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YAZGAN, Izzet Furkan, Kripto Paralarin Medyada Temsili ve Cikan
Haberlerin Yatirimer Algis1 Uzerine Etkisi Uzerine Nitel Bir Arastirma, Yiiksek

Lisans Tezi, Ankara, 2022.

Blokzincir teknolojisinin gelisimiyle duymaya basladigimiz ve bu teknolojinin
sagladig1 en biiyiik yeniliklerden olan kripto paralar, para kavraminin uzun insanlik
tarihi i¢inde geldigi en son asamadir. Tarih boyunca ¢agin gereksinimlerine uygun bir
sekilde degisim gosteren para kavrami, 2008 yilinda yayinlanan “Esten Ese Elektronik
Nakit Odeme Sistemi” baslikl1 bir makale ile yeni bir degisiklige ugradi. Kriptoloji
biliminin sagladig1 imkanlar sayesinde, merkezi bir sisteme bagli olmadan ¢alisabilen,
disaridan miidahalelere kapali ve giivenilir bir parasal sistem olarak ortaya ¢ikan kripto
paralar, 6deme araci islevlerinin yani sira yatirim araci Ozellikleri ile de One
¢cikmaktadir. Bu ¢aligmada kripto paralar hakkinda medyada ¢ikan haberlerin yatirime1
algist iizerindeki etkileri arastirilmistir. Calisma kapsaminda Tiirkiye’de en ¢ok
ziyaret¢i alan ti¢ haber sitesinde 2019-2021 yillar1 arasinda kripto paralar hakkinda
¢ikan haberler incelenmis ve bu haberlerin yatirimer algisi iizerindeki etkileri, nitel

arastirma yontemlerinden olan odak grup calismasi kapsaminda arastirilmistir.

Anahtar Sozciikler: Kripto Para, Bitcoin, Odak Grup Goriismesi, Yatirimci Algisi,

Blokzincir



ABSTRACT

YAZGAN, izzet Furkan, A Qualitative Research on the Representation of
Cryptocurrencies in the Media and the Effect of the News on Investor Perception,
Master Thesis, Ankara, 2022.

Cryptocurrency, which we have started to hear with the development of
blockchain technology and which is one of the biggest innovations provided by this
technology, is the last stage of the concept of money in the long history of humanity.
The concept of money, which has changed throughout history in accordance with the
needs of the age, underwent a new change with an article titled "Peer-to-Peer
Electronic Cash Payment System™ published in 2008. With the opportunities provided
by the science of cryptology, cryptocurrencies, which can work without being
connected to a central system, are safe from outside interventions, and emerge as a
reliable monetary system, stand out with their investment tool features as well as
payment tool functions. In this study, the effects of news in the media about
cryptocurrencies on investor perception were investigated. Within the scope of the
study, the news about cryptocurrencies in the three most visited news sites in Turkey
between the years 2019-2021 were examined and the effects of these news on investor
perception were investigated within the scope of focus group study, which is one of
the qualitative research methods.

Key words: Cryptocurrency, Bitcoin, Focus Group Discussion, Investor Perception,

Blockchain
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GIRIS

Icat edildigi giinden bu yana gerek toplumsal ihtiyaclar gerekse de teknolojik
gelismeler 1s181nda, siirekli degisim ve gelisim i¢inde olan para kavrami, ge¢misi bu
kadar eskiye dayanip halen insanoglunun kullaniminda olan nadir araglardan biridir.
Kendi i¢indeki degisim ve gelisim kadar tarihi degistiren ve doniistiiren bir kimligi de

olan para, gliniimiizde de bu islevini aynen devam ettirmekte.

Insanlik tarihinde ekonomik iliskilerin gelisimine paralel olarak yeni sekiller
alan, aldig1 bu sekillerin yani sira yeni gorevler de edinen para, miibadele sisteminden
cebimizdeki kredi kart1 formuna gelene kadar oldukg¢a uzun bir degisimden ge¢mistir.
Diisiik yogunluktaki ekonomik iligki ve etkilesimin oldugu tarihin ilk donemlerinde
degisim araci, deger saklama ve deger Ol¢iisii olan para, teknolojik gelismelerin hiz
kazandig1 son yiizyilda ekonomik faaliyetleri tesvik etme, geliri dagitma ve niifuz araci

olma gibi yeni fonksiyonlar da edinmistir.

Bankacilik sistemindeki gelismeler paranin fiziki bir varlik olarak taginma
zorlugunu ortadan kaldirdig1 gibi, paranin bir karsiligir olmaksizin merkezi otoriteler

tarafindan sinirsizca basilip tedaviil edilebilmesinin zeminini hazirlamistir.

Her ne kadar dijital paralara yonelik ilk fikir ve goriisler 1980’11 yillarda ortaya
cikmis olsa da giliniimiizdeki anlamiyla kripto paralarin gelisimini tetikleyen siireg
2000’11 yillara dayanmaktadir. Son ylizyilin insanlik tarihindeki en biiyiik yenilik ve
degistiricilerinden olan bilgisayar teknolojilerindeki degisimin de giicliyle kripto

paralar, tarih sahnesine ¢ikis i¢in gerekli zemini 2000’li yillarda bulmuslardir.

2008 yilinda tiim diinyay1 etkisi altina alan kiiresel ekonomik krizin, finans
sistemine ve rezerv para birimlerine olan giiveni sarsti1 bir donemde kripto paralara
bir oyun degistirici, alternatif bir model olarak giindeme gelmistir. Iki taraf arasinda,
merkeziyet¢i bir yapiya ihtiya¢ duymayan, islem giivenilirligini kriptolojinin getirdigi
imkanlar ile saglayan bu yeni model, adin1 sonradan ¢ok daha fazla duyacagimiz
blokzincir teknolojisi sayesinde bunlar1 vadetmekteydi. Merkezi otoritelerin sinirsiz
para basma yetki ve giiciine bir anlamda meydan okuyan bu yeni teknoloji, sinirsiz

paraya karsin, sinirlt miktarda basilacak yeni bir para biriminden bahsediyordu.



2008 yilinda Satoshi Nakamoto’nun yayinladigi makale ile hayatimiza giren
kripto para kavrami, Onlimiizdeki yillarda insanlik tarihini degistirmeye aday

kavramlardan biri.

Bu caligmada kripto paralarin, paranin temel islevlerinden olan fonksiyonlari

yerine, kripto paralarin yatirim ve yatirimci boyutu ele alinacaktir.

Calisma toplam dort bolimden olusmaktadir. Birinci boliimde literatiir

taramasi gerceklestirilmistir.

Ikinci boliimde para kavrami incelenmis, paranin tanimi, tarihgesi, islevleri,

para sistemleri, para tlirleri ele alinmistir.

Ucgiincii boliimde calismamin ana bashig1 olan kripto paralar ve kripto para
denince ilk kripto para olmasindan 6tiirii literatiirde ve yazili kaynaklarda en ¢ok yer
bulan Bitcoin kavrami ele alinmis, kriptoloji kavrami ve teknik detaylar ile ¢alisma
prensipleri  Ozetlenmeye calisilmistir. Kripto para birimlerinin avantaj ve
dezavantajlarinin da ele alindig1 diger basliklar ile kripto para birimlerinin global
doniistime etki ve katkilarindan da bahsedilmistir. Ayrica kripto para birimlerinin
teknik altyapisini saglayan blokzincir teknolojisine iligkin temel bilgilerin yani sira, en

popiiler kripto paralarla ilgili 6zet bilgilere de yer verilmistir.

Dordiincii ve son boéliimde ise arastirmanin amaci ve Onemi agiklanmis,
arastirma modeli, arastirmanin evren ve Orneklemi ile arastirmanin kapsam ve
sturliliklart konusunda detayl bilgi verilmistir. Yine bu boliimde arastirma yontemi
olan odak grup calismasina yonelik calismalar ele alinmis ve odak grup goriismesine

temel olacak haberlerin se¢imi hakkinda detayl bilgi verilmistir.

Calismanin amaci kripto paralar hakkinda medyada ¢ikan haberlerin yatirimet
algis1 lizerindeki etkisinin aragtirilmasidir. Calismanin daha sonra bu alanda yapilacak

calismalara zemin hazirlamasi ve literatiire katki saglamasi amaglanmastir.



BOLUM 1: PARA TANIMI, ISLEVLERI VE FONKSIYONLARI

1.1. Literatiir Taramasi

Kripto paralarin teoride yer almasi pratikte yer alabilecegine iligkin caligmalar
1980’11 yillara dayanmakla birlikte, 2008 yilinda Satoshi Nakamoto takma isimli kisi
ya da kisilerce olusturulan ilk merkeziyetsiz para birimi ile literatiirde kendisine daha

¢ok yer bulmustur.

Literatiirde kripto paralara iliskin ¢calismalara 2010 y1l1 ve sonrasinda daha sik
rastlanmaktadir. Bu ¢alismanin yapildigi tarihte mevcut ¢alismalar agirlikla; kripto
para birimlerinin finansal ekosistem i¢indeki yeri, kripto paralarin diinya ve
Tiirkiye’de kullanimi, kripto para birimlerinin finansal gostergeler ve mevcut para
birimleri arasindaki iligkileri ve kripto para birimlerinin gelecegine yonelik
arastirmalardir. Kripto para birimleri hakkinda ¢ikan haberler ve kripto para
birimlerindeki hareketlerin yatirimci algis1 tizerindeki etkilere iliskin c¢alismalarin

nispeten sinirli oldugu gozlemlenmistir.

Yildirirm (2015), blokzincir teknolojisi ve kripto para birimlerinin kiiresel
iligkilere olan potansiyel etkilerini inceledigi ¢alismasinda, kripto para birimlerinin
merkeziyetsiz yapilar1 sebebiyle takip edilmelerinin miimkiin olmadigi, sermaye
hareketlerini daha kolay hale getirebilecegi, iilkelerin ekonomik o6zgiiliiklerine
erismesinde etkin bir rol olabilecegi gibi gerekgelerle rezerv para birimi olabilme
potansiyelini ortaya koymustur. Yildirim, bu durumun halen rezerv para birimi olan

Amerikan dolarinin deger kaybetmesine yol acabilecegini de belirtmistir.

Metin ve Yakut (2018), tiiketicilerin yatirimlar1 ile kripto para birimleri
arasindaki iligkiyi anket yontemi araciligiyla sorguladiklari calismalarinda, kripto para
birimlerine olan giivendeki artisin, yatirim karar ve tutarlarina farkli oranlarda ancak

pozitif yonde katki sagladigi sonucunu elde etmislerdir.

Giileg, Cevik ve Bahadir (2018), baslica kripto para birimlerinden olan
Bitcoin’in emtia piyasasi fiyatlari, faiz oranlari, hisse senedi fiyatlar1 ve doviz kuru
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Johansen Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik

analizleri sonucunda Bitcoin fiyatlarimin yiiksek oynakliga sahip oldugu ve Bitcoin



fiyatlar1 ile faiz degiskeni arasinda Granger nedensellik testi sonuglarina istinaden

anlamli bir iliski oldugu sonucu istatistiki olarak dogrulanmistir.

Polat (2018), sosyal medyada yer alan olumlu ya da olumsuz yorumlarin
yatirim karar1 ile sosyal medya arasindaki iligkinin Bitcoin fiyatlar1 iizerindeki etkisini
Granger nedensellik analizi ile test etti§i calismasinda, sosyal medyada yer alan
yorumlarin Bitcoin fiyatlar1 {lizerinde etkisinin olmadigin1 buna karsilik Bitcoin

fiyatlarinin sosyal medya yorumlari iizerinde etkisi oldugu sonucuna ulagmaistir.

Siitcii ve Aytekin (2018), Bitcoin ekosistemi i¢inde yer alanlarin miitesebbislik
yonlerini dlgtiikleri ¢caligmalarinda, Bitcoin ekosistemi i¢ginde yer alan kisilerin girisim

yonlerinin yiiksek oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Kartal (2019), Bitcoin kullanicilarinin  davranigsal finans agisindan
degerlendirildigi arastirmasinda, Bitcoin’in sahip oldugu 6zellikler, piyasaya getirdigi
yenilikler ve yatirimer algisinda olusturdugu beklentiler nedeniyle davranigsal finans

tizerinde etkili oldugunu tespit etmistir.

Caglar (2019), gazetelerde yer alan haberlerin Bitcoin fiyatlar1 lizerindeki
etkilerini ve fiyat tahminlerine olan etkilerini arastirdig1 calismasinda, gazetelerde
¢ikan haberlerin Bitcoin fiyatlarinin gelecege yonelik olarak tahmin edilmesinde
dogrudan ve giiclii bir iliskinin olmadigini belirlemistir. Caglar ¢alisma sonuglarinin

literatiirdeki benzer ¢alisma sonugclari ile paralel sonug verdigini de belirtmistir.

Ata (2019), Google Trend verileri ile Bitcoin fiyatlari arasindaki iliskiyi, Toda-
Yamamoto nedensellik testi ile degiskenler arasindaki etkilesimin hangi yonde
oldugunu arastirdigr c¢alismasinda, ¢ift yonlii bir nedensellik oldugu sonucuna
ulagmistir. Ata, arastirma sonucuna gore Bitcoin fiyatlarinin arttig1 donemlerde arama
motoru olan Google lizerinde Bitcoin aramalarin da artis kaydedildigini ve arama
sayisindaki artisa paralel olarak da Bitcoin fiyatlarinda yukari yonlii bir trend

olustugunu tespit etmistir.

Sanal paralara kars1 yatirnmcilarin goriislerini miizakere yontemiyle arastirdigi
calismasinda Teker (2019), sosyal medyada yer alan gruplarin sanal paralarin
yayginlasmasinda onemli bir yere sahip oldugu, Tiirkiye’de Bitcoin yatirim yapan

yatirimcilarin bu yatirnmlarini riskten kagimma amaciyla gergeklestirmediklerini,



Bitcoin’in ¢ok kisa siirede ¢ok yiiksek getiri elde etme potansiyeli tasimasi gerekgesi

ile yatirimcilar nezdinde tercih sebebi oldugu sonucuna ulagmistir.

Teker, Konuskan, Omiirbek ve Bekgi (2020), kripto paralar hakkinda global
Ol¢ekte yaymlanan tiim haberlerin, kripto para fiyatlar1 ve giinliik islem hacmi
arasindaki iligkiyi inceledikleri calismalarinda; kripto paralar hakkinda c¢ikan
haberlerin, kripto para fiyat ve islem hacmi tizerinde anlamli bir etkiye yol agmadigini

tespit etmislerdir.

Yalvag (2020), secili haber sitelerinde Bitcoin hakkinda ¢ikan haberlerin
Bitcoin lizerindeki alg1 insasinin etki ve boyutunu inceledigi ¢alismasinda, segili haber
sitelerinin Bitcoin iizerinde pozitif alg1 olusturan bir ¢ergeve i¢inde hareket ettikleri

sonucuna ulagmustir.

Kripto para birimlerinin rezerv para olarak karsilik goriip géremeyecegini
arastirdig1 caligmasinda Aslan (2020), Bitcoin, altin ve major para birimlerinin segili
zaman araligindaki oynakliklarimi karsilastirmistir. Risk gostergesi ve oynakligin
karsilig1 olarak Bitcoin’in standart sapmasinin yiiksek oldugunu saptayan Aslan, bu
durumun Bitcoin’in bugiin i¢in yeterli kriterleri karsilamadigi igin rezerv para
olmaktan uzak oldugunu ancak uzun vadede rezerv para olamaz ifadesinin ise yanlis

olabilecegi sonucuna ulagmistir.

Bulut ve Bekar (2020), kripto paralar1 yatirimer irrasyonalitesi agisindan ele
aldiklar1 caligmalarinda, piyasa katilimcilarinin toplu olarak hareket edip etmediklerini
arastirmislardir. Islem hacmi olarak en yiiksek 100 kripto biriminin konu oldugu
calisma sonucuna gore, kripto para birimleri ve piyasasinda toplu hareket egilimin var

oldugu sonucuna ulagilmistir.

Ugkun ve Dal (2021), kripto para yatirimcilarinin demografik 6zellikleri ve
yatirim tercihleri agisindan risk algilarmin 6l¢iildiigii ¢aligmalarinda, yatirimcilarin
sahip olduklar1 birtakim demografik 6zellikleri ile yatirim risk algilar1 ve kripto para
birimlerine yatirim siireleri arasinda anlamli farkliliklar oldugunu ortaya

koymuslardir.

Tiirkiye’de kripto para yatirim giidiisiinii tetikleyen gerekceleri davranigsal

finans ¢ergevesinde ele alan ¢alismasinda Aktas (2021), anket yontemi ile topladigi



veriler lizerinden gerceklestirdigi frekans analizi ve tek yonlii Anova testi sonuglarina
gore yatirimcilarin demografik 6zellikleri ile kripto para ekosistemine olan ilgi ve

alakalar1 arasinda anlamli bir iliski olmadigini ortaya koymustur.

Yatirnmc1 davraniglarini kripto para piyasalart ekseninde degerlendirdigi
caligmasinda Kar (2021), anket yontemi ile topladig1 veriler 15181nda yatirimeilarin risk
alma potansiyelleri ile egitim diizeyleri arasinda iliski olmadigini, buna karsin is
durumu, cinsiyet ve gelir unsurlan ile risk algis1 arasinda iliski oldugunu tespit

etmistir.

1.2. Paranin Tanim ve Tarihcesi

Gecmisten giinlimiize tarihi degistiren ve sekillendiren en 6nemli araglardan
olan para, deger ol¢iim ve karsilik bulma 6zelligi sayesinde medeniyet sahnesinde
gelisim ve degisimin en 6nemli aract olmustur. Para igin tek, sabit ve degismez bir
tanimdan s6z etmek miimkiin degildir. Gegmisten giiniimiize, insan ihtiyaglar1 ve
ekosistemdeki degisimle birlikte para kavrami ve para tanimi farkli anlamlar

bulmustur.

Mal ve hizmetlerin degisiminde genel kabul goren her tiirlii sey bir anlamda
para olarak adlandirilabilir. Bu noktada bir aracin mal ve hizmet degisiminde para
olarak gecerlilik kazanabilmesinin yegane kurali her iki taraf i¢in kabul edilebilir
olmasidir. iktisadi ya da ekonomik agidan ziyade davranigsal bir durum olarak ortaya
¢ikan bu durum, toplum tarafindan kabul géren herhangi bir aracin para oldugunu da
dogrular. Bu acidan toplum ya da halk nezdinde bir aracin para olarak

adlandirilabilmesi i¢in o araca duyulan giiven 6n plandadir (Parasiz, 1999: 1).

Para, tarihin akis1 i¢inde toplumsal, teknolojik gelisim ve ihtiyaglara gore
degisen bir kavram olmustur. Paranin ortaya ¢ikisina kadar mal ve hizmet degisimi
trampa yolu ile gerceklestirilirken, bu yontemin uygulanmasindaki zorluklar zaman
icinde gilinlimiizdeki anlamda paranin ortaya ¢ikisina zemin hazirlamistir (Giileg.,

Cevik. ve Kog, 2018: 18-37).

Ticari hayati kolaylagtiran ve tarihsel siirecte gecirdigi degisimler ile
giiniimiize dek yerini koruyan para; milattan 6nce 600°1ii yillarda Lidya medeniyetinde
kullanilmaya baglanan altin madeninden bastirilan madeni pullar sayesinde bugiinkii

anlamda degisim, transfer ve deger saklama 6zelliklerini kazanmistir. Madeni para



formunun iiretim ve kullanimindaki c¢esitli zorluklar, kagit para sistemlerinin

gelisimine 6n ayak olmustur (Alpago, 2018:411-428).

Takas ve trampa ekonomik sistemini degistirerek toplum nezdinde bir zemine
ulagan para, ekonomik anlamda bir ara mal olarak tanimlanabilir. Bulunmasi ve
tedariki zor, belirli bir maliyete sahip olmas1 gibi 6zelliklerinden otiirii para, ara mal
tanimina uymaktadir. Sahip olan kisiye sagladig1 segme ve tercih hakkindan 6tiirii para
bir anlamda ekonomik bagimsizlik ve hiirriyet aracidir. Elinde bulunan kisiye sonsuza
yakin tercihte bulunma hakki vermesi, paraya tercih hakki 6zelligi de eklemektedir

(Cengiz, 2018: 87-100).

Giliniimiizde para diginda saklama ve deger koruma oOzelligine sahip farkl
araglar da para tiirevi olarak kullanilabilse de bu araglarin piyasa likiditesi toplam para
likiditesine kiyasla oldukga diisiiktiir. Siyasi anlamda iilkelerin egemenlik gii¢lerinin
bir gostergesi olarak da ortaya ¢ikan para, iilkeden iilkeye farklilik gosterecek sekilde
kullanilmaktadir (Turan, 2018: 1-5).

Insanlik tarihinde yer aldigi giinden bu yana toplum ihtiyaglarina gére

sekillenen paranin baglica 6zellikleri;

= Genel kabul gormesi: Paranin herkes tarafindan tiim mal ve hizmet
alimlarinda kullanilmak iizere karsilik bulmasi,

= Kolay taginmasi ve saklanmasi: Paranin farkli ortamlarda yapilacak
alim satim islemlerine aracilik edebilmesi i¢in kolay tasinabilir, transfer
edilebilir ve saklanmasinin maliyetli olmamasidir,

= Dayanikli olmasi: Paranin kaydi ve itibari degerini kaybetmemesi igin,
para olarak kabul goéren aracin uzun siire bu 6zelliklerini siirdiirecek
fiziki biitiinligii devam ettirmesi beklenir,

= Boliinebilir olmasi: Paranin ekosistem igindeki tim mal ve hizmet
alimlarin1 karsilayabilmesi i¢in gerektiginde daha kiiciik birimlere

karsilik gelebilmesi

seklinde siralanabilir.



1.3. Paranin Islevleri
Mal ve hizmetlerin degisiminde yaygin olarak kullanilan paranin ana islevleri;

= Hesap birimi,

= Degisim araci,

= Tasarruf araci,

= Ekonomik faaliyeti diizenleme,

= Gelir dagitimidir.

1.3.1. Hesap birimi

Farkli mal ve hizmetlerin el degistirmesinde, degisimi yapilacak varlik ya da
hizmetlerin degerlerinin belirlenmesi, bir anlamda degisim oranlarinin tespitini
saglamaktadir. Literatlirde hesap birimi kavramina deger 6l¢iisii ve muhasebe birimi

olarak da rastlanmaktadir (Parasiz, 1999: 2).

Farkl1 6l¢ti birimleri zaman, yer ve ekonomideki farkliliklara gore degisiklik
kaydetmezken, para bulundugu iilke ve o iilkenin ekonomik kosullar1 dogrultusunda
degisebilmektedir. Hesap birimi 06zelligi ekosistem i¢inde kayit tutulmasim
kolaylastirmakta, mikrodan makroya tek ve genel gecer bir ifade olarak fiyat
kavramini ortaya ¢ikarmaktadir (Eksioglu, 2017: 11).

1.3.2. Degisim araci

Paranin iki farkli mal ya da iki farkli hizmet arasinda yer alma durumudur.
Trampa yolu ile mal ve hizmetlerin degis tokusunda yasanan zorluklar, paranin ortaya
cikmasina zemin hazirlamistir. Her iki tarafin talep ettigi mal ya da hizmet karsiliginda
vermeye hazir olduklar1 degerin bir Olgiisii olarak ortaya c¢ikan para, miibadele
esnasinda ortaya ¢ikan zorluklar1 da ortadan kaldirmaktadir. Para iki mal ya da
hizmetin degisiminde {iglincii bir mal olarak devreye girer ve bu islemi ikiye ayirir. Bir
hizmet ya da mal alinirken para verilir, bir hizmet ya da mal verilirken de para alinir

(Carkacioglu, 2016: 1).

Paranin degisim araci olmasi, paranin tiim toplum tarafindan genel kabul géren
bir fiyat elde etmesi sonucunu da beraberinde getirmektedir. Eline para gegen
ekonomik birimler bu paray1 bor¢larini ifa etmekte kullanabilir, tasarruf etme yoluyla
degerlendirebilir ya da diledikleri farkli bir hizmet ya da mal aliminda kullanabilirler.

Bu 6zelliklere haiz olacak paranin birim basina makul bir degeri, fiyatinin olmasi,



dayanikli olmasi, standardi ve boliinebilir olmas1 gibi 6zelliklerinin olmasi gereklidir

(Parasiz, 1999: 3-4).

Ulkelerin siyasi egemenlik hakki gostergelerinden biri olan para her iilkede
aym karsiligi bulmaz. Bu anlamda bazi para birimleri tiim diinya iizerinde kabul
gorebilirken, bazi para birimlerinin karsilik bulmasinda ¢esitli  sorunlar
bulunabilmektedir. Mikro ve makro ekonomik birtakim temellere sahip iilkelerin para
birimlerinin tiim diinyada karsilik bulmasi1 konvertibilite olarak adlandirilmaktadir

(Eksioglu, 2017: 10).

1.3.3. Tasarruf Araci

Para saklanabilir olmas1 sayesinde tasarruf araci olarak islev gorebilmektedir.
Para vasfina sahip ya da para olarak kabul edilen araglarin kolaylikla saklanmasi,
depolanabilmesi ve bu cergevede belirli bir likiditeye sahip olmasi, paranin tasarruf

araci Ozelligine sahip olmasi i¢in gereklidir.

Para yerine farkli bir varligi elde tutarak da tasarruf etme imkéani
bulunmaktadir. Zira burada s6z konusu varligi elde tutmanin sebebi o varliga olan
talebin bir karsiligidir. Varliga olan talep ortadan kalkacak olursa, varligin tasarruf
aracit olma oOzelligi de ortadan kalkacaktir. S6z konusu bu durum para icin de
gecerlidir. Ileride ortaya ¢ikmasi muhtemel olas1 bir mal ya da hizmet alimi i¢in para
kullanim1 ihtiyaci ortadan kalkip para ile mal ve hizmet alimi1 gerceklestiginde, paranin

tasarruf araci olma durumu da ortadan kalkmis olacaktir (Parasiz, 1999: 4).

1.3.4. Ekonomik Faaliyeti Diizenleme

Paranin modern donem islevlerinden olan ekonomik faaliyeti diizenleme,
finansal ekosistem i¢indeki birimlerin beklenti ve algilar iizerinde etkilesim, iiretim
ve yatirnm imkanlarim tesvik edici, genisletici ve daraltic1 etkileri farkli ekonomik
kosullara gore uygulama kabiliyetidir. Faiz oranlarindaki diisiisiin para arzint ve

tiketimi artirict etkisi 6rnek olarak verilebilir.

1.3.5. Gelir Dagilim

Mali kurum ve kuruluslar araciligiyla finansal ekosisteme enjekte edilecek
paranin; girdigi sektor, sirket ya da ulastigi hane halki nezdinde gelirleri artirici bir

etkisi olacaktir. Is hacimleri iizerinde olumlu etki gostermesi muhtemel yeni para



girigleri, kar artis1 yoluyla gelirler lizerinde olumlu etki gosterecektir. Aksi durumun
da miimkiin oldugu paranin gelir dagitimi iizerindeki rolii, makro ekonomik

gostergeler lizerinde dogrudan etkilidir.

1.4. Para Sistemleri

Ulkeler kendi ekosistemleri ve toplumun génenci i¢in kullanacaklar1 paranin
cesit, miktar ve kalitesine kendileri karar verirler. Ulkelerin bahsi gegen bu gergeve
icinde aldiklar1 kurallar manzumesi para sistemini olusturmaktadir. Para biriminin
bagl oldugu gostergelerden, paranin nitelik ve miktarina kadar bir¢cok kavram para

sistemi ¢ergevesi iginde kendisine yer bulur (Parasiz: 1999: 13).

Para sistemleri kendi iclerinde alt basliklara ayrilmakla birlikte mal para
standard1 ve temsili para sistemi olmak iizere iki ana baslikta incelenebilir. Bu iki
basliga ek olarak altin standardinin terk edilmesi sonrasinda kagit para sistemi ve kaydi
para sistemi olmak iizere iki baslik daha para sistemleri bahsinde incelenebilir

(Basaran, 2019: 18).

1.4.1. Mal para sistemleri

Toplum tarafindan para olarak tercih edilen nesnenin mal olarak diger benzeri
nesneler ile dogrudan iliskisinin oldugu sistemdir. Bu sistem merkezi otoritenin dahli
olmaksizin kendiliginden ortaya c¢ikmistir. Toplum icinde yasayanlar, para degeri
atfettikleri bir nesneyi trampa yoluyla kullanarak ihtiyaglarin1 giderebilirler. Bu
anlamda para gorevini ifa eden bir nesne mal olarak da baska bir amacla kullaniliyorsa,

s0z konusu ekonominin mal para sistemini kullandigini belirtmek miimkiindiir.

Mal para sisteminde para islevi géren nesnelerin homojen ve standart bir
Ozellik tasimamasi, trampa tercihinde transferinde yasanan zorluklar, belirli dlgegi
asan saklamalarin getirdigi zorluk ve maliyetler mal para sisteminden madeni paralara

gecisin zeminini hazirlamistir (Basaran, 2019: 20).

1.4.1.1. Tek metal sistemi

Tek metal sisteminde, altin ve giimiis gibi tek bir se¢ili madenden iiretilen
paralar bu iglevi yerine getirir. Genellikle bu iki madenin kullanilmis olmasi tek metal
sisteminin giimiis ve altin standard1 olarak iki alt baslikta incelenmesini beraberinde

getirmistir.
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1.4.1.1.1. Giimiis standarti

Altin madenine erisimin zor ve altin stoklarinin yetersiz oldugu durumda
glimiis standardi kullanilmistir. Bu sistemde altin tercihe gore kullanilabilmekle
birlikte kullanim i¢in bir zorunlulugu bulunmamaktadir. Altina olan erisim ve iiretim
imkanlarinin artmasina paralel olarak giimiis standardi altin ve cift metal sisteme

evrilmistir (Orhan ve Erdogan, 2002: 7 — 10).

1.4.1.1.2. Altin standarti

Diinya tizerinde altin {iretiminin ve altina olan erisimin artmasina paralel olarak
altin para standardina gecilmistir. Bu standartta ana gosterge altin olmasina karsin,
giimiis standardinin ardili olmasi sebebiyle giimiis miktar1 kiigiik para birimlerini
temsil etmesi seklinde tedaviilde yerini korumustur. Giimiisiin yan1 sira bazi farklh
metallerde yine kiiciik paralar1 temsil etmek {izere sistemde yer edinmislerdir (Parasiz,

1999: 17).

1.4.1.2. Cift metal sistemi

Kaynaklarda ve literatiirde genellikle altin standard1 sonrasinda ele alinmis olsa
da cift metal sistemi altin standard1 6ncesinde uygulanmistir. Aligveris boyutuna gore
bir siniflandirmay1 temel alan ¢ift metal sisteminde altin biliyiik 6demeler icin, giimiis
ise kiiciik odemeler i¢in kullanilmaktadir. Bununla birlikte altin ve gilimiisten

olusturulacak paralardaki karisim i¢in bir standart belirlenmistir.

Cift metal sisteminde metallerin tekinde ortaya cikacak yetersizlik diger
metalin arz1 ile dengelenecegi i¢in, tek metal sistemine gore piyasa etkisinin gorece
daha diisiik seyredecegi varsayimina da dayanmaktadir. Bu durum piyasadaki fiyat
istikrar1 lizerinde olumlu etki gosterecektir. Bununla birlikte ¢ift metal sisteminde iki
madenin fiyat farklarinin olmasinin sakincasi da bulunmaktadir. Iki metalden fiyati
yiiksek olan tedaviilde kendisine daha az yer bulacak, bu durum oynakliklara zemin
hazirlayabilecektir. Sistemin gegerli oldugu donemlerde altin fiyatlarinin giimiis
fiyatlarina kiyasla daha yiiksek seyretmesi sebebiyle aligveris glimiis ile yapilmuis, altin
ise piyasada kendisine daha az yer bulabilmistir. Bu durum altin fiyatlarinin ya da altin
ile degerlenen {iriin ve hizmetlerin fiyatlar1 {izerinde olumsuz dalgalanmalar

beraberinde getirebilmektedir (Basaran, 2019: 40).
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1.4.2. Temsili para sistemi

Glimiis ve altinin iretimi, biriktirilmesi, saklanmasi ve tasmmasindaki
zorluklar karsisinda temsili paralara gegisin 6nti agilmistir. Temsili paralar, tizerlerinde
yazan degerlere karsilik sahibi olan kisilere giimiis ya da altin alma hakki veren
paralardir. Temsili paralar aligveriste kullanilabildikleri gibi istendiginde altin ya da
giimiis olarak 6deme alma hakkini da saglamaktadirlar. Temsili paralar bu yoniiyle

daha sonra ortaya ¢ikacak banknotlarin onciiliidiir (Evlimoglu ve Glimiis, 2018: 170).

1.4.3. Kagit para sistemi

Altina donlisme imkani olan banknotlarin, merkez bankalar1 tarafindan
tedaviile sokulmasiyla birlikte altina doniisme yetenegini kaybettigi sistem kagit para
sistemidir. Altin miktarinin, ekonomik ihtiyaglara cevap verebilecek kadar artmamasi
sonucunda karsiliksiz kagit para basilmasina neden olmustur. Bu durum sinirsiz para
arzinin da oniinii agmaktadir ve sakincalari bulunmaktadir. Bu sakincalarin etkisini
hafifletebilmek i¢in para arzimin belli bir tekelin kontroliine verilmesi
kararlastirilmistir. Bunun sonucunda banknot basma imkanina sahip olan bankalardan

bu yetki devletlere gegmistir (Parasiz, 2006: 27).

Istendiginde degerli metal alma hakki veren banknotlarin degerli metal arz ve
miktarindan bagimsiz olarak basilmis olmalari, degerli metale doniismesi miimkiin
olmayan kagit paralarin ortaya ¢ikmasmi hizlandirmistir. Degerli metal karsilig
olmayan ve arzi siirekli artan kagit paralar karsisinda devletler, banknotlar1 piyasaya
siiren bankalara banknot bedeli kadar 6deme yapma zorunlulugunu ortadan kaldirmis

ve giiniimiize kadar kullanilan kagit paralar meydana gelmistir (Tunga, 2001: 168).

1944 yilinda dolarin rezerv para olarak kabul edildigi kurguda iilkeler kendi
ilkelerinin para birimlerini dolara kars1 endekslerken, Amerikan dolarinin da altina
dayali olmasi kararlastirilmistir. Amerikan dolarinin rezerv para olarak belirlendigi bu
sistem, 1971 yilinda Amerikan dolarinin karsiliginda altin  bulundurulmasi
zorunlulugunun ortadan kaldirilmasi ile sonlanmistir. 1971°den gilinlimiize kadar
gecen siirede diinya lizerinde dolasimda olan paralar itibari paraya doniismiistiir

(Yildirim, 2015: 83).
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1.4.4. Kaydi para sistemi

Literatiirde banka parasi ya da banka parasi ekonomisi olarak da yer alan kaydi
para sistemi, mal para yerine ikame edilen daha ucuz, tasinmasi ve saklanmasi ¢ok
daha kolay ve hatta sadece bir veri kaydindan ibaret olacak sekilde tanimlanmaktadir.
Kagit para sisteminde para hiikiimet adina merkez bankalar1 tarafindan
cikarilabilirken, kaydi para tlilkede yer alan bankalar tarafindan yaratilmaktadir. Ticari
bankalar kagit paranin taginma, ¢alinma gibi risklerini ortadan kaldiran kaydi para
sistemi ile, toplamis olduklar1 fonlar1 farkl: kisi ya da kurumlara kullandirarak ek bir
satin alma giici de yaratmaktadirlar. Bankalar kaydi para sisteminin kendilerine
sagladigr bu hak ile merkez bankalarinda bulunan para basma hakkina da sahip

olmaktadirlar (Basaran, 2019: 28).

Bankalarin para yaratma imkan ve kabiliyetlerini belirli bir diizeyde tutabilmek
i¢in kaydi paranin rekabetgi bir sinirda iiretimine miisaade edilmektedir. Bu yolla
sistemdeki para dolasiminin kontrolsiiz boyutlara varmasinin 6niine gegilmekte ve
fiyat istikrar1 Oncelenmektedir. Bankalar kagit paraya alternatif olarak sisteme
verecekleri kaydi paranin karsilik bulmasi i¢in daha anlamli tirtinleri sunmaktadirlar

(Parasiz, 1999: 24).

Kaydi para sistemi esasen bankalarin kredi yaratabilme imkani iizerinde
sekillenmektedir. Satin alma gliciine her daim ulagsmak isteyenler paray1 nakit olarak
tasiyabilecekleri gibi, kaydi para sisteminin kendilerine sagladigi mevduat {irtinleri ile
de bu imkandan faydalanabilirler. Mevduat iiriinii istendigi takdirde 6demelerde
kullanilabilmekte ya da talep edilmesi durumunda nakde doniisebilmektedir.
Ekonomik birimler kaydi para ile satin alma giiciinden feragat etmeden satin alma
giicline daha rahat ulasabilmekte, bankalar da kaydi para sistemi ile yeni para

yaratabilme imkanina sahip olabilmektedirler (Basaran, 2019: 28-29).

Glinlimiizde tedaviilde olup kullanilan paranin biiytik bir kismi kaydi para
sistemi ile olusturulmustur. Bankacilik sistemi olusturdugu paranin belirli bir kismini
mevduat sahiplerinin paralarmin geri 6denmesi amactyla merkez bankalar1 nezdinde
rezerv amagli bulundurmaktadir. Bu nedenle kullanimda olan paranin ¢ok kiiciik bir
kismi kagit para olarak basili durumdadir. Bankalar devletlerden daha fazla para
yaratmakta oldugu i¢in paranin meydana getirilmesi merkeziyet¢ilikten dagitik bir

sekle evirilmistir (Yildirim, 2015: 83).
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1.5. Para Tiirleri

Toplum tercihlerinin degigmesi ve ekonomik ihtiyaglarin artmasina paralel
olarak tarih boyunca farkli para tiirleri kullanimda olmustur. Para bu anlamda degisen

ve doniisen bir olgu oldugu kadar ayn1 zamanda degistiren ve doniistiiren bir yapidadir.

1.5.1. Mal (Emtia) para

Sahip oldugu degeri, iretiminde kullanilan metalden alan paralar emtia
paralardir. Tarihte tas, midye kabugu, tuz gibi bir¢ok {iriin para olarak tercih edilmistir.
Paranin belirli bir standart i¢inde olma arayislari ile giimiis ve altin 6nce lokal sonradan
da tilkeler arasinda ddeme araci olarak kullanilmistir. Metal paralar iretildikleri
metalin degeri nispetinde degere sahip olduklart i¢in, daha degerli bir metalden

tiretilen paranin degeri diger para birimlerinden {istiin olmaktadir (Uzunoglu: 2007:1).

1.5.2. Temsili para

Glimiis ve altinin saklanmasi, biriktirilmesi ve Odeme aract olarak
kullanilmasimin 6ntindeki fiziki engeller nedeniyle ortaya ¢ikmistir. Temsili paralar
sahiplerine lizerlerinde yazili tutar karsiliginda giimiis ve altin 6denmesi imkanini
saglarlar. Temsili paralar giimiis ve altina gevrilebilen senetlerdir. Temsili paralar

tizerinde yazili degerin altinda bir degere sahiptirler (Ergun, 2013: 127).

Sarraf ya da belirli emanetgilere birakilan giimiis ve altinlar karsiliginda
emanet sahiplerine senet verilmektedir. Emanet sahipleri bu senetleri miibadelede
kullanabildikleri gibi diledikleri takdirde emanetlerini alabilmektedirler. Lakin
karsilig1 bulunmayan senetlerin ¢ogalmasi iizerine merkezi otorite senetleri kendisi
diizenlemeye baslamistir. Banknot sisteminin temelini olusturan bu donemde
diizenlenen her kagidin iizerinde glimiis ya da altimin karsilik buldugu degeri

yazmaktadir (Basaran, 2019:30).

1.5.3. itibari para

Merkezi otorite tarafindan ¢ikarilan ve yapilan yasal diizenlemeler ile legal
O0deme araci olarak kullanilmakta olan, degerli madenlere doniistiiriilme zorunlulugu
olmayan paralar itibari paralardir. Itibari paralari temsili paralardan ayiran en dnemli
unsur degerli metallere doniisiim zorunluluklarinin olmamasidir. Dolagimda olan

paralar itibari para statiisiindedir ve kagit para formundadir. Para basma yetkisine sahip

14



merkezi otorite, ulagmak istedigi ekonomik araglar g¢ercevesince ne kadar para
basilacagina karar vermektedir. Basilacak para miktarinin belirli bir karsiliga sahip
olma zorunlulugu yoktur. Bu nedenle itibari paralar hakiki degere sahip degillerdir

(Evlimoglu ve Glimiis, 2018: 170).

1.5.4. Alternatif para

Kullanimda olan para sistemlerine alternatif olarak ortaya c¢ikan, belirli bir
diizen ve standarda sahip olmayan ve kullanimi kisith bir lokasyon ile sinirli olan
paralardir. Alternatif paralarin meydana geldigi bdlgedeki ekonomik aktiviteyi
canlandirmak gibi bir rolii oldugu belirtilmektedir. Literatiirde yakin tarihe iligkin en
bilindik alternatif para girisimi olarak Meksika’daki Tumin alternatif para girigimi
ornek verilmektedir. 2013 yilinda gergeklestirilen bir ¢alismada, genel kabuliin aksine
Tumin’in bolge ekonomisinin canlanmasinda bir etkisinin olmadig1 ortaya konmugtur

(Carkacioglu, 2016: 6).

1.5.5. Dijital para

Elektronik ortamda saklanabilen, transfer edilebilen ve dijital temsil 6zelligine
sahip paralar dijital paralardir. Dijital paralar kavram olarak bir parasal degerin,
elektronik paray1 lireten disindaki tigiincii taraflara 6demelerde kullanabilmek {izere
depolanabilmesi ve transfer edilebilmesidir. Dijital paralar belirli hukuki ve yasal
diizenlemelere tabi olup erisilebilirlik ve esneklik gibi 6zellikleri sayesinde diger para
birimleri arasinda 6n plana ¢ikmaktadirlar. Dijital para birimleri elektronik ortamda
kayit altinda olmali, tiizel ya da gercek kisiler tarafindan 6deme araci olarak kabul
edilmeli ve elektronik para ihra¢ eden kurulus tarafindan 6ne siiriilen ve kabul edilen

fon karsiliginda ¢ikarilmalidir (Evlimoglu ve Gilimiis, 2018: 171).

Dijital paralarin dijital temsil 6zelligi elektronik ortamda bilgisayar sistemleri
tarafindan karsilik bulmasi ile ilintilidir. Fiziksel para kullaniminin giderek azaldigi
glinlimiizde dijital para daha fazla karsilik bulmaya baslamistir. Dijital paralarin belirli
bir merkeziyetci yapida olabilecekleri gibi dagitik sekilde de organize olabilirler.
Dijital paralar, paranin somut fiziki bir aragtan soyut bir kavrama olan evrim siirecinin

son halkasidir (Carkacioglu, 2016: 6-7).
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1.5.6. Elektronik para

Elektronik ortamda firetilip, ¢ipli kart ya da bilgisayar ortaminda saklanabilen,
fiziki paralarin elektronik formunu ihtiva eden, aligveris islemlerinde elektronik

araclar ile 6deme faaliyetine imkan saglayabilen paralara denmektedir.

6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme
Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslart Hakkinda Kanunu’na gore elektronik para
ihra¢ eden kurulus tarafindan kabul edilen fon karsilig1 ihra¢ edilen, elektronik olarak
saklanan, 6deme islemlerini gerceklestirmek i¢in kullanilan ve ihra¢ eden kurulus

tarafindan da 6deme arac1 olarak kabul edilen parasal degerdir.

Topladig1 fonlar {iizerinden elektronik para ihra¢ eden kurulug, bunun
karsiliginda miisteriye elektronik para verir. Elde edilen bu elektronik para, gecerli
olan ortamlarda 6deme araci olarak kullanilabildigi gibi talep edilmesi durumunda
elektronik para ihraggisindan fon geri talep edilebilmektedir. Elektronik para hesaba
para yatirma, hesaptan para c¢ekme, para transferi ve Odeme islemleri

gerceklestirilebilmektedir (Basaran, 2019: 33).

Elektronik para sistemleri 6n 6demeli kart, banka karti, kredi karti, gibi
sistemler ile genellikle karsimiza ¢ikmaktadir. Elektronik para ve elektronik 6deme
sistemleri fon transferlerinin ¢ok hizli bir sekilde gerceklesmesine imkan
saglamaktadirlar. Ekonomik birimlerin 6deme hizmetlerine elektronik para ve
elektronik 6deme sistemleri ile uzaktan erisim saglayabilmesi de sistemin yogun

olarak kullanilmasinin 6niinii agmistir (Bilseloglu, 2022:18).

1.5.7. Sanal para

Sanal paralar 6zii itibariyle dijital paralardir ancak temsil ve karsilik bulduklari
fiziksel bir gergeklikleri yoktur. Sanal paralari dijital paralardan ayiran, dijital
paralarin itibari kagit paralar temsil etmesine karsin sanal paralarin bir karsiliginin
bulunmayisidir. Sanal paraya iliskin literatiirde gercek paraya iliskin hususiyetleri
icermedigi halde, birtakim ortamlarda paraya karsilik gelebilecek degisim aracidir
ifadesi bulunmaktadir. Avrupa Bankacilik Otoritesi’nin 2014 yilinda sanal para
tanimina iliskin getirdigi son degisiklikle birlikte sanal para, merkezi otorite tarafindan
cikarilmamis olmasina karsin, legal ekonomik birimler tarafindan saklama, 6deme,
transfer i¢in kabul goren ve bunun i¢in de karsilik sarti aranmayan dijital temsildir

seklinde tanimlanmistir (Carkacioglu, 2016: 7).
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Sanal para giiniimiizde sanal ortamda ¢esitli iirlinlerin alinmas1 ve sadece o

ortamda gecerli oldugu kullanimlarla karsimiza g¢ikabilmektedir (Evlimoglu ve

Glimis, 2018: 172).

Tablo 1. Elektronik Para ve Sanal Para Farklar

Elektronik Para

Sanal Para

Yasal gergeve i¢inde diizenlenmektedir.

Yasal zemini bulunmamaktadir.

Hukuki gergevesi belirlenmis ve yetkilendirilmis elektronik

para kurumlan tarafindan ¢ikarilabilir.

Finansal mecrada yer almayan ozel ve tiizel kisilerce

cikartilabilir.

Arz miktari sabittir.

Arz miktan ¢ikartan kisi ya da kuruma gore degiskenlik

gosterebilir, miktar sabit degildir.

Denetime tabidir.

Denetime tabi degildir.

Tedaviildeki yasal birimlerine karsilik gelmektedir.

Yasal karsiligit olmayan para birimlerine karsilik

gelmektedir.

Kaynak: Polat, Yusufoglu ve Cakir, 2018: 46
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BOLUM 2: KRIiPTO PARALAR VE BiTCOIN

2.1 Kriptoloji ve Kripto Para

Kriptolojiyi en temel anlamda verilerin sifrelenerek saklanmasina olanak
saglanmas1 olarak ifade edebiliriz. Sifreleme siradan ve gelisiglizel bir veri setini
belirli bir kurallar manzumesi altinda, siradan gibi duran, eski goriiniimiine doniistiirtir.
Sifrelenmis ve siradan goriinen veri seti uygun bir anahtar yap1 olmaksizin eski haline
geri dondiiriilemez. Ancak uygun anahtar setine sahip olanlar sifreyi ¢oziip veri setinin
eski haline gelmesini saglayabilirler. Sifreleme bize bu olanagi saglayan bir nevi

anahtardir (Usta ve Dogantekin, 2018: 112):

Verilerin giivenli ve yekpare olarak kalmasina olanak saglayan sifreleme,
verilerin istenmeyen kisilerin eline ge¢mesini engel oldugu gibi verilerin

degistirilmesinin de oniine geger (Aslan, 2020: 24).

Kriptolojinin amagclar biitlinliik, gizlilik, reddedilemezlik ve kimlik belirleme
olarak dort bashik altinda siralanabilir. Kriptoloji gizlilik amaci ile verinin nihai
alicisina ulagsmadan Once istenmeyen taraflar tarafindan veri icerigine miidahale
edilmesinin Oniine gecerken, biitiinliik amaci ile verinin iletenden iletilene bir
degisiklige ugramadan iletilmesine olanak saglar. Reddedilemezlik amaci, verinin onu
olusturana iliskin izleri tasiyarak veri olusturucusunun inkarmin Oniine gecerken,
kimlik belirleme amaci ile de veri ileticisi ve veri iletilenin Kkimliklerinin

eslestirilmesini saglar (Akleylek ve Yildirim, 2011: 24).

Kriptoloji, mesaj ve verilerin tasarim kurgusuna etki etmeksizin giivenilir
sekilde, taklit edilmeden alicisina iletilmesine olanak saglayan, bunu da matematiksel
altyapiya dayanan belirli bir algoritmik ¢erceve iginde uygulanmasini saglamaktadir

(Tabak, 2002: 9).

Kriptoloji biliminin getirdigi imkanlar sayesinde, merkezi bir otorite tarafindan
kontrol altinda ve fiziki olarak basilma zorunlulugu olmayan, miktar1 belirli ve sinirl
bir 6l¢ii ile sinirli olan paralar kripto paralar olarak adlandirilmaktadir. Kripto paralar
veri aligverisini dijital ortamda , giivenilir bir sekilde gerceklestirebilmek icin

sifreleme kullanan ve sifrelenmis para birimleridir.

Kripto paralar herkesin bildigi ve kurulus esnasinda kamuya agiklanmais belirli

bir biiyiikliikte iiretilirler. Kripto paralarin merkeziyetsiz ve otoritenin denetim ve

18



kontrolii disinda ¢ikarilabilir olmasit miimkiindiir. Zaten kripto paralar tam da bu
amacla yani merkezi bir otoriteye gerek kalmaksizin dijital bir nakit girisimi olarak
meydana gelmistir. Belirli miktarda arz edilmenin en 6nemli kazanimlardan oldugu
kripto paralarda, kisitli arzin enflasyon goriiniimii iizerinde destekleyici bir rol

tistlenebilecegi belirtilmistir (Giileg, Cevik ve Bahadir, 2018: 20).

Kripto paralar sayisal para veya sayisal meta olarak tanimlanan ve son
donemde ortaya ¢ikan bir kavramdir. Kripto paralarin elektronik olarak ele
alinmalarimin esas nedeni karsiliklarinin sayisal olarak karsilik bulmasidir. Sayisal
olarak saklanan kripto paralari, sinirli arzi olan emtialar gibi siiflandirmak
mimkiindiir. Tipki emtia 6rneginde oldugu gibi sinirli arz olgusunun olmasi, kripto

paralarda fiyat oynakligin1 da beraberinde getirmektedir (Tiifek, 2017: 66-67).

Kripto paralarin merkezi otoriteler tarafindan ¢ikarilan para birimlerine kiyasla
ayiran ana Ozellikleri; merkezi olmamalari, anonim ve seffaf olmalari, hizli ve ¢ok
diisilk iglem Ticretlerine sahip olmalar1 olarak siralanabilir (Teker, Konuskan,

Omiirbek, Bekgi, 2020: 66-68).

2.1.1. Kriptolojinin teknik detaylari

Sifreleme bilimi olarak isimlendirilen kriptolojinin, kripto para birimlerinin
olusumda temel aldig1 bazi teknik detaylardan bahsetmek konunun anlasilmasina

fayda saglayacaktir.

2.1.1.1. Giivenli 6zetleme (Secure hash)

Biiyiik verilere nazaran daha kiiclik ve kisa bilgilerin tiiretildigi yaklasimdir.
Yaklagim bu islemi gerceklestirirken matematiksel islem ve altyap1 kullanir. Giivenli
Ozetlemeye sahip algoritmalar 6zetlenen veriden ayri olarak sabit bir uzunlukta ¢ikti

saglarlar. Giivenli 6zetleme yapilari;

= Hizh gergeklesen islemler icermektedir,

= Ufak veri degisiklikleri ¢ok farkli 6zet bilgi ¢iktisina neden olur,

= Belirli bir veri kiimesi i¢in ¢iktilar her zaman aynidir,

»  (Ozet bilgiden ana veriye erisebilmek icin, ana verideki tiim olasiliklar
giivenli 6zetleme fonksiyonu ile degerlendirilip meydana gelen 6zet

bilgi ile elimizdeki 6zet bilgi karsilikli degerlendirilir.
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Bilgi giivenligi konusunda giivenli 6zetleme oldukga islevsel bir yere sahiptir.
Giivenli 6zetleme fonksiyonlar: belirsiz uzunluktaki bir mesajdan sabit uzunlukta bir

ozet tiiretir (Kirkil vd., 2012: 209).

C1g etkisi de denen kiiciik veri degisikliklerine olan duyarlilik konusuna 6rnek
vermek gerekirse, “selam” metni 6zetlendiginde “959dfngfas5caa9g2v02sd3” ozeti
elde edilirken, “selam+” metni 6zetlendiginde “c698sdf234863pokjhbv89620sd” gibi
ilk ¢iktidan farkli bir 6zet elde edilebilir (Kirbas, 2018: 78).

2.1.1.2. Merkle agac yapisi

Giivenli 6zetlemenin aksine, daha biiylik veri yiginlarinin dogrulanmasi igin
kullanilmaktadir. Bu yaklasimda en alt seviyeye veri kiimesindeki parcalarin
yerlestirildigi ikili bir aga¢ yapisindan yararlanilir. Bir nevi tiime varim gibi ilerleyen
sistemde alttan yukartya dogru 6zetleme degerleri tiiretilip, ikili aga¢ yapisinin tamami

icin tek bir kok deger iiretilir.

Merkle Kok
Degeri
Ii:'z»:.-tlen‘u'; Veri Gzetlemi; Weri
'f)zetlemi§ Wari @ze-tleml'§ Veri f:lretlemi§ Weri @zetlemig Veri
Weri Yapisi Weri Yapisi Weri Yapis: Veri Yapisi
000 oM 002 003

Sekil 1: Merkle Agag¢ Yapist

Kaynak: (Usta ve Dogantekin, 2019: 114).

Merkle aga¢ yapisindaki sifreleme islemi, iki farkli yontemden yararlanilarak,
sifrelenecek veri kiimesinin, sifrelemede kullanilacagi bir anahtar yapist ile

gergeklestirilir. Bu yontemler simetrik sifreleme ve asimetrik sifreleme yontemleridir.

Simetrik sifreleme yonteminde adindan da anlasilabilecegi tizere gerek

sifreleme gerekse de ¢oziimleme asamalarinda ayni anahtar kullanilir. Anahtara sahip

20



olacak taraf sifrelenmis veriden orijinal veriye de ulasabilir. Asimetrik sifreleme
yonteminde ise simetrik sifrelemeden farkli olarak sifreleme ve ¢oziimleme i¢in farkl
anahtarlar kullanilir. Yine simetrik sifrelemeden farkli olarak sifreli veriye sahip olan
kisinin ikinci bir anahtara da ihtiya¢ duyacak olmas1 sebebiyle orijinal veriye erigimi
miimkiin degildir. Bir anlamda acgik anahtar ile sifrelenmis verinin ¢6ziilebilmesi i¢in

bir 6zel anahtar ihtiyaci s6z konusudur (Usta ve Dogantekin, 2019: 114-115).

Sifreleme Coziimleme

Simetrik Anahtar Simetrik Anahtar

Sifreleme Coziimleme

Acik Anahtar Ozel Anahtar

Sekil 2: Simetrik Sifreleme ve Asimetrik Sifreleme

Kaynak: Usta ve Dogantekin (2019)’den esinlenerek ¢izilmistir.

2.2. Kripto Para Birimlerinin Avantaj ve Dezavantajlari

Kripto paralar mevcut diger para birimlerine nazaran kolaylikla taginabilir ve
depolanabilir. Kripto paralarin merkezi bir kontrol sistemine tabi olmamasi, kripto

paralar1 miibadele amaci ile kullananlar agisindan birtakim avantajlar sunar;

= Kripto paralar yasal yaptirimlara tabi olmamasi nedeniyle kullanicilar
acisindan vergi ve benzeri yiikiimliilikler dogurmazlar, Tercih edilen

kripto paranin fiziki olarak saklanmasi miimkiindiir,

21



Sifreli bir altyap1 kullanilmasi sebebiyle kripto para hareketleri {igiincii
taraflar tarafindan kontrol edilemez,

Gonderici ve alic1 disindaki {igiincii taraflar transfere konu olan kripto
para biiyiikliikleri ile ilgili bilgi edinemezler,

Konvansiyonel bankacilik altyapisina nazaran kripto paralarin islem
ticretleri oldukea diisiiktiir,

Kripto paralar mekan ve zaman sinir1 olmaksizin yilin her giinii transfer

edilebilir ve islem yapilabilir.

Baglica yararlarinin yan1 sira kripto paralar konvansiyonel para sistemlerine gore bir

takim olumsuz yonlere de sahiptirler (Giileg, Cevik ve Bahadir, 2018: 20).

Kripto paralar, sifreleme ve gizlilik temelli kurgulari nedeniyle
kullanicilarinin -~ kimliklerini  gizlediginden yasadisi islemlerin
yapilmasina zemin saglayabilir,

Kripto para birimlerinin kisith ve sinirhi arz edilmesi teorik olarak
enflasyon tizerinde olumlu etki yaratma potansiyeline sahip olsa da
dezenflasyon riskini de dogurmaktadir,

Kisith arz miktari fiyat oynakliklarini beraberinde getirebilir,

Kisitl arz miktar: kripto paralar lizerinden bir kredi kurgusu miimkiin
kilmayabilir. Zira kredi faizini olusturacak yeni kripto paranin sisteme
girisi  miimkiin olmayacaktir, bu durum kripto paralarin para
fonksiyonlar1 lizerinde olumsuz etki gosterebilir,

Kripto paralarin merkeziyetsiz yapida olmalar1 otoritenin bu alandaki

hakimiyeti tehdit edebilir.

Kripto paralarin miibadele amaci ile kullanilmalarinin yani sira yatirim araci

olarak kabul goriip gérmeyecegine iliskin sorular son yillarda kripto paralarin yatirim

araci olarak karsilik bulmasi ile son bulmustur. Yatirim, deger kazanacagi ya da belirli

bir siire i¢inde getiri saglayacagi diisliniilen bir varligin bugiinden satin alinmasi olarak

ifade edilebilir. Bir yatirime1 bir varligi elde ettiginde, sdz konusu varlig1 elinde tuttugu

stirenin sonunda o varligin satisindan elde etmeyi hedefledigi getiri hakkini bugiinden

elde etmis olur. Bu anlamda kripto paralar 6zellikle 2009 ve sonrasinda, getiri saikiyle

hareket eden ve bu getiri icin belirli bir risk {istlenebilen yatirimcilarin portfoylerinde

yer edinmistir (Giiltekin, Ozdemir, Varici, 2019: 678-679).
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Para tiirleri icinde en yeni olmasi sebebiyle en ¢ok gelisen ve degisen para tiirii
olan kripto paralarin sifreli bir yapiya sahip olmalari, miktarlarinin azaltilip
cogaltilamamalar1 gibi ozellikleri, yatirim araci olarak kullanilabilme ve servet
birikimi ile bu servetin transferine de imkan saglayabilmektedir. Kripto paralarin bu
ozelligi bazi iilkelerin dikkatini ¢ekmis ve bu konuda yasal diizenlemeler ile kripto
paralar iizerinden doviz rezervi biriktirme imkaninin 6niinii agmiglardir. S6z konusu
Ozellikleri kripto paralar i¢in firsat ve gii¢lii yan olarak 6n plana ¢ikarken, herkes
tarafindan kabul gérmemis olmasi, kripto paralarin saklandigi hesaplarin isim ve
kimlik bilgileri ile eslestirilemiyor olmasindan otiirii hesaplarin giivenligine iliskin
belirsizlikler ve merkezi otoritenin kripto paralar iizerinden vergi alamamasi, kripto

paralara iliskin zayif yon ve tehditler olarak one siiriilebilir (Cetinkaya, 2018: 19).

Kripto paralarin para kavramina getirdigi en biiyiik yenilik ve avantaj her bir
kripto para birimine iliskin hareketleri kapsayan bir global hesap defteri hizmetine
karsilik gelen teknolojik altyapiya imkan saglamasidir. Islemlerin gecerli olup
olmadigin1 sorgulayan merkezi bir yap1 yerine, sisteme dahil olabilen herkes bahsi
gecen defterdeki islemlere erisip bu islemlerin dogrulugunu sorgulayabilir. Gerek
hesap defteri gerekse de bu defter lizerinde yer alan kayitlarin hepsinin giivenilir

olmast bu duruma imkéan saglamaktadir (Agan ve Aydin, 2018).

2.3. Kripto Para Birimlerinin Global Déniisiime Etki ve Katkilari

Kripto para birimlerinin getirmis oldugu yeniliklerin diinya ekonomisi
tizerindeki yansimalarini ticari, ekonomik, finansal ve politik etkiler basliklar1 altinda

incelemek miimkiindiir (Agan ve Aydin, 2018).

2.3.1. Ticari etkiler

Kripto paralarin her gecen giin artan islem hacmi ve kripto paralari tercih
edenlerin bu paralar1 bir miibadele araci olarak goriip, onlara atfettikleri deger kripto
paralarin degerini olusturmaktadir. Kripto paralarin mal ve hizmet alim satiminda
kullanilmasi ve giderek kabul goérmesi, lilkelerin kripto paralarin kullanimina yénelik

diizenlemeler getirmesi ticari alanda yenilik saglamistir.

Ekonomik birimlerin 6demelerinde tercih edecekleri para biriminde aradiklari
temel etken kullanilan para biriminin istikrarli olmasidir. Kripto paralarin gerek sinirl

sayida iretilmeleri gerekse de fiyat oynakliklar1 bu anlamda geleneksel paralara
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nazaran daha az kullanilmalarina neden olabilmektedir. Bu duruma karsin diinya
kamuoyu ve merkezi karar vericiler kripto paralarin 6niimiizdeki siirecte 6demelerde

daha ¢ok kullanilabilecegine iliskin aciklamalar yapmaktadirlar (Dilek, 2018: 24).

2.3.2. Ekonomik etkiler

Kripto paralar bir parada olmasi gereken belli bash ozelliklere haiz para
birimleridir. Kripto paralarin miibadele araci olma, transfer edilebilme, homojen
olarak var olmasi, deger saklama ve servet biriktirme gibi 6zellikleri tagimakla birlikte
merkezi bir otorite tarafindan ¢ikarilmadiklar1 i¢in para politikas1 aract olma

imkanindan da uzaktadirlar (Agan ve Aydin, 2018).

Kripto para birimlerinin fiyatlarinda goriilen asir1 oynaklik, bu para birimleri
cinsinden maas 0denmesi ya da uzun vadeli bir nakit akis1 saglanmasi ihtimalini
ortadan kaldirir. Fiyat istikrar1 6niinde dnemli bir sorun teskil eden bu durum kripto
paralarin kisa siire iginde genel bir kabul gormesi 6niindeki engellerden biridir (Dilek,

2018: 25).

Kripto paralarin genel kabul gérmeye baslamasi ile merkeziyetsiz paralarin
diinya tizerinde daha ¢ok kabul gérmesi ile, halen dolasimda olan paralar: ihra¢ eden
merkez bankalarinin senyoraj gelirleri tizerinde olumsuz etki gosterebilir. Rezerv para
olgusundaki degisim ve tercihlerin konvansiyonel paralardan kripto paralara kayacak

olmasi bu durumu tetikleyebilir (Agan ve Aydin, 2018).

2.3.3. Finansal etkiler

Kripto para birimleri, mevcut para sistemi ve paralara olan giivensizligin bir
alternatifi olarak ortaya ¢ikmistir. Para birimlerinin giivensiz oldugu fikrinin 2008
kiiresel kriz sonrast somutlagmaya baslamasi ile, merkezi otoriteye bagli olmayan,
aktarim mekanizmasinin kolaylastirildigi bir yap1 olarak kripto paralar tercih
edilmistir. Kripto paralarin artan derinlik ve islem hacmi ise bu paralarin alim satimi
yoluyla 6nemli getiriler elde edilebilmesi gercegini de dogurmustur (Agan ve Aydin,
2018).
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2.3.4. Politik etkiler

Kripto paralarin mevcut para sistemine alternatif olarak ortaya ¢ikmalari ve her
gecen giin bu iddiay1 dogrulayacak sekilde karsilik bulmasinin orta ve uzun vadede
politik ve siyasi etkilerinden s6z etmek mimkiindiir. Diinyanin bir¢ok iilkesinde
devletlerin kisa vadeli kazanimlar ugruna, teknik gerceklere aykirt sekilde asir1 para
arzinin bir sonucu olarak para basmalar1 sebebiyle enflasyon oldukga yiiksek
seviyelerde seyretmektedir. Ulkelerin enflasyondan korunmak i¢in, smirli arzlari olan
kripto paralar tercih etmelerinin merkezi otoritenin gii¢ ve sinirlari iizerinde etkileri
olacaktir. Bu nedenle kripto paralari gii¢ ve otoriteleri oniinde tehdit olarak goren
hiikiimetlerin kripto paralar aleyhine yaptiklari1 diizenlemelere karsin, kripto paralarin
uzun vadede karsilik bulmasi ile bugiin genel kabul gére major para birimlerinin
ekonomik birimler nezdinde elden ¢ikarilmak istenmesi muhtemel olacaktir (Agan ve

Aydn, 2018).

Devletlerin, merkezi otoritenin alanin1 daraltan kripto paralar nezdinde kars1
atak olarak dijital ve kripto para birimlerini diizenleyecek adimlar atmasi beklenebilir.
Bugiine kadar farkli gerekgelerle kripto paralar karsisinda uzlasma saglayamayan
devletlerin, kendi kripto paralarimi diizenleyerek global para sistemini regiile etmeleri

en olas1 senaryolardan biri olarak goriinmektedir (Dilek, 2018:30).

2.4. Kripto Para Tiirleri ve Bitcoin

Kripto para kavrami diinya giindeminde son yillarda daha sik duyulmaya
baslanmakla birlikte onciilleri tarafindan 1980’li yillara kadar uzanan bir ge¢mise
sahiptir. Teknolojik gelismeler ve internet kullanimindaki yayginlik ile kripto paralara
yonelik calismalar ve alinan karsilik hiz kazanmistir. Kripto paralarla ilgili olarak;
Nick Szabo 1980’li yillarda kripto paralar hakkindaki makalesi ile 1990’1 yillara
gelindiginde kripto para konusunda bir¢ok ¢alisma yapilmasina onciiliik etmistir. Tim
C. May’in kripto paralarin fiziki paralarin yerini alabilecegi dngoriisii ile kaleme aldig1
manifestosu, ekonomik birimlerin tamamen anonim bir sekilde elektronik
sOzlesmelere ve buna imkan saglayacak sifreleme altyapisi ile birbirlerine para transfer
edebilecegini icermekteydi. David Chaum “kor imza” adini verdigi sifreleme yontemi
ile anonim iki taraf arasinda giivenilir bir sekilde veri transferinin miimkiin hale

getirilmesini saglamistir (Turgut ve Ugan, 2021: 43-44).
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Yakin tarihte kripto paralarin gelisim ve yiikselisine iliskin farkli donemler olsa
da 2008 yil1 ve sonrasinda siirecin hizlandigin1 séylemek miimkiindiir. 2008 yilinda
kiiresel finansal krizin ardindan finansal sisteme ve sistemin yapi taslar1 olan para
birimlerine olan giivensizligin artmis olmasina bagli olarak ortaya ¢ikan bunalim,
Bitcoin’in gii¢lii rezerv para birimlerine alternatif bir secenek olarak ortaya ¢ikmasina

zemin hazirlamistir (Dilek, 2018: 10).

2000’11 yillarda ABD Merkez Bankasi’nin konut piyasasini desteklemek
hedefiyle politika faizini uzun doénem diisiik tutmasi, ililke genelinde konut sahiplik
oranini artirmig ve diisiik gelir grubundan insanlarin dahi konut erisim ve sahiplik
oranini artirmigtir. Konut piyasalarinda yasanan gelisim ve biiylime, finansal
kurumlarin daha fazla kazang odakli1 bakis acilar1 sebebiyle uyguladiklari politikalarin
daha riskli hale gelmesine ve kredi kalitesinin bozulmasina neden olmustur. 2008
yilina gelindiginde ABD mortgage sisteminde ortaya ¢ikan sorunlarin bankacilik
sistemine sigramast ile sermaye piyasalarinda biiyiik bir sarsint1 yasanmistir. ABD
Merkez Bankasi’nin ortaya ¢ikan sorunu ¢6zmek adina faizleri tarihte hi¢ gériillmemis
seviyelere indirmesi ve karsiliksiz para basimini artirmasi ile sonuglanan bu siirec,

kripto paralarin gelisim ve ylikselisine de zemin hazirlamistir.

2008 yilinda “Peer To Peer Electronic Cash System” isimli makale ile
duyurulan ve ilk kripto para olan Bitcoin, sifreleme imkanina sahip, konvansiyonel
olmayan elektronik bir 6deme sistemi olarak ortaya ¢ikmistir. Bitcoin’in kurulus
makalesinin yazar1 Nakamato’ya gore internet iizerindeki ticarette 6demeler igin
ticlincii taraf olarak hizmet veren finansal kurumlara giivenmekten baska bir care
bulunmamaktadir. Sistemin isleyisinde bir sorun bulunmasa da giivene dayali bu
modelin dogasinda bulunan zayifliklara karst aciktir. Finansal kurumlar
uyusmazliklarda arabuluculuk yapmaktan kaginamayacaklari i¢in, tamamen geri
doniisii olmayan islemler gercekten miimkiin degildir. Oysa esas gerekli olan sadece
giiven yerine sifrelemeye dayali elektronik ve geri dondiiriilemez bir 6deme sistemidir.
Bu sistemde iki taraf dogrudan birbirleri ile islem yapabileceklerdir (Nakamoto, 2008:
1).

Coinmarketcap.com verilerine gore 2022 yil1 Nisan ay1 itibariyla tiim diinyada
20.000’e yakin kripto para islem gormektedir ve bu say1 her gecen giin artmaya devam
etmektedir. 2021 y1l1 son ¢eyreginde toplam 3 trilyon USD piyasa degerine ulasan tiim
kripto paralarin 2022 yili Nisan ayi itibariyla toplam piyasa degeri 2 trilyon USD
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seviyesindedir. Piyasa degeri en yliksek olan ilk 10 kripto paranin toplam piyasa

degeri, tiim kripto paralarin piyasa degerinin %80°1 seviyesindedir.

Kripto paralar i¢ginde gerek ilk kripto para olmasi gerekse de kullanici sayisi,
piyasa degeri, islem hacmi ve derinligi ile bircok kurumsal sirket tarafindan da alinip
satilmasi ile bir anlamda fenomen ve jenerik marka haline gelen Bitcoin, 2022 yili
Nisan ay1 itibariyla piyasa degeri itibariyla toplam kripto paralarin piyasa degerinin

tek basina %40’ ma karsilik gelmektedir.

Tablo 2. Piyasa Degeri A¢isindan Kripto Para Siwralamast

Kripto Toplam Piyasa Degeri Kripto Paralar icindeki
Paralar (USD) Yiizdesi
Bitcoin 720 milyon USD %42
Ethereum 330 milyon USD %19
Tether 83 milyon USD %4,9
BNB 61 milyon USD %3,5
USD Coin 50 milyon USD %2,94
Solana SOL 28 milyon USD %1,6
XRP 28 milyon USD %1,6
Terra Luna 27 milyon USD %1,5
Cardano ADA 25 milyon USD %1,5
TerraUSD 18 milyon USD %1,05

Kaynak: coinmarketcap.com
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Sekil 4: Kripto Para Piyasasinda Piyasa Degerine Gore Deger Yiizdesi (2013-2022)
Kaynak: coinmarketcap.com
Kripto paralar teknolojik olarak ayni altyap1 ve kurgu tizerinde islem gérmekle
birlikte farkli amaglar nedeniyle birbirlerinden ayr1 6zellikler sunabilmektedirler.

Kripto paralarin 6zellik ve farkliliklarin1 bu anlamda listelemek gerekirse;

= Mutabakat siireci ve yaklagima,

= Kripto para iiretim siirecinde kullanilan yontem ya da problem,

= Tercih edilen 6zetleme algoritmast,

= Kiripto paranin yer aldig1 platformdaki alternatif hizmet ve yetenekler
ve bunlarin gelistirilmesi,

= Blok biiyiikliikleri ve yeni olusturulacak bloklar i¢in gerekli siire,

= Tedavlil edilecek kripto para miktari.

Her kripto para odaklandig1 alandaki teknik probleme ¢6ziim tiretme iddiasi ile
bu amaca ulasabilmek adina farkli imkanlar sunmakta ve denemeler yapmaktadir (Usta

ve Dogantekin, 2019: 47-48).

2.4.1. Bitcoin

Kripto paralar i¢inde diinya genelinde en sik kullanilan ve ilk ¢ikan para
birimidir. Bitcoin, merkezi olmayan, esler arasi bir para birimidir. Egler arasi
ifadesinden kasit, hi¢cbir merkezi otoritenin yeni para vermedigi veya islemleri takip
etmedigi anlamina gelmesidir. Bahsi gegen gorevler herkese agik olan ag tarafindan

toplu olarak yonetilir. Islemleri islemek veya fon depolamak icin merkezi bir sunucuya
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bagli degildir. Bitcoin'in merkezi bir ihragcist yoktur; bunun yerine, esler aras1 ag, ag
yazilimindaki fikir birligine gore bitcoinleri, iglemleri ve ihraglar1 diizenler. Bu
islemler, kriptografi kullanilarak ag diigiimleri tarafindan dogrulanir ve blok zinciri
adi verilen halka agik dagitilmis bir deftere kaydedilir. Bir merkez baglilig
bulunmayan bu para biriminin isleyisinde, alic1 ve gonderici anonim olarak goriiniir,

yani kimlik bilgileri saklidir (Hayes, 2017: 1309).

Bitcoin, 1998'de Wei Dai tarafindan duyurulan dagitilmis kripto para biriminin
ilk basarili uygulamasidir. Paranin, herhangi bir yerde mal ve hizmetler satin alimi i¢in
O0deme veya borglarin geri 6denmesi ic¢in gerekli olacak herhangi bir nesne veya
herhangi bir tiir kayit oldugu fikrine dayanarak, Bitcoin, kriptografi kullanma fikri
etrafinda tasarlanmistir ve merkezi otoritelere giivenmek yerine para transferini
anonim sekilde gergeklestirebilmeyi miimkiin kilmistir. Bitcoin, paraya benzer bir
malin tiim arzu edilen 6zelliklerine sahip olarak tasinabilir, dayanikli, boliinebilir,

taninabilir, degistirilebilir, kit ve taklit edilmesi zordur.
Bitcoin islemleri;

= Bir izne tabi olmaksizin diinya genelinde herkes tarafindan sinirsizca
gergeklestirilebilir,

= Kimlik ve kayitli bir banka hesab1 gerektirmeksizin asgari diizeyde bir
bilgisayar altyapisina sahip herkese agiktir,

= QGiglii finansal gizlilik 6zelligi sayesinde kisiye 6zeldir,

* Disaridan miidahale ve engellemelere kapalidir. Ugiincii taraflar higbir
sekilde bir islemi engelleyemez veya islem icerigine miidahale edemez,

= Hizl, giivenilir ve ucuzdur,

= Her an erisilebilirdir.

Blokzincir altyapisim1  kullanan Bitcoin’in arz miktar1 21 milyon ile
sinirlandirilmistir. Dolagimda bulunan Bitcoin tutarinin 2140 yilina kadar 21 milyona
ulasabilecegi ongoriilmiistiir. Bu anlamda arzin smirli olmasi artan talep sonucunda

Bitcoin fiyatlarinda deger artigini beraberinde getirmektedir.
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Sekil 5: 2013 ve 2022 Yillar1 Arasinda Bitcoin Fiyatinin ABD Dolari Cinsinden Geligimi
Kaynak: Matriks Data Veri Terminali
Bitcoin transferi i¢in merkezi bir sistem ya da araci kurulusa ihtiyag
bulunmamaktadir. Islemler, her iki islem tarafinin bagh oldugu esler aras1 (P2P) bir
bir ag araciligiyla gerceklesir. Gonderen ve alic1 arasinda bir tiir elektronik imza
aracilifiyla, isleme dair transfer bilgisinin oldugu islem onaylanir ve bu igleme iliskin

bilgi, ag iizerinde bulunan tiim paydaslarin da erisimine agiktir (Atik vd. 2015:250).

Glinlimiiz diinyasinda verilerin merkezi sistemlere kaydinin zorunlu olmadig,
verilerin birden ¢ok sunucuda bulundurulabilme imkani oldugu gibi, esler aras1 yapilar
sayesinde de dagitilarak saklanmasi miimkiin hale gelmis durumda. Yiiksek hizli
iletisim kanallar1 ve bahsi gecen kurgu blokzincir sistemine olanak saglamakta. Bir
kaydin tek bir kopyasina sahip oldugumuz dénemden, bu kaydin birkag¢ bilgisayara
dagitilabildigi doneme gecis yapali olduk¢a uzun bir siire gecti. En son asamada ise
s6z konusu kaydin birden ¢ok kopyasini yine birden ¢ok bilgisayara dagitimi
gerceklesmis oldu. Literatiirde Moore, Metcalfe ve Reed kanunlar1 olarak da gecen
yaklagimlar, teknolojinin gelisimi ile maliyetlerin dogru orantili olarak diisecegi
varsayimina dayanmaktadir. Tam da buna paralel olarak i¢cinde bulundugumuz diinya
iletisim aglariin teknolojik gelisim siireci ve bu alanlarda maliyetlerdeki ucuzlama,
verinin pek c¢ok bilgisayara dagitilmasina imkan saglamakta. Bir verinin ayni anda
birden c¢ok sisteme kopyalanmis olmast Dagitik Kayit Defteri olarak
isimlendirilmekte. Blokzincir teknolojisi dagitik olarak birbirini tanimayan ancak veri

erisimine sahip olan aglarda, belirli bir kurallar ¢ercevesi iginde verilerin sifrelenerek
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giivenligi ve 0zgiinliiglinli koruyan bir kavram olarak ortaya ¢ikmaktadir (Usta ve

Dogantekin, 2018: 22-24).

Blokzincir kayit yapisinda kayit altina alinma kurgusu, verilerin belirli bir
siralama mantig1 ile ele alinmasindan olusur. Bir etiket lizerine yazilacak isim ve
atilacak imza ile baglanacak bir seride bu etiketlerin ipe gegcirilerek ipte
diigiimlenmesini ele alacak olursak, etiketler lizerine yazilan isimler veriye karsilik
gelmektedir. Etiket iizerine isim yazilmasi ve imza atilmasii bir kural olarak ele
alirsak, verilerin bu kurala gore yazildig etiketler ise bloklara karsilik gelmektedir. Bu
ornekte de goriilecegi lizere her blokun kendi imzasi bulunmaktadir. Blokzincir
sisteminde imzalar, matematiksel bir uygulama aracilifiyla olusturulmaktadir. Ip
tizerinde atilan diiglimler bloklarin olustugu zamandaki saat ve tarih bilgileri i¢erdigi
i¢in ip ayni1 zamanda zaman akisina karsilik gelmektedir. Olusturulduklar saat, tarih
ve imza bilgileri iceren bu veri bloklarinin pes pese dizilmeleri bir blokzincir olusturur.
Blokzincirin ilk kaydi zincirin de ilk halkast olacagi i¢in bu bloga Genesis ismi

verilmistir (Usta ve Dogantekin, 2018: 24-25).
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Sekil 6: Blokzincir Kayit Yapisi, Blok Kaydr Sonrasinda Bloklarin Birbirlerini Takip Ettigi Yapi
Ornegi

Kaynak: Usta ve Dogantekin, 2018: 24-25
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Blokzincir yapisinda ilk meydana gelen bloktan 6nce bir blok olmadigi i¢in bu
blok baslangi¢ blogu olarak adlandirilir ve yalnizca kendi dijital imzasina sahiptir.
Lakin kendisinden sonra gelen her blok i¢in kendisi ile bir 6nceki kayda iliskin imzay1
da tasiyacaktir. Bu sekilde sirali bir kayit yapisinin kurgulanmasi da miimkiin hale
gelebilecektir. Bu durumu yukaridaki 6rnek ile agiklamak gerekirse, ip tizerindeki
etiketlerden birini ¢ikartmak i¢in diiglimleri tek tek ¢ozerek ilgili etiketi ¢cikartmak ya
da o ¢ikartilmasi istenen etiketi yirtmak miimkiindiir. Ayrica etiketlerin diiglimlerinin
¢Oziilmesi ile disar1 ¢ikarilmasi istenen etiket zincirden ¢ikarilsa bile kalan etiketler ilk
sefer oldugundan daha farkli bir siralama ic¢inde zincire dahil olabilirler. Blokzincir
yapisi tam da bu probleme ¢oziim tiretebilmektedir (Usta ve Dogantekin, 2018: 26-
27).
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Sekil 7: Blokzincir Mutabakat Yapisi, Blok Kaydi Sonrasinda Bloklarin Birbirlerini Takip Ettigi
Yap: Ornegi

Kaynak: Usta ve Dogantekin, 2018: 26-27

Bir kayit iizerinden, belirli bir mutabakat yapis1 ve mutabakat siirecine gore
iiretilmis bir zincir ve bu zincirin herkese dagitildig1 bir yapida ise siralama ya da

kayitlar lizerinde oynama ihtimali tamamen ortadan kalkmaktadir. Zira bahsi gegen
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zincirin birden ¢ok kopyasinin olmast dogrulama imkan ve kabiliyetini oldukca

kolaylagtiracaktir.

-ssuss
—ssuss
- s5usn
_s58ss
P22z

Sekil 8: Standart Mutabakat Yapist ve Mutabakat Siirecine Sahip Uretilmis Zincirin Dagitildig
Yapi Ornegi
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Kaynak: Usta ve Dogantekin, 2018: 28

Blokzincir teknolojisi verinin bir merkez ya da otoritenin inisiyatifinde

olmaksizin sisteme dahil olan her unsur tarafindan kayit altina alinmasina olanak
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saglar. Islemlerin ve kayitlarin tutulabilmesi igin sistem unsurlarmin birbirlerini
tanimas1 gerekmezken, sistemin en basta belirlenen kurallar1 ve kurallar ¢ergevesince

iiretilen kayitlar sistemin giivenilirligini saglamaktadir (Usta ve Dogantekin, 2018:
29).
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Sekil 9: Blokzincir Teknolojisinin Dayandigi Dagitik Ag ile Diger Ag Tiirleri
Kaynak: Usta ve Dogantekin (2019)

Bitcoin’in kurulus protokoliine gore yeni bir Bitcoin olusturmak i¢in Bitcoin
blokzinciri tiizerinde yeni bir blok kaydmin gerceklestirilmesi gerekmektedir.
Olusturulacak olan yeni bloklar, blokzincirde mutabakat siirecine dahil olan
katilimcilardan biri tarafindan sisteme dahil edilecektir. Kurulus protokoliine gére bu
islemi kaydeden katilimciya islem araciliginin bir karsilig1 olarak bir miktar Bitcoin
verilmektedir. Bu yoniiyle sistem {iizerindeki katilimcilar hem zincir {izerindeki
kayitlar1 tutmakta hem de karsiliginda araci olduklari islemler i¢in de bir 6diil
almaktadirlar. Zamanla sistem icindeki kullanicilarin artip 6diil alma giidiisiiyle
artacak islemlerin enflasyon yaratmasinin Oniine ge¢mek icin, Bitcoin kurulus
protokoliinde buna iligkin bir diizenleme getirilmistir. Bitcoin blokzincirinin islerlik
kazandig1 2009 yilinda kaydedilen blok karsiliginda 50 Bitcoin sisteme girmekteydi.
Protokol tam da bu duruma bir karsilik olmasi i¢in bahsi gecen degerin 210.000 blok
retildikten sonra yarilanmasini baz almaktadir. Bir blokun 10 dakikada
tiretilmesinden otiirii 210.000 blok iiretimi i¢in 4 yila ihtiya¢c duyulmaktadir. Her
210.000 blokta yarilanmay1 gerektiren bu islem halving olarak isimlendirilmektedir.
[lki 2012 y1linda gerceklesen yarilanma sonrasinda ikinci ve {i¢iincii yarilanmalar 2016

ve 2020 yillarinda olmustur. Dort yilda bir gergeklesecek olan yarilanmalarin 21
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milyon Bitcoin iiretildikten sonra 2140 yilinda sonlanmasi dngoriilmektedir ve bu

tarihten sonra sisteme yeni Bitcoin girisi miimkiin olmayacaktir.
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Sekil 10: Bitcoin Yaritlanma Siireleri
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Sekil 11: Dolasimdaki Toplam Bitcoin Miktar:

Kaynak: blockchain.com

Bitcoin, blokzincir sayesinde tiim diinyada karsilik bulmaktadir. 2022 yili
Nisan ay1 verilerine gore Bitcoin 80’den fazla iilke para birimi karsiliginda islem
gormektedir. En c¢ok islem %80’in iizerinde bir oran ile ABD dolarina karsi
gerceklesirken, onu %7’ye yakin hacim ile Japon yeni izlemektedir. Tiirkiye bu alanda
blokzincir ve Bitcoin teknolojisi karsisinda kayitsiz kalmamis ve %]1’°in tizerindeki
pay1 ile Bitcoin i¢in en ¢ok islem goren para birimlerinde ilk 10 sirada Tiirk Lirasi ile

yerini almistir (https://www.coinhills.com/market/currency).
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Baslangi¢ dokiimanina gore dolasimdaki tutar1 21 milyon adet ile sinirl tutulan
Bitcoin, Nisan 2022 tarihi itibariyla diinyanin 6nde gelen itibari paralar1 kargisinda
onemli bir yer edinmis durumdadir. Halen 19 milyon adetin biraz {izerinde yer alan
piyasadaki miktari ile Bitcoin, dolagimdaki sinirsiz birgok itibari para biriminden daha
yiiksek degere ulagmis durumdadir. Siiphesiz Bitcoin’in sinirli sayida iiretilmesi ve her
gecen giin Bitcoin’e olan talebin artmasi, Bitcoin fiyati ve piyasa degeri lizerinde

yukar1 yonlii bir baski olugturmaktadir.

Tiirk Lirast
Polonya Zlotisi
Vietnam Dongu
Isve¢ Kronu
Malezya Ringgiti
BAE Dirhemi
Israil Sekeli
Endonezya Rupisi
Singapur Dolar1
Suudi Riyali
Meksika Pesosu
Tayland Baht1
Bitcoin

Rus Rublesi
Isvigre Frang1
Brezilya Reali
Tayvan Dolar1
Avutralya Dolar1
Hong Kong Dolar1
Kanada Dolar1
Hindistan Rupisi
G.Kore Wonu
Ingiliz Sterlini
Japon Yeni

Euro

ABD Dolari

Cin Yuani

T

500.000.000 B 1.000.000.000 B

Sekil 12: Bitcoin'in Piyasa Degeri Bakimindan Diinyanin En Biiyiik Itibari Para Birimleriyle
Kiyasi

Kaynak: coinmarketcap.com



2.4.2. Ethereum

Akilli  sozlesme kavraminin = Onciilerinden olan Ethereum, verileri
depolayabilmeyi ve yiiktimliiliikleri transfer edebilmeyi amaclayan bir blok zincir inga
etmeyi hedefler. Ethereum altcoin olarak degerlendirilmekle birlikte, detaylara
inildiginde tasidig1 ozellikler sebebiyle kripto para olarak karsilik gdrmektedir.
Bitcoin’ in gorece daha sinirli gelisim olanaklarina istinaden daha genis bir yelpazede
gelistiricileri destekleyen yapisi bulunmaktadir. Blok kayit siiresinin Bitcoin’e nazaran

daha hizli olmas1 hedeflenmektedir (Kesebir ve Giinceler, 2019: 616).

2.4.3. Ripple

Acik kaynakli ve anlik kiymet transferine olanak saglayan altyapisi ile Ripple,
Bitcoin ve Ethereum’dan daha farkli mutabakat algoritmasi kullanmaktadir. Acik blok
zincirde kullanilmiyor olmasi da bir diger farkliligidir. Blok zincir kurgusunda yer alan
dagitilmis uzlasma protokoliine karsin, Ripple dagilimi gorece merkezi bir otorite
tarafindan idare edilmektedir. Ripple ayrica kripto para ve dijital varliklar haricinde
kiymetli metallerin de kendi ag sistemi lizerinden yOnetilebilmesine olanak saglar

(Aslan, 2018:10; Durdu, 2018: 85-86).

2.4.4. Tether

ABD dolan ile islem goren, kendine has blokzinciri bulunmayan Tether,
Bitcoin fiyatlarindaki yiiksek oynakliga alternatif olmasi amaciyla olusturulmustur.
Her ne kadar Bitcoin fiyatlarindaki oynaklik gerekge gosterilerek olusturulmus ve 6n
plana ¢ikmis olsa da Tether fiyatlarinda da donemsel oynakligin yiiksek oldugu
durumlar s6z konusudur (Bilseloglu, 2022:34). Tether’1 diger kripto paralardan ayiran

ise her 1 Tether i¢in karsilik olarak 1 USD ayrilmis olmasidir (Giiven ve Sahindz,
2018:131-132).

2.4.5. Cardano

Kullanic1 gizliligini 6n planda tutarak, bankacilik sisteminin gdrece yeni
gelismekte oldugu ve bu nedenle yiiksek maliyetlerin gegerli oldugu iilkelerde diisiik
maliyetli islemlere olanak saglamak amaciyla olusturulmustur. Cardano, blokzincir
altyapisi ile sunmus oldugu yiiksek hiz ve diisiik maliyet iddiasini, otoritenin koymus
oldugu kurallara uygun bir ¢ercevede gerceklestirecegini de vadetmektedir (Giiven ve

Sahinoz, 2018:133).
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BOLUM 3: KRIPTO PARALARIN MEDYADA TEMSILI VE CIKAN
HABERLERIN YATIRIMCI ALGISI UZERINE ETKIiSI UZERINE NiTEL
BiR ARASTIRMA

3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Iginde bulundugumuz yiizyil teknolojik gelismelerin 1s1¢inda, ekonomik,
politik ve sosyokiiltiirel bir¢ok degisimin yasandig1 bir donem olarak tarihte yerini
alacak. Sinirlarin kalktigi, tiretim ve tiikketimin yeniden sekillendigi, teknolojik gelisim
ve degisimin giinden giine hizlandigi bu dénem her alanda oldugu gibi ekonomi

alaninda da birtakim degisiklikleri beraberinde getirmis durumda.

Diinya tarihinin sekillenmesinde 6nemli kavramlardan olan para da bu degisim
siirecinden nasibini almaktadir. Icadindan bugiine toplumun ihtiya¢ ve talepleri ile
iktisadi degisime paralel degisen ve gelisen para, yirmi birinci yiizyilin teknolojik

gelismeleri ve toplumun talepleri ¢ergevesince boyut ve anlam degistirmektedir.

Itibari de@ere sahip, smirsiz olarak arz edilen fiziki para sisteminden,
elektronik ortamda sifreli olarak iiretilen, belirli bir miktar ile sinirlandirilan kripto
paralara gegis, para kavramina dair mevcut paradigmay1 degistirmektedir. Kripto para
kavrami teorik anlamda kirk yila yakin bir siiredir literatiirde kendine yer bulmakla
birlikte, kripto paralara dair arastirmalarin son yillarda popiilerliginin arttigini

sOylemek miimkiindiir.

Kripto paralara dair medyada yer alan haberlerin, yatirimer algisina etkilerinin

incelenecegi bu ¢alismanin literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.

3.2. Arastirmanin Yontemi

Kripto paralara iliskin olarak, segili haber siteleri iizerinde yayimlanan
haberlerin, yatirimci algisina olan etkilerinin incelenecegi bu arastirmada nitel veri

toplama araglarindan odak grup goriigmesinden yararlanilmistir.

Aragstirilan alan ve konuya dair verilerin toplanilip analiz edilmesinde rakam
tercihi yerine sozciik ve ifadelere yogunlasan caligsmalar genel olarak nitel aragtirmalar
olarak adlandirilir (Bryman, 2012: 380). Nitel arastirmalar; bireyin zihinsel
asamalarini, toplum ve bireyin bir konu hakkindaki tepkisini ve bunu etkileyen
siirecleri, birey ve toplulugun farkliklarini inceler. Hepsinin farkli ¢ergeveler iginde

kendine has dogrulama ve arastirma siirecleri olmakla birlikte nitel arastirmalarda veri
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elde etmek i¢in miilakat, derinlemesine goriisme, odak grup goriismesi gibi yontemler

tercih edilir (Giilcan, 2021: 96).

Cikis1 1930’Iu yillara kadar uzanan odak grup goriismelerinde arastirmaci,
homojen bir kitleden olusan odak grup {iizerinde etkin bir yaklasim ve objektif bir
yonetim ile arastirilan konunun sagliklt bir sekilde tartisilmasini saglar ve konu ile

ilgili derin bilgiye ulasmay1 amaglar (Sahin ve digerleri, 2009: 55).

Gergek diisiincelerin daha rahat bir sekilde ortaya ¢ikmasi, ayni anda bir¢ok
kisi ile goriisiilebilmesi, goriismenin siire, katilimci, derinlik gibi yapisal kurgusuna
dair esneklik saglamasi ve maliyet gibi unsurlar odak grup goriismelerinin olumlu
yonlerine Ornek olarak verilebilir. Olusan grubun hangi amag¢ ugruna bir araya
geldiklerinin farkinda olmalarindan 6tiirli objektiflikten uzak olmalari, aragtirmacinin
O0znel tutumu ve katilimcilara yon verme riski, yanlis Orneklem kurgusu ve
amaglanmayan verilere maruz kalma gibi durumlar odak grup goriismelerinin olumsuz
yonlere dair 6rnekler olarak siralanabilir (Yildirim ve Simsek, 2006, 166-167; Giilcan,
2021: 98-100).

3.3. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Yildirrm ve Simsek’e gore, veri toplama araci olarak odak grubun tercih
edilecek olmasi durumunda arastirmanin amacinin belirlenmesine istinaden, arastirma

goriisme sorularinin belirlenmesi gerekmektedir (2006: 160-166).

Arastirma kapsaminda odak grup katilimcilarina yoneltilecek sorularin igerigi,
medyada Kkripto paralar hakkinda c¢ikan haberlere gore sekillenmistir. Haberlerin
belirlenecegi haber kaynaklar ise tiim diinyada internet sitelerinin trafik ve hit alma
sayilarin1 analiz ederek gergek zamanl trafik verilerini sunan similarweb.com isimli
analiz sitesinde yer alan siralamaya gore secilmistir. similarweb.com sitesinde yer alan
bilgiye gore, 2022 yili Mart ayinda haberler ve medya kategorisinde Tiirkiye’de en
cok trafik alan haber siteleri sirasiyla hiirriyet.com.tr, sozcu.com.tr ve
milliyet.com.tr’dir. Odak grup calismasi1 kapsaminda katilimcilara sorulacak sorular
bu haber sitelerinde 2019 yili Ocak ay1 ile 2021 yili Aralik aylar1 arasinda ¢ikan

haberler baz alinarak hazirlanmistir. (Ek-2)

Nitel arastirma ydntemlerinden olan odak grup calismasinda odak grup

katilimcilarinin nasil belirlenecegi, goriismeye iliskin sorulacak sorular, goriisme
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uzunlugu, gériismenin gergeklestirilecegi ortam vb. birgok konu bu ¢ergeve icinde ele

alinmaktadir (Onwuegbuzie ve digerleri, 2009: 3).

Odak grup katilimcilarinin goériisme Oncesinde tanismis olma ihtimali
olabilecegi gibi daha once birbirlerini hi¢ gérmemis de olabilirler. Saglikli bir odak
grup calismasi i¢in katilimcilar arasinda benzer bir diizey olmasi tercih edilir (Sahin
ve Digerleri, 2009: 55). Morgan’a (1997: 5) gore, odak grup iiyeleri seciminde
arastirmanin amaci ¢ergevesinde uygun katilimei se¢imi yapilmalidir. Morgan saglikli

bir odak grup calismasi i¢in;

= Ortak Ozelliklere sahip katilimcilardan olusan, homojen gruplar
olusturulmalidir,
= Arastirmalar en az 3 farkli grupla gergeklestirilmelidir,

= Goriisme gruplari 5-12 kisi arasinda olmalidir.

Bu bilgiler dogrultusunda bu arastirmaya iliskin ¢alisma grubu katilimcilarinin
benzer oOzellikler tagimasi amaciyla, sermaye piyasalarinda herhangi bir yatirim
iiriiniinde yatirim yapmis kisiler arasindan segilmistir. Odak grup calismasi bu
cercevede her oturumda 6 kisi olusmak ilizere 5 oturumda toplam 30 kisi ile
gerceklestirilmistir. Gortismeler Covid-19 salgini sebebiyle sanal ortamda video

konferans yoluyla gerceklestirilmis ve goriisme icerigi daha sonra yaziya dokiilmiistiir.

3.4. Arastirmanin Kapsam ve Sinirhlhiklar:

Arastirmada tercih edilen nitel arastirma yontemi olan odak grup caligmasi
cercevesince katilimcilara sorulacak sorular medyada yer alan haberlere gore
sekillenmistir. Haber se¢imleri Tiirkiye’de en ¢ok ziyaret alan ii¢ haber sitesinde 2019-
2021 wyillar1 arasindaki ti¢ yilda kripto paralar hakkinda c¢ikan haberlerle

sinirlandirilmstir.

Odak grup ¢aligmas1 kapsaminda Onwuegbuzie ve digerlerine (2009: 3) gdre,
katilimci sayisi artisina paralel olarak elde edilmesi hedeflenen ¢ikti miktarinda artis
olacagr oOngoriilse de katilimcilarin  kendilerini rahat bir ortamda, giivende

hissedebilmeleri i¢in katilimer sayis1 30 ile sinirlandirilmistir.

Krueger ve Casey (2000: 89), ideal odak grup goriismesi i¢cin moderatdr ve
moderator asistani olmak iizere en az iki kisiden olusan moderat6r ekibi varligina

ihtiyac oldugunu belirtse de goriismeler tek moderator esliginde gerceklestirilmistir.
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Covid-19 salgini sebebiyle odak grup goriismeleri katilimcilarin hepsinin ayni
yerde oldugu fiziki goriismeler yerine, sanal ortamda video konferans yoluyla

gergeklestirilebilmistir.

Odak grup goriismesinin online ortamda yapilmasi sebebiyle katilimcilarin
kripto para yatirnm tutarlarma iligkin bir soru sorulmamistir. Fiziki olarak
gerceklestirilecek bir goriigmede katilimcilara bu bagligin mahremiyeti temin edilerek

sorulacak bu soru online goriisme nedeniyle sorulamamustir.

S6z konusu bagliklar calismanin sinirliliklarint olusturmaktadir.

3.5. On Calisma ve Veri Toplama Araclar

Calismada amag, secili haber sitelerinde kripto paralar hakkinda ¢ikan
haberlerin yatirime1 algisi izerindeki etkisini 6l¢mek oldugu i¢in ilk etapta hangi haber
sitelerinin belirlenecegi ve hangi tarih aralifinin calismaya temel olarak alinacagi

tespit edilmistir.

Aragtirmaya iliskin evren ve Orneklem asamasinda belirlenen haber
sitelerinden, yine belirtilen tarihlerde kripto paralarla ilgili ¢ikan haberler kategorize
edilmis ve bu haber baglik ve igeriklerine gore odak grup ¢alismasinda kullanilacak

sorularin hazirlanmasi hedeflenmistir.

Ilgili tarih araliginda yaymnlanan haber basliklari baz alinarak, calismaya

katilmayan 5 farkli kisi ile sohbet ortaminda bir pilot 6n gorlisme yapilmistir.

Krueger ve Casey (2000)’e gore, yapilacak planlamaya gore odak grup
goriismesi yapilandirilmis, yapilandirilmamis veya yar1 yapilandirilmis olabilir. Yar
yapilandirilmis sorulardan olusan goriismelerde gerek daha once belirlenmis sorular
sorulabilirken gerekse de gorlismenin gidisatina gore anlik degiskenlik gosteren
sorular sorulabilir. Yar1 yapilandirilmis goriismeler odak grup gorlismesine igtirak

edenlerin daha katilimci olmalarinin istenmesi durumunda tercih edilebilir.

Bu cercevede, medyada kripto paralarla ilgili ¢ikan haberlerin sunuldugu
yapilan pilot ¢alisma neticesinde, goriismeye katilan kisilerin goriisleri toplanarak,
yatirimel algisina yonelik 5 farkli tema elde edilmistir. Belirlenen temalar 15181nda
aragtirmaci tarafindan odak grup goriismesinde kullanilmak tizere yar1 yapilandirilmig

goriisme formu diizenlenmistir.
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On calisma
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Sekil 13: On Calisma Siireci

Calisma kapsaminda similarweb.com internet sitesindeki analiz sonuglarina

gore, en ¢ok trafik alan {li¢ haber sitesinde kripto paralar hakkinda ¢ikan haberler

degerlendirmeye alinmistir.

Tiirkiye’de yer alan haber siteleri arasinda, bu kategorideki toplam ziyaret¢i

trafiginin %24,50’s1 hurriyet.com.tr, sozcu.com.tr ve milliyet.com.tr haber siteleri

lizerinden gerceklesmistir. ilk ii¢ haber sitesi i¢inde yer alan milliyet.com.tr haber

sitesine trafik agisindan en yakin haber sitesi olan sabah.com.tr toplam trafigin

%4,91’1ni, bir sonraki mynet.com sitesi ise toplam trafigin %4,40’m1 karsilamistir.

Calismanin kapsami %5 ve lizeri trafik alan haber siteleri ile sinirlandirilmistir.

Domain (10,000) Traffic Share

1 O hurriyet.com.tr 0.23%  m—

2 sozcu.comitr 8.57%

3 milliyet.com.tr 6.70%
4 @ sabah.comitr 4.91%
5 &« mynetcom 4.40%

Rank

#248

#285

#335

#394

#5095

Sekil 14: Tiirkiye’de En Cok Ziyaret Edilen Ilk 5 Haber Sitesi

Kaynak: similarweb.com
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Tablo 3. Secili Haber Sitelerinin Izleme Kayitlart

Site Hiirriyet.com.tr | Sozcu.com.tr | Milliyet.com.tr
Haber ve Medya
Kategorisindeki Trafik 1 2 3
Siralamasi (Tiirkiye)
Tiim Internet Siteleri
Icindeki Trafik Siralamasi 10 11 13
(Tiirkiye)
Tiim Diinya Internet
Siteleri I¢indeki Trafik 233 264 336
Siralamasi
Aylik Tekil Ziyaret¢i Sayis1 229 milyon 138 milyon 117 milyon
Ziyaret Basina Ortalama 3,07 5,36 3,82
Sayfa Sayisi
Ortalama Ziyaret Siiresi 00:04:54 00:08:00 00:05:40

Kaynak: similarweb.com

Secili internet sitelerinde kripto paralar hakkinda ¢ikan haberler i¢in hangi tarih

araliginin ele alinacag ile ilgili olarak Google Trends verilerinden faydalanilmistir.

2022 yilindan geriye son yedi yilin Google Trends aramalarinda “kripto para” ve

“Bitcoin” ifadeleri aratilmis ve 2019 yil1 sonrasinda ilgili terim aramalarda belirgin bir

artis oldugu gozlemlenmistir (100 degeri, terimin en yiiksek popiilerlige sahip

olmasidir. 50 degeri, terimin bunun yaris1 kadar popiiler oldugu anlamina gelir. 0

degeri ise bu terim i¢in yeterince veri olmadig1 anlamina gelir).
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Zaman icinde gdsterilen ilgi Google Trends

@ kripto para @ bitcoin
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COrtalama 10ca 2015 1 Tem 2021

Sekil 15: 2015-2022 Yillart Arasinda Tiirkiye’de “Kripto para” ve “Bitcoin” Terimlerinin Arama
Siklig

Kaynak: Google Trends

Google Trends analiz sonuglarina istinaden ¢alismaya konu olacak inceleme

donemi olarak Ocak 2019 — Aralik 2021 araligindaki ti¢ y1llik zaman dilimi se¢ilmistir.

Inceleme doneminde bahsi gecen haber sitelerinde toplam 902 haber ¢alisma
kapsaminda degerlendirmeye almmustir. Incelenen donemde ¢ikan haberlerin

yarisindan fazlast hurriyet.com.tr haber sitesinde yer almistir.

500
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50
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hurriyet.com.tr milliyet.com.tr sozcu.com.tr

Sekil 16: 2019-2021 Yillarinda Tlgili Haber Sitelerinde Kripto Paralar Hakkinda Cikan Haber
Sayilart
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[lk kripto para olan ve kripto para ifadesi ile 6zdeslesen Bitcoin fiyatindaki artis
ile ilgili haber sitelerinde kripto paralar hakkinda ¢ikan haber sayisi arasinda bir
iligkinin varlig: test edilmemis olsa da Bitcoin fiyatlarinin artista oldugu dénemde
c¢ikan haber sayisinda artis, Bitcoin fiyatlarinin diisiiste oldugu dénemde ¢ikan haber

sayisinda ise diisiis oldugu gozlemlenmistir.
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Sekil 17: Bitcoin Fiyati

Kaynak: Matriks Data Veri Terminali
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Sekil 18: Bitcoin Fiyati ve Secili Haber Sitelerinde Yer Alan Haber Sayist (2019-2021)

Kaynak: Matriks Data Veri Terminali ve flgili Haber Siteleri
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Sekil 19: Ocak 2019 - Aralik 2021 Tarihleri Arast Secili Haber Sitelerinde Kripto Paralar
Hakkinda Yer Alan Haber Sayilart

Kaynak: Tlgili Haber Siteleri
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Sekil 20: Yillara Gore Secili Haber Sitelerinde Kripto Paralar Hakkinda Yer Alan Haber Sayilart
(2019-2021)

Kaynak: lgili Haber Siteleri

Secili donemde kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin analizi i¢in yapilan
literatiir arastirmalarinda Yalvag (2020)’m “Medyada Anlam Insasi: Bitcoin Ornegi”
caligmasinda da kullandigi, Teun Van Dijk’1n elestirel sdylem yontemi kullanilmistir.

Dijk, haberleri s6zdizimi ve anlambilimi ac¢isindan ele almaktadir. S6zdizimi, haberde
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gecen climlelerin gramatik yapilarini incelerken, anlambilim ise kelime ve climlelerin
bir biitlin olarak anlamin ele almaktadir. Dijk’1n yontemi mikro ve makro yap1 olmak
tizere iki boliimden olusmaktadir. Dijk haber ¢éziimlemelerinde makro yapinin alt
basliklar1 olan tematik yapilar ve sematik yapilardan yararlanir (Ozer, 2009: 90-92).
Van Dijk okurun haberi ele alirken metnin ana temasini aradigin1 ifade eder. Tematik
analiz gerek baslik gerekse de habere dair kisa giris ile haberin anlamini ortaya ¢ikarir
(Bayraktar, 2017:26). Habere dair basliklar vaka ve olaylarin genel smirlarim
belirterek, haber metninde yer alan olay1 bir anlamda 6zetler. Bu anlamiyla haber
baslig1 habere iliskin ana fikri verir, haberin 6ziinii 6ne ¢ikarir. Baglik belirli kurallar
cergevesince uzun metni kisaltmaya olanak saglar (Ozer, 2009:94). Dijk’a gore
ifadelerin anlam olarak biitiinliiglinii, haberlerin ilk paragraflar1 kadar basliklar1 da
ortaya koymaktadir (Mora, 2008:230). Dijk ayrica basglik i¢ine bilingli olarak “anlam”
yiiklenebilecegini, bu yolla haber vasitasiyla iddia, tavsiye hatta reklam bile
yapilabilecegini belirtmistir (Dedeoglu, 2013:47). Bu dogrultuda ¢alismaya konu olan
haberlerin hizli bir sekilde ¢oziimlemesinin yapilabilmesi i¢in Van Dijk’in makro

yapiya yonelik tematik analiz yaklagimindan “baslik™ analiz yontemi tercih edilmistir.

Odak grup goriismesindeki katilimcilara yoneltilecek sorulara zemin
olusturacak haberlerin basliklar1 analiz edildiginde, kripto paralar hakkinda ¢ikan
haberlerin farkli kontekstler ile sunuldugu ve bu yolla giindeme getirildigi ya da
giindemde tutuldugu goézlenmistir. Haber basliklar1 heyecan ve merak uyandiran

sekillerde sunulmus, ciimle yapilar1 da bu durumu destekler niteliktedir.
Hurriyet.com.tr haber sitesinde yayimlanan bazi haber basliklart su sekildedir;

= “Kripto balonu icin 'Afrika' uyarisi” (09.01.2019)

=  “16 milyon dolarlik kripto para soygunu” (23.01.2019)

= “Davos'ta kripto para agiklamasi” (24.01.2019)

= “Kripto paralarin devri kapantyor mu?” (25.01.2019)

= “Her on kisiden biri kripto para ile aligveris yapiyor” (15.02.2019)

= “SEC yetkilisi: Kripto para bahar etkili olmaya baslayacak”
(16.03.2019)

= “Kripto Para M1, Kagit Para M1?”” (16.04.2020)

= “Kripto para toplam piyasa hacmi 350 milyar dolar1 ast1” (06.08.2020)

= “AB'den kripto paralara diizenleme teklifi” (25.09.2020)

= “Kripto para piyasalar1 da borsalara uydu” (16.10.2020)
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= “Bitcoin kullanimi artiyor: Peki Tiirkiye'de nasil ilgi goriiyor?”
(17.11.2020)

= “Bitcoin'de tiim zamanlarin rekoru” (01.12.2020)

=  “Kripto paralarda hareket devam ediyor! Bitcoin'in piyasa degeri 1
trilyon dolar1 agt1” (20.02.2021)

= “Bitcoin sert diistii, toparlanmaya calisiyor” (26.03.2021)

= “Bitcoin tarihi yliksek seviyesine ulast1” (13.04.2021)

= “Sok etkisi yaratti... Tiirkiye’de bir ilk! Kripto paraya haciz geldi!”
(14.04.2021)

= “Son dakika haberi: Tiirkiye'nin konustugu Thodex vurgunu! Kripto
para diinyasi sokta..” (22.04.2021)

=  “Kripto diinyas: sokta! Kayip 1 trilyon dolara yaklasti... Bitcoin ve
Ethereum'da Mart 2020'den bu yana en biiylik giinlik disis!”

(19.05.2021)

Milliyet.com.tr haber sitesinde yayinlanan bazi haber basliklari su sekildedir;

= “Son dakika: 13 milyon liralik kripto para ¢aldilar!” (05.02.2019)

=  “Flag tahmin: Bitcoin 7-10 yilda 1 milyon dolar1 asabilir” (15.04.2019)

= “Rusya, altina dayal1 kripto para onerisini inceleyecek” (24.05.2019)

= “Kripto paralarda beklentiler pozitif yonde” (02.08.2019)

=  “Cin’'in kripto para siralamasinda Bitcoin 11 inci sirada” (01.11.2019)

= “Bitcoin Safiye'ye 200 bin TL kaptirdi, intihar etti' iddias1”
(23.11.2019)

= “Kripto para birimlerinde toparlanma basladi” (21.01.2020)

= “] milyon Tiirk Bitcoin’ci oldu” (24.01.2020)

= “Bitcoin boliinme 6ncesinde 10 bin dolar1 ast1” (08.05.2020)

= “Kripto para piyasalarinda giinlilk islem hacmi 100 milyar dolara
yaklast1” (11.08.2020)

= “Miras Bitcoin vergiye tabi” (21.10.2020)

= “Bitcoin yeni zirveyi gordii” (26.12.2020)

=  “Samsung ve Google tarafindan alinan 'Bitcoin' karar1” (18.02.2021)

= “Bitcoin saadeti vurgunu! 24 milyon lira dolandirdilar” (26.02.2021)

=  “Bitcoin' magduru! 4 milyon lirasin1 kaybetti” (17.03.2021)
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“TCMB'den kripto para karar1” (16.04.2021)

“Kripto para diinyasinda biiyiik panik! Thodex'in kurucusu yurt digina
kact1 iddias1” (22.04.2021)

“MASAK'tan kripto para rehberi! Cezasi 4 milyon lira” (04.05.2021)

Sozcu.com.tr haber sitesinde yayinlanan bazi haber bagsliklari su sekildedir;

“ABD’de Wyoming eyaleti kripto paralar1 yasal para kabul edecek”
(05.02.2019)

“Venezuela’da Bitcoin islem hacmi rekor diizeylere yiikseldi”
(14.02.2019)

“Kacak elektrikle bitcoin madenciligine operasyon” (11.06.2019)
“Cagdas: Tirklerin Bitcoin hacmi 400 milyon dolar” (05.07.2019)
“ABD kripto paralardan vergi toplamaya hazirlaniyor” (27.07.2019)
“Bitcoin Safiye tutuklandi” (08.11.2019)

“Yeni giivenli liman: Bitcoin” (29.01.2020)

“Bitcoin Safiye serbest kaldi!” (10.03.2020)

“Unlii yatirrmeidan Bitcoin yorumu” (18.11.2020)

“Bitcoin tiim zamanlarin rekorunu kirdi” (01.12.2020)

“Kurumsal sirketler Bitcoin’e yoneldi, hedef 30 bin $’a ¢ikt1”
(19.12.2020)

“Merkez Bankasi Baskant Agbal’dan kripto para aciklamast”
(25.12.2020)

“Devlet kripto paraya el att1” (09.01.2021)

“FT: Bitcoin’in yiikselisi Amerika’nin  diisiisiinii  yansitiyor”
(15.02.2021)

“AB’den Bitcoin uyarist: Tiim paranizi kaybedebilirsiniz” (17.03.2021)
“Elon Musk duyurdu: Artik Bitcoin ile Tesla alinabilir” (24.03.2021)
“Bitcoin, El Salvador’da yasal para birimi olabilir” (06.06.2021)
“Google, kripto paralar i¢in reklam yasagini kaldirdi” (04.08.2021)
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Hurriyet.com.tr haber sitesinde yayinlanan;

“Her on kigiden biri kripto para ile alisveris yapryor” baslikli haberde kripto
paralarin aligverislerde de kullanilabildigine iliskin bilgi verme 6n planda tutulurken,
bir yandan da kripto paralara dair bir giiven olusturma cabasindan sz etmek
miimkiindiir. Haberde kripto paralarin islevselligine yonelik olumlu bir yonlendirme

s0z konusudur.

“Bitcoin sert diistii, toparlanmaya c¢alisiyor” baslikli haberde Bitcoin
fiyatindaki diisiise karsin halen gecerli ve kabul edilir bir ekonomik deger oldugu algisi
one cikarilmakla birlikte, haberde kullanilan ifadelerin herhangi bir sermaye piyasasi
arac1 hakkinda ¢ikan haberlerdeki ifadelerle benzerlik gostermesi dikkat ¢ekicidir. Bu
yoniiyle haberin, Bitcoin’in olagan sermaye piyasasi araclarindan biri oldugu izlenimi

verdigi sdylenebilir.

“Kripto diinyasi1 sokta! Kaywp 1 trilyon dolara yaklasti... Bitcoin ve
Ethereum'da Mart 2020'den bu yana en biiyiik giinliik diisiis!” basliklt haberde gecen
“sokta, en biiyiik, diislis” ifadelerinin dikkat cekmeye ve korku yaratmaya yonelik

oldugu bu yoniiyle olumsuz yansitma 6zelligi barindirdig: sdylenebilir.
Milliyet.com.tr haber sitesinde yayinlanan;

“Flas tahmin: Bitcoin 7-10 yilda 1 milyon dolari agabilir” bashkli haberde
Bitcoin fiyatlarinin artabilecegine yonelik fikrin, sayisal veri ve ifadelerle de
desteklendigi goriilmiistiir. Haberin dogrudan aktarilmasi ortiilii bir olumlamay1 da

barindirmaktadir.

“Samsung ve Google tarafindan alinan 'Bitcoin' karart” baglikli haberde
Samsung ve Google’1in Bitcoin ile ilgili karar1 baglikta acik olarak ifade edilmemesine
karsin, anlam ¢ikariminin okuyucuya birakildigindan bahsedilebilir. Haberin nétr bir
dille sunumuna karsin, Samsung ve Google gibi iki 6nemli markanin Bitcoin ifadesi
ile ayn1 haber basliginda yer almasinin ortiilii bir olumlama ¢abasi oldugundan so6z
edilebilir.

“Bitcoin" magduru! 4 milyon lirasint kaybetti” baglikli haberde “magdur ve
kaybetti” kelimelerinin se¢imi ile haberde Bitcoin’e iliskin olumsuz bir alg1 yaratilmais,
haberde gegen kaybin nasil gergeklestigine dair bir detay paylasimi yapilmamaistir.
Manipiilatif haber basligina 6rnek olabilecek bu baslik se¢ilen kelimeler ve haberin

sunumu sekliyle olumsuz bir yargi olusturmaya yoneliktir.
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Sozcu.com.tr haber sitesinde yayinlanan;

“Yeni giivenli liman: Bitcoin” baglikli haberde Bitcoin’e iligkin gliven veren
ve hatta pazarlayici bir dil kullanimi tercih edilmis, haber igeriginden bagimsiz olarak
bashikta oOznel bir yaklasim ile Bitcoin’in giivenilirligine dogrudan atifta

bulunulmustur.

“Kurumsal sirketler Bitcoin’e yoneldi, hedef 30 bin $’a ¢ikti” baslikli haberde
kurumsal sirketlerin Bitcoin’e olan ilgisinin, sayisal verilerle ve aktif ifadelerle
pekistirilmis olmasi, okuyucu nezdinde belirgin bir olumlama cabasina isaret

etmektedir. Haberin okuyucu nezdinde pozitif alg1 yaratmast muhtemeldir.

“AB’den Bitcoin uyarisi: Tiim paranizi kaybedebilirsiniz” baslikli haberde
Avrupa Birligi gibi gilivenilirlik ve kurumsallig1 agisindan 6ne ¢ikmig bir kurum ile
Bitcoin ifadesinin haber basliginda yer almasi ile dikkat ¢ekilmis ancak sonrasinda
haber nétr bir bilgilendirmeden, korku verici bir tonlamaya doniismiistiir. Haber
basliginda yer alan “tiim paranizi kaybedebilirsiniz” ifadesi s6z konusu korku algisini

besleyen unsur olarak on plana ¢ikmaktadir.

Secili 6rnek haber bagliklarindan da goriilebilecegi lizere haberlerde kullanilan
dil, sdzciik ve ifadeler tek yonlii bir algi yaratmaya yonelik degildir. incelenen
haberlerde kripto paralarin okuyuculara farkli sekillerde sunuldugu gézlemlenmistir.
Haberler olumlu ve olumsuz algilar tagiyabildikleri gibi notr algiya sahip igerikte de

olabilmektedir.

Bu noktada odak grup goriismesindeki katilimcilara yonelik sorularin
hazirlanmas1 amaciyla ¢alisma kapsaminda olmayan pilot goriisme katilimcilar ile
yapilan goriisgmede haberler “Olumlu”, “Olumsuz” ve “Notr” olmak {izere iig
kategoriye ayrilmis ve odak grup gériismesinde kullanilmak iizere yar1 EK 1°de verilen

yar1 yapilandirilmis miilakat formu hazirlanmigtir.
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3.7. Verilerin Analizi ve Bulgular

Odak grup goriismesine katilan katilimcilarin demografik 6zellikleri Tablo

4°de gosterilmistir.

Tablo 4. Odak Grup Katthimcuarinin Demografik Ozellikleri

Degisken | Degisken Tanimi | Frekans | %
Cinsiyet Erkek 23 76,7%
Kadin 7 23,3%
20-30 6 20,0%
Yas 30-40 14 46,7%
40-50 7 23,3%
50 ve uzeri 3 10,0%
[kogretim 2 6,7%
Egitim L!se 5 16,7%
Lisans 18 60,0%
Lisanstisti 5 16,7%
. Evli 17 56,7%
Medent Hal /g1 ar 13 |43,3%

Buna gore katilimcilarin %76,7’si erkek, %23,3ii kadinlardan olusmaktadir.
Katilimcilarin %20°si 20-30 yas, %46,7’si 30-40 yas, %23,3’1 40-50 yas, %10’u ise
50 ve ilzeri yastadir, katilimcilarin %90°lik kismi 50 ve alti yas grubundadir.
Katilimcilarin %6,7’si ilkdgretim, %16,7’si lise, %60°1 lisans, %16,7’si ise lisansiistii
egitime sahiptir. Katilimeilarin %56,7’si evli, %43,3’ii ise bekardir. Katilimcilarin

%93,3’li en az 5.000 TL ve tizerinde aylik gelire sahiptir.

Tablo 5. Odak Grup Katilmcilarinin Yatirim Kararlarini Verme Sekilleri

Frekans | Yiizde
Teknik Analiz 18 22,0%
K Temel Analiz 11 13,4%
ripto para yatirim Sosyal Medyada Yer Alan Haber / Oneriler | 21 25,6%
kararlariniz1 neye . 5
gore belirlersiniz? Medyada Yer Alan Hefber / Or}er1ler 15 18,3%
Araci Kurum / Borsa Onerileri 9 11,0%
Arkadas Tavsiyesi 8 9,8%

Katilimcilarin %25,6’lik kismi kripto para yatirim kararlarini sosyal medyada
yer alan haber ve Onerilere gore sekillendirirken, %22’si teknik analiz, %13,4’1 ise
temel analize gore yatirim karar1 aldigini belirtmistir. Medyada yer alan haberlerin

iceriginden bagimsiz olarak yatirim karar1 alanlarin oran1 %18,3 olurken, islem yaptigi
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aract kurum ya da borsanin 6nerisi ile islem yapanlar %11, arkadas tavsiyesi ile islem

yapanlar ise %9,8 seviyesindedir.

Tablo 6. Odak Grup Kattlimcilarinin Kripto Paralari Tanima Siireleri

Frekans | Yiizde

l yildanaz |4 13,3%

Kripto paralar hakkinda ne kadar siiredir bilginiz | 1-3 y1l 17 56,7%

var? 3-5 yil 7 23,3%
5 yildan fazla | 2 6,7%

Katilimcilarin %13,3°1 1 yildan az, %56,7’si 1-3 yil arasi, %23,3’1 3-5 yil,

%6,7’si ise 5 yildan fazla siiredir kripto para konusunda bilgiye sahiptir.

Tablo 7. Odak Grup Katthmcilarimin Kripto Paralara Iliskin Haberleri Takip Stklklar:

Frekans | Yiizde
Her giin 20 67%
Kripto para piyasalarma iliskin gelismeleri hangi | Haftada bir |2 %
siklikta takip ediyorsunuz? ]
Haftada 0
birkag kez % 20%
Diger 2 7%

Katilimcilarin %67’si her giin, %7°s1 haftada bir giin, %20’s1 haftada birkag

kez, %7’s1 ise farkli sikliklarda kripto para piyasalarina dair gelismeleri takip

ettiklerini belirtmislerdir.
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Yapilan odak grup goriismelerinin sonucunda elde edilen tema ve kategoriler

Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. Odak Grup Gériismeleri Sonucu Elde Edilen Tema ve Kategoriler

| Tema | Kategori
Giliven verici
Olumlu algiya sahip haberlerin yarattig1 etki Yonlendirici
Tesvik edici
Korkutucu
Olumsuz algiya sahip haberlerin yarattig1 etki Uyarici
Uzaklastiran
) . . N Bilgilendirici
Notr algtya sahip haberlerin yarattig1 etki Onerici
Kripto paralar hakkinda g¢ikan haberlerin yatirim kararlari | Olumlu etki
iizerine etkileri Olumsuz etki

Olumlu algiya sahip haberlerin yarattigi etki temasima iliskin elde edilen

kategoriler ve kodlar Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9. Olumlu Algiya Sahip Haberlerin Yaratug Etki Temasina Iliskin Elde Edilen Kategoriler

ve Kodlar
Kategori Kodlar Frekans %  Ort.%
Kripto paralara gliven duymay1 saglar 19 63,3
Kripto paralarin gelecekte de var olacagi 29 733
Giiven Verici diigiincesini pekistirir 1733
Blokzm'mr teknolojisinin  glivenilirligini o5 83.3
pekistirir
Farkli kripto paralara yatinm algisi 16 53.3
olusturur
Yénlendirici Portfdy cesitlendirmesine yonelik algi 14 467|533
olusturur
Kripto paralarin  farkli alanlarda da 18 60.0
kullanilabilecegine yonelik fikir uyandirir '
Kripto paralara yapilan yatirim miktarinin
w1 13 43,3
artirilmasina yonelik alg1 olusturur
. .. Yazilh ve sosyal medyada yer alan
Tesvik Edici haberlerin daha ¢ok takip edilmesini saglar 1 3671456
Yatirim tercihlerinin kripto paralar lehine
o e . 17 56,7
degistirilmesini saglar

Olumlu algiya sahip haberlerin yarattig1 etki temasina iligkin giiven verici
kategori ile ilgili kodlarin ortalamast %73,3, yonlendirici kategorisi ile ilgili kodlarin

ortalamas1 %53,3, tesvik edici kategorisi ile ilgili kodlarin ortalamasi ise %45,6’dir.
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Katilimcilari %63,3’1 giiven verici kategorisindeki olumlu algiya sahip haberlerin
kripto paralara giiven duymay1 sagladigini, katihmeilarin %73,3’i kripto paralarin
gelecekte de var olacagi diislincesini pekistirdigini, katilimcilarin %83,3°i ise
blokzincir teknolojisinin giivenilirligini pekistirdigini belirtmistir. YO6nlendirici
kategorisi altinda degerlendirilen olumlu algiya sahip haberler katilimcilarin %53,3’t
nezdinde farkli kripto paralara yatirim algis1 olusturmakta, katilimeilarin %46,7’si
nezdinde portfoy cesitlendirmesine yonelik algi olusturmakta, katilimcilarin 60’1
nezdinde de kripto paralarin farkli alanlarda kullanilabilecegine yonelik fikir
uyandirmaktadir. Tesvik edici kategorisi altinda degerlendirilen olumlu algiya sahip
haberler katilimcilarin %43,3’ii nezdinde kripto paralara yapilan yatirim miktarinin
arttirtlmasina yonelik algi olusturmakta, katilimcilarin %36,7’si nezdinde yazili ve
sosyal medyada yer alan haberlerin daha ¢ok takip edilmesini saglamakta,
katilimcilarin  %56,7°si nezdinde de yatirnm tercihlerinin kripto paralar lehine

degistirilmesini saglamaktadir.
Olumsuz algiya sahip haberlerin yarattig1 etki temasina iliskin elde edilen kategoriler
ve kodlar Tablo 10°da sunulmustur.

Tablo 10. Olumsuz Algiya Sahip Haberlerin Yaratugi Etki Temasina Iliskin Elde Edilen
Kategoriler ve Kodlar

Kategori Kodlar Frekans % Ort.%
Kripto paralara yatirim fikrini sorgulatir 14 46,7
Kripto para fiyatlarinin daha sik takip 16 533
Korkutucu edilmesine neden olur ' 55,6
Farkli  kripto para  girisimlerinin
SRS o 20 66,7
dogruluguna dair siiphe uyandirir
Yatirnm konusunda sosyal medya veya
arkadas Onerileri ile islem 25 83,3
yapilmamasini saglar
Uyariet G}lvenll}r.borsa ve islem platformlarina 97 90,0 |822
yoOnlendirir
Kripto paralar konusunda uzman
kisilerden yardim alinmasi fikrini 22 73,3
pekistirir
Kripto paralara yatinm yapilmasi 13 433
fikrinden uzaklastirir ’
Mevcut Kkripto para yatirimlaria dair
tiphe uyandirir 11 36,7
Uzaklastiran SUPIC Uy 34,2
Kripto paralara yapilan yatirimin
12 40,0
azalmasina neden olur
Kripto para yatirimlarini sonlandirici
h 5 16,7
etkide bulunur
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Olumsuz algiya sahip haberlerin yarattigi etki temasimna iliskin korkutucu
kategorisi ile ilgili kodlarin ortalamas1 %55,6, uyarici kategorisi ile ilgili kodlarin
ortalamas1 %82,2, uzaklastiran kategorisi ile ilgili kodlarin ortalamasi ise %34,2’dir.
Korkutucu kategorisi altinda degerlendirilen olumsuz algiya sahip haberler
katilimcilarin  %46,7’°s1 nezdinde kripto paralara yatirim fikrini sorgulatmakta,
katilimeilarin %53,3’1 nezdinde kripto para fiyatlarinin daha sik takip edilmesine
neden olmakta, katilimcilarin %66,7°s1 nezdinde ise farkli kripto para girisimlerinin
dogruluguna dair siiphe uyandirmaktadir. Uyarict kategorisi altinda degerlendirilen
olumsuz algiya sahip haberler katilimcilarin %83,3’1i nezdinde yatirim konusunda
sosyal medya veya arkadas Onerileri ile islem yapilmamasmi saglamakta,
katilimcilarin %90’1n1  giivenilir borsa ve islem platformlarma yonlendirmekte,
katilimcilarin %73,3’li nezdinde de kripto paralar konusunda uzman kisilerden yardim
alinmas1 fikrini pekistirmektedir. Uzaklastiran kategorisi altinda degerlendirilen
olumsuz algiya sahip haberlerin katilimcilarin %43,3’iinii kripto paralara yatirim
yapilmasi fikrinden uzaklastirdigini, katilimcilarin %36,7’si nezdinde mevcut kripto
para yatirnmlarma dair siiphe uyandirdigini, katilimeilarin %40’ min kripto paralara
yapilan yatirnmin azalmasima neden oldugunu, katilimcilarin %16,7’sinin ise kripto

para yatirimlarini sonlandirici etkide bulundugunu gérmekteyiz.

Notr algtya sahip haberlerin yarattig1 etki temasina iligkin elde edilen kategoriler ve

kodlar Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11. Nétr Algiya Sahip Haberlerin Yaratugi Etki Temasina Iliskin Elde Edilen Kategoriler ve
Kodlar

Kategori Kodlar Frekans %  Ort%
Kripto paralarin fiyat seviyelerinin takibine
AN 20 66,7

_ .. . imkan saglar

Bilgilendirici - — —— - 65,0

Kripto paralarala ilgili yeni fikirlere dair
. 19 63,3

zemin hazirlar
Kripto paralarla ilgili bilinmeyen basliklarin 29 733
arastirilmasina zemin saglar '

Onerici Kripto paralara yatirnrm konusunda fikir 14 16.7 50,0
verir '
Yatirim Onerisi i¢erigi vardir. 9 30,0

Notr algiya sahip haberlerin yarattig1 etki temasina iligskin olarak, bilgilendirici
kategorisi ile ilgili kodlarin ortalamasi %65, Onerici kategorisi ile ilgili kodlarn

ortalamasi ise %50°dir. Katilimcilarin %66,7si bilgilendirici kategorisi altindaki notr
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algiya sahip haberlerin, kripto paralarin fiyat seviyelerinin takip edilmesine imkéan

sagladigimi, katilimeilarin %63,3’0 bilgilendirici kategorisindeki notr algiya sahip

haberlerin, kripto paralarla ilgili yeni fikirlere dair zemin hazirladigini belirtmislerdir.

Notr algiya sahip haberlerden onerici kategorisi altindaki haberler, katilimcilarin

%73,3’1i nezdinde kripto paralarla ilgili bilinmeyen basliklarin arastirilmasina zemin

hazirlamakta, katilimcilarin %46,7’si nezdinde kripto paralara yatirim konusunda fikir

vermekte, katilimcilarin %30°u nezdinde de yatirim Onerisi igerigi vermektedir.

Kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirim kararlari iizerine etkileri temasina

iligskin elde edilen kategoriler ve kodlar Tablo 12°de sunulmustur.

Tablo 12. Kripto Paralar Hakkinda Citkan Haberlerin Yatirim Kararlart Uzerine Etkileri Temasina
Iliskin Elde Edilen Kategoriler ve Kodlar

Kategori Kodlar Frekans % Ort%
{(rlpt.o para yatirimlarini motive edici 19 633
ozelliktedir
Kisa vadeli yatirim tercihlerini kripto

! __ A 21 70,0
paralar lehine degistirir
Orta vadeli yatirim tercihlerini kripto

. " 14 46,7
paralar lehine degistirir
Uzun vadeli yatirim tercihlerini kripto

. A 12 40,0
paralar lehine degistirir

olumlu Flyatlardakl volatilite karsisinda anlik 29 73.3

Etki olarak verilen hatali kararlar1 engeller 63,7
Kripto paralara yapilan yatirimin uzun
vade projeksiyonu ile yapilmasina neden 13 43,3
olur
Blokzincir altyapisi kullanan farkli yatirim

o 22 73,3
araclarinin kullanimini pekistirir
Kripto para konusunda fazla olumlu
o 23 76,7
olunmasina neden olabilir
Yasal diizenleme ve yeniliklerden
- 26 86,7
haberdar olunmasini saglar
Kisa vadeli yatirnm tercihlerini kripto
: N 19 63,3
paralar aleyhine degistirir
Orta vadeli yatinm tercihlerini kripto
: oo 17 56,7
paralar aleyhine degistirir
Uzun vadeli yatirim tercihlerini kripto
: c e 16 53,3
Olumsuz paralar aleyhine degistirir
. - 68,9
Etki Kripto para konusunda fazla olumsuz
o 22 73,3
olunmasina neden olabilir
Yan1_1§ ve hatali yatirim kararlarina neden o5 83.3
olabilir
Dogrulanmamis haberlerin etkisi ile maddi o5 83,3

kayiplara neden olabilir
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Kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirim kararlari tlizerine etkileri

temasina iliskin olarak, olumlu etki kodlarmin ortalamasi %63,7, olumsuz etki

kodlarinin ortalamast ise %68,9’dur. Olumlu etki kategorisindeki haberlerin

katilimcilarin;

%63,3’1i nezdinde kripto para yatirimlarini motive edici,

%701 nezdinde kisa vadeli yatirim tercihlerini kripto paralar lehine
degistirici,

%46,7’s1 nezdinde orta vadeli yatirim tercihlerini kripto paralar lehine
degistirici,

%40’1 nezdinde uzun vadeli yatirnm tercihlerini kripto paralar lehine
degistirici oldugu gdzlenirken,

Katilimeilarin %73,3’1li nezdinde fiyatlardaki volatilite karsisinda anlik
olarak verilen hatal1 kararlar1 engelledigi,

%43,3’1i nezdinde kripto paralara yapilan yatirimlarin uzun vadeli
projeksiyon ile yapilmasini sagladigi,

%73,3’ti nezdinde blokzincir altyapisin1 kullanan farkli yatirim
araglarmin kullanimmi pekistirdigi, %76,7’s1 nezdinde kripto para
konusunda fazla olumlu olunmasina neden olabilecegi,

%386,7’si nezdinde ise yasal diizenleme ve yeniliklerden haberdar

olunmasini sagladig1 goriilmektedir.

Olumsuz etki kategorisindeki haberlerin katilimcilarin;

%63,3’1 nezdinde kisa vadeli yatirim tercihlerini kripto paralar
aleyhine degistirici,

%356,7’si nezdinde orta vadeli yatirim tercihlerini kripto paralar
aleyhine degistirici,

%53,3’1 nezdinde uzun vadeli yatirnm tercihlerini kripto paralar
aleyhine degistirici oldugu gozlenirken,

Katilmeilarin %73,3°ti nezdinde kripto paralar konusunda fazla
olumsuz olunmasina neden oldugu, %83,3’ii nezdinde yanlis ve hatali
kararlara neden olabildigi,

%83,3’1i nezdinde dogrulanmamais haberlerin etkisi ile maddi kayiplara

neden olabilecegi goriilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bu caligmada kripto paralarin medyada temsili ve ¢ikan haberlerin yatirimet

algisi iizerine etkisi incelenmistir.

Gergeklestirilen arastirma sonucunda, arastirma katilimcilarinin kripto paralar
hakkinda medyada ¢ikan haberlerle ilgili goriislerinin 4 tema altinda toplandigi
goriilmiistiir. S6z konusu temalar “olumlu algiya sahip haberlerin yarattig1 etki”,
“olumsuz algiya sahip haberlerin yarattig1 etki”, “notr algiya sahip haberlerin yarattigi
etki” ve “kripto paralar hakkinda c¢ikan haberlerin yatirim kararlar iizerine etkileri”
seklindedir. “Olumlu algtya sahip haberlerin yarattig1 etki” temasi i¢in “giiven verici”,
“yonlendirici” ve “tesvik edici” olmak iizere {i¢ kategori tespit edilmistir. “Olumsuz
algiya sahip haberlerin yarattigi etki” temasi icin “korkucu”, “uyarict” ve
“uzaklastiran” olmak {lizere ii¢ kategori belirlenmistir. “Notr algiya sahip haberlerin
yarattig1 etki” temasi i¢in ise “bilgilendirici” ve “Onerici” olmak iizere iki kategori
belirlenmistir. “Kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirim kararlari {izerine

etkileri” temasi i¢in ise “olumlu” ve “olumsuz” etkiler olmak lizere iki kategori

belirlenmistir.

Calismada 30 kisi ile gerceklestirilen odak grup goériismesindeki toplam ifade
sayist 700 olmustur. Bu ifadelerin 155’1 (%22,1) olumlu algiya sahip haberlerin
yarattig1 etkiyle ilgili, 165’1 (%23,5) olumsuz algiya sahip haberlerin yarattig1 etkiyle
ilgili, 84’1 (%12) notr algiya sahip haberlerin yarattig1 etkiyle ilgili ve 296°s1 (%42,2)
kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirim kararlari iizerine etkileri ile ilgilidir.
Toplam ifade sayilar1 iizerinden ele alindiginda katilimcilarin haberlerin alg1 yoniine
nazaran kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerle daha cok ilgilendigini sdylemek
miimkiindiir. Olumlu ve olumsuz algiya sahip haberlere iligkin ifade sayilarindaki

benzerlik bu durumu destekler niteliktedir.

Kripto paralar hakkinda ¢ikan olumlu algiya sahip haberlerin giiven verici
olduguna dair ifade sayis1 66, yonlendirici oldugunda dair ifade sayis1 48, tesvik edici
olduguna dair ifade sayis1 ise 41°dir. Buna gore kripto paralar hakkinda ¢ikan olumlu
algiya sahip 155 ifadenin %42,5°1 giiven verici, %30,9’u yonlendirici, %26,4’1 ise
tesvik edici niteliktedir. Katilimcilarin olumlu algiya sahip haberlerin giiven verici
etkilerinden daha fazla s6z ettigini sdylemek miimkiindiir. Katilimcilarin giiven verici

kategorisine iligkin frekans ortalamasinin yiiksekligi bu durumu destekler niteliktedir.
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Bununla birlikte olumlu algiya sahip haberlerin bu algiya ragmen yonlendirici ve
tesvik edici etkisinin az oldugundan bahsedilebilir. Bu durum kripto paralara yatirim
yapan ya da yeni yatirim yapacak yatirimcilar i¢in olumlu haberlerin etkisinin tek

kriter olmadig1 sonucunu ortaya koyabilir.

Kripto paralar hakkinda ¢ikan olumsuz algiya sahip haberlerin korkutucu
olduguna dair ifade sayis1 50, uyarici oldugunda dair ifade sayis1 74 ve uzaklastiran
olduguna dair ifade sayisi ise 41°dir. Buna gore kripto paralara hakkinda ¢ikan
olumsuz algiya sahip 165 ifadenin %30,3’l korkutucu, %44,8°1 uyarici ve %24,8’1 ise
uzaklastiran niteliktedir. Katilimcilarin olumsuz algiya sahip haberlerin uyarici
etkilerinden daha fazla soz ettigini sdylemek miimkiindiir. Uyaric1 kategorisindeki
ifade sayisinin fazlaliginin yani sira ortalamasinin da yiiksek olmasi bu durumu
destelemektedir. Bu durum olumsuz algiya sahip haberlerin, yatirimci nezdinde
beklendigi gibi kripto paralara yatirim yapmaktan uzaklastiran degil, kripto para
yatirimlart konusunda daha bilingli ve giivenilir tercihler yapilmasi gerektigi

varsayimini ortaya koyabilir.

Kripto paralar hakkinda ¢ikan ndtr algiya sahip haberlerin bilgilendirici
olduguna dair ifade sayis1 39, O6nerici olduguna dair ifade sayis1 ise 45°tir. Buna gore
kripto paralar hakkinda ¢ikan nétr algiya sahip 84 ifadenin %46,4’i bilgilendirici,
%53,5°1 ise Onerici niteliktedir. Katilimeilarin nétr algiya sahip haberlerin 6nerici
etkilerinden daha fazla soz ettigini sdylemek miimkiindiir. Bu durum nétr algiya sahip
haberlerin nétr algisina karsin Onerici etkisinin daha fazla oldugunu ortaya

koymaktadir.

Kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirnm kararlar1 {izerinde olumlu
etkisinin oldugunu belirten ifade sayis1 172, olumsuz etkisinin oldugunu belirten ifade
sayisi ise 124’tiir. Buna gore kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin yatirim
kararlarina etkisini belirten 296 ifadenin %58,1°1 olumlu, %41,8’1 ise olumsuz
niteliktedir. Katilimeilarin  kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin  olumlu
etkilerinden daha ¢ok so6z ettigini sdylemek miimkiindiir. Ayrica katilimcilar olumlu
etki uyandiran haberler karsisinda %70 ortalama ile kisa vadeli yatirnm kararlarim
kripto paralar lehine degistirirken, olumsuz etki uyandiran haberler karsisinda bu oran
%63,3 ile daha disiiktiir. Bu durumu kripto para yatirimcilarinin olumsuz etki
uyandiran haberler karsisinda tepki verme hizlarmin daha diisiik oldugu seklinde

yorumlamak miimkiin olabilir Olumsuz etki uyandiran haberlerin yanlis ve hatal

60



yatirrm kararlarina neden olabilecegi ile, dogrulanmamig haberlerin etkisinin

kayiplarin yaganabilecegine yonelik kullanilan ifadeler, bu durumu desteklemektedir.

Kripto paralar son on yil gibi gorece ¢ok kisa bir siiredir giindemde olmakla
birlikte, ekonomi ve finans diinyasinda halen kripto paralarin gerek gecerlilikleri
gerekse de gelecekte ne kadar kalici olup olmayacaklarina iligkin tartigmalar
stirmektedir. Bu nedenle kripto para konusunun ilerleyen donemlerde yazili ve gorsel
medyada ¢ok daha fazla yer bulabilecegi beklentisi ile farkli zamanlarda ¢alisma yeni

yontemlerle tekrar ele alinabilir.

Kripto paralarin teknolojik arka plani ve bu teknolojinin tartisiimasindan
ziyade, kripto paralarin bir yatirim araci oldugu varsayimi ile bu yatirim aracina iliskin
yatirimet algisinin ele alindigi bu ¢alismada gorece kisa bir zaman dilimi ve kisith bir
arastirma evreni calismaya dahil edilmistir. Kripto para olgusunun heniiz yeni
olugmaya baglamasi nedeniyle, ¢alismanin daha uzun bir zaman dilimini kapsayacak

sekilde ele alinmasi daha farkli sonuglar ortaya ¢ikarabilir.

Calismanin yapildig1 zaman dilimi i¢inde kripto para fiyatlarin yiikselen bir
trend i¢inde olmasi da ¢alisma sonuglarini etkiler niteliktedir. Kripto paralara iliskin
olumsuz fiyat hareketlerinin agirlikta oldugu farkli bir zaman diliminde yapilacak

calismalar farkli sonuglar verebilecektir.

Halen kripto paralarla ilgili diinya genelinde ortak bir yasal diizenlemenin
yapilmamis olmasi ve kisa vadede bu duruma iliskin uluslararasi kamuoyunun ortak
bir konsensilis iizerinde bulusamamis olmasi nedeniyle ilerleyen donemde
arastirmacilar olas1 yasal diizenleme etkilerinden sonra konuyu farkli acilardan tekrar

ele alabilirler.

Bu calismada nitel arastirma yontemlerinden odak grup ¢aligmasi araciligiyla
katilimeilarin diisiinceleri arastirilmistir. Arastirmacilar karma arastirma desenleri ile

farkli arastirmalar yapabilirler.

Arastirma sadece Tiirkiye’deki haber siteleri iizerinden elde edilen haberlerin
yine Tiirkiye’deki katilimcilar iizerindeki etkilerini dlgmeyi amaclamistir. Farkli
ilkelerde farkli katilimcilar igin ¢aligma tekrarlanabilir. Haber alma tercihleri goz
Oniine alindiginda, benzer g¢alismalarin sosyal medyada yer alan haberler temel

alinarak gerceklestirilmesi aragtirmacilar i¢in farkli bir ¢aligma alani olusturabilir.
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