmay1 kullanarak kodlayabilirler.
Ethereum sozlesmeleri, s6zlesme hesabina gonderilen islemlerden olusur ve blok zincir
diigtimleri (Blok zincir diigtimii, bir blok zincir agina bagli olan ve blok zincirin tam bir
kopyasin1 tutan bir bilgisayardir) tarafindan yiiritilir. Bir sozlesmenin hesabi,
sOzlesmenin kullanabilecegi dahili bellegi kaydedebilir. Bir islem, miktar, gonderici
bilgisi ve diger argiimanlarla birlikte kendisini etkinlestiren bir islemdir. Bir
sOzlesmenin yiiriitiilmesi, yeni olaylarin olusmasimni saglar ve diger sozlesmeleri
etkinlestirmektedir. Sozlesmeler araciligiyla yapilan islemler, orijinal {ireticiye deger

vermektedir (Franco,2015:Akt.Cakin,2019:46).

Ozetle; Ethereum, platforma 6zgii kriptografik belirtec olan "ether" iizerinde
calisan uygulamalar1 barindiran bir sistemdir. Bu belirte¢, Ethereum i¢inde uygulamalar
gelistirmek ve calistirmak isteyen gelistiriciler tarafindan kullanilir. Ethereum'un amaci,
"hemen hemen her seyi kodlamak, merkezsizlestirmek, glivence altina almak ve ticaret
yapmaktir”. Ethereum Projesi, ana kripto varlik birimi olan ETH'e dayali bir Kripto
Isletim Sistemi saglar. Bu proje, Bitcoin'in blok zincir modelinden esinlenerek
tasarlanmistir ve kendine 6zgii bir yazilim dili kullanarak merkezi olmayan yazilim

protokolleri gelistirme imkan1 sunar.

2.2.3.2 Ripple

Ripple, islemi minimum maliyetle giivenli ve hizli bir sekilde yapmak igin
tasarlanmis bir kripto varlik birimidir. Toplam 100 milyar kripto varlik birimi var ve bir
saniyede 1500 birime kadar islem hacmi yapabilmektedir. Bu islemin 6demesi 3-4
saniye siirmektedir. Islem iicreti islem basma 0,0001 ABD dolar olmaktadir. Bu iicret,

Ripple't en ucuz kripto varlik birimi transfer arac1 yapmaktadir (Gordon,2018).

Ripple, 2012 yilinda tanitilan bir kripto varlik birimidir. Ripple, édeme ag:
sistemi olan RippleNet'i hedefleyen bir kripto varliktir. Ripple'r diger kripto varliklardan
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ayrran en belirgin Ozellik, merkezi bir yapiya sahip olmasidir. Genellikle kripto
varliklarin merkezi olmayan yapiya sahip oldugu diisiiniiliirken, Ripple'da islem goren

tiim kayitlar sirket tarafindan yonetilmektedir (Dogan,2022:24).

Ripple, kendi kripto varlik birimine (XRP) sahip olmasina ragmen, yapisal
olarak geleneksel para birimlerinden bagimsiz bir sistem sunar. Ripple'in algoritmasi ve
isleyis sistemi, para birimleri arasindaki degisimi son derece hizli bir sekilde
gerceklestirir. Ripple agindaki yogunluga bagl olarak islem hizi genellikle 4 saniye ile
1 dakika arasinda degisebilir (Kinac1,2019:25).

2.2.3.3 Litecoin

Litecoin, 2011 yili Ekim ayinda ortaya cikmistir ve bu kripto varlik
madenciligiyle 6nemli bir popiilerlik kazanmistir. Litecoin, dijital bir para birimi olarak
tanimlanmakta olup, elektronik ortamda iiretilip saklanmaktadir. Merkezi bir otorite
tarafindan kontrol edilmeyen Litecoin, bilgisayarlar araciligiyla matematiksel
problemleri ¢ozerek iretilir. Elektronik transferlerinin hizi ve diisiik islem iicretleri,
Litecoin'i finansal islemlerde tercih edilen bir segenek haline getirmektedir. Litecoin
aginin, iglem onay siiresini Bitcoin'den farkli olarak 10 dakikadan 2.5 dakikaya
indirerek hizli islemleri desteklemesi hedeflenmektedir. Ancak, daha kisa blok siireleri,
artan blok zincir boyutu ve Oksiiz bloklarin sayisinda artis gibi bazi dezavantajlarla
birlikte gelmektedir. Bununla birlikte, Litecoin'in Bitcoin'e gore ¢ift harcama
saldirllarma karsi daha biiyiik bir direng gosterme potansiyeline sahiptir (Gibbs ve
Yordchim,2014:2589).

Litecoin, tamamen merkeziyetsiz bir yapiya sahip olan ve esler aras1 bir kripto
varlik birimidir. Toplam arzi 84 milyonla smirli olan Litecoin, bu o&zelligiyle
Bitcoin'den daha fazla {iretim adedine sahiptir. Bitcoin "dijital altin" olarak
adlandirilirken, Litecoin daha hafif bir aga sahip oldugundan dolay1 sikc¢a "dijital
giimiis" olarak tanimlanmaktadir. Litecoin, Bitcoin'den ilham alarak temel kavramlarini
olusturmus olsa da bazi parametrelerde farkliliklar gostermektedir (Hileman ve
Rauchs,2017:15).

26



2.2.3.4. Dash

Dash, Satoshi Nakamoto'nun ¢alismalarindan ilham alarak gelistirilen ilk gizlilik odakli
kriptografik para birimidir. Sinirl1 bir arz miktarina sahip olan Dash, madencilik yoluyla elde
edilebilir. Bitcoin'in anlik islemler ve esler aras1 ag ile merkezi olmayan, anonim yapisin
iyilestirmeyi hedefleyen Dash, 2014 yilinda piyasaya siiriilmiistiir (Duffield ve Diaz,2018:1-
3).

Dash, kuruculan tarafindan "Devrim Niteligindeki Dijital Para Sistemi" olarak
tanimlanmustir. Kullanicilarin - giivenli ve agik kaynakli Dash Platformunu kullanarak
cevrimigi veya fiziksel ortamlarda 6zel ve hizli 6demeler yapmasini saglar. Bitcoin
projesinden ilham alinarak gelistirilen Dash, Olceklenebilir ve kullanici dostu 6deme
sistemlerinde lider olmayi hedefler. Dash ekibinin bir diger 6nemli hedefi ise 6zerk

sistemlerden olusan global bir e-ticaret ag1 olusturmaktir (Isgor,2019:36).

2.2.3.5. Tether

Tether, Temmuz 2014'te Hong Kong merkezli Tether sirketi tarafindan piyasaya
stiriilmustiir. Tether'in para birimi USDT olarak belirlenmistir ve en belirgin 6zelligi,
degerinin ABD dolarina sabitlenmis olmasidir, yani 1'e 1 oraninda degere sahiptir. Bu
durum, Tether'i kripto varlik piyasasimin en istikrarli birimi haline getirirken, ayni
zamanda piyasadaki en diisiik oynakliga sahip kripto varlik birimi olarak bilinir. Bu
ozelligi sayesinde, Tether diisiik risk seviyesine sahip giivenli bir yatirim araci olarak
kabul edilir. Her Tether tokeni igin, esdeger miktarda ABD dolar1 rezerv olarak
tutulmaktadir, bu da Tether'in fiyatimm ve istikrarim1 desteklemektedir. Tether'in
madencilik islemi bulunmamakta ve arz siir1 olmayip 2021 Subat itibariyla yaklagik 32
milyar USDT arzi1 bulunmaktadir, bu rakamin neredeyse tamami dolasimdadir (Yamak

ve Erkan,2021:1362)

Tether hakkinda farkli goriisler bulunmaktadir. Bazi kripto varlik yatirimcilart
Tether'in kripto varlik piyasasinda akicilik sagladigini ve yararl oldugunu diisiiniirken,
bazilar1 ise Tether'in seffaf olmayan beyanlar1 ve tutarsizliklari nedeniyle kripto varlik

sistemine zarar verdigini diisinmektedir. Tether hakkinda negatif disiincelere sahip
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olan piyasa oyunculari, Tether sisteminin her an ¢dkebilecegi ve bu durumun tiim kripto

varlik sistemini olumsuz etkileyebilecegi endisesini tagimaktadirlar.

2.2.3.6. Binance coin

Binance Coin, Binance borsasi tarafindan olusturulan ve Malta merkezli bir
kripto varlik birimidir. Diinya ¢apinda en biiyiik kripto varlik borsasi olan Binance'in
kendi ekosisteminde kullanilan bir token olarak basladi. Ancak, zamanla Binance
Coin'in kullanim alan1 genisleyerek artik c¢esitli amaglar i¢in kullanilmaktadir. Son
zamanlarda, Binance Coin'in degeri hizla yiikselmis ve bu yiikseligsin, Binance'n
gelecekteki yenilikleriyle daha da ivmelenerek devam etmesi beklenmektedir.
Dolayisiyla, Binance Coin'in popiilaritesi ve degeri konusunda olumlu beklentiler

mevcuttur (BTK,2016:6).

Kripto varlik borsalari arasinda en genis islem hacmine sahip olan Binance
tarafindan piyasaya siiriilen ve Binance Coin (BNB) adim1 tastyan kripto varliktir. Tk
ciktiginda, Ethereum blok zincir ekosisteminde gelistirilen jetonlar igin gereken
standartlar1 igeren Ethereum Request For Comments 20 (ERC-20) standardina
dayanmaktaydi. Ancak daha sonradan, Binance kendi 6zel blok zincirini kurarak BEP2
standardin1 benimsemistir. Bu gecis silirecinde, var olan ERC-20 tokenlar1 BEP2'ye
dontstiirilmiistir. BNB, kripto varlik piyasasinda Ethereum'dan sonra ikinci en yiiksek

hacme sahip olup, liciincii sirada yer almay1 stirdiirmektedir (Pektas,2022:38).

2.2.3.7. Cardano

Cardano'nun gelistirilme siireci 2015 yilinda baglamis olup, Ethereum ve
BitShares'in kurucularindan biri olan Charles Hoskinson tarafindan 2017 yilinda
baslatilmigtir. Cardano ismini Gerolamo Cardano'dan, kripto varlik birimi ise Ada
Lovelace'dan almistir (Dogan,2022:23).

Cardano, kripto varlik sektoriinde 6ncii bir blok zincir protokolii olarak kabul
edilmekte olup, bu protokol, alaninda ilk hakemli blok zincir olma 6zelligi tasimaktadir.
2015 yilinda Cardano Vakfi tarafindan baslatilan bu proje, temel kripto birimi ADA'ya
dayanmaktadir. Cardano, kripto varlik transferlerinin gerceklestirildigi bir platform
olarak hizmet vermektedir. Gelistirme siireci, protokollerin yayinlanmadan once, ¢esitli

akademisyen ve bilim insanlarinin olusturdugu bir ag tarafindan detayli bir sekilde
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incelenmektedir. Bu ag, onde gelen iniversitelerin ve arasgtirma kuruluslarmin
katilimiyla olugmaktadir. Cardano'nun ozellikle iizerinde durulmasi gereken bir diger
yani, Bitcoin ve Ethereum gibi oncii kripto varlik birimlerinin karsilastig1 6l¢eklendirme
zorluklarmi ele almaya odaklanmasidir. Ugiincii nesil bir kripto varlik birimi ve akilli
sOzlesme platformu olarak tanimlanan Cardano, madencilik yerine dnceden belirlenmis
bir arz sinirina sahiptir. Toplam arz, 45 milyar ADA olup, 2021 Subat ay1 itibariyle bu
arzin yaklasik %69'u dolasimdadir (Yamak ve Erkan,2021:1362).

2.2.3.8. Dogecoin

Dogecoin, 2013 yili Aralik ayinda Billy Markus ve Jackson Palmer tarafindan
bir eglence aktivitesi olarak baslatilan bir altcoin girisimidir. Dogecoin'in yazilimu,
Litecoin'in kurucularindan Charlie Lee'nin bazi fikirlerinden esinlenmistir. Dogecoin,
madencilerin yiiksek giiclii bilgisayarlara yatirim yapma gereksinimini azaltarak daha
erisilebilir hale getirmeyi amaclamaktadir. Ayrica, Dogecoin'in eglenceli bir yaklasim
benimsemesi ve kripto varliklarin iyi niyetli amaglar i¢in kullanilmasi yoniinde 6ne
cikmaktadir. Ornegin, Dogecoin madencileri, 2014 Sochi Kis Olimpiyatlari'nda Jamaika
milli kizak takiminin ulasim masraflarini karsilamak ve Kenya'daki igme suyu kuyulari

icin yardim toplamak gibi fikirlerle hareket etmislerdir (Kizil vd.,2019:66).

2.2.3.9. Usd coin

USD Coin (USDC), Tether'in ¢calisma prensibine benzer bir sekilde 1 USDC =1
ABD dolar1 seklinde sabitlenerek olusturulmustur. Her bir USDC'nin piyasaya
stiriilmesiyle, karsilik gelen 1 ABD dolar1 belirli 6zel bankalarin hesaplarinda
saklanmaktadir. Bu coin'in ortaya ¢ikma amaci, itibari paranin akilli kontratlar
araciligiyla blok zincir iizerinde etkilesimini saglamak ve bu paralarin blok zincirinde
daha genis bir kullanimin1 kolaylagtirmaktir. USD Coin'in, diger kripto varlik
birimleriyle kolayca degis tokus edilebilir olmas1 ve dijital varlik piyasalarinda daha
genis bir kabul gormesi hedeflenmektedir. Bu sayede, finansal islemlerde daha hizli ve

daha verimli bir deneyim sunulmas1 amag¢lanmaktadir (Arslan ve Giizel,2021:82).
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2.2.3.10. Polkadot

Polkadot, blok zincirler arasinda herhangi bir verinin aktarilmasina olanak
tantyan bir ag protokoliidiir. Bu, ¢esitli blok zincirler arasinda c¢apraz zincir kayitlar1 ve
hesaplamalarin  gerceklestirilebilecegi  bir ¢oklu zincir uygulama ortaminin
olusturulmasini saglar. Polkadot'un énemli bir 6zelligi, verilerin sadece kamu ve agik
blokzincirler arasinda degil, ayn1 zamanda 6zel ve izinli blok zincirler arasinda da
aktarilabilmesidir. Bu, 6rnegin, bir okulun 6zel akademik kayitlar zincirinden alinan
izinli wverilerin, bir kamu blok zincirindeki bir akilli sézlesmeye aktarilmasi ve
kullanilmast gibi uygulamalara olanak tanir. Polkadot'un sagladigi bu esneklik, blok
zincir teknolojisinin daha genis bir yelpazede kullanilmasini ve farkli blok zincirler

arasinda veri paylasiminin kolaylastirilmasini saglar (PalkadotNetwork,2021).

Polkadot kripto varlik birimi, genel ve ozel sifreleme sistemlerini kullanarak
dijital ciizdanlar arasi transfer islemlerine olanak tanir. Ayrica gelistiricilere kendi blok
zincirlerini olusturma imkani saglar. Parachain sistemi sayesinde birden fazla islemi
aksaksiz bir sekilde gerceklestirebilir. Polkadot'un paralel zincirler arast koordinasyon
saglayan parcali ¢ok zincirli yapisi, islemlerin verimliligini artirir ve diger blok zincir
teknolojilerinde goriilen aksakliklar1 ortadan kaldirir. Ayni anda bir¢ok blok zincirinin
giivenli bir sekilde calismasini saglayan "relay chain" yapisi, Polkadot'un ana blok

zincirini olusturur (Odabas1 ve Toklu,2023:97).

2.2.3.11. Hex

HEX, Ethereum blok zincir tizerinde insa edilen bir kripto varlik birimidir. HEX,
2019 yilinda Richard Heart tarafindan gelistirilmis ve kullanima sunulmustur. HEX,
diger kripto varlik birimlerinden farkli olarak bir tokeni (bir varlig1 veya dijital varligi
temsil eden bir dijital birimdir) olarak bilinmektedir. HEX yatirimcilari, tokenlarini
belirli bir siire boyunca kilitleyerek yiliksek oranda faiz kazanabilmektedir. Bu nedenle
HEX, bir tiir "yatirim yaparak kazang elde etme" stratejisi sunmaktadir. Ancak diger
varliklar da oldugu gibi HEX hakkinda da bazi tartismalar ve kullanima yonelik
elestiriler bulunmaktadir (Kraken,2022).
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2.2.3.12. Solana

Cenevre merkezli Solana Foundation tarafindan 2017 yilinda baslatilan proje, iki
yazilimc1 Anatoly Yakovenko ve Greg Fitzgerald'in ortak c¢alismasiyla gelistirildi.
Solana, 2020 Mart ayinda resmi olarak acildi ve ayn1 zamanda "SOL" adl1 kripto varlik
birimini yatirimecilarla bulusturmustur. Merkeziyetsiz finans (Defi) temelli olan Solana,
ayni zamanda bu alanda iiretim sahasi sunarak madencilere de hizmet vermektedir

(Agagkesen,2022:425).

2.3. Kripto Varhik’in Gelisimi ve Etkileri

Kripto varliklarin giiniimiizde siirekli gelismekte oldugu ve her sektor iizerinde
mutlaka etkileri gortilmektedir. Giiniimiizde kripto varliklarin gelisimi ve etkili oldugu

sektorlerle ilgili konulara bu baglik altinda deginilmistir.

2.3.1. Kripto Varlhik’in Gelisimi ve Para Piyasasindaki Yeri

Kripto varliklar, geleneksel para birimlerine alternatif olarak hizla Gnem
kazanmakta ve diinya genelinde 2000'den fazla ¢esidi bulunmaktadir. Bu varliklarin
sirdas hesap 0zelligi ve arz artisinin yapilamamasi gibi avantajlar1 bulunurken, dagitik
sistemle takip edilmesi ve merkezi yOnetimin olmamasi gibi hususlar giivenlik ve
kontrol agisindan riskler igermektedir. Giigli yonleri arasinda yiiksek giivenlikli
sifreleme ve miktarin degistirilememesi 6ne ¢ikmaktadir, ancak kabul gérme sorunu,
hesap gilivenliginin olmamasi, vergilendirilememesi ve kara para aklamada kullanilmasi
gibi zayif yonleri de bulunmaktadir. Sonug olarak, kripto varliklarin yasal alt yapisinin
eksikligi ve kayit dis1 islem gérmesi, uluslararasi kabul gérmesi i¢in dnemli bir engeldir,
bu nedenle devletlerin bu konuda c¢alismalar yapmasi  gerekmektedir
(Cetinkaya,2018:19). Kripto varliklarin giderek daha fazla kabul gérmesi ve bu alanda
yapilan diizenlemelerin artmasiyla birlikte, para piyasasindaki yerinin ve etkisinin daha

da belirgin hale gelecegi degerlendirilmektedir.

Istikrarli bir kripto varlik piyasasmin kripto varlik birimlerinin etkinligini
artirdigi fikri popiiler bir kavram olmaktadir. Katilimcilar yeni bir cagin bagladigina ve
eski sistemlerin yavag yavas yok olacagina inanmaktadir. Sirketlerin islerini daha kolay
yonetebilecekleri diisiincesi yaygin inaniglardan biri olmaktadir. Vizyon, kripto varlik

piyasasi istikrara kavustugunda ve diizenlemeler karsilandiginda kolaylasan 6demeler,
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kripto varlik birimlerinin alim satimlarda biiyiik rol oynamasi, bankacilik sisteminde
baz1 sorularin cevap bulacagi ve bu devrimin yeni teknolojik gelismelerle beraber

ilerleyecegi diisiiniilmektedir.

Kripto varlik birimlerinin ekonominin 6énemli bir pargast olan bankalar ve finans
kurulusglart tarafindan kullanildigi, yatirnm analizinin amacinin belirlendigi, sanal para
birimlerine ek olarak hangi faaliyetlerde kullanildigi incelendiginde blok zincir
teknolojisinin kullanildig1 tespit edilmistir. Bankacilik sektorii arastirmasi, bir numarali
onceliginin kiiresel olarak para transferi yapmak oldugunu gostermektedir. 2017 yilinda
Ulkemizde olan Akbank, Ripple ile anlasmustir ve Tiirkiye'de kripto varlik sektdriine
adim atan ilk banka Akbank olmustur (Deniz,2019).

Aciklanan nedenlerle kripto varliklar ve bdliinemez biitiin olan blok zincir
teknolojisinin kullanim alanlarinin artacaginin ve gelecekte popiileritesinin daha da
yiikselecegi diistiniilmektedir. Bunlarin disinda ise fiziki bir karsiligi olmayan bu
yapilarin spekiilasyona ac¢ik olmasi sebebiyle, haberler ve baglantilar sonucunda
fiyatlarinda ani ytikselislerin olabilecegi de agiktir. Akbank ve Ripple arasinda yapilan
anlagsmalarin kullanim alanlarimin artmasi1 ve bunlarin yayilmasi ile birlikte fiyatlarda
ani yiikselisler goriilebilir. Bu durum ayni zamanda piyasanin hacmini yiikselterek

kripto varliklarin para piyasasindaki 6nemini arttirabilir.

2.3.2. Kripto Varhklarin Ekonomi ve Finans Uzerindeki Etkisi

Kripto varlik birimlerinin piyasaya ¢ikmasiyla yeni bir ekonomik yap1 ortaya
cikmis, ekonomi genel olarak yerel, ulusal ve uluslararasi1 diizeyde {iretici, dagitict ve
tilketici birlesimiyle olusan 6rnek bir yapi olarak tanimlanmaktadir. Kripto varlik birimi
icin, yeni olusturulan ekonomi, sanal para birimi {reticilerinin ve kullanicilarinin

birlikte bulustugu bir pazara hizmet eden bir sirketler ag1 olarak kendini gostermektedir.

Kripto varlik birimlerinin her gegen giin artan piyasa degeri, bu varliklarin
makro Olgekte ekonominin Onemli bir bileseni haline gelmeye basladiginm
gostermektedir. Bu baglamda, devlet denetimi ve kontrolii altina alinabilmesi,
kazanclarin vergilendirilebilmesi ve uygun sartlar1 tasiyan kripto ticaret platformlarinin
tesvik edilmesi gibi ¢calismalarin yapilmasi miimkiindiir. Giinlimiiz kosullarinda denetim

ve giivence eksikligi olan bu teknolojiye olan yatirim talebinin yiiksek olmasi, bu
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talebin engellenme olasiliginin diisiik oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, kripto
varliklara karsi ilimli politikalar gelistirilerek bu alanda faaliyet gosteren iilkelerin
onemli kazanimlar elde edebilecekleri degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, kripto
ticaretinin yasaklanmasiyla sonuglanan iilkelerin tutumlari, 6nemli bir tartisma konusu
olarak ele alinmaktadir (Dagl,2019:47).

Bitcoin’in olagan itibari para islevlerine ortalama bir degisim, bir deger 6l¢iisii,
ertelenmis bir 6deme standardi ve bir miktar deger deposuna sahip bir varlik oldugu
bilinmektedir. Kripto varlik birimleri, 6zellikle Bitcoin, finans piyasasinda derin bir
etkiye sahiptir c¢ilinkii finans sektoriinde klasik finansal enstriimanlar1 kullanan
sirketlerin, 7/24 islem yapabilme, ¢ok diisiik ticretlerle para alip satabilme gibi
avantajlar1 sayesinde, isleyislerini degistirmek zorunda kaldiklar1 bilinmektedir

(Karaoglan vd.,2018:16-17).

Ozetle; kripto varlik birimlerinin piyasaya siiriilmesi, ekonomik yapida yeni bir
donemi baglatmistir. Bu yapi, yerel, ulusal ve uluslararasi diizeyde iiretici, dagitict ve
tilkketicinin bir araya gelmesiyle olusan bir yapi olarak tanimlanmaktadir. Kripto varlik
birimlerinin toplam piyasa degerinin 800 milyar dolari agmasi, bu varliklarin makro
Olcekte ekonominin 6nemli bir pargas: haline geldigini gostermektedir. Bu kapsamda,
devlet denetimi ve kontrolii altina alinabilmesi, kazanclarin vergilendirilebilmesi ve
uygun sartlar1 tasiyan kripto ticaret platformlarinin tesvik edilmesi gibi ¢alismalarin
yapilmas: miimkiindiir. Kripto varliklara yonelik yiliksek yatirim talebi, bu talebin
engellenme olasiliginin diisiik oldugunu gdstermektedir. Sonug olarak, kripto varliklarin
ekonomi ve finans lzerindeki etkileri, geleneksel para birimlerinden farkli olarak
belirsizlik yaratmas: ve finansal sisteme yeni bir dinamizm katmasiyla dikkat

¢ekmektedir.

2.3.3. Tiirkiye’de Kripto Varhklarin Gelisimi

Sermaye Piyasast Kurulunmun (SPK) 27 Kasim 2017 tarihli toplantisinda,
Tirkiye'de kripto varlik birimlerine iliskin herhangi bir diizenleme veya tanim
bulunmadigin1 ve kripto varlik birimlerinin sermaye c¢ercevesinde tiirev araglara
dayanak olusturabilecek konu kapsamina alindigmi belirtmistir. Dijital Varliklarin

(Token) ve (ICO) Satislarma iliskin Teblig, Sermaye Piyasas1 Komisyonu'nun 27 Eyliil
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2018 tarihli Karar Organi Karari uyarinca duyuruyu yapan Sermaye Piyasasi
Komisyonu Biilteni; Blok-Chain Teknolojisi Doviz satigt veya token satisi olarak da
bilinen kripto varlik kullaniminin diizenleme ve denetime tabi olmadigi, toplandiklar
iilke disinda kullanilmamasi ve bunlar1 kullananlarin sagladigi belgelerin eksik veya

yaniltict bilgiler i¢ermesi, ayrica fiyatinin olduk¢a degisken oldugunun tespit edildigini
bildirmistir (Turhan,2018).

Tiirkiye'nin Bitcoin ve kripto varlik sistemine bakis agis1 incelendiginde,
tilkemizde kripto varlik sisteminin kullanimini yasaklayan belirli bir diizenleme
bulunmamaktadir. Bununla birlikte, kripto varlik sistemini ve unsurlarini taniyan veya
yasal bir ¢er¢eveye alarak kullaniminmi diizenleyen bir mevzuat da bulunmamaktadir.
Ancak, "tesebbiis hiirriyeti" ilkesine dayanarak, yasalarda agikca yasaklanmayan ve
tanimlanmayan bir eylemin veya faaliyetin gerceklestirilmesinin engellenemeyecegi ve
bu eylemin yaptirima tabi tutulamayacagi diisiincesi, piyasalarda yaygin bir kani olarak

kabul edilmektedir (Sarikatipoglu,2015:95).

Ozetle; Tiirkiye'de kripto varlik birimleri ile ilgili yasal bir cerceve uzun siiredir
mevcut degildir. Ancak, 16 Nisan 2021 tarihli bir yonetmelikle kripto varliklarin
O0demelerde kullanimi1 yasaklanmistir. Tiirkiye'de kripto varliklarin muhasebelestirme ve
vergilendirme konular1 heniiz belirsizligini korumaktadir. Bazi tilkeler kripto varliklar
yasal olarak kabul ederken, bazilar1 ise kabul etmemektedir. Kripto varlik birimlerinin
kullanim oran1 Tiirkiye'de oldukcga yiiksek ve hizla popiilerlik kazanmaktadir. Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK), kripto varlik birimleri i¢in halihazirda herhangi bir diizenleme

veya tanim olmadigini belirtmektedir.
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BOLUM I11

DIJITALLESME VE FINANSAL TEKNOLOJILERIN KRiPTO VARLIK
UZERINDEKI ETKILERI

3.1. Dijitallesme ve Finansal Teknolojilerin Kripto Varhklar Uzerindeki Etkileri

Dijitallesme siirecinin, kripto varliklar iizerindeki etkilerini agiklayabilmek icin
oncelikle finansal teknolojilerin sundugu hiz ve etkili islem olanagmi goz Oniinde
bulundurmak gerekir. Bu durum, kullanicilarin kripto varliklara daha kolay ve hizli
erisim saglayarak geleneksel finansal sistemlere bagimliliklarini azaltmalarimi tesvik
etmektedir. Dijitallesme siireci ayni zamanda, kullanicilarin finansal tercihlerini
bagimsizca yapmalarina ve kendi varliklarini yonetmelerine olanak tanimaktadir. Kripto
varliklar, gelecekte yatirim firsatlar1 sunma potansiyeli ile kullanicilar1 ¢ekerken, 7/24
islem yapma imkani sunan kripto varlik borsalar1 ve yeni finansal teknolojiler, bu talebi
artirmada kritik bir rol oynamaktadir. Bu baglamda, dijitallesme, finansal teknolojilerin
hizla gelismesi ve kripto varlik piyasasinin biiyiimesi ile birleserek, kripto varliklarin
yatirim diizeyini olumlu yonde etkileyerek bagimsiz finansal tercihlerin 6nciisii haline
gelmelerine yol agmaktadir. Bu iki temel teknolojinin kripto varliklar iizerindeki
etkilerini daha ayrintili bir sekilde incelemeye yonelik olarak bazi temel argiimanlar

gelistirilmistir.

Finansal teknolojiler, finansal piyasalarin ve geleneksel bankacilik islemlerinin
yavas ve karmasik yapisina son vererek daha hizli ve etkili hizmetler sunarak yeni
diinya diizenine c¢oziimler saglamayr hedefleyen teknolojilerdir. FinTek kavrami,
finansal ve teknoloji kavramlarinin birlesmesiyle ortaya c¢ikmaktadir. Finansal
teknolojilerle ilgili literatiirde bir¢ok tanim bulunmakta olup, genel olarak bilgisayar
programlar1 araciligiyla finansal, bankacilik ve sigortacilik hizmetlerini desteklemeyi ve
daha etkin bir sekilde kullanmayr saglayan teknolojiler olarak tanimlanabilir

(Schueffel,2016:45).

[k olarak finansal teknolojiler, 21. yiizyilda popiilerlik kazanan finansal hizmet
sektorlerini bir araya getiren bir portal olarak diisiintilebilir. Bu teknolojiler, baslangigta
ticaret, tiiketici ve finansal hizmet saglayicilarin teknolojik altyapilarini gelistirmek i¢in
kullanilmistir. Bununla birlikte, giiniimiizde perakende bankacilik, finansal okuryazarlik

ve egitim, yatirim ve kripto varlik gibi popiiler para birimlerini de igeren finansal
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yenilikleri kapsamaktadir. Finansal teknolojiler, 6zellikle finans sektdriinde teknolojinin
ilerlemesiyle birlikte ortaya ¢ikan ¢esitli araglar, platformlar ve uygulamalar araciligiyla
kullanicilarin daha kolay, hizli ve giivenli finansal islemler ve yatirnmlar yapmasini
saglamaktadir. Bu teknolojiler, geleneksel finansal hizmetlere yeni bir boyut katmakta

ve finansal sektordeki dijital doniistimii desteklemektedir (Akkan,2018:2).

Son donemde Tiirkiye'de de kiiresel diizeyde gozlenen egilime paralel olarak
kripto varliklara olan talep 6nemli 6l¢lide artmustir. Tiirkiye'de kripto varliklara yapilan
yatirimlarin oran1 %29.4 olarak belirlenmistir. Bitcoin, Ethereum ve Binance Coin gibi
kripto varliklar, diger altcoinlerin yani sira en cok tercih edilen yatirim araglar
arasindadir. Ayrica, diger kripto varliklar ve altcoinlere de artan bir talep
gbzlemlenmektedir. Bitcoin'in piyasa payinin azalmasi ve altcoinlerin payimin artmast,
bu bulgular1 daha da onemli kilmaktadir. Arastirma sonuglari, Tiirkiye'de kripto
varliklara yatirim yapilmasinin en énemli nedeninin, gelecekte dnemli bir yatirim araci
olacagina dair beklenti oldugunu gostermektedir. Ikinci sirada, kripto varlik islemlerinin
yapildig1 borsalar iizerinden 7/24 transfer imkaninin bulunmasi yer almaktadir. Ugiincii
sirada ise, yeni ve inovatif finansal ve yazilimsal teknolojilerin kripto varliklara olan

yatirim talebini en ¢ok etkileyen faktorler oldugu goriilmektedir (Pilatin,2022:674).

Dijitallesme siireciyle birlikte ise tiim finansal islemlerin anlik olarak
gerceklestirilmesi talep edilmektedir. Kripto varliklarin toplumsal etkisi oldukga biiyiik
boyutlara ulagsmistir. Yeni jenerasyon, bir iilkenin merkez bankasina bagli bir para
birimine olan bagimliligi reddetmektedir ve artik kendi istekleri dogrultusunda
yaptiklar1 yatirimlarla elde ettikleri kripto varliklar1 her platformda kullanma talebinde
bulunmaktadir (Kogoglu ve Zengin,2010:134-135). Sonug¢ itibariyle; Finansal
teknolojiler, geleneksel finansal islemleri hizlandirarak yeni diizeni desteklerken, kripto

varliklar da bagimsiz finansal tercihlerin onciisii haline gelmistir.

3.1.1. Dijitallesmenin Portfoy Cesitlendirmesi Uzerindeki Etkisi

Fiyat degisimlerindeki yiiksek volatilite nedeniyle yatirimcilar arasinda biiyiik
ilgi goren kripto varliklar, 6zellikle yeni olmalari ve belirgin volatilite seviyeleri
nedeniyle riskli bir yatirim araci olarak tanimlanabilir. Bununla birlikte, Bitcoin ve diger
kripto varliklarin hizli gelisimi, artan popiilerlikleri ve 6nemli bir finansal biiyiiklige

ulagmalari, bu varliklarin alternatif yatirim araclari olarak degerlendirilmesine yol
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acmistir. Tabii ki, bu durum Ozellikle kriz donemlerinde yatirimcilarin kripto varlik
piyasasina yonelmelerine neden olmustur. Ancak, kripto varliklarin yeni bir varlik
olarak kabul edilip portfoy ¢esitliligine katki saglayip saglayamayacagini
belirleyebilmek icin, geleneksel finansal varliklarla aralarindaki iliskiyi arastirmak ve
risk ile fayda dengesini dogru bir sekilde degerlendirmek gerekmektedir. Bu yaklagimla,
dijital likidite bigimlerini portfoylerde cesitlendirmek, riskten korunma stratejilerini
giiclendirmek ve giivenli liman olarak kullanma seceneklerini artirmak miimkiindiir

(Felek,2023:221).

Gilinlimiizde teknolojinin hemen her sektore entegre oldugu bir donemde, kripto
varliklarin ortaya ¢ikist dijitallesmenin bir iirlinlidiir ve sadece 6deme araci olarak degil,
ayni zamanda piyasalarda yatirim araci olarak da kullanilmaktadir. Bu noktada, 6zellikle
riski tolere edebilen ve yiiksek getiri potansiyeli arayisinda olan yatirimcilar igin kripto
varliklar, portfoy cesitlendirmesi i¢in gli¢lii birer varlik olma potansiyeli tasimaktadir.
Kripto varliklarin elestirilere ragmen, arkalarindaki karmasik algoritmik hesaplamalar
ve blok zincir glivenlik teknolojisi nedeniyle yatirimci ilgisini ¢cekmeye devam edecegi

ongoriilmektedir (Bulduk ve Ecer,2023:329).

Bu agidan diisiintildiigiinde, kripto varliklarin portfdylerde yer almasi, geleneksel
yatirim araglarinin karsilastigr biiyiik ekonomik risklere karsi bir tiir sigorta gibi islev
gorebilir. Bu nedenle, kripto varliklarin portfoy c¢esitlendirmesine olumlu katkida
bulunabilmesi i¢in, bu dijital varliklar arasindaki iliskilerin iy1 anlasilmasi 6nemlidir. Bu
iligskilerin dogru bir bigimde degerlendirilmesi, yatirim kararlari alirken daha bilingli ve
etkili bir yaklagim benimsememizi saglayacak, bu da finansal yatirimlarimizin daha iyi

yonetilmesine ve siirdiiriilebilir bir getiri elde etmemize katki saglayacaktir.

Kripto varlik birimlerinin fiyatlarindaki oynaklik, yatirnmcilara zenginlik
firsatlar1 sunarken ani deger kayiplarma da neden olabilir. Ozellikle Covid-19
doneminde kripto varliklarina olan ilginin artmasi, dijital varliklarin yatirimcilar
arasinda popiiler hale gelmesine katki saglamistir. Yapilan calismada, kripto varliklar ile
emtialar arasinda belirgin bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir. Bu baglamda,
yatirimecilarin  farkli  varliklar1  portfdylerinde bulundurmalarinin  risk tasimadigi
sonucuna Vvarilmistir. Gelecekte, kripto varlik cesitliliginin artirilmas1 ve diger
ekonomik gostergelerin analiz edilmesiyle elde edilecek verilerle alanin kapsami

genisletilebilir. Ayrica, dijitallesme baglaminda kripto varliklarin finansal ekosistemdeki
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roliiniin daha detayli incelenmesi, dijitallesmenin finansal pazarlar {izerindeki etkilerini

daha iyi anlamamiza yardimci olabilir (Kubar ve Toprak,2022:44-45).

3.1.2. Dijitallesmenin Kripto Varlik Piyasasinda Likidite Uzerine Etkisi

Kiiresel finansal kriz, 2006 yi1linda ABD'nin mortgage piyasalarinda baglayarak,
2007'nin sonlarina dogru ve 2008'in baslarinda kredi krizine doniismiis ve sonrasinda bir
likidite krizine yol agmistir. Bu kriz, diinya ¢apinda, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde
olmak tizere ekonomik faaliyetlerde ciddi bir yavaglamaya ve issizlik oranlarinda artisa
sebep olmustur. Ancak, Tiirk bankacilik sektorii, onceki krizlerden ¢ikarilan dersler ve
yapisal reformlar sayesinde bu kiiresel krizden nispeten az etkilenmistir. Tiirk
bankacilik sektort, giiclii aktif kalitesi, likidite yapisi, sermaye yeterliligi ve etkin risk
yonetimi uygulamalariyla bu kiiresel krize kars1 direng gostermistir (Afsar,2011:169).

Krizin bagka bir etkisi, yatirnmcilarin bankalara ve finans kuruluslarina duydugu
giivenin azalmasi olmustur. Bu donemde, likiditenin azalmasi ve finansal sistemin
zorlanmasi, yatirimeilart giivenli liman olarak gordiikleri Bitcoin gibi likit varliklara
yonlendirmistir. Bitcoin'in ortaya ¢ikmasinda etkili olan faktdrlerden biri, 2008 kiiresel
konut finansman Kkrizidir. 2008 krizinin, konvansiyonel finansal aracilart ortadan
kaldirarak diisiik islem maliyetine, denetim mekanizmasi olmayan ve yatirrmcinin kendi
iradesiyle finansal islemlerini gerceklestirebildigi yeni bir dijital sistemi ortaya ¢ikardigi
ve bu nedenle Bitcoin gibi kripto varliklara olan ilgiyi artirdigi 6ne siiriilebilir. Bu
durum, likidite agisindan giivenli liman arayiginin bir yansimasi olarak nitelendirilebilir

(Korkmazg6z vd.,2022:93).

Glinimiizde kripto varlik sistemini tercih eden yatirimcilarin g6z Oniine
alindiginda, Tiirkiye'nin bu finansal ekosistemle biitiinlesmesi, yatirimec1 ¢ekme ve islem
maliyetlerini azaltma potansiyeli tasimaktadir. Hukuki diizenlemelerle saglanacak
kontrollii entegrasyon, vatandaslarin yatirimlarini giivenli hale getirebilir ve hiikiimetin
vatandaslar1 koruma konusundaki gliven algisimi giiclendirebilir. Blok zincir
teknolojisinin Tiirkiye'nin sektorlerine entegrasyonu, daha giivenilir, kontrol edilebilir
ve standardize edilmis bir yap1 olusturma potansiyeli tasimaktadir. Tiirkiye, diizenlemeli
yasal gercgevelerle kripto varlik diinyasinda oncii bir rol alabilir, bankacilik ve finans

sektorlinde ilerleme saglayarak, ¢ok uluslu finans kuruluslarinin ilgisini g¢ekebilir.
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Kripto varlik birimine girisimci bir konumda bulunarak, Tiirkiye daha kiiclik
yatirimcilara ulasabilir ve devlet destekli giivenilirlik avantajini sunabilir. Bu baglamda,
artan yatirimlar likiditeyi artirabilir ve yatirimciya daha fazla getiri sunabilir (Yildiz ve

Afsar,2021:99-100).

Baska bir yonden incelendiginde, kripto varliklarin 6deme sistemlerine entegre
olmas1 da likiditeyi arttirabilecektir. Oyle ki kiiresel finans piyasasi, e-ticaretin ve
dijitallesmenin birlikte hizla gelistigi bir donemden ge¢cmektedir, bu da fiziksel
siirlamalardan kurtulma ve kullanici sayisini artirma hedeflerini desteklemektedir. Bu
stiregte, kripto varliklarin da dijital 6deme sistemlerine entegre olmasiyla birlikte,
ekonominin para politikasi, pazarlama yonetimi ve finansal yOnetim gibi temel
konulardaki dinamikleri tizerinde derinlemesine etkiler olusmaktadir. Bu dijital finansal
araglar, diisiik maliyetli ve etkili bir sekilde islev gordiikleri i¢in nakit yonetiminde
pozitif bir etki birakmaktadir. Ayn1 zamanda, likiditeyi artirarak ve finansal riski
azaltarak, bankacilik, perakendecilik ve sigortacilik gibi sektorlerde dijitallesmenin bir

sonucu olarak aligveris oranlarinda olumlu bir artis beklenebilmektedir (Akay

vd.,2021:80).

Internetin yaygilagmasiyla birlikte dijitallesme hizla ivme kazanmaktadir. Bu
durum, yeni is modellerinin ve tiiketici davranislarinin ortaya ¢ikmasina sebep olmakta
ve isletmelerin cevrimici platformlar aracilifiyla daha genis bir miisteri kitlesine
ulagmas1 miimkiin hale gelmektedir. E-ihracat, geleneksel ihracattan farkli olarak, kiiciik
ve orta Ol¢ekli isletmelerin biiyiik sirketlerle rekabet edebilecegi, lriinlerini diinya
capinda miisterilere ¢evrimici olarak sunabilecegi ve ddeme, teslimat ve geri bildirim
stireclerini  gevrimigi olarak yonetebilecegi bir model sunmaktadir (Kog¢ ve
Karpuz,2021:21). Bu siiregte, e-ihracatin likidite agisindan yarattigi etkiler de 6nemlidir.
Ciinkii ¢evrimici platformlar aracilifiyla isletmelerin daha genis bir miisteri kitlesine
ulagsmas1 ve 6demeleri hizla gerceklestirebilmesi, isletmelerin nakit akisini artirabilir ve

likidite sorunlarini azaltabilir.

Ozetle; giiniimiizde, Tiirkiye'nin kripto varlik sistemine entegrasyonu, likiditeyi
artirarak yatirimci ¢ekme ve islem maliyetlerini azaltma potansiyeli tagimaktadir.
Ayrica, kripto varliklarin 6deme sistemlerine entegrasyonu da ekonomide likiditeyi
artirarak finansal riski azaltabilir ve dijitallesen diinyada finans piyasalarinin evrimine

katkida bulunabilir. Tiim bu gelismeler, finansal sistemdeki teknolojik evrimi
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hizlandirarak tasarruflarin daha etkili bir sekilde yatirima doniistliriilmesine olanak
tanimaktadir.

3.1.3 Dijitalleymenin Kripto Varhk Piyasasinda Terérizmin Finansmam, Kara
Para Aklama ve Vergi Kacakcihigr Uzerindeki Etkisi

Kripto varliklarin vergilendirilmesindeki eksiklikler ve yasal bosluklar, sug
isleme egilimli kisilerin kripto varliklar1 tercih etmesine yol agmaktadir. Bitcoin
islemlerinin yarisinin yasadisi faaliyetlerle baglantili oldugu bilinmektedir. Bu durum,
merkezi kontroliin olmamasi, regiilasyon eksikligi ve anonim islem yapma yetenegi gibi
dijitallesmenin avantajlarindan kaynaklanmaktadir. Bu 6zellikler, ¢esitli suglarin kripto

varliklar araciligiyla gergeklestirilmesini kolaylastirmaktadir (Foley vd.,2019:1798).

Kripto varlik birimleri, genellikle vergi cennetlerinin karakteristik 6zelliklerini
yansitmaktadir; kazanglar genellikle vergilendirilmemekte ve vergi miikelleflerinin
kimlikleri siklikla gizli tutulmaktadir. Ancak, kripto varlik birimlerinin isleyisi
geleneksel finansal kurumlara bagimli degildir. Bu da hiikiimetlerin denizasir1 vergi
kagak¢iligiyla miicadelede etkinliklerini azaltabilir. Bitcoin gibi kripto varlik
birimlerinin vergi kagakciligi amach kullanimimin artmasi, bu alanda yenilik¢i

politikalarin gelistirilmesi gerekliligini vurgulamaktadir (Marian,2016:921-927).

Kripto varliklar, dijitallesmenin hiz kazandigi bir ortamda, su¢ faaliyetlerine
konu olabildikleri gibi ayn1 zamanda dijitallesme siirecinde sug isleme ve sug faillerinin
kimligini gizleme amaciyla da kullanilabilmektedir. Bu varliklar araciligiyla hirsizlik,
dolandiricilik, uyusturucu ticareti, silah alim-satimi, su¢ gelirlerinin aklanmasi, vergi
kacakciligi, terdrizmin finansmani gibi g¢esitli suglar islenebilmektedir. Dijitallesmenin
sundugu hiz ve anonimlik avantajlariyla, kripto varliklar su¢ ve dijital finansman
araglart arasinda etkili bir kesisim noktasini olusturarak, dijital sug¢ Orgiitlerinin

faaliyetlerini artirabilmektedir (Tarak¢ioglu,2021:344-345).

Mevcut Bitcoin piyasasi heniliz konvansiyonel bir hacimde olmadigi igin
baglantili vergi kacagin1 degerlendirmek zor olsa da, dijitallesme ve kripto varliklarin
giderek daha yaygin bir 6deme yontemi haline gelmesi, vergi otoritelerinin bu alandaki
potansiyel vergi kagagina karsi daha fazla dikkat gostermelerine neden olabilmektedir.
Bitcoin'in dijitallesme siirecindeki artan popiilaritesi ve isletmeler tarafindan 6deme

yontemi olarak benimsenmesi, gelecekte bu alandaki vergi diizenlemelerinin ve
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denetimlerin daha siki bir sekilde uygulanabilecegine isaret etmektedir. Bu durum,
dijital varliklarin vergilendirilmesi konusunda daha kapsamli diizenlemelere ihtiyag

duyulabilecegi diistincesini giiglendirmektedir (Agan ve Aydin,2018:10-11).

Birlesik Krallik Bitcoin ve blok zincir inovasyonuna ev sahipligi yaparken, bu
kripto varligi 6zel bir para olarak kabul edip aligverislerde katma deger vergisi
uygulamaktadir. Ancak, dijitallesmeyle birlikte ortaya c¢ikan kara para aklama ve
uyusturucu ticareti gibi illegal faaliyetlere yonelik risk, pek ¢ok iilkenin diizenleyici
tedbirler almasina neden olmaktadir. Ekvador, kendi elektronik parasimi ¢ikartma
calismalar1 sirasinda Bitcoin'i yasaklamigtir. Tayland Merkez Bankasi, Bitcoin igin
heniiz bir yasal diizenleme olmadig1 gerekgesiyle kullanimini yasaklamistir. Benzer
sekilde, Banglades, dijital para birimlerini yasal bir para olarak kabul etmeyip
kullanicilarim1 ~ finansal  risklere  sokabilecegi  gerekgesiyle  yasaklamistir

(Carkac10glu,2016:57-58).

Sonug itibariyle, kripto varliklarin vergilendirilmesindeki eksiklikler ve yasal
bosluklar, su¢ isleme egilimli bireylerin tercih ettigi bir alan haline gelmektedir.
Ozellikle Bitcoin gibi kripto varliklarin yasadisi faaliyetlerle iliskili oldugu ve
dijitallesmenin sagladig1 avantajlarla bu sug faaliyetlerinin kolaylastirildig: agiktir. Vergi
cennetlerine benzer 6zellikler gosteren kripto varlik birimlerinin vergilendirilmesindeki
eksiklikler, uluslararas1 diizeyde vergi kagak¢iligima yonelik riskleri artirmaktadir. Bu
nedenle, kripto varliklarin su¢ ve dijital finansman araclar1 arasindaki etkilesimi ve bu
alandaki diizenleme bosluklarini ele almak, ilerleyen déonemlerde daha etkin politika ve

denetim 6nlemlerinin gelistirilmesine imkan taniyabilir.

3.1.4. Finansal Teknolojilerin Kripto Varhklar Uzerindeki Cok Yonlii Etkisi

Kripto varliklara yatirnm yapan kisiler, toplumun cesitli kesimlerinden gelir
gruplarina ve farkli egitim diizeylerine sahip bireylerdir. Dijital ortamda Kkripto
varliklara erisim ve yatirim siireci oldukga basit oldugundan, 6grencilerden emeklilere,
esnaflardan is insanlarina kadar her kesimden insan, bu alandaki yatirim firsatlarini
degerlendirmek istemektedir. Ancak, hangi platform tlizerinden kripto varlik alim satimi
yapilacagina karar vermek veya hangi kripto varliklara (coin, token, kripto varlik, NFT)
yatirim yapilacagina dair kararlar almak, teknolojik bilgi diizeyinin yani sira finansal

bilgiye de ihtiyag duymaktadir. Finansal teknolojiler, dijital cihazlarla yazilimlar,
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uygulamalar ve dijital platformlar kullanarak insanlara ve isletmelere finansal hizmetler
sunmay1 amaglar. Bu, finansal kapsayiciligi artirmayr ve bireyleri dijital finansal

diinyaya hazirlamay1 hedefler (Bozdoganoglu,2022:51).

Finansal teknolojilerin kripto varliklarin erisimine etkisi finansal teknolojinin
sundugu ¢esitli yenilikler ve etkilesimlerle sekillenmektedir. Giiniimiizde kolay erisim
imkanlari, Bitcoin'in son bes yilda yatirimcilara %300'in {lizerinde bir getiri saglamasi,
El Salvador'un 2021'de Bitcoin'i yasal bir 6deme araci olarak kabul etmesi, tiiccarlarin
diisiik islem ficretleri nedeniyle Bitcoin ile ddeme yapmay1 tercih etmeleri, iilkelerin
kendi dijital para birimlerini olusturma gabalar1 ve Bitcoin ile Finansal Teknolojinin
birlikte biiylime potansiyeli gibi faktorler, finansal teknoloji ve kripto varliklar
arasindaki onemli etkilesimleri gostermektedir. Finansal teknolojilerin kripto varliklara
erigsmesi, bu yenilik¢i dijital varliklarin giderek yayginlagmasini ve finans sektoriindeki

geleneksel sinirlart zorlamasini desteklemektedir (Csiszar,2022).

Ancak Bitcoin ve benzeri sanal paralarin islemlerinde kullanilan sistemler, ¢esitli
risklere sahiptir. Bu riskler arasinda, dijital ciizdanlarin ¢alinmasi, kaybolmasi veya
izinsiz kullanilmasi gibi durumlar bulunmaktadir. Ayrica, yapilan islemlerin geri
dondiiriilemez olmasi, operasyonel hatalar ve kotli niyetli saticilarin suiistimali gibi
risklere de aciklik olusturmaktadir. Tiirkiye'deki 6493 sayili Kanun, merkezi bir
otoriteye bagli olmayan kripto varlik birimlerini ve Bitcoin'i diizenlemedigi i¢in, sanal
paranin hukuksal durumu belirsizdir. Bu durum, en yaygin kullanilan kripto varliklarin
diizenlenmemesi nedeniyle yatirnmcilarin hukuksal koruma eksikligi yasadigini
gostermektedir. Finansal teknolojilerin kripto varliklara olan etkisiyle birlikte, bu
risklerin yonetimi ve diizenlenmesi konusundaki ¢6ziim arayislar1 da hiz kazanmaktadir

(Ates,2016:361).

Genel olarak, finansal teknolojilerin kripto varliklarin erisilebilirligi tizerindeki
etkisi, dijitallesmenin  ve inovasyonun finans sektoriindeki — doniisiimiinii
vurgulamaktadir. Kripto varliklara yatirim yapma siireci, finansal teknolojilerin sundugu
kolay erisim ve diisiik islem maliyetleri gibi avantajlarla daha demokratik bir hale
gelmistir. Bu da farkli gelir gruplarindan ve egitim seviyelerinden insanlarin bu alanda
yer almasina olanak tamimaktadir. Finansal teknolojilerin kripto varliklar tizerindeki
etkisi, merkezi bir otorite olmaksizin gilivenli ve erisilebilir bir ortam yaratmaktadir.

Ancak, bu degisimlerin getirdigi riskler, 6zellikle giivenlik ve diizenleme eksiklikleri,
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dikkate alinmasi gereken Onemli konulardir. Tiirkiye'de kripto varliklarin hukuksal
durumunun belirsizligi, diizenleme ve yoOnetisim konularinda ¢oziim arayislarin
giindeme getirmektedir. Finansal teknolojilerin kripto varliklarin erisilebilirligi
tizerindeki etkisi, gelecekte daha fazla diizenleme, gilivenlik 6nlemleri ve inovasyonu

beraberinde getirecektir.

Bitcoin ve diger kripto varlik birimleri, finansal teknolojinin gelisimiyle birlikte
ortaya c¢ikan onemli dijital varlik olarak bilinmektedir. Bu dijital varliklar, finansal
teknolojinin sundugu yenilik¢i ¢ozlimlerle 6ne ¢ikar ve geleneksel aract kurumlara
kiyasla bir dizi avantaj sunmaktadir. 7 giin 24 saat islem yapabilme esnekligi, diisiik
komisyon maliyetleri ve hizli islem gerceklestirme yetenekleri gibi 6zellikler, finansal
teknolojilerin etkisiyle kripto varliklarin finansal piyasalardaki Onemini artirmis ve
isletmelerin i3 modellerini gozden gecirmelerine yol agmaktadir (Karaoglan

vd.,2018:15-17).

Kripto varliklarin tiglincii taraf onayimna veya denetimine gerek duymadan islem
gormesi, finansal teknolojinin sundugu bir¢ok avantaji vurgulamaktadir. Bu durum,
finansal teknolojilerin inovasyonel etkilerini yansitarak, uluslararasi para transferlerinde
daha hizli ve maliyet agisindan daha verimli bir ¢6ziim sunmaktadir. Ancak, islem
yaparken kimlik bilgilerine duyulan ihtiyagsizlik ve kripto varliklarin diizenlenmesine
yonelik eksiklikler, 6zellikle 6deme islemleri baglaminda belirli riskleri de beraberinde
getirmektedir (Radivojac ve Gruji¢,2019:58-62).

Transfer iicretinin yani sira, kripto varliklara yonelik bir diger karsilastirma
kriteri olarak belirlenen unsurlardan biri islem hizi olmaktadir. Daha once ele alindigi
gibi, SWIFT tabanli banka transferleri genellikle ortalama 2 ila 5 is giini
stirebilmektedir. Bu baglamda, en iyi durumda bile SWIFT iizerinden gerceklestirilen
yurtdis1 banka transferlerinin 2 is gilinli slirecegi ongoriisiinden yola ¢ikarak, kripto
varlik transferlerinin islem siirelerini karsilastirmak miimkiindiir (Kog,2022:96). Kripto
varliklarin bu belirgin kriterlere 6zgii verilerini incelemek amaciyla Tablo 3.1

olusturulmustur.
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Tablo 3.1. Baz1 Kripto Varliklarm 2022 Yilina Ait Islem Ucretleri ve Hizlari

2022 Yili Transfer Ucreti ($)
isim Kategori En Diisiik En Yiiksek islem Hizi*
BTC Degisken Fiyatli 0.55 4.47 ~17 dk.
ETH Degisken Fiyatli 0.51 23.80 ~5 dk.
SOL Degisken Fiyath <0.01 <0.01 1 sn.
0.14 0.48 3 sn.
USDC Stabil Fiyath (BSO(TS‘?EI} (Bj;;;gl] (Bi;:}:?}
(ETH Ag1) (ETH Ag1) (ETH Ag1)

Kaynak: Ycharts.com. (Erisim Tarihi: 12.10.2022)

Tablo 3.1°deki veriler incelendiginde, 2022 yilinda farkli kripto varliklarin
transfer tlicretleri ve islem hizlar1 6nemli 6lciide degiskenlik gdstermektedir. Bitcoin
(BTC) ve Ethereum (ETH) gibi degisken fiyatl kripto varliklarin transfer ticretleri genis
bir aralikta yer alirken, islem hizlar1 da degiskenlik gostermektedir. Ornegin, Solana
(SOL) adli kripto varlik, oldukca diisiik transfer iicretleri ve hizli islem siireleriyle
dikkat ¢ekiyor, hatta bir saniyeden daha kisa siirede islem gerceklestirebiliyor. Stabil
fiyath kripto varlik USDC ise farkli aglarda (BSC ve ETH aglar1) degisen iicretler ve
islem hizlariyla listelenmis, bu da kripto varliklarin teknik altyapisindaki farkliliklari ve

kullanim senaryolarini yansitmaktadir.

Ozet olarak; finansal teknolojilerin kripto varlik piyasasindaki etkisi, geleneksel
finans araglarina kiyasla kripto varliklarin islem hizi ve maliyetinde 6nemli avantajlar
sundugunu gosteriyor. Kripto varliklarin merkezi olmayan yapisi, finansal teknolojinin
giivenlik algoritmalar1 ve blok zincir teknolojisi araciligiyla daha hizli, ekonomik ve
giivenli islemler gergeklestirmelerine olanak taniyor. Diisiik komisyon maliyetleri, 7/24
islem yapabilme esnekligi ve kiiresel havalelerdeki etkinligi, kripto varliklarin finansal
piyasalardaki Onemini artirirken, geleneksel finans sektoriinde rekabeti tetikliyor.
Ancak, bu avantajlarla birlikte diizenleme eksiklikleri, kimlik bilgilerine duyulan
ihtiyacsizlik gibi risklere de dikkat cekiyor. Finansal teknolojilerin kripto varlik
piyasasindaki etkisi, bu yenilik¢i dijital varliklarin daha da yayginlagsmasi igin

diizenleme ve giivenlik 6nlemlerinin daha da gii¢clendirilmesini gerektirmektedir.
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Piyasada yasanan degisimler, Bitcoin ve diger kripto varliklarin finansal
yapisini, para birimi, yatirim aract ve emtia olarak anlamaya yonelik akademik
caligmalarda artisa yol agmistir. Bitcoin'in para birimi olarak kabul edilebilmesi igin
fiyat oynakligiyla ilgili sorunlarin ¢oziilmesi gerekmektedir; ancak, dijital varlik hala
genis bir isletme yelpazesi tarafindan 6deme yontemi olarak kabul gérmektedir. Kripto
varliklarin yatirnm araci olarak popiilerlesmesi, kurumsal yatirimcilarin gilivenini
arttirmis ve uluslararasi pazardaki etkilesimleri artirmistir. Tiirkiye'de kripto varliklara
olan ilgi artarken, finansal piyasalardaki kripto varliklarin ve gelencksel finansal
kurumlarin baglantis1 her gegen giin giiclenmektedir. Cilizdanlar, bu dijital varliklarin
giivenli bir sekilde saklanmasini saglar ve bu durum, kullanicilarin kripto varliklarini
yonetirken finansal teknolojileri etkili bir sekilde kullanmalarin1 gerektirir. Ciizdan
teknolojileri, kripto varlik piyasasindaki aktorlerin giivenligi, erisim dinamikleri ve
transfer islemlerini etkileyen Onemli unsurlardir. Bu nedenle, finansal teknoloji ile
cilizdan teknolojileri arasindaki etkilesim, kripto varlik sahipleri igin 6nemli bir konudur

(Aydogan,2023:2-5).

Ozet olarak; finansal teknolojilerin etkisiyle kripto varliklara yatirim, dijital
clizdanlar aracilifiyla giiclenmektedir. Bu etkilesim, finansal teknolojinin sundugu
giivenlik altyapisi ile kripto varliklarin degerini belirleyen arz-talep dengesi arasinda
gerceklesen hizli ve etkili islemleri kapsar. Kripto varliklar, finansal teknolojinin
inovasyonlar1 sayesinde internet tabanli finansal islemlerde alternatif bir deger araci
olarak one cikar. Kripto varlik cilizdanlari, bu dijital varliklarin giivenli bir sekilde
saklanmasini saglar, finansal teknolojilerin sundugu 6zelliklerle kripto varlik sahiplerine
giivenligi, erisim dinamikleri ve transfer islemlerini etkileyen 6nemli unsurlar1 sunar. Bu
clizdanlar, finansal teknolojilerin {iriinleri olarak blok zincir ekosistemine girisin kilit
noktasini olusturur ve kullanicilarin sorumlulugunda bulunarak, acik ve 6zel anahtarlar
aracilifiyla cesitli blok zincirlerle etkilesime gecer. Kripto varlik clizdanlari, sicak ve
soguk olmak tizere iki kategoriye ayrilir ve finansal teknolojinin sagladig: giivenlikle,
kripto varliklarin potansiyel para birimi olarak degerlendirilmesine katki sagladigi

diistiniilmektedir.

3.1.7. Blok zincir Teknolojisinde Giivenligin Kripto Varlik islemlerine Etkisi

Blok zincir altyapisina sahip tiriinler olan kripto varliklarin ikincil piyasalarda

yatirim aract olarak diisiiniilmesi, kripto varlik borsalar1 araciligiyla ticaret yapan
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firmalara o6zellikle Vebitcoin, Thodex ve Goldexco.in gibi giivenilir olmayan kripto
varlik borsalar1 Ornekleriyle karsilasildigindan, blok zincir tabanli kripto varliklara
yonelik giiven problemi olusmaktadir. Ayrica, kripto varlik piyasasina yonelik
diizenlemelerde, kripto varliklarin alim-satima konu olmamasi gibi durumlar da giiven
sorununa katkida bulunmaktadir. Kullanicilarin algiladiklart fayda ve kullanma
niyetleri, sistemlere olan giivenlerinden bagimsiz olarak degerlendirilebilir. Kripto
varliklarin 6zellikle finansal alanda kullanilmasindan dolayi, kullanicilar genellikle

getiri odakli diisiinme egilimindedir (Toraman,2022:1852).

Bahsi gecen bu teknoloji, yalnizca bir kripto varlik birimi i¢in gelistirilmis bir
teknolojik altyap1 olmanin 6tesinde, sayisal olarak ifade edilebilen her tiirlii degerin
giivenilir bir merkezi otoriteye ihtiyag¢ duymadan degistirilmesini saglayan ve
gercgeklestirilen biitlin islemlerin tiim kullanicilar tarafindan izlenebilmesini miimkiin
kilan bir yap1 oldugu bilinmektedir. Bu yapi, islem gilivenliginin yiliksek oldugu
ozellikleriyle 6ne cikar; ciinkii islemler seffaf bir sekilde gerceklestirilir, takip edilebilir
ve geriye doniik olarak silme veya diizeltme yapilamamaktadir (Watanabe
vd.,2015:577-578).

Anlasilacagi tizere, Blok zincir teknolojisi, kripto varliklarin gelisiminde dnemli
bir rol oynamaktadir. Bu teknoloji, merkezi olmayan ve giivenli bir yap1 sunarak, kripto
varliklarin islem hizimi artinrken ayni zamanda islem maliyetlerini diistirmektedir.
Teknolojik ilerlemeler, yenilikler ve yeni uygulamalar, iilkeler arasinda onemli bir
rekabet alani haline gelmekte ve bu alana yapilan yatirimlar artmaktadir. Bununla
birlikte, h1iz ve maliyet gibi zorluklarin yani sira giivenilir bilgi ve belgeye erisim
ithtiyaci, toplumlari 6nemli teknolojik gelismelerin bir parcasi haline getirmistir.
Kisacasi, blok zincir teknolojisi kripto varlik ekosisteminin temelini olusturan bir

faktordiir (Ergun ve Esenkaya,2022:80-87).

Ozetle, kripto varliklarm giiven sorunlarina yonelik ¢dziimler arayisinda blok
zincir teknolojisinin énemi ortaya ¢ikmaktadir. Thodex, Vebitcoin ve Goldexco.in gibi
dolandirict kripto varlik borsalarinin drnekleri, kripto piyasasindaki giiven sorunlarini
artirmig olsa da, blok zincir teknolojisi islemleri aracisiz, seffaf ve yiiksek diizeyde
giivenli bir sekilde gergeklestirmeyi saglamaktadir. Bu teknoloji, finansal alandaki
kullanimiyla getiri odakli diisiinen kullanicilarin ilgisini ¢cekmekte ve kripto varliklarin

talebini artirabilecek potansiyele sahiptir. Gelecekte, blok zincir teknolojisinin
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ilerlemesiyle birlikte kripto varliklarin giinliilk hayatta daha yaygin bir sekilde
kullanilmast beklenmektedir. Bu teknoloji, kripto varlik ekosistemini giiclendiren ve

gelecekteki teknolojik doniisiimlere onciiliik edebilecek bir temel olusturmaktadir.
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BOLUM IV

4.1. Tezin Onemi ve Amaci

Bu tez calismasi, gliniimiiziin hizla doniisen ekonomik manzarasinda 6ne ¢ikan
iki anahtar kavrami, dijitallesmeyi ve kripto varliklart anlamayi ve analiz etmeyi
amaglamaktadir. Tezin esas amaci, dijitallesme siirecinin kripto varlik fiyatlarma
yonelik etkilerini derinlemesine incelemektir. Ozellikle, dijitallesmenin ve finansal
teknolojilerin kripto varlik fiyatlar1 iizerindeki degisimleri nasil sekillendirdigi ve

gelecekteki finansal egilimlere olan etkileri izerine odaklanmustir.

Calismanin  6nemini, dijitallesme ve kripto varliklarin ekonomi ve finans
diinyasinit nasil degistirdigini ve bu degisimin gelecekte nasil sekillenebilecegini
anlamak ve Ongorebilmek olusturmaktadir. Dijitallesme, is diinyasinin ve finansal
sistemlerin temel yapilarin1 dontistiirmekte, ayni1 sekilde kripto varliklar da geleneksel
yatirm ve finansal modelleri sorgulamaktadir. Bu tez, bu doniisiimiin karmasikligini
coziimlemeyi ve gelecekteki ekonomik kararlari daha 1yi temellere dayandirmaya katki

sunmay1 amaclamaktadir.

Ozellikle, dijitallesmenin  kripto varlik fiyatlar1 iizerindeki etkisinin
anlagilmasinin  6nemi vurgulanmahidir. Bu ¢alisma, dijitallesmenin ve finansal
teknolojilerin kripto varlik piyasalarina yansimasi ile ilgili daha 1yi bir kavrayis sunmayi
amaglamaktadir. Bu nedenle, dijitallesme trendlerinin kripto varlik fiyatlarimi nasil
sekillendirebilecegini anlamak, hem yatirimcilar hem de finansal karar alicilar igin

kritik bir deger tagimaktadir.
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4.2. Literatiir

Giliniimiizde finansal piyasalarin giderek dijitallestigi ve bu siirecin hizla devam
ettigi bir gercektir. Bu baglamda, kripto varliklarin yiikselisi, finansal diinyada biiyiik
bir dontigiimii tetiklemistir. Ancak, su anki literatiir incelendiginde, dijitallesmenin
kripto varlik fiyatlar iizerindeki etkisini tam anlamiyla ele alan kapsamli bir aragtirma
eksikligi gbze ¢arpmaktadir. Kripto varlik fiyatlariin dijitallesme ile olan iligkisi hala
tam olarak anlagilmamistir ve bu konudaki 6zgiin bir arastirmanin eksikligi, bu iki
Oonemli faktoriin  etkilesimini agikliga kavusturacak bir ¢aligmanin Onemini
vurgulamaktadir. Bu baglamda; Bitcoin, Kripto Varliklar, Dijitallesme, Dijital Doniistim

ve Blok zincir gibi konulara yonelik yapilan ¢aligmalar asagida 6zetlenmistir.

Vincent ve Evans'm (2019) calismasi, Cin, Hindistan, Nijerya ve Giiney
Afrika'da 2009-2017 donemi i¢in kripto varlik birimi, internet, cep telefonlar1, finansal
katilim ve finansal sektdr gelisimi arasindaki iliskiyi tamamen degistirilmis siradan en
kiigiik kareler (F-MOLS) ve nedensellik analizi kullanarak arastirmaktadir. Ampirik
bulgular, kripto varlik birimi, internet kullanimi1 ve mobil aboneliklerin finansal katilim
ve finansal sektor gelisimiyle anlamli bir pozitif iliskiye sahip oldugunu gdstermektedir.
Bu durum, daha yiiksek kripto varlik birimi, internet kullanimi ve mobil abonelik
seviyelerine sahip iilkelerin daha yiiksek finansal katilim ve finansal sektor seviyelerine
sahip oldugunu isaret etmektedir. Ayrica, caligma kripto varlik birimi, internet kullanimi
ve mobil aboneliklerin dort tlilkede finansal kapsayicilik ve finansal sektor gelisimine

neden oldugunu gosteren nedensellik analizi gibi diger analizlerle desteklenmektedir.

Deniz (2020) arastirmasinda, piyasa degeri ve islem hacmi en yiiksek olan yedi
kripto varligin, brent petrol ve altin arasindaki iliskiyi VAR modeli kullanarak analiz
etmistir. Yiritiilen incelemeler sonucunda, Granger nedensellik testi ve Johansen es
biitiinlesme testleri uygulanmis ve bu analizler kripto varliklarin yatirim alternatifi

olarak kabul edilebilecegi sonucuna varilmistir.

Al-Yahyaee ve ekibinin (2020) yaptig1 arastirmada, 07/08/2015 ile 03/07/2018
tarihleri arasindaki Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH), Dash, Litecoin (LTC), Monero
(XMR), Ripple (XRP) gibi kripto varlik birimleri tizerine odaklanilmistir. Calismada,
MF-DFA (Coklu Fark Analizi ile Modifiye Fraktal Diizey Analizi) ve kantil regresyon

gibi analiz yontemleri kullanilarak kripto varlik piyasalarinin uzun bellek o6zellikleri
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incelenmistir. Elde edilen sonuglar, kripto varlik birimlerinin etkinliginin zaman iginde
degiskenlik gosterdigini ortaya koymaktadir. Likiditenin artisinin piyasa etkinligini
olumlu yonde etkiledigi gozlemlenirken, yiiksek volatilitenin kripto varliklarin
etkinligini azalttigi belirlenmistir. Bu ¢alismanin temel amaci, kripto varlik
piyasalarindaki uzun bellek oOzelliklerini anlamak ve piyasa etkinligini etkileyen

faktorleri degerlendirmektir.

Feng vd. (2018) tarafindan gergeklestirilen ¢alisma, 8 Agustos 2015 ile 01
Agustos 2017 tarihleri arasindaki verilere dayali olarak yiiriitiilmiis ve yedi farkli kripto
varligin yapisal oOzellikleri, ekstrem deger teorisi temel alinarak analiz edilmistir.
Arastirmanin sonuglarina gore, Bitcoin gibi kripto varliklarin, diger sanal para
birimleriyle karsilastirildiginda, yiiksek ortalama korelasyona sahip oldugu
gbzlemlenmis ve bu sanal varliklarin portfoy cesitlendirmesi igin etkili bir ara¢ olarak

degerlendirildigi sonucuna ulasilmistir.

Kang vd. (2021) tarafindan yiiriitilen g¢alisma, 16/07/2018 ile 16/07/2019
tarihleri arasinda cesitli kripto varlik birimlerini analiz etmistir. Runs testi, Durbin-
Watson testi ve Varyans Lo-Mackinlay testi gibi metodolojiler kullanilarak elde edilen
sonuglar, incelenen kripto varliklarin yalnizca %6.04'liniin zayif formda etkin piyasa
hipotezini destekledigini gdstermektedir. Bununla birlikte, bu 6rneklerin %2.695' yar1
giclii formda piyasa hipotezini karsilamaktadir. Bu calismanin ana amaci, kripto
varliklarina piyasa etkinligini degerlendirmek ve incelenen Orneklerin ¢ogunlugunun

zay1f formda etkin piyasa hipotezini desteklemedigini ortaya koymaktir.

Giiltekin vd. (2017) yapmis oldugu ¢alismasindaki temel amaci kripto varlik
birimlerinin tarihsel volatilitesi lizerinden degerlendirilerek yatirnrm potansiyelini
belirlemektir. 2016 y1li sonunda piyasa kapitalizasyonlarina gore siralanan en iist 100
kripto varlik biriminin giinliik volatilitesi incelenmistir. Bu para birimleri, piyasa
bulunma stireleri, kapitalizasyonlari, deger araliklari, madencilik faaliyetine agikliklari,
planlanan birimlere gore bulunma yiizdeleri, kullanilan algoritmalar ve islem kanitlari
temelinde alt gruplara ayrilmistir. Yapilan analizler, piyasada bulunma siiresi agisindan
belirlenen alt gruplar arasinda anlamli farkliliklar oldugunu géstermektedir. Korelasyon
testleri, piyasa bulunma siiresi, piyasa kapitalizasyonu ve birim degeri ile volatilite

arasinda ters korelasyon oldugunu ortaya koymustur. Sonuglar ayrica, farkli kriterlerle
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olusturulan portfoylerin 2017'nin ilk alti aymnda oldukca yiiksek bir performans
sergiledigini, degerlerini yaklasik 20 kat arttirdigin1 gostermektedir.

Alsancak (2020) yirittigii calismada, tiiketicilerin kripto varliklar1 6deme
yontemi olarak kullanma egilimleri, tutumlari ve digiincelerini ele almistir. Aragtirmaya
katilan bireylerin, kripto varliklar hakkinda bilgi sahibi olduklari, ancak kripto varlik
piyasasinda aktif olmadiklar1 vurgulanmistir. Calisma, bireylerin neredeyse tamaminin
online aligverislerde kripto varliklar1 kullanmadigimi gostermistir. Gelir diizeyi yiiksek
olan bireylerin kripto varlik piyasasinda daha aktif olduklar1 ve 6demelerde kripto
varliklart kullanma konusunda daha olumlu bir tutum sergiledikleri tespit edilmistir.
Bununla birlikte, katilimcilarin kripto varliklar1 online aligverislerde kullanma egilimleri
ve diisiinceleri agisindan cinsiyet, egitim diizeyi ve meslek gruplari arasinda belirgin bir

farklilik olmadigi belirtilmistir.

Acikalin vd. (2022) tarafindan gergeklestirilen ¢alisma, 02/01/2018 ile
18/08/2021 tarihleri arasinda yedi farkli kripto varlik birimi iizerinde gerceklestirilmis
olup, regresyon testi, birim kok testleri, run testi ve varyans oran testi gibi ¢esitli analiz
yontemleri kullanilmistir. Arastirmanin elde ettigi bulgular, kripto varlik piyasalarinda
rassal ylriiylisiin gecerli olmadigin1 ve bu piyasalarin zayif formda etkin olmadigini
gostermektedir. Bu ¢aligmanin ana amaci, kripto varlik piyasalarindaki fiyat

hareketlerinin diizenliligini ve etkinlik diizeyini degerlendirmektir.

Celik (2019) yaptigi caligmada kripto varliklarin popiilerligi ve kullanimi
acisindan teknik analiz yontemlerinin, RSI, MACD, OBV ve fiyat trendi gibi dort temel
gosterge kullanilarak 2013-2018 fiyat verileri iizerinde nasil uygulanabilecegi
aciklanmistir. Sonuglar, teknik analiz uygulamalarinin kripto varliklar i¢in miimkiin
oldugunu gostermektedir, ancak her kripto varligin farkli fiyat seviyeleri ve volatiliteye
sahip olmasi nedeniyle tek bir gosterge veya stratejinin tiim kripto varliklar i¢in
uygulanamayacagini ortaya koymustur. Teknik analiz gostergelerinin (RSI, MACD ve
OBV) fiyat trendi izleme stratejileri ile birlestirildiginde daha iyi bir karlilik

saglayabilecegi gozlemlenmistir.

Giiner (2022), dijitallesmenin muhasebe uygulamalar1 itizerindeki etkilerini
serbest muhasebeci mali miisavirler Tlizerinde arastirmistir. Ankete katilanlarin
demografik 6zellikleri incelenmis ve ¢cogunlugun 36 yas ve iizeri, 5-10 y1l aras1 mesleki

deneyime sahip oldugu belirlenmistir. Dijitallesmenin muhasebe meslegine zaman
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tasarrufu, hatali iglem sayisinin azalmasi, verimlilik artigi, miisteri memnuniyeti ve
iletisimde artis gibi faydalar saglayacagina inanilmaktadir. Ancak, baz1 katilimcilar
dijitallesmenin yetismis eleman bulma ve is giicii kullanimin1 azaltma gibi olumsuz
etkileri oldugunu diisiinmektedir. Arastirmaya katilanlar, mesleki dijital gelismeleri
yakindan takip etmekte ve aktif bir sekilde mesleki uygulamalarda kullanmaktadir.
Arastirma Tiurkiye'de gerceklestirilmistir ve serbest muhasebeci mali miisavirlerin
dijitallesmeye uyum saglama diizeyini ve dijital tiriinleri kullanma egilimlerini ortaya
koymaktadir. Caligmanin sonucunda dijitallesmenin muhasebe meslegine faydalar

sagladigi ve bazi zorluklara yol acabilecegi sonucuna ulasilmistir.

Swiatkiewicz ve Poskart'm (2020) geleneksel ve kripto varliklar iizerine
gerceklestirdikleri arastirmada, iilkeler ve milletler arasinda yatirim ve 6deme araci
olarak kullanimin1 belirlemeyi amaglamaktadirlar. Bu caligmada, iilkelerin farkl
geleneksel yasam tarzlar ve kiiltiirlerinin, kripto varlik kullanimi iizerinde etkili oldugu
sonucuna ulasilmistir. Katilimcilar arasinda yer alan bireylerin kiiltiirel ve tarihsel
gecmislerinin geleneksel bir yapida olmasinin, kripto varliklara yoénelik algilarini

etkiledigi ve bu nedenle daha ¢ok geleneksel paralari tercih ettikleri ifade edilmistir.

Burak (2019) ise ¢aligmasinda Bitcoin (BTC) ve Ethereum (ETH) gibi en yaygin
kullanilan iki kripto varligin, diinya genelinde kabul goren iki geleneksel doviz endeksi
olan Amerikan Dolar1 (USD) Endeksi ve Avro (EUR) Endeksi ile aralarindaki
nedensellik iligkisinin belirlenmesi amaciyla Granger nedensellik analizi kullanilmstir.
Yapilan analiz sonuglarina gére, BTC/USD ile USD Endeksi veya ETH/USD ile USD
Endeksi arasinda bir nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Benzer sekilde, BTC/EUR
ile EUR Endeksi veya ETH/EUR ile EUR Endeksi arasinda da bir nedensellik iligkisi

saptanmamuistir.

Karaagag ve Altinirmak'in (2018) calismasi, kripto varliklarin giin gegtikce artan
popiilerligi, toplam piyasa degerleri ve islem hacimleri tlizerindeki etkilesimlerini
incelemektedir. Calismada, Bitcoin, Ethereum, Ripple, Bitcoin Crash, Cardano,
Litecoin, Nem, Neo gibi kripto varliklarin fiyatlarinin birbirleri iizerindeki etkisi
arastirilmistir. 15 Aralik 2017 ile 17 Ocak 2018 tarihleri arasinda bu kripto varliklarin
giinlik fiyat hareketleri incelenmis ve kripto varliklar arasindaki giinliik fiyat
etkilesimleri ele alinmistir. Sanal para fiyatlari, Granger nedensellik analizi kullanilarak

fiyat iliskileri arasinda c¢esitli bulgulara ulagilmistir. Yapilan ¢Oziimlemeler,
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degiskenlerin kisa donem icerisinde fiyat hareketlerinin birbirini etkiledigi yoniinde

onemli ¢ikarimlara isaret etmektedir.

Kacem (2022), Bank Societe Generale'nin dijital doniisiimiiniin finansal ve
finansal olmayan performansi iizerindeki etkisini incelemistir. Finansal performans
gostergeleri olan varlik getirisi (ROA) ve c¢alisan basina eklenen deger (VAEMP) ile
tedarikciler, ¢alisanlar ve miisteriler gibi finansal olmayan performans gostergeleri
arasindaki iligski analiz edilmistir. Bulgular, dijital doniisiimiin kurum performansiyla
pozitif ve anlamli bir iligkisi oldugunu gostermektedir. Bu c¢alisma, Bank Societe
Generale'nin Marakes'teki subesi i¢in gerceklestirilmistir. Calismada, dijital doniisiimiin
finansal performans (varlik getirisi ve calisan basina eklenen deger) ile finansal
olmayan performans (tedarikciler, calisanlar ve miisteriler) arasindaki iliski
incelenmistir. Dijital doniisim Ol¢limii  olarak is silireclerinin  otomatizasyonu
kullanilmistir. Analiz yontemi olarak regresyon analizi uygulanmistir. Bulgular, dijital
donilisiimiin Bank Societe Generale'nin performansini olumlu ve anlamli bir sekilde
etkiledigini gostermektedir. Dijital doniisiimiin finansal performans iizerinde bir etkisi
olmadigi, ancak finansal olmayan performansi (tedarik¢iler, ¢alisanlar ve miisteriler)

etkiledigi belirlenmistir.

Sarsour (2023) ise aragtirmasinda Kripto varlik piyasasinin volatilitesini ve kripto
varlik piyasasi ile ons altin ve S&P 500 endeks varliklar1 arasindaki volatilite yayilimini
incelemeyi amaglamistir. Bu kapsamda, ilk olarak Kripto Varlik Endeksi (KPE)
olusturulmustur, KPE'nin hesaplanmasinda piyasa degerinin %71'ini temsil eden kripto
varliklar, yani Bitcoin, Ethereum, Tether, Binance, Cardano, Dogecoin ve Ripple dahil
edilmistir. Ardindan, KPE, ons altin ve S&P 500 endeksinin volatilitesini ve volatilite
etkisini BEKK GARCH ve DCC GARCH modelleri kullanarak analiz etmistir.
Arastirma, 02 Ocak 2018 ile 31 Agustos 2022 donemleri arasinda gerceklestirilmistir.
Bulgular, KPE'nin en yiiksek volatiliteye sahip oldugunu ve altinin en diisiik volatiliteye
sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica, ¢ok degiskenli volatilite etkisinin piyasalar
arasinda zaman iginde degisen bir kovaryans oldugunu, her bir piyasanin kendi i¢cindeki
volatilite etkisinden daha gii¢lii oldugunu gostermektedir. Model tahminlerine gore,
DCC GARCH modelinin en iyi performansi sergiledigi goriilmiistiir. Ek olarak,
minimum varyans sinirt uygulamasi sonuglarina gore kripto varlik yatirimlarinin

portfoye dahil edilmesinin risk seviyesini anlamli bir sekilde azalttig1 gézlenmistir.
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Cakin (2019) calismasinda Bitcoin'in yiiksek likiditeye sahip itibari para
birimleri (euro, Isvigre frangi, ingiliz sterlini, Cin Yuan’i, Japon yeni) ve alternatif
kripto varlik birimleri (Litecoin, Ethereum, Ripple) ile uzun vadeli iliskisi ve
nedensellik iligkisi, ¢esitli ekonometrik yontemler kullanilarak analiz etmistir. Johansen
esbiitiinlesme testi uygulanmistir ve seriler arasinda birinci dereceden esbiitiinlesme
vektorl tespit edilmistir, bu da uzun vadeli bir iliskinin varligim gostermektedir. Bu da
uzun vadeli bir iliskinin varhigm gostermektedir. S6z konusu uzun vadeli iliskiden
sapmalar1 incelemek amaciyla hata diizeltme modeli olusturulmus ve hata diizeltme
katsayist anlamsiz ve pozitif oldugundan (0.001770), uzun vadeli dengeye kisa vadede
bir geri doniislin zor oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica, Granger nedensellik testi
uygulanarak Bitcoin'den Ripple'a dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin varligi

tespit edilmistir.

Islim (2021) galismasmin temel amaci 28 Mayis 2017 ile 31 Mayis 2020
tarihleri arasinda haftalik verileri kullanarak Bitcoin fiyatlar1 ile ABD Tahvilleri, Google
Trendler, Altin, Petrol, Dolar Endeksi, Dow Jones, Ethereum, Gilimiis, Hashrate, S&P
500, SSEC, VIX ve Yuan/Dolar parametreleri arasindaki potansiyel iligkileri analiz
etmektir. Ayrica, Federal Rezerv Baskani'nin agiklamalarinin Bitcoin fiyatlar tizerindeki
etkisini incelemek amaciyla yeni bir degisken de modele dahil edilmistir. Analizler i¢in
GARCH ve ARDL modelleri kullanilmistir. Bu calisma, Bitcoin fiyatlar1 ile Altin,
Petrol, Ethereum, Hashrate, Google Trendler, Yuan/Dolar ve Giimiis arasinda pozitif
iligkilerin, ayrica Bitcoin fiyatlar ile Dolar Endeksi, VIX ve ABD Tahvilleri arasinda
negatif iligskilerin mevcut oldugunu gostermektedir. Ayrica, GARCH modeline gore
FED ve S&P 500 degiskenlerinin Bitcoin fiyatlar1 {izerinde etkili oldugu sonucuna

ulasilmigtir

Kalkan (2022) ¢alismasinda Bitcoin fiyat hareketlerinin yoniinii incelemek igin
Bitcoin fiyatini etkileyen bazi faktorleri analiz etmistir. Calismanin analiz donemi Ocak
2012 - Aralik 2021 tarihleri arasindaki her ayin son giinline ait verileri igermektedir.
Bitcoin fiyat1 ana bagimli degisken olarak kullanilmis ve bagimsiz degiskenler olarak
harcanan ¢ikt1 kar oranm1 (SOPR), madenci karliligi (PM), Bitcoin aktif adres (BAA),
Google Trendler (GT) ve Dow Jones borsasi endiistri endeksi (DJIA) sec¢ilmistir.
Degiskenlerin duraganlik seviyeleri belirlendikten sonra ARDL sinir testi ve Toda-
Yamamoto nedensellik testi uygulanarak analiz sonuglarina ulasilmistir. Uzun dénemde

harcanan ¢ikti kar orani, madenci karliligi Dow Jones borsast endiistri endeksi ve
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Bitcoin aktif adres ile Bitcoin fiyati arasinda pozitif ve anlaml bir iligki bulunurken,
Google trendler ile Bitcoin fiyati arasinda anlamli bir iligki tespit edilmemistir. Kisa
donemde ise harcanan ¢ikt1 kar orani, madenci karlilig1 ve Bitcoin aktif adresin Bitcoin
fiyatim pozitif etkiledigi, Dow Jones borsasi endiistri endeksi ve Google Trendlerin ise
Bitcoin fiyat1 ile anlamli bir iliskiye sahip olmadigi sonucuna varilmistir. Toda-
Yamamoto test sonuglarina gore, yalnizca Bitcoin fiyati ile harcanan ¢ikt1 kar orani
arasinda ¢ift yonlii, Bitcoin aktif adres ile tek yonlii bir Granger nedensellik iliskisi

oldugu bulunmustur.

Aghalibayli (2019) yapmis oldugu c¢alismada ham petrol, Euro/Dolar kuru ve
altinin Bitcoin {izerindeki etkisini arastirmistir. Caligmada genel para standartlari ve
kriptografik para tiirlerinin rehberliginde hareket edilmis ve ayrica diger temel dijital
para standartlarinin bazilart da gozden gegirilmistir. 2016-2018 donemine ait 151
haftalik veriler kullanilarak Bitcoin ile altin, ham petrol ve Euro arasindaki iliskiyi
incelemek icin Vektor Otoregresif Modeli kullanilmis ve Granger nedensellik testi ile
degiskenler arasindaki iligkinin yonii belirlenmistir. Yapilan analiz, Bitcoin'in hem
petrol fiyati hem de altin fiyati degiskenlerinden etkilendigini ve her iki degiskendeki

fiyat artislarinin Bitcoin fiyatlarinda artisa neden oldugunu gostermektedir.

Manaserh (2020) calismasinda Bitcoin fiyatlarmin ABD Dolar1 karsisindaki
degisimini 6nemli doviz kurlartyla nasil etkiledigini incelemekte ve ayrica Bitcoin'in
Tirk Lirasi cinsinden ABD dolart ve Euro fiyatlarina etkisini degerlendirmektedir.
Arastirma donemi Agustos 2010 ile Haziran 2020 arasindaki 357 veriyi kapsamaktadir.
Calismada, tanimlayici istatistikler, birim kok testleri, regresyon analizi, esbiitiinlesme
testi, vektor otoregresif analiz ve Granger nedensellik testi gibi ¢esitli ekonometrik
yontemler kullanilmistir. Bulgulara goére, Bitcoin fiyatlar1 ile ABD dolart fiyatlari
arasinda olumsuz ve anlamli bir iligki saptanmis, yani ABD Dolar fiyatlarinin artist
Bitcoin fiyatlarini diistirmistiir. Diger taraftan, Bitcoin ile Euro fiyatlar1 arasinda olumlu
ve anlamli bir iligki tespit edilmis, yani Euro fiyatlarindaki artig Bitcoin fiyatlari
yiikseltmistir. Esbiitiinlesme testi sonuclarina goére, Bitcoin fiyati ile ABD Dolar1 ve
Euro fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iligki olmadig1 goriilmistiir. Granger nedensellik
testi, Bitcoin'in uzun vadede doviz kurlari igin bir alternatif yatirim araci olabilecegini

Onermektedir.
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Drammeh (2021) calismasinda, piyasa soklarinin XRP fiyatlarima etkisinin
zaman icinde hissedildigini, ancak dis haberlerin XRP fiyatinda degisiklige yol
agmadigini gostermistir. Ote yandan ¢alismada, haberlerle XRP ticaret hacmi getirileri
arasinda O6nemli bir iligkinin bulundugundan bahisle, olumlu haberlerin XRP'nin
oynakligi iizerinde daha biiyiik bir etkisinin oldugu belirtilmistir. Bu bulgular, olumlu
haberlerin yatirime1 glivenini artirarak bir para biriminin talebini artirdigini gostererek
arastirma sorusunu yanitlamaktadir. Ayrica, ¢alisma, Bitcoin'in XRP'den daha oynak
oldugunu ortaya koymus ve bu nedenle rasyonel yatirimcilar igin XRP'nin tercih edilen

bir segenek oldugunu gostermistir.

Giiven (2020), calismasinda finans sektoriinde giiveni saglamak i¢in geleneksel
yontemlerin yerine gegen blok zincir teknolojisini incelemistir. Calismada Tiirkiye'de
Bitcoin alim satim iglemlerinin halihazirda gerceklesmekte oldugunu ve diizenlemelerin
hayata gecirilmesiyle bu alanda gelir elde edilmesinin miimkiin goriildiigiinii ifade
etmistir. Bu ¢alismada, Ocak 2012 - Mart 2020 doneminde cumhuriyet altini, altin ons
fiyat1, ham petrol fiyati, Amerikan dolari, Euro ve Bitcoin arasindaki iliski incelemistir.
Istatistiksel analiz olarak Spearman korelasyon katsayisi kullanmistir. Sonuglara gore,
Bitcoinin diger degiskenlerle iliskisi, degiskenlere bagli olarak pozitif veya negatif
oldugunu belirtmistir. Bitcoinin dolar karsisinda 2017 yilinda pozitif ve kuvvetli bir
iliski oldugunu tespit ettigini ifade etmistir. Ayrica, Bitcoinin ham petrol fiyatiyla zayif

ve negatif bir iliskisi oldugunu da gézlemlemistir.

Baig (2022), ¢alismasinda bir sirketin pay senedi piyasa fiyati ile yillik mali
tablolarinda yayimlanan Bitcoin doviz kuru arasindaki iligskiyi incelemistir. Finansal
tablolarin incelenen firmalarin pay senedi piyasasi fiyati lizerinde sinirli bir etkiye sahip
oldugu ve bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iliskinin pay senedi
fiyatt oynakligin1 acikladigi empirik modelde gozlemlenmistir. Calisma donemi
boyunca Bitcoin fiyat1 ile s6z konusu firmalarin pay senedi fiyati arasinda geriye dogru
bir iliski saptanmamustir. Gelecekteki aragtirmalar i¢in, Bitcoin fiyatinin spekiilatif bir
balonun varlig1 baglaminda zaman serileriyle incelenmesi onerilmektedir. Ancak, bu
caligmada hangi tlilke veya sirketin incelendigi bilgisi belirtilmemistir. Sonug olarak,
finansal tablolar ve Bitcoin doviz kuru arasindaki iligkiyi inceleyen bu ¢alisma, finansal
tablolarin pay senedi fiyat:1 lizerindeki etkisini degerlendirmektedir ve Bitcoin fiyatinin

hisse senedi fiyatlariyla geriye dogru bir iliskisi olmadigini ortaya koymaktadir.
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4.3. Veri Seti

Bu tez caligmasi dijitallesmenin kripto varlik fiyatlar1 tizerindeki etkisini
arastirmaylr amaglamaktadir.  Belirlenen amaca yonelik kullanilan degiskenler
arasindaki iliskiyi analiz etmek igin degiskenler asagida Tablo 4.1°de Ozet olarak
verilmektedir. Ilgili dénem aralig1 yillik olarak 2014-2021 ddnemini kapsamakta ve
iilke grubu olarak gelismis ve gelismekte olan 20 iilke (G20) analize alinmistir.
Calismanin 2021 yilina kadar ki verileri kapsamasinin sebebi analiz g¢alismasinin
yapildig1 tarihte sabit genis bant aboneligi, internet kullanan bireyler ve mobil hiicresel
abonelikler ile ilgili verilerin Diinya Bankasi veri tabaninda 2021 yilina kadar

ulasilabilir olmasidir.

Calismada belirlenen iilkelerdeki dijitallesme seviyelerinin kripto varlik
fiyatlarina etkisi degerlendirilmistir. Bu baglamda agiklayici degisken olarak sabit genis
bant aboneligi, internet kullanan bireyler ve mobil hiicresel abonelikler alinmistir.
Bagimli degiskende ise ilk kripto varlik olma 6zelligi tasiyan ve endeks gorevi goren
Bitcoin adli kripto varligin fiyatlar1 kullanilmistir. Veriler, databank.worldbank.org ve
Coingecko kaynaklarindan alinmig ve analizde degiskenlerin logaritmik degerleri
kullanilmistir. Coingecko, kripto varlik fiyatlar1 ve endeksleri gibi bilgilere erisim
saglayan bir platformdur ve analizde kullanilan veri kaynaklarindan biridir. Bu gesitli
kaynaklardan alman verilerin kullanilmasi, analizin kapsayiciligimi artirarak daha

saglam sonuglara ulasilmasina katki saglamistir.

Bu sec¢imdeki temel motivasyon, belirli degiskenlerin dijitallesmenin temel
gostergeleri olmasi ve bu yolla dijitallesmenin kapsami ve yayginlig1 hakkinda gilivenilir
bir kavrayis sunmasidir. Sabit genis bant aboneligi, internet kullanicilarinin sayisi ve
mobil hiicresel abonelikler, dijital doniisiimiin 6l¢iilmesinde siklikla kullanilan ve genel
olarak dijitallesme seviyelerini belirlemeye yardimci olan dnemli gostergelerdir. Bu
degiskenler, bireylerin erisimine, dijital altyapimin gelismisligine ve teknolojik

kabiliyetlere isaret ederek dijitallesmenin derinligi hakkinda 6nemli bir anlayis sunar.

Calismada bagimli degisken olarak Bitcoin'in fiyatlarinin secilmesinin nedeni
ise, Bitcoin'in kripto piyasasindaki belirleyici konumudur. Bitcoin, kripto varlik
piyasasinin hem hacim hem de deger acisindan belirleyici bir unsurudur ve bu nedenle
dijital varliklarin performansini degerlendirmek i¢in yaygin bir referans noktasi olarak

kabul edilir. Bitcoin'in yiiksek piyasa degeri ve diinya ¢apinda kabul goéren bir dijital
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varlik olmasi, analizde giivenilir ve kapsayict sonuglar elde etmeyi hedefleyen bir tercih

olmasin1 saglamistir.

Tablo 4.1: Kullanilan Degiskenler

Degisken Adi
Aciklamalar Kaynak
BTC Bitcoin www.coingecko.com
Sabit Sabit genis bant aboneligi Databank.worldbank.org
Internet Internet kullanan bireyler Databank.worldbank.org
Mobil Mobil hiicresel abonelikler Databank.worldbank.org

G20 tlkeleri icin dijitallesmenin kripto varlik fiyatlar1 iizerindeki etkisine
yonelik analizde belirlenen degiskenler arasindaki iliski asagida yer alan modele gore
analiz edilmistir. Dijitallesmenin Kripto Varlik Fiyatlar1 Uzerindeki Etkisi icin

olusturulan model su sekilde gosterilmektedir:

Ln(Btc it) = fo +41 Ln(Sabit it )+ SoLn(Int it) + pz Ln(Mobil i) + u it

Olusturulan modele gore uir hata terimini vermektedir.

4.4. Yontem

Panel veri analizi, yatay kesit verileri ve zaman serileri bir arada
degerlendirildiginde kullanilan ve O6nemli Ol¢lide tercih edilen bir yontemdir. Bu
yontem, belirli bir zaman diliminde farkli birimlerin ve yatay kesit gdzlemlerinin
birlesimi olarak tanimlanabilir. N sayisindaki faktorlere karsilik gelen T sayisinda
gozlem bulunmaktadir. Bir analizde, belirli zaman dilimlerine ve birimlere gore veri
sonuglari elde etmek amacglandiginda, panel veri yontemi dogru bir secenek olacaktir.
Panel veriyle yapilan model c¢aligmalart sonucunda ekonometrik iligkiler tahmin

edilebilir ve kullanilan bu yonteme "panel veri analizi" ad1 verilir (Baltagi,2008:4-7).

Yapilan analizde panel veri analizinin tercih edilmesinin en temel nedeni, bu
yontemin analizdeki veri setinin dogasina ve arastirma sorularinin karmasikligina uygun

olmasidir. Panel veri analizi, uzun bir zaman periyodu boyunca birden fazla gézlem
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birimine ait verilerin analizini miimkiin kilar ve bu, dijitallesme ile kripto varlik fiyatlart

arasindaki uzun vadeli iliskiyi anlamak i¢in gereklidir.

Ayrica, G20 iilkeleri gibi farkli ekonomik ve Kkiiltiirel kosullara sahip bir dizi
tilkenin verilerini igeren bir analizde panel veri analizi, iilkeler arasindaki farkliliklar1 ve
heterojenligi ele almak i¢in etkili bir aragtir. Bu yontem, capraz kesit ve zaman serisi
verilerini ayn1 anda kullanarak hem {ilkeler arasi farkliliklar1 hem de zaman igindeki
degisiklikleri géz onlinde bulundurabilir. Bu da, analizin daha kapsamli ve gilivenilir

sonuglar iiretmesini saglar.

Ancak bu calisma kapsaminda olusturulan panel veri modeli i¢in zaman
boyutunun 8 ve yatay kesit boyutunun 20 oldugu g6z oniinde bulundurulmustur. Bu
nedenle, homojenite ve duraganlik varsayimlar1 test edilmemistir. Ancak, modelin
saglikli sonuglar iiretmesi i¢in ¢oklu dogrusal baglanti, otokorelasyon ve degisen
varyans gibi Onemli varsayimlar incelenmistir. Mikro panel yapisi altinda, bu

varsayimlarin gegerliligi titizlikle test edilmis ve analizin giivenilirligi saglanmistir.

4.4.1 Tammlayici Istatistiki Degerler

Tezde uygulama boliimiinde kullanilan degiskenlere ait Tablo 4.2°de genel
tanimlayict degerler verilmistir. Toplam dort degisken icin standart sapma, carpiklik,

basiklik, olasilik ve gézlem sayilar1 gosterilmektedir.

Tablo 4.2: Degiskenlere Ait Tanimlayic1 Degerler

Degiskenler-istatistikler LnBTC LnINT LnMOBIL LnSABIT
Standart Sapma 1.781383 0.386661 1.084823 1.205402
Carpikhik -0.138641 -2.344929 0.655008 0.213703
Basiklik 1.554714 8.867029 2.665918 3.837941
Jarque-Bera 14.43824 376.1119 12.18502 5.898803
Olasihik 0.000732 0.000000 0.002260 0.052371

Gozlem Sayisi 160 160 160 160

Tanimlayic1 degerler hesaplanirken, logaritmik donilisim uygulandig icin
ortalama, median, maximum ve minimum degerler tablodan ¢ikarilmistir. Logaritmik

doniisiim, veri dagilimimin degismesine yol acgarak orijinal verilerin yorumunu etkiler.
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Dolayistyla, logaritmik doniisiim sonrasi elde edilen bu degerler, orijinal verilerle ayn

yorumu yapmamiza imkan vermemektedir.

Carpiklik ve basiklik, degiskenlerin dagiliminin simetrisini ve kuyruklulugunu
belirler. Bu baglamda, Bitcoin fiyatlarinin dogal logaritmasinin c¢arpiklik degeri -

0,138641, basiklik degeri ise 1,554714 olarak bulunmustur.

Jarque-Bera testi, degiskenlerin normal dagilima ne kadar uygun oldugunu
degerlendirir. Bitcoin fiyatlarinin dogal logaritmasi igin yapilan Jarque-Bera testinin
sonucu 14,43824 olarak elde edilmistir ve buna bagl olarak elde edilen olasilik degeri
0,000732 olarak hesaplanmistir. Calismada kullanilan serilerin tamaminin normal

dagilmadig1 belirlenmistir.

Son olarak, her bir degisken i¢cin 160 gozlem bulunmaktadir. Bu gozlemler,
calismanin analizini destekleyen saglam bir veri tabani olusturmaktadir. Bu istatistikler,
dijitallesmenin kripto varlik fiyatlar1 {izerindeki etkisini anlamak ve gelecekteki
aragtirmalara  temel  olusturmak i¢in  Onemli bir kaynak saglayacagi

degerlendirilmektedir.

Serilere ait grafikler, veri setindeki belirli degiskenlerin dagilimini, trendlerini
veya iligkilerini analiz etmek i¢in kullanilmis olup; Sekil 4.1°de bu grafiklerin gdésterimi

verilmistir:
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Sekil 4.1. Serilere Ait Zaman Yolu Grafikleri

Bitcoin fiyatlarini temsil eden ve logaritmik degeri kullanilan LnBTC grafigi,
zikzak hareketleri ile zaman icinde birbirine benzeyen dalgalanmalar gosterir. Internet
kullanicilarini ifade eden LnINT grafigi, iki belirgin diislis donemiyle karakterizedir.
Mobil hiicresel abonelikleri temsil eden LnMOBIL grafigi, genellikle yiikselis ve
diisiislerle doludur bu da degiskenin zaman igerisindeki oynaklik seviyesinin goreceli
olarak yiiksek olduguna isaret etmektedir. Son olarak, sabit genis bant aboneliklerini
gosteren LnSABIT grafigi, diger degiskenlere nazaran daha istikrarli bir seyir
izlemektedir. Bu grafikler, farkli dijital degiskenlerin zaman icindeki dagilim ve

trendlerini gérmek i¢in 6nemli bir gorsel arag saglar.

Algoritmalarin karsilastirilmasinda kullanilan yontemlerden bir digeri ise kutu
grafigidir. Sekil 4.2’de gosterilen kutu grafigi, algoritmalar arasindaki sonuglarin

istikrarini ve dagilimini géstermek ic¢in kullanilmistir.
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Sekil 4.2. Kutu Grafigi

Kutu grafikleri, algoritmalarin sonucglariyla ilgili istatistiksel bilgileri
gorsellestirir ve bu sayede bu bilgilerin yorumlanmasi kolaylasir. Kutu grafigi, elde
edilen sonuglarin kalitesiyle ilgili bircok bilgiyi tek bir gorselde sunmak i¢in kullanilan
bir grafik tiiridir. Bu metot, karsilastirilacak verilerin niteligini ve dagilimini
belirlemek i¢in kullanilir. Kutu grafigi, verilerin en kiigiik degerinden baslayarak, birinci
ceyrek, medyan, ortalama, iigiincii ¢eyrek ve en bilyikk degerini sunar. Bu sebeple,
grafik, karsilastirilacak algoritmalarin sonuglarinin kapsamini en kiiglikten en biiyiige
dogru gosterir. Dolayisiyla, kutu grafigi algoritmanin istikrarint ve dagilimim

degerlendirmek icin bilgi saglar (Scheck,2008: Akt. Giilcti, 2019:35).

Verilen kutu grafiklerinin incelenmesi sonucunda, her bir grafigin belirli
ozelliklere sahip oldugu gozlemlenmektedir. LnBTC grafigi, digerlerine kiyasla daha
uzun bir kutu boyuna ve daha genis bir veri acikligina sahiptir. Medyan degeri kutunun
ortasina yakin olup, altinda bir nokta bulunmaktadir. Bu durum, veri setinin ortalamasi

etrafinda belirgin bir dagilim oldugunu gosterir.

LNINT grafigi, daha kiicliik bir kutu boyuna ve daha dar bir veri araligina
sahiptir. Alt biyik uzunlugu dikkat ¢ekerken, medyan ¢izgisi ortanin biraz iistiinde yer
almaktadir. Ancak, kutunun altinda uzunca yuvarlak noktalarin bulunmasi, veri setinde

onemli dlgtide istisnai gozlemlerin oldugunu gosterir.

LnMOBIL grafigi, orta boyutta bir kutu grafigine sahip olup, genis bir veri

araligina sahiptir. Medyan ¢izgisi ortanin biraz altinda yer alirken, {istiinde bir nokta
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bulunmaktadir. Ust biyik, digerlerine gére daha uzundur. Bu durum, veri setinin {ist

kisminin digerlerine gore daha fazla dagildigini gosterebilir.

LnSABIT grafigi, en kii¢iik kutu boyuna ve daha dar bir veri araligina sahiptir.
Medyan ¢izgisi ortanin biraz iistiinde bir noktaya sahiptir. Ancak, kutunun hem altinda
hem de istiinde fazla sayida yuvarlak noktalarin bulunmasi, bu veri setinde de istisnai

gozlemlerin bulunduguna isarettir.

Sonug olarak, LnMOBIL grafigi genis bir veri araligmna ve uygun bir dagilima
sahip oldugu i¢in en kararli sonuglar1 verebilir. Diger grafiklere goére daha dengeli bir
dagilima sahip oldugu i¢in yapilan analizde daha giivenilir sonuglar saglayacagi

degerlendirilmektedir.

4.4.2. Coklu Dogrusal Baglantinin Arastirilmasi

Kullanilan Panel veri modelinde, aciklayici degiskenler arasinda tam veya yakin
dogrusal iligki olmasi durumunda, coklu dogrusal baglanti s6z konusu olabilir.
Aciklayic1 degiskenler arasindaki yiiksek dereceli korelasyon iliskisi, parametre
tahminlerini belirsizlestirebilir ve en kiiciik kareler tahmincilerini giivenilmez hale
getirebilir. Bu nedenle, panel veri analizi sirasinda, bagimsiz degiskenler arasindaki bu
tir bir dogrusal baglantinin varligi incelenmelidir (Topaloglu,2018:20). Bu amagla,
literatiirde siklikla kullanilan Spearman korelasyon analizi ve varyans sigirme testi
uygulanarak, ¢oklu dogrusal baglanti sorunu arastirilmistir. Korelasyon ve Varyans

Sisirme Faktorii (VIF) analizlerine dair bulgular, Tablo 4.3 ve 4.4'de sunulmustur.
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Tablo 4.3. Coklu Dogrusal Baglanti-Spearman Korelasyon Testi

LnBTC LnINT LnMOBIL LnSABIT
LnBTC 1.000000
T-istatistigi | ~  --—---
Olasthk | -
LnINT 0.298126 1.000000
T-Istatistigi 3.925904 | -
Olasihk 0.0001 | -
LnMOBIL 0.036439 -0.506793 1.000000
T-Istatistigi 0.458334 -7.389548 | -
Olasihk 0.6473 0.0000 | -
LnSABIT 0.139731 0.194332 0.588298 1.000000
T-Istatistigi 1.773799 2.490195 9.144687 | = -
Olasihik 0.0780 0.0138 0.0000 | -

Korelasyon testi sonuglarina gore, LNnBTC ile LnINT arasindaki iliski katsayisi
0,29’dur ve bu iliski istatistiksel olarak anlamlidir (t-Istatistigi = 3,93, p < 0,001).
Benzer sekilde, LnMOBIL ile LnSABIT arasindaki iliski katsayis1 0.58’dir ve bu iliski
de istatistiksel olarak anlamlidir (t-Istatistigi = 9,14, p < 0,001).

Coklu dogrusal baglanti sorununun varligin1 belirlemek i¢in, iliski katsayilari
arasindaki korelasyon degerleri incelenmistir. Bu baglamda, iliski katsayilar1 0,75’ten
kiictik oldugu icin c¢oklu dogrusal baglanti sorunu modelde gdzlemlenmemistir.
Dolayisiyla, analiz sonuglari, kullanilan modelin ¢oklu dogrusal baglanti sorununu
icermedigini gostermektedir. Bu durum, yapilan analizlerin giivenilirligini arttirmakta

ve elde edilen sonuglarin daha saglam bir sekilde yorumlanmasina olanak tanimaktadir.

Sekil 4.3'de gosterilen serpilme diyagrami, LnINT, LnMOBIL ve LnSABIT
degiskenleri ile bagimli degisken olan LnBTC arasindaki iliskiyi gorsel olarak
incelemek lizere hazirlanmistir. Bu diyagram, degiskenler arasindaki korelasyonu
anlamak ve aralarinda herhangi bir iliskinin olup olmadigini belirlemek igin
kullanilmistir. Serpilme diyagrami, degiskenler arasindaki iligskinin dogasi, giicli ve

yonelimi hakkinda 6nemli bilgiler saglar ve analiz i¢in 6nemli bir aragtur.
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Sekil 4.3 Serpilme Diyagrami

Serpilme Diyagramlari, iki degisken arasindaki iligkiyi gorsellestirmek ve bu
degiskenler arasinda bir korelasyon olup olmadigini belirlemek i¢in kullanilan bir grafik
aracidir. Bu grafik araci, bir nedensel iligkinin varligini veya yoklugunu gostermek igin

de kullanilabilir (Juran ve Godfrey,1999:1575).

Sekil 4.3’de bulunan serpilme diyagrami incelendiginde, grafikteki noktalarin
sik1 bir sekilde bir arada ve bir ¢izgi halinde oldugu goriilmektedir. Bu durum, incelenen
degiskenler arasinda anlamli bir iligkinin varligini isaret etmektedir. Noktalarin birbirine
yakin olmasi, dogrusal bir iliskinin varligin1 gosterirken, grafikteki ¢izgi bu iliskiyi daha

net bir sekilde ortaya koymaktadir.

Ozellikle, grafikte LnMOBIL ve LnSABIT degiskenlerinin dikey bir yogunlukta
birlikte durdugu gozlemlenmektedir. Bu durum, belirli zaman dilimlerinde LnMOBIL
ve LnSABIT faktorlerinin birlikte artan bir etkisinin oldugunu diisiindiirebilir.
Noktalarin dikey olarak i¢ i¢e siralanmasi, bu faktorler arasinda belirleyici bir iliskinin
oldugunu gostermektedir. Ayn1 zamanda c¢oklu dogrusal baglant1 sorununa yol agacak

diizeyde bir iliskinin olmadigini1 da séylemek miimkiindiir.

Sonug olarak, bu serpilme grafigi, incelenen degiskenler arasindaki anlamli
iliskiyi ve genel egilimleri acik¢a gostermektedir. Bu bulgular, analizimizin

giivenilirligini arttirarak, gelecekteki kararlarimiz1 destekleyici niteliktedir.
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Tablo 4.4. Varyans Sisirme Faktor (VIF) Degerleri

Degiskenler Varyans Katsayisi Merkezi VIF Degeri
LnINT 0.361846 3.148691
LnMOBIL 0.070532 4.831135
LnSABIT 0.042540 3.597598
C 21.70811 NA

Calisma kapsaminda, kullanilan degiskenler arasindaki en yiiksek korelasyon
katsayis1 0,58 olarak tespit edilmistir.

Coklu dogrusal baglanti sorununu belirlemek amaciyla kullanilan bir diger
onemli Olgiit ise Varyans Sisirme Faktorii (VIF) degerleridir. VIF degerinin 10'dan
kiigiik olmasi, degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti1 sorununun olmadigini isaret
etmektedir (Hair vd,1998:200).

Tabloda 4.7°deki sonuglara gore bagimsiz degiskenlerin VIF degerlerinin 3,14
ile 4,83 arasinda deger aldig1 tespit edilmistir. Dolayisiyla yapilan bu test ile de ¢oklu
dogrusal baglant1 sorununun olmadigi sonucuna varilmaktadir. Bu durum, kullanilan
korelasyon testinin sonuglarinin giivenilir oldugunu ve bagimsiz degiskenler arasindaki

iligkilerin anlaml1 oldugunu desteklemektedir.

4.4.3. i¢sellik Arastirmasi

Modelin hata terimi ile asagidaki degiskenler arasinda yiiksek diizeyde iligskinin
olmasi igsellik sorunu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu nedenle modelin hata terimi ile
bagimsiz degiskenler arasindaki iligskiyi degerlendirmek i¢in Tablo 4.5'deki igsellik
korelasyon testi kullanilmistir. Bu test, iliskinin yliksek diizeyde olup olmadigini
arastirmigti.  Tabloda, farkli degiskenler arasindaki korelasyon katsayilari, t-
istatistikleri, p-degerleri ve hata terimleri bulunmaktadir. Korelasyon katsayilari,
degiskenler arasindaki iliskiyi ifade ederken, p-degerleri bu iliskinin istatistiksel

anlamliligin belirlemektedir.
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Tablo 4.5. Igsellik Spearman Korelasyon Testi

Hata Terimi LnINT LnMOBIL LnSABIT
Hata Terimi 1.000000
T-istatistigi | -
Olasithk | -
LnINT 0.145110 1.000000
T-Istatistigi 1.843521 | = -
Olasihik 0.0672 | = -
LnMOBIL -0.025844 -0.506793 1.000000
T-Istatistigi -0.324960 -7.389548 | -
Olasihik 0.7456 0.0000 | = ----
LnSABIT -0.012534 0.194332 0.588298 1.000000
T-Istatistigi -0.157558 2.490195 9.144687 | = ----
Olasihik 0.8750 0.0138 0.0000 | -

Yapilan test sonucunda LnINT, LnMOBIL ve LnSABIT degiskenleri arasindaki
en yiiksek iligki diizeyi 0,1451 olarak hesaplanmistir. Bu deger, oldukca diisiik bir
korelasyon katsayisidir. Dolayisiyla, 0,145'lik korelasyon katsayisi, i¢sellik sorununun

olmadigin1 géstermektedir.

Ayrica analiz sonuglarma gore, belirtilen korelasyon katsayilar1 ve p-degerleri,
modelin gegerliligini ve dogrulugunu desteklemektedir. Bu hususta modelde kurgusal

anlamda herhangi bir hata olmadigin1 da belirtmek 6nemlidir.
4.5. Uygulama Bulgulan

Bir ililkede meydana gelen bir sokun diger iilkeleri etkilemesi durumuna yatay
kesit bagimlilig1 denir. Yatay kesit bagimlilii, ¢esitli iilkeler arasinda yapilan
analizlerde dikkate alindiginda, analizin giivenirligini 6nemli o6lciide etkileyebilir.
Ozellikle, seriler arasindaki bu tiir bagimlilik, analizin sonuglarmin dogrulugunu ve

gecerliligini belirlemede dnemli bir rol oynayabilir (Topaloglu ve Akgii¢,2021:66).

Yapilan analizin model bazinda yatay kesit bagimliligi iizerine odaklanan
sonuglar1 Tablo 4.6'da bulunmaktadir. Tablodaki testler, panel veri analizinde yatay kesit
bagimliligini tespiti i¢in kullanilan testlerin sonuglarimi sunmaktadir. Her bir testin
istatistiksel anlamliligi, analizdeki panel veri modelinin gegerliligi ve dogrulugu

hakkinda 6nemli ipuglar1 saglamaktadir.
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Tablo 4.6. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Test Istatistik D.f. Olasilik
Breusch-Pagan LM 1414517 190 0.0000
Pesaran scaled LM 62.81638 0.0000

Pesaran CD 37.47208 0.0000

Tablo 4.6’dan clde edilen bulgulara gére modelde temel hipotez olarak ifade
edilen yatay kesit bagimliliginin olmadigi gosteren durum gegerli degildir. Baska bir
ifadeyle temel hipotezin reddedilmesiyle yatay kesit bagimliligi vardir seklinde
olusturulan alternatif hipotez reddedilememistir. Bu hususta yapilan analizde yatay kesit

bagimlilig1 oldugu sonucuna varilmistir.

Calismada Pesaran (2004) CDIm Testi kullanilarak panel veri modellerindeki
sabit katsay1 varsayimi kontrol edilmistir. Yiiksek Pesaran CDIm istatistigi (62,81638)
ve diisiik p-degeri (0,0000), yatay kesit bagimliliginin varligini isaret etmektedir.

Son olarak, Pesaran (2004) CD Testi, birimler arasindaki bagimlilig
degerlendirmektedir. Yiiksek Pesaran CD istatistigi (37,47208) ve diisiik p-degeri
(0,0000), birimler arasinda Onemli bir bagimliligin oldugunu gostermektedir. Bu
sonuglar da, analizde yatay kesit bagimliliginin mevcut oldugunu ve bu durumun

modelin gecerliligini etkileyebilecegini isaret etmektedir.

Tablo 4.7. Model Se¢imi, Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testleri

Test Istatistik P-degeri
F-grup sabit -6.218099 0.000000
F-zaman sabit 1.86E+26 0.000000
F-iki_sabit 9.02E+25 0.000000

iki Yonlii Sabit Etkiler Modeli i¢in Testler

Heteroskedastisite test

Breusch-Pagan-Godfrey LMh_sabit 96.90180 0.000000
Otokorelasyon Testleri
Breusch-Godfrey LMp-stat 54.84419 0.000000
Breusch-Godfrey LMp*-stat 87.58899 0.000000
Durbin-Watson 0.471533

Tablo 4.7°deki analiz sonuglarina gore, iki yonlii sabit etkiler modelinin gecerli

oldugu goriilmektedir. Bu modelde, hem zaman hem de farkl1 Ulkeler arasindaki etkiler
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sabit olarak kabul edilmekte ve analizde kullanilan veri seti boyunca sabit kalmaktadir.
Bu durum, zamanin ve gruplarin analizdeki bagimsiz degiskenler {izerinde sabit bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ancak, iki yonli sabit etkiler modelinin
kullanilabilirliginin yanmi sira, analizde heteroskedastisite ve otokorelasyon gibi diger

istatistiksel 6zelliklerin de dikkate alinmas1 gerekmektedir.

Yapilan analizde, degisen varyans varsayimi, Breusch-Pagan-Godfrey
Heteroscedasticity LM testi kullanilarak degerlendirilmis olup; test sonuglarina
bakildiginda, bahsi gecen istatistik degerinin yiliksek oldugu ve p-degerinin sifir oldugu

goriiliir. Bu da modelde degisen varyansin bulunduguna isaret etmektedir.

Calismadaki otokorelasyon varsayimi ise Breusch-Godfrey LM testi kullanilarak
arastirilmistir. LMp-stat ve LMp*-stat testlerinin sonuclar1 da dikkate degerdir. Her iki
testin istatistik degerleri yiiksektir ve p-degerleri sifirdir, bu da otokorelasyonun

varligini isaret etmektedir.

Otokorelasyonun varligini sorgulayan bir diger test ise Bhargava, Franzini ve
Narendranathan (1982)’in Durbin-Watson testidir. Test istatistigi 0,471533 olarak
belirlenmistir. ikiye yakim bir deger, otokorelasyonun olmadigini gosterirken, sifira
yaklasan bir deger otokorelasyonun varligin1 gosterebilir. Bu durumda, Durbin-Watson

istatistigi diisiik oldugundan, otokorelasyonun varligini dogrulayan bir isarettir.

Tablo 4.8. Model Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Std. Hata T-istatistigi | Olasihk
LnINT 2.036852 0.942961 2.160060 0.0325
LnMOBIL 4.667512 1.670498 2.794084 0.0060
LnSABIT 5.004254 1.015195 4.929351 0.0000
C -172.3604 28.87498 -5.969195 0.0000
Etkilerin Belirlenmesi
Kok Ort. Kare Hata 1.216998 R-kare 0.530335
Bagimh Degs. 8.301035 Diizeltilmis R kare 0.454914
Ort. Degeri
Bag. Deg. 1.781383 Regresyon Stand. 1.315194
Stand. Sapmasi Hata Karesi
Akaike info criterion 3.518152 Toplam Karesel Hata 236.9736
Schwarz criterion 3.960208 Log olabilirlik -258.4522
Hannan-Quinn criter. 3.697656 F-istatistigi 7.031691
Olasilik (F-Istatistigi) 0.000000
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Bu kisimda, degiskenler arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlamli olup
olmadigr sorusu arastirilmis ve bu iliskinin yOniiniin ne oldugu tespit edilmeye
calistlmistir. Kullanilan modelde, hata terimlerinin varyanslarinin sabit olmadigi ve
ardistk hata terimlerinin birbirinden bagimsiz olmadig belirlenmistir; bu da
otokorelasyon ile degisen varyans problemlerinin varligini gostermektedir. Bu
baglamda, 1995 yilinda Beck ve Katz tarafindan olusturulan, panel verilerindeki bu
sorunlar1 ele alan ve ¢Ozen panel standart hatalarini ¢ézen diren¢ tahmincisi ile

tahminleme yapilmistir.

Bilindigi iizere; panel veri analizi siirecinde, cesitli varsayimlarin test edilmesi
gerekmektedir. Bu varsayimlar arasinda homojenite, serilerin duraganligi, coklu
dogrusal baglanti, degisen varyans ve otokorelasyon durumlarinin olmamasi gibi temel
hususlar yer almaktadir. Panel verileri genellikle yatay kesit boyutu ile zaman
boyutlarindan olusur ve bu veriler makro ve mikro olarak iki ana kategoriye ayrilabilir.
Yatay kesit boyutu uzun olan ve zaman boyutu kisa olan paneller mikro panel olarak
adlandirilirken, zaman boyutu uzun olan paneller ise makro panel olarak siniflandirilir.

Makro ve mikro paneller lizerinde gesitli ekonometrik yontemler kullanilmaktadir.

Mikro panel verileri, bireyler ile firmalar gibi diisik seviyeli birimlerden
toplandig1 i¢in, makro panellere gore daha dogru ve giivenilir sonuglar saglayabilir.
Bununla birlikte, makro panellerde zaman boyutunun uzunlugu, birimler arasindaki
yatay kesit bagimlilig1 ve serilerin duraganligi gibi 6nemli konularin ihmal edilmesine
neden olabilir. Mikro panellerde ise durum bundan daha farkli islemektedir. Oyle Ki; bu
panellerde duraganlik testlerine gerek duyulmamaktadir. Bu nedenle, mikro ve makro
paneller arasinda analiz yaparken dikkate alinmasi gereken farkliliklar bulunmaktadir
(Baltagi,2014:7). Bu arastirma kapsaminda gelistirilen modelin zaman boyutunun 8
oldugu ve yatay kesit boyutunun ise 20 oldugu goz oOniinde bulunduruldugunda,
duraganlik varsayimlar1 ile homojeniteye gerek goriilmemis ancak g¢oklu dogrusal

baglanti, otokorelasyon ve degisen varyans varsayimlari test edilmistir.

Tablo 4.8'de sunulan model tahmin sonuglarina gore ise bagimsiz degiskenlerin
bagimli degisken olan LnBTC {izerindeki etkileri incelenmistir. Analiz 8 yil ve 20 iilke
icin yapilmis olup toplamda 160 gozlem igermektedir. Bu sonuglar, modelin ne kadar iyi
uyum sagladigimi ve hangi degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli oldugunu

belirlemek i¢in kullanilmaktadir. Analizin 6nemli bulgular su sekildedir:
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Ilk olarak, LnINT, LnMOBIL ve LnSABITHAT degiskenlerinin katsayilari
incelendiginde, her ii¢ degiskenin de bagimli degisken iizerinde pozitif ve anlamli bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Ozellikle, LnSABITHAT degiskeninin katsayisi
digerlerine gore daha yiiksek olup, bagimli degisken tizerindeki etkisi daha belirgindir.

Etkilerin belirlenmesi kisminda, modelin performansint degerlendiren ¢esitli
Olclitler sunulmaktadir. R-kare degeri 0,5303 ve diizeltilmis R-kare degeri ise 0,4549
olarak hesaplanmistir. Bu degerler, modelin bagimli degiskenin varyansinin yaklasik
olarak %53'inii acikladigini ve diizeltilmis R-kare degerinin de %45'lik bir aciklama
yaptigin1 gostermektedir. Yiiksek R-kare ve diizeltilmis R-kare degerleri, modelin
verilere iyl uyum sagladigini gosterirken, Kok Ortalama Kare Hata modelin tahmin
edilen degerlerinin dogrulugunu gostermektedir. Bu durum, modelin bagimsiz
degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki etkilerini yeterince agikladigini ve genel

olarak verilere uygun bir sekilde uyum sagladigini gostermektedir.

En onemlisi, F-istatistigi ve bu istatistigin p-degeri olan F olasilig1 (Prob.) genel
modelin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigini belirlemektedir. Tablodaki F-
istatistigi degeri 7,031691 ve p-degeri 0,000000'dir. Bu sonuglar, modelin en az bir
bagimsiz degiskenin bagimli degisken lizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu

gostermektedir.

Analiz sonuglarina gore, bagimli degisken olan LnBTC'yi en fazla etkileyen
degisken LnSABITHAT olmustur. LnSABITHAT degiskeninin katsayis1 5,004254'tiir
ve p-degeri 0,0000 olarak belirlenmistir, yani istatistiksel olarak anlamlidir. Bununla
birlikte, LnMOBIL degiskeni de LnBTC {izerinde 6nemli bir etkiye sahiptir; katsayisi
4,667512'dir ve p-degeri 0,0060'dir. Ancak, LnSABIT kadar belirgin degildir. LnINT
degiskeni de LnBTC iizerinde pozitif bir etkiye sahipken, katsayisi 2,036852 ve p-
degeri 0,0325 olarak belirlenmistir. Bu etki diger degiskenlere gore daha az belirgindir.
Sonu¢ olarak, tim degiskenler LnBTC'yi pozitif yonde etkilemektedir ancak
LnSABITHAT degiskeni en fazla etkiye sahiptir, LnMOBIL onu takip ederken, LnINT
ve sabit degisken daha az belirgin bir etkiye sahiptir.
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SONUC VE ONERILER

Dijitallesme stireci ve kripto varliklar modern diinyada hizla yayilan bir fenomen
olarak one ¢ikmaktadir. Internetin yayginlasmasi, mobil teknolojinin gelisimi, bulut
bilisim vb. gibi teknolojiler, is diinyasindan kisisel yasama kadar bircok alanda
dijitallesme stireglerini hizlandirmistir. Bu siireclerin bir sonucu olarak, kripto varliklar
da dikkat ¢ekmeye baslamistir. Kripto varliklar, geleneksel finans sistemlerinin diginda
yer alir ve dijitallesmis bir formda deger tasirlar. Bu yeni varliklar, finansal piyasalarda
onemli bir yer edinmis ve yatirimcilar arasinda popiiler hale gelmistir. Dijitallesme ve
kripto varliklar arasindaki bu iligki, finansal diinyada 6nemli degisikliklere yol agmis ve
gelecekteki finansal sistemin nasil sekillenecegi konusunda heyecan verici sorulari

giindeme getirmistir.

Bu tez calismasi dijitallesmenin kripto varlik fiyatlar1 iizerindeki etkisini
incelemeyi amaclamistir. Incelemeye dahil edilen donem 2014-2021 yillarin1 kapsayan
ve G20 f{ilkelerini igeren gelismis ve gelismekte olan 20 iilkeden alinan verilere
dayanmaktadir. Calismada, dijitallesme seviyelerinin kripto varlik fiyatlarina etkisini
degerlendirmek i¢in sabit genis bant aboneligi, internet kullanicilar1 ve mobil hiicresel
abonelikler gibi aciklayici degiskenler kullanilmistir. Bagimli degisken olarak ise

Bitcoin endeksi kullanilmistir.

Model tahmin sonuglarina gore, bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken olan

LnBTC iizerindeki etkileri incelenmistir. Incelenen bulgular su sekildedir:

o Internet kullanan bireyler, mobil hiicresel abonelikler ve sabit genis bant
aboneligi degiskenlerinin bagimli degisken iizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye
sahip oldugu goriilmektedir. Ozellikle, sabit genis bant aboneligi degiskeninin
digerlerine gore daha yiiksek bir etkisi oldugu belirlenmistir.

e Modelin performansini degerlendiren Olciitler, modelin verilere iyi uyum
sagladigin1 ve bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki etkilerini

yeterince agikladigini gostermektedir.

e Analiz sonuglarina gore, sabit genis bant aboneligi degiskeninin Bitcoin’i en
yiiksek oranda etkiledigi ve diger degiskenlerin de pozitif yonde etki sagladig:

gorilmiistiir.
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Sabit genis bant aboneliginin kripto varlik fiyatlarina pozitif etkisi, daha giiclii
bir dijital altyapiya sahip bolgelerde kripto varliklara olan erisimin kolaylagsmasiyla
aciklanabilir. Sabit genis bant aboneligi, hizli veri iletimi saglayarak yatirimcilarin
kripto piyasalarini daha etkin bir sekilde izlemesine ve islem yapmasina olanak tanir. Bu
da kripto varlik piyasasinda likiditenin artmasina ve fiyat istikrarinin saglanmasina

katkida bulunabilir.

Mobil hiicresel aboneliklerin kripto varlik fiyatlarina pozitif etkisi, mobil
cihazlarin yaygin kullanimiyla mobil ticaretin ve 0deme sistemlerinin gelismesine
baglanabilir. Mobil hiicresel aboneliklerin artmasi, insanlarin kripto varliklara erisimini
artirabilir ve mobil cihazlar iizerinden kolayca kripto islemleri yapmalarini saglayabilir.
Bu da kripto varlik piyasasinin daha genis kitlelere ulasmasina ve talebin artmasina yol

agabilir.

Internet kullanicilarinin kripto varlik fiyatlaria pozitif etkisi, internetin bilgiye
erisimi kolaylagtirmas1 ve kripto varliklar hakkinda bilgi edinme imkaninin artmasiyla
iliskilendirilebilir. Internet iizerinden saglanan bilgi ve analizler, yatirimcilarin kripto
varliklar hakkinda daha bilingli kararlar almasina ve piyasaya olan giivenin artmasina
katkida bulunabilir. Bu da kripto varlik piyasasinin bilylimesini ve olgunlagmasini

destekleyebilir.

Sonug olarak, sabit genis bant aboneligi, mobil hiicresel abonelikler ve internet
kullanicilarinin artmasiyla kripto varlik piyasasinda bir artis ve genisleme yasanmasi
muhtemeldir. Bu faktorler, kripto varlik fiyatlarinin artmasina ve piyasanin daha saglikli
islemesine katkida bulunabilir. Dolayisiyla, finansal kurumlar, yatirimcilar ve
diizenleyiciler, dijitallesme ve kripto varliklarin etkilesimini dikkate alarak stratejilerini

ve politikalarin1 gézden gecirmeli ve uyum saglamalidir.
Bu hususta; bu tez ¢alismasina istinaden su politika onerileri sunulabilir:

Dijital Altyapiyr1 Gii¢lendirmek: Sabit genis bant aboneligi, mobil hiicresel
abonelikler ve internet kullanicilarimin artistyla kripto varlik piyasasina erisim
kolaylasmaktadir. Bu nedenle, politika gelistiriciler, daha giiclii bir dijital altyapi
olusturmak i¢in yatirimlart tesvik etmelidir. Altyapinin gelistirilmesi, kripto varlik

piyasasinin biiylimesini destekleyebilir.
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Egitim ve Bilinglendirme Programlari: Kripto varliklarin dogru anlasilmasi ve
yatirnmcilarin bilingli kararlar alabilmesi i¢in egitim ve bilinglendirme programlari
diizenlenmelidir. Bu programlar, kripto varliklarin risklerini ve firsatlarin1 anlatarak

yatirimcilarin daha bilingli bir sekilde hareket etmelerini saglayabilir.

Diizenleyici Uyum Saglamak: Diizenleyici kurumlar, kripto varlik piyasasinin
saglikli ve giivenli bir sekilde islemesini saglamak icin uygun diizenlemeleri
belirlemelidir. Giivenlik standartlarinin yiikseltilmesi ve dolandiriciligin 6nlenmesi i¢in
etkili diizenlemeler ve denetimler olusturulmalidir. Kripto varliklarin yasal statiisii
netlestirilmelidir. Yasal ¢ercevenin belirlenmesi, kripto varliklarin kullanimini ve
ticaretini diizenleyerek yatirimcilarin giivenini artirabilir ve piyasanin istikrarimni

saglayabilir.

Vergi Diizenlemeleri: Kripto varliklarin vergilendirilmesi konusunda net ve
tutarl bir vergi politikas1 olusturulmalidir. Vergi diizenlemeleri, kripto varliklarin alim-
sattmindan elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi, vergi beyani ve diger vergi

yiikiimliiliiklerini belirleyerek piyasanin seffafligini artirabilir.

Finansal Istikrar1 Saglamak: Kripto varlik piyasasindaki dalgalanmalarin ve
volatilitenin 6nlenmesi i¢in finansal istikrar1 saglayacak politikalar gelistirilmelidir. Bu
politikalar, piyasanin istikrarini koruyarak yatirimei giivenini artirabilir ve spekiilatif

davraniglar1 engelleyebilir.

Uluslararas: Isbirligi: Kripto varlik piyasasinin kiiresel boyutta etkili bir sekilde
yonetilmesi i¢in uluslararas1 isbirligi ve koordinasyon saglanmalidir. Uluslararasi
standartlarin belirlenmesi ve uygulanmasi, piyasanin uluslararasi diizeyde etkili bir

sekilde regiile edilmesine yardimci olabilir.

Bu politika onerileri, dijitallesme ve kripto varliklarin finansal sistemlere olan
etkilerini dikkate alarak gelecekteki politika ve diizenlemelerin sekillenmesine katkida
bulunabilir, boylece finansal sistemlerin daha giivenli, saglam ve yenilik¢i bir sekilde
islemesine olanak saglanabilir. Kripto varliklarin hizla biiylidiigii ve finansal piyasalarda
onemli bir yer edindigi bu donemde, bahsi gecen bu 6neriler hem yatirimcilari korumayi
hem de inovasyonu tesvik etmeyi amaclamaktadir. Ancak, kripto varliklarin hizla
degisen ve gelisen bir pazar oldugunu unutmamak Onemlidir; bu nedenle, politika
yapicilar dinamik bir sekilde uyum saglamali, degisen kosullara yanit vermeli ve

finansal istikrar1 surdirmelidir.
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Bu calisma, dijitallesme ve kripto varliklar arasindaki iliskiyi derinlemesine
inceleyerek literatiire onemli katkilar saglamaktadir. Ozellikle dijitallesme siirecinin
kripto varlik fiyatlar1 {izerinde oynadig1 rolii vurgulayarak finansal piyasalarin da bu
doniistimle nasil etkilendigini aydinlatmaktadir. Ayrica, yatirimcilara ve politika
yapicilara yonelik stratejik Oneriler sunarak, bu iki dnemli paydas grubunun daha
bilingli kararlar almasina katkida bulunmaktadir. Literatiire getirdigi bu yeni perspektif,
gelecekteki arastirmacilarin bu alanda daha fazla calisma yapmasma ve finansal
piyasalarin dijitallesme siireglerini daha iyi anlamalarina olanak tamiyabilir. Ayrica,
genel topluma da finansal piyasalarin dijitallesme ile nasil baglantili oldugunu anlama
firsat1 sunarak, kisisel finans yonetimi ve yatirim kararlar1 konusunda daha bilingli

secimler yapmalarina yardime1 olacaktir.
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