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BEYAN

“Kripto Paralarin Yatirnrm Aracit Olarak Kullanilmas: Niyetini Etkileyen Degiskenlerin
Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi” adli yiiksek lisans tezimin hazirlik ve yazimi sirasinda bilimsel
arastirma etik Kkurallarina uydugumu, baskalarinin eserlerinden yararlandigim bdoliimlerde
bilimsel kurallara uygun olarak atifta bulundugumu, kullandigim verilerde herhangi bir tahrifat
yapmadigimi, tezin herhangi bir kisminin Bilecik Seyh Edebali Universitesi veya baska bir
iiniversitede bagka bir tez ¢aligmasi olarak sunulmadigini, aksinin tespit edilecegi muhtemel
durumlarda dogabilecek her tiirlii hukuki sorumlulugu kabul ettigimi ve vermis oldugum

bilgilerin dogru oldugunu beyan ederim.

Bu ¢alismanin,

Bilimsel Arastirma Projeleri (BAP), TUBITAK veya benzeri kuruluslarca desteklenmesi durumunda;
projenin ve destekleyen kurumun ad1 proje numarast ile birlikte, ETIK KURUL onay1 alinmas: durumunda ise
ETIK KURUL tarih karar ve sayi bilgilerinin beyan edilmesi gerekmektedir.

DESTEK ALINMISTIR DESTEK X
ALINMAMISTIR

Destek alindi ise;

Destekleyen kurum;

Destegin Proje Numarasi
Tiiri

1- BAP (Bilimsel Arastirma Projesi)
2- TUBITAK

ETiK KURUL onay1
var ise;

ETiK KURUL Karar tarih/sayi: [.....cocoeueieeeiineienieinnneennnnns [eueeen

Ali Adigozel

Tarih

imza



ON SOz

Teknolojinin gelisimine bagli olarak internet kullaniminda yasanan artisla birlikte
giiniimiiziin siyasi, ekonomik ve sosyal kosullar1 e-ticaretin yayilmasinda onemli rol
oynamaktadir. Internet kullannmindaki bu artis farkli ydntemlerle ddeme, degis-tokus
islemlerinin yapilip yapilamayacagi sorulari giindeme getirmistir. Siire¢ igerisinde ¢esitli
kripto para denemeleri gergeklestirilmis ancak basariyla sonuglanmamistir. Tarihler 2009 yilini
gosterdiginde Bitcoin isimli bir kripto para piyasaya siiriilmiis ve merkeziyetsiz ilk para birimi
ortaya ¢ikmistir. Kripto paralarin her gegen giin artan popiilerlik seviyesi ve gerceklesen yiiksek
islem hacimleri bu para birimlerine olan ilginin artmasina neden olmustur. Her ne kadar
yayginlasma orani artmig olsa paranin ilk bulundugu donemlerde insanligin gosterdigi
kabullenis siirecine benzer bir sekilde Kripto paranin hayatimiza girisiyle ilgili ¢esitli direngler
ya da On yargilarla kars1 karsiya kalindigini goriiyoruz. Bazi yatirimcilar Kripto parayi bir
yatirim, degis tokus veya ddeme yontemi olarak goriirken bazi yatirimeilar ise bu konuya pek
sicak bakmadiklarmi ifade ediyorlar. Iste bu calisma da Tiirkiye’deki bireysel yatirimeilarin
kripto paralart bir yatirim araci olarak gérmesini etkileyen faktorlerin tespit edilmesi amaciyla
anket ¢alismasi gerceklestirilmis ve elde edilen veriler Teknoloji Kabul Modeli, Planli Davranig
Teorisi ve Yeniliklerin Yayilmast Teorisi 1s1ginda SPSS programi kullanilarak incelenmistir.
Bu tezin hazirlanmasinda emegi gecen degerli danigman hocam Dog. Dr. Gozde KOCA’ya en

icten tesekkiirlerimi sunarim.

Ali Adigozel

2023



OZET

KRIiPTO PARALARIN YATIRIM ARACI OLARAK KULLANILMASI NiYETINi
ETKILEYEN FAKTORLER: TURKIYE ORNEGI

Kripto para teknolojisinin kullanim oranlariyla ilgili istatistikler toplumlarin yeni bir olguyu
kabullenme siiresiyle orantili olarak iilkeler arasinda degiskenlik gostermektedir. Birbirinden
farkli yatirim alternatiflerini benimsemis olan bireysel yatirimcilarin kripto para teknolojisini
benimsemesi ve kripto para tiirevlerini bir yatirim araci olarak degerlendirmesi gesitli faktorlere
baglidir. Iste bu ¢alisma da ise Tiirkiye’deki bireysel yatirimeilarin kripto para teknolojisine
yonelik sahip oldugu bakis agisinin incelenmesi ve kripto para gesitlerini bir yatirim araci olarak
kullanilmast niyetini etkileyen faktorlerin tespit edilmesine yonelik bir aragtirma
gerceklestirilmistir. 5°1i Likert 6lgegine gore hazirlanan ankete 618 katilimer yanit vermis ve
elde edilen veriler Teknoloji Kabul Modeli, Planli Davranis Teorisi ve Yeniliklerin Yayilmasi
Teorisi 15181nda SPSS programi kullanilarak incelenmistir. Giiven, faydacilik, 6znel normlar,
kullanim kolayligi, kolaylastirict durumlar, farkindalik ve uyum faktorlerinin yatirnm niyet
faktoriinii hangi olgiide etkilediginin tespit edilmesi i¢in faktor analizleri, giivenilirlik testleri
ve regresyon analizleri gergeklestirilmistir. Tirkiye’deki bireysel yatirimcilar ic¢in kripto
paralarin bir yatirim araci olarak goriilmesi niyetini etkileyen faktorlerin giiven, faydacilik,
kullanom kolayligr ve 6znel normlardan olustugu ulasilan sonucglar arasindadir. Tiirkiye
Ozelinde yapilan bu ¢alismanin Kripto para yatirimu ile ilgilenen arastirmacilara, yatirimcilara

ve politika yapicilara rehberlik etmesi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Para, Blokzincir Teknolojisi, Yatirim Niyeti, Bireysel Yatirimct,

Tiirkiye, Bitcoin.



ABSTRACT

FACTORS AFFECTING THE INTENT TO USE CRYPTO COINS AS INVESTMENT
TOOLS: THE CASE OF TURKEY

Statistics on the use of cryptocurrency technology vary between countries in proportion to the
time it takes societies to accept a new phenomenon. The adoption of crypto money technology
and the evaluation of crypto money derivatives as an investment tool by individual investors
who have adopted different investment alternatives depend on various factors. In this study, a
research has been carried out to examine the perspective of individual investors in Turkey
towards crypto money technology and to determine the factors affecting the intention of using
crypto money types as an investment tool. 618 participants responded to the questionnaire
prepared according to the 5-point Likert scale, and the data obtained were analyzed using the
SPSS program in the light of Technology Acceptance Model, Planned Behavior Theory and
The Theory of Diffusion of Innovations. Factor analyzes, reliability tests and regression
analyzes were carried out to determine to what extent trust, utilitarianism, subjective norms,
ease of use, facilitating conditions, awareness and compliance factors affect the investment
intention factor. It is among the results that the factors affecting the intention of seeing
cryptocurrencies as an investment tool for individual investors in Turkey consist of trust,
utilitarianism, ease of use and subjective norms. It is expected that this study, which is carried
out in Turkey, will guide researchers, investors and policy makers interested in crypto money

investment.

Keywords: Cryptocurrency, Blockchain Technology, Investment Intention, Individual

Investor, Turkey, Bitcoin
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BiRiNCI BOLUM
PARANIN TARIHSEL GELISIM SURECI VE KRiPTO PARA

1.1. Para Kavram

Icadindan itibaren hayatimizin énemli bir parcasi haline gelen para giiniimiize kadar
cesitli evrelerden gegmistir. ilk olarak Lidya’lilar tarafindan bulunan para, mal ve hizmetler

karsiliginda bir degis tokus araci olarak kullanilma 6zelligiyle 6n plana ¢ikmaktadir.

Para kavramimin tanimmini inceledigimizde, toplum diizeninde isleyisin devam
edebilmesi i¢cin mevcut mal ve hizmetin, insan emeginin ve alacaklarinin temin edilebilmesi
icin kullanilan ve tiim bu islemlerin gerceklestirilebilmesi amaciyla bir baska araca
doniistiiriilebilen bir madde ya da dogrulanabilir kayit olarak agiklanmaktadir (Yiiksel, 2015).
Onceleri her alanda metal paralar kullanilsa da matbaanin Avrupa’da ortaya ¢ikmasi kagit
paranin kullanilabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan teknolojik yetenegin elde edilmesine yol agmustir.
Matbaanimn ardindan 1494 yilinda italya’da ekonomik faaliyetlerin sistemli bir sekilde kayit
altina alinmasina imkan sunan “cift kayit” sisteminin yayinlanmasi paranin gelistirilmesinde
yasanan diger bir 6nemli gelisme olmustur. Sosyal teorisyen Bernstein, bu bulusun 300 yil
sonra liretilecek buhar makinesiyle muvazene edilebilecek kadar nemli ekonomik gelismelere
yol acan biiyiik bir gelisme oldugunu belirtmektedir.(Bernstein, 2008). Kapitalizmin dogusunu
dogrudan etkileyen “cift kayit” sisteminin (Charnes, Cooper, ve Ijiri, 1963) gelistirilmesi, kaydi

paraya gecis siirecinin hizlanmasindaki 6nemli bir donemectir.

1645 yilinda Paris Darphane’sinin Lenonardo Da Vinci tarafindan icat edilen para
damgalama makinesini kullanmaya baglamasiyla hizli ve sistemli bir sekilde belirli
standartlarda madeni para lretilmeye baslanmasi (Davies, 2002) gereksinim duyulan para
talebini eskiye oranla daha hizli karsilasa da yasanan ekonomik genisleme ile paraya duyulan
talebin artmasi, madeni paralarin kullanimindaki kagit paraya gore olusan nisbi zorluklar
gozler Oniine sermistir. Bu durumla paralel olarak dolasim kolayligi saglamasi, her yerde ayni
degeri tasimasi, saklanabilmesi, kayip olmadan boliinebilmesi ve sahteciligi 6nlemesi vb. gibi
nedenlerden Otlirii madeni paraya gore kagit paranin daha avantajli oldugunu savunanlar

bulunmaktadir (Law, 1705).
1.2. Bankalarmm Kurulmasi

Bankacilik sistemi temel kurallarina 13. Yiizyilda Avrupa’da kavusmus ve ¢ift tarafli
kayit yonteminin etkisiyle 15. Yiizyildan sonra asil gelisimini gergeklestirmistir. Bu yiizyilda

bankaciligin gelisimine etki eden 6nemli faktorlerden biri de Avrupa’da yasanan Reform ve

1



Ronesans hareketleridir. Bugiinkii bankalara benzer yapilar ise 17. Yizyilin baglarindan

itibaren kurulmaya baslanmistir (Tezer ve Colak, 1999).

Ilerleyen siirec icerisinde altin1 referans alan politikalar gelismeye baslamis ve ilk olarak
Ingiltere 1816 yilinda, ABD ise 1879 yilinda Altin’1 para igin resmi deger dl¢iisii olarak kabul
etmistir. Bu sistemin kabul edilmesinin ardindan resmi para birimlerinin mevcut altin
rezervlerinde karsiligi olacak sekilde basilmasi kararlastirildi(Cooper, Dornbusch ve Hall,
1982). Ancak birinci diinya savasina kadar devam eden kagit paranin merkez bankalarindaki
altin rezervlerine endeksli degerlendirilme seriiveni ilerleyen siiregte yerini ABD dolarina
birakacakti. Paranin degeriyle ilgili diger bir goriise sahip olan Graeber, paranin degerini
belirleyen asil unsurun borglu ve alacaklinin birbirlerine duydugu inang ve giiven unsurlarina
bagli oldugunu ve bu durumun goéz Oniinde bulundurularak deger bicilmesi gerektigini
belirtmistir (Graeber, 2015). Arastirma’da Temmuz 1944°te imzalanan Bretton Woods un 1971
yilinda kaldirilmasiyla beraber yasanan gelismelerin ardindan kaydi nitelik 6n plana ¢ikmis ve
paranin, herhangi bir varliga ya da emtiaya bagl kalmadan sadece giiven olgusuna tutunur hale

geldigi gdzlemlenmistir (Oncii ve Ektik, 2021).
1.3. Elektronik Para

Paranin tarihsel gelisim siire¢lerinin bir pargasi olan elektronik para ise 20/6/2013 tarihli
ve 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve
Elektronik Para Kuruluslar1 Hakkinda Kanunun 12°nci, 14’tincii, 14/A, 18’inci ve 21’inci
maddelerine dayanilarak hazirlanan (Resmi Gazete, 2013) ve 1 Aralik 2021 Carsamba tarihli
yayinlanan yonetmelikte de belirtildigi gibi,

Elektronik para: Elektronik para ihra¢ eden kurulus tarafindan kabul edilen fon karsiligi
thrag edilen, elektronik olarak saklanan, Kanunda tanimlanan Odeme islemlerini
gerceklestirmek icin kullanilan ve elektronik para ihra¢ eden kurulus disindaki gergek ve tiizel

kigiler tarafindan da 6deme araci olarak kabul edilen parasal degeri, ifade etmektedir.

Diger bir tanim olarak ise Bank of International Settlements, Odemeler ve Piyasa
Altyapilart Komitesi (CPMI) (BIS CPMI, 2015) para tiirlerinin siniflandirirken elektronik
paray1 iki alt bagliga ayirmistir:

a. Resmi Olarak Tanimlanmis Elektronik Para,

b. Dijital Para



Elektronik parayr bu sekilde iki alt bashikta tanimlayan Bank of International
Settlements’in biinyesindeki Odemeler ve Piyasa Altyapilari Kurulu (CPMI) (BIS CPMI, 2015)
dijital parayr da kendi icerisinde iki alt bagliga ayirmistir;

1. Merkez Bankas1 Para Rezervleri Karsiliginda Uretilen Dijital Para,
2. Merkez Bankasi Para Rezervlerinden Bagimsiz, Ozel Sektoriin Urettigi Dijital Para.

Yaymlanan raporda, degisim mekanizmasinda para tiirleri baslig1 icerisinde bazi

aciklamalara da yer verilmistir:

Fiziksel Varlik - Para: Taraflarin fiziksel para degis tokusunu yiiz yiize-karsilikli bir
sekilde gerceklestirdigi degisim aract.

Kaydi Para: Taraflarin bir araya gelmesine ihtiya¢ kalmadan 6deme yapilmasini
saglayan bankacilik sisteminde, {igiincii bir tarafin olusturacagi giliven zincirine gereksinim

duyulan degisim araci.

Resmi Olarak Tanimlanan ve Merkez Bankas1 Rezerv Parasina Dayal1 Elektronik Para:
Ucgiincii bir tarafa ihtiyag duyulmayan, merkezi ddeme sistemleriyle paranin el degistirmesine

imkan sunulan degisim araci.
1.4. Kriptoloji Kavram

Yunanca, “kryptos” kelimesinden tiiretilen Kriptoloji gliniimiizde yayginlig1 giderek
artan bir kelimedir. Kriptografi’de “granhien” sozciigiinden tiiretilen “verilerin sifrelenmesi”
manasina gelmektedir (Usta ve Dogantekin, 2018). Kriptoloji ileri seviye giivenlik, yiiksek
gizlilik, biitiinliik, kimlik denetimi gibi bilgi islem giivenligi kavramlarini uygulama amaciyla
calisgan matematiksel yontemler biitiinlidiir. Bu yontemler, bilginin iletimi sirasinda
karsilasilabilecek saldirilardan bilgiyi, bilgi gondericisini ve alicisint korumayr amagclar. Diger
bir ifadeyle kriptoloji, goriiniir durumdaki bir bilginin istenmeyen taraflarca okumaya kapali
bir hale donistiiriilmesini saglayan teknik ve yoOntemlerin tamamidir. Bu agidan
degerlendirildiginde kriptoloji Oncelikle, kisi, kurum ve kuruluslar arasindaki haberlesme
sistemlerinde uygulanmak tizere gizlilik ve givenligin gerekli oldugu her yerde
kullanilmaktadir (Ozyilmaz, 2014). Sekil 1.1°de bir sifreleme sisteminde olmas: gereken temel

bilesenler gosterilmistir.
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Anahtarlardan, algoritmalardan, diiz ve sifreli metinlerden olusan kriptolojinin amact
giivensiz bir kanal tizerinden gerceklesen alict ve gonderici arasindaki transferi herhangi bir
ticlincii kisinin anlayamayacagi forma cevirerek iletisim kurabilmelerini saglamaktir. Kriptoloji
algoritmasi ise tiim bu islemlere ait sifreleme ve sifre ¢oziimii i¢in kullanilmakta olan
matematiksel islemler toplulugudur. Bu toplulugun olusturan kriptoloji algoritmalari temelde
tice ayrilmaktadir. Simetrik sifreleme algoritmalari, asimetrik sifreleme algoritmalari ve 6zet

(hash) fonksiyonlar1. (Ozyilmaz, 2014).
1.4.1. Simetrik (Gizli Anahtarh) Algoritmalar

Simetrik anahtarli algoritmalar, tek anahtar algoritmalari, gizli anahtar algoritmalar1 ya
da bir (ayni1) anahtar algoritmalar1 seklinde adlandirilir. Gonderici ile alicinin arasindaki
iletisime baslamadan Once giivenli bir anahtar {izerinde anlasmalar1 gereklidir. Simetrik
algoritmanin giivenligi anahtara bagl oldugundan anahtarin agiga ¢ikmasi iletilen bilgiyi
herkesin ¢dziimleyebilecegi anlamina gelir. iletisimin giivenligi icin anahtarin gizli kalmasina

dikkat edilmelidir (Soyalig, 2005).
1.4.2. Asimetrik (A¢cik Anahtarh) Algoritmalar

Acik anahtarli algoritmalar olarak da adlandirilan asimetrik algoritmalar, sahibi
tarafindan gizlenen 6zel bir anahtar ve taraflarin bildigi ortak bir anahtar olmak iizere iki farkl
anahtardan olusur. Bu sistemlerin asimetrik olarak adlandirilmasinin nedeni sifrelemede ve
sifre gozmede farkli anahtarlarin kullanmasidir. Veriler bir a¢ik anahtarla sifrelendikten sonra
sadece o agik anahtara karsilik olusturulan 6zel anahtar kullanilarak sifresi ¢oziilebilir. Tim

acik anahtarhi dijital sifreleme sistemleri, bazi ¢oziilmesi giic problemlere dayanmaktadir.



Ornegin, El Gamal kripto sistemi ayrik logaritma problemine dayanirken, RSA algoritmasi

biiyiik tamsayilar1 ¢arpanlarina ayirmanin zorluguna dayanir (Sann vd., 2019).
1.4.3. Ozet (Hash) Algoritmalari

Giivenli bir sistem i¢in 6nemli bir kavram olan veri biitiinl{igiiniin saglanmas1 amaciyla
farkli boyutlarda girdi alip, her defasinda sabit boyutlu ¢ikti iireten 6zet (hash) algoritmalari
kullanilmaktadir. Kullanicilarin yetkisiz degisiklikleri tespit edebilmesine imkan sunan 6zet
fonksiyonlar1 diger kriptografik yontemlerle entegre edilebilir. Sifreleme ile birlestirilen 6zet
algoritmalar, verilerin kaynagini tanimlayan 6zel mesaj 6zetleri tiretebilirler. Bu 6zel 6zetler,

Ozet Tabanli Mesaj Dogrulama Kodu (HMAC ) olarak adlandirilir (Pittalia, 2019).
1.5. Kripto Para Kavram

Mevcut para birimlerine alternatif bir para birimi olma olgusu ile ortaya ¢ikan,
sifrelenmis bir sekilde giivenli islemler gerceklestirmeye ve var olan elektronik para arzina ek
para olusturmaya imkan sunan dijital paralara kripto para denilmektedir. Merkeziyetci bir
yapida olmayan bu parayla ilgili islemler blockchain teknolojisi ile ger¢eklestirilmektedir. Var
olan para miktar1 ve arzi, ne zaman ve hangi sekillerde dolasima girecegi gibi hususlar kripto
para sisteminin kurulusu esnasinda belirlenmekte ve siirecin baslamasinin ardindan herhangi

bir degisiklik gerceklestirilememektedir (Tas ve Kiani, 2018)

1.6. Kripto Paralarin isleyis Mekanizmalar

Kriptografi; kimlik denetimi, gizlilik, biitiinliik gibi kavramlarin elde edilebilmesi
amaciyla kullanilan matematiksel yontemlere denilmektedir. Bu yontem, bir bilginin gesitli
teknikler kullanilarak okunmasi istenmeyen taraflarin erisemeyecegi bir hale getirmektedir.
Kripto paralar yapisal olarak kriptografi ile sifrelenmis dijital paralardir. Bir merkezden
digerine transfer edilebilme 6zelligi olan kripto paralarin giivenlikleri ileri teknoloji sifreleme
yontemleri ile saglanmakta, para veya deger transferi yapilirken aracilar ortadan kalkmaktadir

(Usta ve Dogantekin, 2018).

Gegmiste merkezi olmayan kripto para sistemi denemeleri defalarca gergeklestirilmis
fakat miikerrer(tekrarli) 6deme problemi ¢oziilememistir. Siire¢ igerisinde gelistirilen Ugtan
uca (Peer to Peer) mesaj, transfer ve 6deme ile bu sorun ¢oziilmiistiir. P2P’de (Peer to Peer)
veriler tek bir merkezde tutulmamakta sayis1 milyonlar1 bulan makineler iizerinden dagitilmis
durumdadir. Bazi makineler verinin tamamini bulundururken bazi makineler ise verinin bir

kismint bulundurmaktadir. Bir kullanici sistemden veri ¢ekmek istediginde ayni zamanda



mevcut sisteme veri gondermis olmaktadir. Kripto paralar; kripto para iiretim asamasinda
kullanilan problem, mutabakat yapisi, mutabakat yaklagimi, platform kapsamindaki diger
hizmet kabiliyetlerinin gelistirilmesi, kullanilan 6zetleme algoritmasi, her bir yeni blogun
eklenmesi i¢in gereken ortalama siire, blok biiyiikliigii ve yapilabilecek kripto para sayisi olarak

birbirinden farkli 6zellikler gostermektedir (Oncii ve Ektik, 2021).
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1.6.1. Blok Zincir Teknolojisi

Yaklasik 13 yildir kiiresel finans piyasalarina alternatif bir para ve yeni bir yatirim firsati
sunan sanal para, kriptografik para, dijital para, elektronik para, e-para, online para ya da en
giincel adiyla kripto paralar, ilk olarak 1982 yilinda David Chaum tarafindan Onerilmistir
(Khalilov vd., 2017: 2). Sifrelenmis bir yapi ile ¢alisan kripto paralarin teorik altyapisi ise 1998
yilina gelindiginde Wei Dai tarafindan olusturulmaya ¢alisilsa da merkezi bir otorite olmadan
uctan uca agik kaynakli transfer sistemini ilk kez Satoshi Nakamoto gelistirmis ve teknoloji

caginda yeni bir donem baglamistir (Giiltekin ve Bulut, 2016).
1.7. Kripto Para Cesitleri

Kripto paralara yonelik ilgi her gegen giin artmaktadir. Kripto paralar; diinya capinda
gittikce yayginlasan, bir devlet, sirket veya otorite tarafindan kontrol edilemeyen, merkezi
olmayan para sistemi ve kriptoloji bilimini kullanan, matematik temelli sifrelenmis dijital ve
sanal bir para birimi olarak bilinmektedir. Kriptoloji, bir sifreleme bilimidir. Ancak belirli
sifreler kullanilarak yerlestirildigi sanal clizdanlardan yine sifreler araciligiyla ¢ikarilip
kullanilabilmektedirler. Dolayisiyla bireyler bu paralar araciligiyla gergek bir harcama ve
kazanim saglamaktadir. Kripto paralarin degeri, piyasada anlik olarak arz ve talep kosullar

altinda kullanicilarinin onu bir degis tokus araci, bir emtia olarak kabul etmeleriyle



belirlenmektedir. Bu zamana kadar ki en basarili kripto-para biriminin hedefi, Bitcoin, aslinda
bahsedilen fintech firmalarla ayni dogrultudadir, yani islem maliyetlerini diisiiriir, ancak

finansal aracilara olan ihtiyaci tamamen ortadan kaldirmak kosulundadir (Aksoy, 2018).
1.7.1. Bitcoin

Kripto para tiirleri arasinda ilk olma 6zelligiyle 6n plana ¢ikan ve bu sebepten oOtiirii
poptilerlik seviyesini her zaman en {ist diizeyde tutan Bitcoin, 2009 yilinda internette ilk kez
kullanilmaya baslandi. Zaman igerisinde biiyliyen bir ekonomiye dontisen Bitcoin’in kiiresel
kullanici sayisi giderek artarken, islem gordiigii ulusal para birimlerinin sayisi da her gegen giin
artmaktadir. Kripto para sisteminde Bitcoin, islem miktarinin bulundugu genel anahtar ile
hedeflenen alicinin sahip oldugu anahtarin bir karmasi ile imzalanarak gerceklestirilmekte
karsilikli onay islemlerinin ardindan kripto para gonderilmektedir.Standartlastirilmig sifre
formatinda olan alicinin genel anahtar1 bir nevi adres gorevi gormektedir. Bitcoin'i almak
isteyen bir kullanici kendi acik adresini yani rakam ve harflerden olusan Ornegin
“TE20etdNuQUqRHPJmcMHHDY ogkyNVsFc7r” benzeri bir dizilime sahip genel anahtarini
paylagmaktadir (Quesnelle, 2018).

1.5.2. Ethereum

Ethereum, sistemsel acidan; blokzincir teknolojisi kullanilarak kripto para ¢esitlerinin
ve akilli sozlesme protokol cesitlerinin kullanilabilmesini saglayan ve bu sistemi merkezi
olmayan dijital uygulamalar1 olusturmak ve yaymak i¢in kullanan bir ag alt yapisidir. Ethereum
(ETH) ise bu kripto ekosisteminde islem goren bir para birimidir, Ether kisaltmasiyla
tanimlanir. Bu kripto ekosisteminin gelistiricisi olan Vitalik Buterin, Ethereum veri
sistemindeki yapmin Bitcoin benzeri blokzincir teknolojisiyle calistigimi fakat Bitcoin’den
farkli yonlere de sahip oldugunu ve “Turing Complete” adi verilen kendine has bir

programlama dilinin var oldugunu belirtmektedir (Buterin, 2013).
1.5.3. Ripple

Ripple ekosisteminde toplamda yiiz milyar Ripple bulunmaktadir ve yapilan islemler
karsilikli uzlasi ile dogrulanmaktadir. Islemler yaymlandigi anda Ripple defterine
uygulanmamakta, bir islemin onaylanmasi i¢in gereken salt ¢ogunluk saglandig: takdirde
islemler onaylanmaktadir. Ripple defteri; hesabin ayarlarini, defterlerin numarasini, yapilan
islemleri ve tarih-zaman damgasin1 saklamaktadir. Kriptografik baglarla baglanan defterler bir
tarth sirasina gore siralanmakta ve her islem islemi gerceklestiren kullanici tarafindan

imzalanarak onaylanmaktadir. Ripple islemleri madencilikten farkli olarak uzlasi ile
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dogrulanmaktadir. Yapilan bir islem geri alinamaz ve gerceklestirilen islemler saniyeler i¢ginde
dogrulanabilmektedir. Dogrulama yapilirken baglanti noktalar1 i¢in blok zincirinin tamaminin
indirilmesi gerekmediginden islemler saniyeler icerisinde hizlica gerceklesebilmektedir.
Ripple’1 diger kripto para tiirlerinden ayiran en belirgin 6zellik ise madenciligin olmamasi ve
bir sirket kimligine sahip olmasi nedeniyle merkeziyetsiz olma goriislinii benimsememesidir

(Yakupoglu, 2016).



IKiNCi BOLUM
YATIRIM OLGUSU VE YATIRIMDAKI TEKNOLOJIK YENILIKLERIN
KABULLENILMESI

2.1. Yatirim Kavramm

Degerlendirildigi alana gore degisiklik gdsteren yatirim kavraminin farkli disiplinlere
gore yapilan tanimlamalar1 bulunmaktadir. Tiirk Dil Kurumu’na gore, sahis veya tiizel kisilerin
mevcut kapasitesini ve hizmet giiciinii arttirma, daha fazla gelir elde etme ve kazang saglama
amactyla var olan varliklar1 kullanarak yaptigi harcamalari yatirnm araclarina doniistiirme

davranisi olarak tanimlanmaktadir (TDK, 2022).

Ekonomi bilimi agisindan ise; mevcut ve gelecekte sahip olunacak isletme
kaynaklarinin kullanilmasiyla var olan iiriin ve hizmetlerden daha degerli iiriin iiretimi ve
hizmet sunumu elde edilmesi amaciyla kuruma deger katmasi beklenen gercek varliklara
eklemeler yapilmasi seklinde ifade edilmektedir (MacNeil, 2012). Ingilizce olarak “investor”
kelimesine karsilik gelen “yatirimer” kavrami, sozciik anlamiyla yatirim yapan kimseyi ifade
etmektedir. Diger bir ifadeyle, var olan tiikketim ihtiyaclarinin iizerinde gelire sahip bireyler

potansiyel yatirimci anlamina gelmektedir (Afsar, 2019).

Ozetleyecek olursak en genel anlamiyla yatirim; mevcut ekonomik parametrelerin kar
amaci1 dogrultusunda farkli bir yonde degerlendirilmesi, yonlendirilmesi ve bu amagla

kullanilmak suretiyle form degistirmesi olarak tanimlanmaktadir (Dag ve Celik, 2018).
2.2. Yatirim Tiirleri

Yatirim ve yatirime tiirlerini belirleyen ana unsur, yatirimeilarin sahip olduklar1 veya
olunmas1 muhtemel yatirim kaynaklarin1 herhangi bir yatirim aracina yonlendirmeden once
yatirimin en az riskle en fazla getiriyi saglanmasi hedeflenerek iyice diisiiniilmiis kapsamli bir
yatirim plani olugturmasi ve ne tiir yatirim araglarina yatirnrm yapmasi gerektigini dnceden

belirlemesidir (Ayvali, 2014).
2.2.1. Ekonomik Yatirim

Ekonomik yatirim, bireysel ya da kurumsal yatirimcilarin herhangi bir ekonomik deger
unsurunu belli bir zaman aralifinda fayda veya ek gelir saglamak hedefiyle mevcut sermaye
stokuna yaptig1 ilaveler seklinde ifade edilmektedir. Bu tiir yatirimlar, var olan iiretim

kapasitesini ya da anlik tiretim kalitesini gelistirmek amaciyla liretim tesisi, ekipman, makine
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ve techizat vb. araglarin satin alinmasi gibi getiri saglama potansiyelini arttiran fiziki iiretim

araglarina yapilan tiim harcamalar1 kapsamaktadir (Dag ve Celik, 2018).
2.2.2. Finansal Yatirim

Genel tanimiyla finansal yatirim: mevcut yatirim kaynaklarinin var olan finansal yatirim
araclar1 ile degerlendirilmesi seklinde ifade edilmektedir. Potansiyel yatirimcilar mevcut
gelirlerinin bir kismini ayirir ve ayrilan tutarin, deger kaybetmemesi, alim giiclinlin artmasi
veya ilerleyen siirecte dogabilecek ihtiyaclar giderebilmek amaciyla diger varliklara ¢evirdigi
gibi en yiiksek getiri bekledikleri finansal yatirim araglarina da doniistiirmektedir. Yapilan
yatirimin finansal anlamda bir yatirrm olup olmadiginin ana gostergesi getiri saglayip
saglamadig1 degil, yatirrm yapilan fonlarin getiri elde amaci tastyip tasimadigidir (Ipeksiimer,
2009).

Yatirim yapmayi isteyen taraflar ile yatirnm ihtiyaci olan taraflarin ortak bir ¢izgide
bulugmasini saglayan, aralarindaki para transferine aracilik eden hisse senedi, tahvil, ¢ek vb.
gibi finansal piyasalarda islem goren yatirim yapilabilen soyut varliklart kapsayan araglara
finansal yatirim araglari denilmektedir. Yatirimcilar bu vb. varliklari, kisa vadeli fon akiginin
saglandig1 para piyasalarindan, orta ve uzun vadeli para akisini1 saglayan sermaye piyasalari

tizerinden edinebilmektedir (Babuscu, 2017).
Bu varliklardan bazilari:
2.2.2.1. Altin

Altin, fiyatlandirilmasina devletlerin miidahale edemedigi, rezerv olarak az bulunmasi
ve likit bir varlik olmasi nedeniyle basta kriz ve risklerin arttigi donemler olmak {izere tiim
zaman dilimlerinde yatirimcilarin giivenli bir liman olarak gordiigii tarthin en eski yatirim

araclarindan biridir (Giiney ve Saka Ilgin, 2019).
2.2.2.2. Doviz

Yabanc iilkelerin kullanmakta oldugu para birimlerinin tamami yerel para cinsinden
doviz olarak ifade edilmektedir. Yabanci para birimleri disinda olan iilkeleraras1 6demelerde
gecerli bir degisim araci islevi goren polige, ¢ek, hazine bonosu ve emre yazili senetler de doviz
kapsamina dahil edilmektedir. Sik¢a karsilastigimiz bir diger kavram da doviz kurudur. Déviz
kuru, iki ulusal para arasindaki degisim oranin1 veya diger {ilkelerin kullanmakta oldugu para
birimlerinin degerinin yerel para ile ifade edilmesidir. Alig kuru ve satis kuru olmak iizere iki

cesit doviz kuru bulunmaktadir. Alis kuru herhangi bir dovizin aliminda, satis kuru ise herhangi
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bir dovizin satiminda kullanilmaktadir D6viz kurlar1 genellikle piyasa kosullar, iilkelerin

ekonomik ve siyasi durumlarina gore degisiklik gostermektedir.

Ulusal para birimi diginda kalan diger {ilkelere ait para birimlerine doviz denilmektedir.
Ulkeleraras1 ddemelerde kullanilan police, hazine bonosu, ¢ek ve emre yazili senetler de
yabanci para birimleri gibi doviz kapsamina dahil edilmektedir. Yabanci para birimleriyle
ulusal para birimlerinin arasindaki degisim oranina déviz kuru denilmektedir. Alis ve satig kuru
olarak adlandirilan iki farkli déviz kuru bulunmaktadir. Alis ve satis islemlerinde bu kurlar
kullanilmaktadir (Sari, 2019). Doviz kurlarini etkileyen ana unsurlarin baginda mevcut piyasa

kosullari, iilkelerin halihazirdaki ekonomik ve siyasi durumlar1 gelmektedir.
2.2.2.3. Hisse Senetleri

Hisse senetleri, halihazirda faal olan anonim sirketler ve sermayesi paylara bolinmiis
komandit sirketler tarafindan yatirimcilar: gekme amaciyla pay seklinde ihrag edilen ve bu pay
sahiplerinin isletmelerdeki sahiplik oranini gosteren bir belgedir. Bu islem genellikle isletmenin
fon ihtiyact duydugu donemlerde tercih edilmektedir. Ortakligi gostermek amaciyla fon
karsiliginda temin edilen hisse senetleri sermaye piyasalarinda islem gérmekte olup, cogunlukla
anonim sirketlere ait hisseleri kapsamaktadir. Anonim sirketleri disinda; TCMB, diger
bankalar, anonim sirket olarak kurulan iktisadi ve kamu iktisadi devlet tesekkiilleri, bagli
ortakliklar, sigorta sirketleri, 6zel kanunlarla kurulan kurum ve kuruluslar da gerekli finansman
ihtiyaglarimi karsilayabilmek igin hisse senedi ihra¢ edebilmektedir (Korkmaz ve Ceylan,
2015).

2.2.2.4. Tahvil

Tahvil, gereksinim duyulan fon ihtiyaglarini karsilamak isteyen devletler ve biiylik
olcekli isletmeler yatirimeilardan aldiklar: fonlar karsiliginda genellikle bir yildan uzun siireli
geri 6deme planlamasiyla olusturulan bir nevi bor¢clanma senedine verilen isimdir. Tahvil ihrag
eden kurum veya isletmeler, yatirimcilarina alian anaparayla birlikte diizenli faiz 6deme
taahhiidii vermektedir. Tahvilden farkli olarak hisse senetleri ise, sirket sahiplerinin ortaklik

paymi gostermektedir (Korkmaz ve Ceylan, 2015).
2.2.2.5. Bono

Devlet ya da isletmelerin fon ihtiyacini karsilamak i¢in 1 yildan kisa vadeli bir sekilde
ithrag ettikleri bor¢lanma senedine bono denilmektedir. Stopaj oraninin diisiik olmasinin yani

sira devlet giivencesinin olmast yiikiimliiliikklerin her durumda yerine getirilecegi anlamina
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geldigi icin riski sevmeyen yatirimeilar tarafindan en ¢ok ragbet goren yatirim araglar1 arasinda

yer almaktadir (Orkunoglu, 2010).
2.2.2.6. Banka Mevduatlari

Mevduat; tasarruf sahiplerine ait birikimlerin bankalarda olan kismini ifade eden
(Onder, 2003) mevduatlar bankalarin en 6nemli finansman kaynaklarmin basinda gelmektedir.
Bankacilik islemleri kapsaminda tasarruf sahiplerinden ekonomiye kazandirilmasi amaciyla
toplanip kredi benzeri uygulamalarla fon ihtiyaci duyanlara belirli bir vadede ya da vadesiz
olarak aktarilabilmektedir (Babuscu, 2017).

2.2.2.7. Yatirim Fonlar1

Riski farkli yatirim araglar1 arasinda dagitmasi, profesyonel yonetim ve likidite kolayligi
gibi yatirimcilara sundugu bazi avantajlar saglamasindan dolay1 gelismekte olan iilkelerdeki en

Oonemli yatirim araglarinin basinda gelen yatirim fonlarinin Tiirkiye’de de 6nemi giin gectikce

artmaktadir (Teker vd., 2008).

2.2.3. Finansal Yatirinm Kararlarin Etkileyen Faktorler

2.2.3.1. Ekonomik Faktorler

Finansal piyasalarda islem yapan kiiciik veya biiyiikk tiim yatirimcilarin yatirim
davranislarinin sekillenmesinde ekonomik faktorlerin 6nemli bir etkisi vardir. Yatirimcilar, bir
yatirim karar1 vermeden once bir ¢ok faktoriin yani sira ekonomik faktorleri de dikkate alirlar.
Bunlar, enflasyon oranlari, GSMH, hiikiimet harcamalari, para arzi, doviz kurlari, faiz oranlari
ve vergilendirmelerde yasanan degisiklikler gibi unsurlardir. Ornegin, enflasyon oranlarmin
yukar1 yonlii ivme kazanmasi, yatirimcilarin piyasandan uzaklagsmasina ve yatirim araglarinin

degerinin azalmasina neden olacaktir (Y1lmaz, 2009).
2.2.3.2. Finansal Faktorler

Bireysel yatirnmcilarin yatirim kararlar tizerinde 6nemli olan faktorler, nakit akisi
miktar, yatirim unsurlarimin tasidigr riskler, likidite, yatirim siiresi ve elde edilecek kar orani
olarak siralanabilir (Caner, 2019). Yatirimcilar birikimlerini degerlendirirken enflasyonun
yikict etkisinden koruma, deger kaybetmesini Onleme ve diizenli bir gelir saglamay1

hedeflemektedirler (Usul vd., 2002; Giileg, 2019)
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2.2.3.3. Cevresel Faktorler

Yatirimeilarin kararlarmni etkileyen dnemli bir unsurda gevresel faktorlerdir. Icerisinde
bulundugu toplum, ait oldugu sosyal ve kiiltiirel gevre yatirim kararlarini etkileyebilecek

nitelikteki faktorlerdir (Sarag ve Kahyaoglu, 2011).
2.2.3.4. Sosyal ve Kiiltiirel Faktorler

Toplumlarin ve o topluma iiye bireylerin davranig bi¢imlerini olusturan kiiltiir, sosyal
cevre, yasam tarzi ve kaliplar yatirimeilarin da kararlarini etkileyebilmektedir. Birbirine benzer
kiiltlir ve sosyal ¢evreye sahip yatirimcilar tecriibelerine giivendikleri yatirimcilari takip eden

kararlar verebilir ve bu kararlarla orantili getiri diizeyine ulasabilirler (Islah, 2018).
2.2.3.5. Kisisel Faktorler

Her ne kadar yatirnm kararini etkileyen dig faktorler olsa da bir yatirimi etkileyen en
onemli nedenlerin basinda kisisel faktorler gelmektedir. Yatirimcinin bilgi diizeyi, yapmay1
planladigi yatirim i¢in ayirdig1 zaman dilimi, psiko-sosyal durumu, beklenti diizeyi, yatirime1
yast ve sagligi gibi nedenler yatirim kararini etkileyen baslica faktorler arasinda yer almaktadir

(Ozaltin vd., 2015; Islah, 2018).
2.2.3.6. Siyasi ve Hukuki Faktorler

Bir tilke de siyasi ve hukuki istikrarin tesis edilmis olmasi, yatirimeilarin piyasalara olan
giivenini ve getiri istegini arttirarak birikimlerini yatirima doniistiirmelerini saglayacak etkili
bir unsurdur. Yatirimcilar1 koruyacak hukuki diizenlemelerin olmadigi ve siyasi istikrarin
saglanamadig durumlarda ise, yatirnmcilari tedirgin eden bir atmosfer olusacaktir. Bu durum
ilerleyen siiregte piyasalardaki panigin artmasina, yatirimcilarin yatirim planlarini askiya

almasina neden olacaktir (Y1lmaz, 2009; Caner, 2019).

Calismamizda, yatirimcilarin kararlarini etkileyen igsel ve dissal bircok dnemli faktoriin
bulundugu bir sistemde bireyin yatirim davraniglarini etkileyen unsurlarin neler oldugunun
tespit edilebilmesi icin insan davranislarini merkeze alan cesitli teoriler arasindan Planh
Davranig Teorisi, Yeniliklerin Yayilmas: Teorisi ve Teknoloji Kabul Modeli referans

alimmastir.
2.2.4. Kripto Para Yatirim

Para birimlerine duyulan giivenin bahsi gecen para biriminin benimsenmesinde dnemli
bir rolii vardir. Ozellikle giiniimiizdeki artan dijitallesmeye ragmen devam eden dijital
teknolojilerin giivenlik zafiyetleri ve siber saldirilar g6z 6niinde bulunduruldugunda kripto
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paralarin da bu tehlikelerden potansiyel olarak etkilenmesi ihtimal dahilindedir. Bu nedenle
tiiketicilerin kripto paralara duydugu giiven ile bu paralari benimseme diizeyi arasinda 6nemli

bir bag oldugundan bahsetmek miimkiindiir (Tsukerman, 2015).

Bir yatirim enstriimaninin yatirim araci olarak degerlendirilmesi i¢in, Fama’nin (1970)
verimli piyasalar hipotezine uyumlu hareket etmesi beklenir. Henliz tam olarak bir fikir
birligine varilmig olmasa da bazi uzmanlar Bitcoin piyasasinin ihtiya¢ duyulan yeterli

verimlilige sahip oldugu savini desteklemislerdir (Nadarajah ve Chu, 2017).

Bitcoin islemleri halka agik ve seffaf olmasina ragmen, degistirilmedigi takdirde bu
islemleri yapan kisilerin kimlikleri gizlidir. Bu da kisilere ve sirketlere seffaf bir caligma ortami
hazirlar. Islem yapan kullanicilarin kimliklerinin gizli tutulmas: 6zellikle gizlilik kaygisi olan

yatirimcilar i¢in Bitcoin’i popiiler bir 6deme araci haline getirmistir (Ates, 2016).

Diinya genelinde yasanan siyasi miidahaleler, var olan savas riskleri ve Merkez
Bankalarmin diger bankalarin kurtarilmasi amaciyla uyguladiklar1 politikalarin bireylere
verdigi zararlar1 ortadan kaldirmak ya da minimize etmek isteyen kullanicilar i¢in kripto para
sistemi onemli bir alternatif yatirim araci olma yolunda hizla ilerlemektedir (Oz, 2011). Kripto
paralarin neredeyse yok denecek kadar az olan islem masraflar1 ve yatirimcilarin yiiksek
oynaklik seviyelerini firsata ¢cevirme isteklerinin az bir zaman diliminde ¢ok fazla islem hacmi
seviyesine ulagsmasinda 6nemli faktorlerin basinda gelmesi ulasilan sonuglardan bir digeridir
(Ektik, 2021). Taninirlig1 ve kabul edilme diizeyi arttik¢a deger kazanan ve yatirimcilarina da
bu paralellikte sagladig getirisi artan kripto paralarin, devletlerin diledigi gibi para basmasi ve
bu paranin da her tiirlii politik karardan etkilenmesi neticesinde yasanan problemlerden bir ¢ikis

yolu bulmak isteyen yatirimcilar i¢in bulunmaz bir firsat oldugu goriilmektedir.

2.3. Insan Davramislarim Merkeze Alan Teoriler

2.3.1. Planh Davrams Teorisi (PDT )

Insan davranislarinin tahmin edilebilmesi amaciyla gelistirilen psiko-sosyal teoriler
oldukga basarili sonuglar elde etmistir (Chang, 1998). Tavir, tutum ve davranisa yonelik niyet
iligkisi, insan davranisini arastiran psiko-sosyal calismalarda temel odak noktasi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. (Bobbitt ve Dabholkar, 2001).

Planli Davranis Teorisi (Theory of Planned Behavior - TPB) (Ajzen, 1991) ve Teknoloji
Kabul Modeli (TAM - Technology Acceptance Model) (Davis, 1989) bu konuda temel

olabilecek iki 6nemli ¢alismadir. Bu tiir calismalarda, bireylerin niyet ve davranisini belirleyen
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nedenler (kisisel, teknolojik, sosyal ve psikolojik unsurlar) belirlenmeye calisilmistir. Bu
teoriler, Azjen ve Fishbein (1975) tarafindan gelistirilen, sosyo - psikoloji temelli Sebepli
Davranislar Teorisi’ne (Theory of Reasoned Action - TRA) dayanir. Bu iki teori (TRA ve TPB)
¢ok genis bir yelpaze de insan davranisini yiiksek dogrulukla tahmin edebilen sosyo - psikoloji

temelli gesitli teorik altyapilar olusturmuslardir (Chang, 1998).

Tim bu teorilerin hedefinde, bireyin karsilastigi herhangi bir durum karsisinda
sergilemesi muhtemel davranislart yapip yapmamasiyla birlikte tavir ve tutumlarinin ne
olacagmin tahmin edilmesi yatar. TRA, bireylerin istege bagli ve iradeleri dahilinde olan
davraniglarini agiklamak amaciyla gelistirilen ve bilimsel arastirmalarda en fazla kullanilan
teorik altyapi (Olson ve Zanna, 1993) olmasinin yaninda, davranislarin bireylerin mutlak
kontrolii ve iradesi ve diginda gerceklesmesi durumunda TRA’nin yetersiz kalmasi bazi
problemlere yol agmistir (Chang, 1998). Birey davranisinin gesitli faktorlerden etkilenmeden
kendi iradesi ile ger¢eklesmedigi, birey davranisinin sekillenmesinde diger bazi faktorlerin
etkili oldugu kabul edilmektedir (Azjen, 1991). Bu nedenden otiirii TPB, bireylerin eyleme
doniik niyetlerinin, tavirlar, algilanan davranigsal kontrol ve yakinlarin etkisi tarafindan

sekillendigini savunur (Lin, 2007).

Dolayisiyla Azjen (1991) teoriye, (Perceived Behavioral Control - PBC) Algilanan
Davranissal Kontrol degiskenini ekleyerek TRA’y1 daha da gelistirmis ve TPB’yi (Theory of
Planned Behavior ) olusturmustur. Bu sayede bireylerin teknoloji kullanimi ve kabullenme
stireci hakkinda daha fazla spesifik bilgi elde edilmesine imkan saglanmistir (Igbaria ve
Digerleri, 1995). Buna paralel olarak Chang (1998)’de, Panli Davranis Teorisi’nin TRA’dan
daha verimli bir sekilde insan davraniglarini tahmin edebildigini ifade etmistir. Ayrica Planl
Davranig Teorisi’nin, diger davranis niyeti belirleme modelleri arasinda en anlasilir ve en az

degiskenle davranig nedenini agiklayan model oldugu goriilmektedir. (Lim ve Dubinsky, 2005).

Kisaca PDT olarak adlandirilan Planlanmig Davranis Teorisi, son yillarda birbirinden
farkli ¢alismalarda sikca kullanilan bir davranis niyeti kuramidir. Planlanmig Davranis Teorisi
kullanilarak bireyin davranisina yonelik tasidigi niyet ve bu niyeti etkileyen nedenler
olgiilebilmekte, sonrasinda s6z konusu davranigin ortaya ¢ikma olasiliginin tespit edilebilmesi

miimkiin hale gelmektedir.
2.3.1.1. Davramisin A¢iklayici Boyutlar:

Planli Davranig Teorisi’nin iyi bir sekilde anlasilabilmesi i¢in ilk olarak davranisa etki

eden faktorlerin bilinmesi gereklidir. Ciinkii bir davranisi olusturan unsurlar ne kadar iyi
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bilinirse muhtemel davranisin ortaya ¢ikma ihtimali de o kadar yiiksek demektir. Bu faktorler;

Davranisa Yonelik Amag, Davranisa Yonelik Tutum, Algilanan Davranis Kontrolii.
2.3.1.1.1. Davramisa Yonelik Amacg

Bir kisinin davranisi "Davranisa Yonelik Amag"in kuvvet derecesine baglidir.
Davranisa Yonelik Amag ne kadar gii¢lii olursa gergek davranisin sergilenme olasiligi da o
kadar artacaktir (Frey ve digerleri,. 1993). Ozetle "Davranisa Ydnelik Amag", bireyin belirli bir
davranig1 sergileyebilmesi ig¢in harcadigi cabalarin derecesini belirten faktordiir. Planli

Davranis Teorisi’ne gére "Davranisa Yonelik Amag" su ii¢ unsur tarafindan agiklanir. Bunlar:

e "Davranisa Yonelik Tutum", davranis1 gosterecek olan bireyin o davranisi
gerceklestirmeye yonelik tasidigi olumlu veya olumsuz degerlendirmesidir.

e "Oznel Norm", bireyin &nem verdigi ¢evresel unsurlarin ger¢eklesmesi muhtemel
davranisla ilgili bireyin gosterecegi davranisa yonelik girdigi beklentiyi ifade eder.

e "Algilanan Davranis Kontrolii", davranisi gosterecek kisinin séz konusu davranisi

gosterebilmesinin ne kadar kolay veya ne kadar zor olacagi inancidir.

Sekil 2.1°de Planlanmis Davranig Teorisinin ¢ekirdek modeli verilmistir.

Davranisa
Yonelik
Tutum

Davranisa
Yonelik
Amac¢

Oznel
Normlar

Algilanan
Davranis
Kontrolii

Sekil 2.1. Planlanmis Davranig Teorisinin Cekirdek Modeli
Kaynak: (Ajzen, 1985)

Bu agidan, bu calismada TPB kullanilarak bireysel yatirimcilarin giiniimiizde hizla

gelisen internet tabanli kripto para cesitlerine yatirim yapma tutumlarini ve kripto paralarin
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yatirim aract olarak kullanilmasi niyetini etkileyen degiskenlerin incelenmesine yonelik bir
arastirma gergeklestirilmistir. Ozellikle Tiirkce literatiirde Planli Davranis Teorisi kullanilarak
kripto paraya yonelik yatirim niyetini etkileyen unsurlar {izerine var olan ¢aligmalar sinirhdir.
Bu baglamda, birey davranisini agiklamaya yonelik teorilerin basinda gelen Planli Davranis
Teorisi (TPB - Theory of Planned Behavior) bireylerin kripto paray1 yatirim araci olarak
kullanilmas1 niyetini etkileyen degiskenlerin incelenmesi, kabul edip etmeme davranislarinin
ardindaki sosyal, psikolojik ve teknik faktorlerin arastirilmasi amaciyla temel teorik altyapi
olarak kullanilmis, Tirkiye’de Kkripto yatirimi gergeklestiren bireysel yatirimcilarin Kripto
paralari bir yatirim araci olarak gormelerindeki niyeti etkileyen nedenler agiklanmaya

caligilmistir.
2.3.2. Yeniligin Yayilmasi Teorisi

Ilk olarak Avusturyali ekonomist Joseph Schumpeter (1934) tarafindan kullanilan
yenilik kavrami, isleri bir onceki yonteme nazaran yeni yollarla yapmak veya iiretim
faktorlerini daha dnce goriilmemis bir sekilde bir araya getirmekle ilgilidir. Bu yeni yontemler
ve benzersiz birlesimler, firmalarin degerinin belirlenmesine yardimci olan kritik faktorlerdir

(McGuire, 1996).

Yeniligin yayilmasi teorisinde ise yeniligin tanimini “birey ya da orgiit tarafindan yeni
olarak algilanan bir uygulama, fikir ya da nesne” olarak tanimlayan Rogers (1995), bireyler
veya Orglitlerin gereksinimlerinin karsilanmasi amaciyla problemlere alternatif ¢6ziim yollar
sunma seklinde de ifade edilebilir. Ornegin, gelismekte olan toplumlarin kullandigi yeni
teknolojiler bir siire sonra o toplum i¢in yeni olma 6zelligini kaybederken diger toplumlar i¢in
heniiz ulagilamamis bir teknoloji onu ilk defa kullanacak olan bir toplum i¢in yeni olma
ozelligini koruyacaktir. “Yeniligin bir sosyal diizenin tiyeleri arasinda belli iletisim kanallari
aracililifiyla zaman igerisinde iletilme siireci” olarak tanimlanan yayilma ise yenilesme,
iletisim kanallari, zaman ve sosyal sistem 6gelerinin bir araya gelmesiyle toplamda dort ana

6geden olugmaktadir (Rogers, 1995).
Yenilesme

Bilginin algilanmas: ile baglayip, yenilige uyum ya da ret karar ile sonuglanan, bilgi
edinme, ikna olma, karar verme, uygulama ve dogrulama gibi toplam da bes asamanin

gerceklesmesinin ardindan tamamlanan siirecin adidir (Rogers, 1995).

Tletisim Kanallan
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Iletisim kanallar1 yoluyla yenilesme mesajlar1 bir bireyden digerine gecer (Rogers,
1995). Bireylerarasi iletisim kanallarinin, yeniligi kabullenis ya da reddedilmesi noktasinda
formal iletisim kanallarina gore ¢ok daha etkili oldugu, ¢ogu insanin bir yenilige uyum karari
alirken uzmanlarin 6neri ve tavsiyelerindense yakin ¢evresindeki bireylerin degerlendirmelerini

dikkate aldig1 bilinmektedir. (Argabright, 2002; Chapman, 2003).
Zaman

Bireylerin yenilige uyum oranlarinda yeniligi kabullenis siirecinin uzunlugu ya da
kisaligiyla baglantili olarak degiskenlik s6z konusudur (Rogers, 1995). Yenilesme-karar siireci,
bireyin yenilige iliskin ilk bilgiyi edinmesinden yenilige yonelik tutumlarini
bi¢cimlendirmesine, kabullenis ya da ret kararina ve bu kararin gergeklestirilmesine kadar siiren
fikri bir siirectir (Argabright, 2002). Bir yeniligi daha avantajli, uygun, denenebilir ve kolay

olarak degerlendiren bireylerin yenilige uyum hiz1 artacaktir.
Sosyal Sistem

Dordiincii olarak ortak bir amacin gerceklestirilmesi dogrultusunda bir araya gelmis bir
takim iligkisiz birimlerden olusan 0ge ise sosyal sistemdir. Yapilandirilmis biitiin sosyal
sistemlerde iiyeleri yonlendiren davranis modellerini olusturan, genellikle yeniligin yayilmasi

oniinde potansiyel bir engel teskil eden normlar bulunmaktadir (Cegielski, 2001).
Rogers (1995) ise sosyal sistemde uyum saglayanlari bes kategoride ele almigtir:

e Sistemdeki yeni bir fikre ilk uyum saglayan, diger kategorideki bireylerin sahip
olmadig1 kaynaklara erisimi olan, risk almay1 seven ve yayilma siirecinde anahtar rol
oynayan yenilikgiler.

e Yenilikcilerin kaynaklarina sahip olmayan ancak bulunduklar1 sosyal sistem tarafindan
saygl goren, sosyal sistemin diisiince liderligini iistlenen ve eger tam uyum saglarlarsa
sosyal sistemin yenilige tam uyum saglama olasiligini arttiran ilk benimseyenler.

e Sosyal sistemin ortalama iiyelerinden 6nce uyum saglayan ilk cogunluk tiyeleri, gruplar
arasinda koprii gorevi goren, yenilesme karar siiregleri ilk benimseyenlerden daha uzun
stren, Onciil Uyelerin kararlarii gozlemledikten sonra kendi kararlarin1 veren
kategoridir.

e Gec cogunluk tiyeleri, yeni fikirlere agin ve ekonomik baskinin artmasinin ardindan,
sosyal sistemin diger liyelerinin biiylik ¢ogunlugu uygulayana kadar beklemeyi tercih

eden, ortalama tiyelerinden sonra uyum saglayan topluluktur.

18



e Geriye kalanlar ise gelenekseller grubudur ve en son uyum saglama egilimindedirler.
Smirl kaynaklardan otiirii ve yeniligin basarisinin kesinlesmesi evresini goriinceye

kadar uyum saglamaz, siipheyle yaklasirlar.

Netice olarak bu kategoriler goz oniinde bulunduruldugunda yeniliklere agiklik, bireyin
karsilagtig1 yeniliklere i¢erisinde bulundugu sosyal sistemin diger liyelerinden daha hizli uyum
saglama derecesi seklinde tanimlanabilir. Bununla birlikte bireylerin yenilie uyum karar
stirecini etkileyen 6geleri belirlemeyi amaglayan bazi arastirmalar bulunmaktadir. Hoerup’in
(2001) 6gretmenler tizerinde gergeklestirdigi bir arastirmada yeniligin uygun ve kolay olarak
algilanma diizeyi ile bilgisayar teknolojileri uygulamalarinda duyulan basarma diisiincesi
arasinda anlamli bir iliskinin var oldugu saptanmistir. Kim‘in (2003) bireysel kullanicilarin
dijital uygulamalara duydugu uyumu etkileyen 6geleri arastirdigi ¢alismasinda, uygunluk,
denenebilirlik, goreli avantaj ve yenilesmeye agikligin gosterilen tutumla pozitif yonde iligkili

oldugu tespit edilmistir.
2.3.3. Teknoloji Kabul Modeli (TKM )

Teknoloji Kabul Modeli, 1989 yilinda Fred D. Davis tarafindan, bireylerin teknoloji
karsisindaki tavir ve davranislarinin agiklanmasi amaciyla kullanima sunulmustur. Tutum, niyet
ve i¢sel inanci yonlendiren etkenlerin incelenmesi bu modelin en temel gayelerinin basinda
gelmektedir. Fayda ve kullanim kolayligi ise Teknoloji Kabul Modeli’nin esas iki degiskenidir
(Yiicel ve Giilbahar, 2013).

Davranigsal niyetin teknoloji kullanimi iizerinde etkileyici oldugu belirtilen Teknoloji
Kabul Modeli, Planli Davranis Teorisi’ne (Fishbein ve Ajzen, 1975) dayanmaktadir. Teknoloji
Kabul Modeli, Algilanan Fayda ve Algilanan Kullanim Kolaylig1 olarak adlandirilan iki yeni
yapiyl ortaya koymaktadir. Davis 1989 yilinda gerceklestirdigi ¢aligmalarinda algilanan
faydayr tanimlarken; bireyin belirli bir sistemi kullanmasini, mevcut is performansini
gelistirecegine duydugu inang diizeyi seklinde ifade etmistir. Aynmi calismada algilanan
kullanim kolaylig1 ise kullanicilarin belirlenen sistemi miimkiin olan en az gayretle kullanma
derecesi olarak tanimlamistir. TKM’nin en temel amaci, dis faktorlerin inanglar, tutumlar ve
niyetler iizerindeki etki diizeyinin Olc¢lilmesi i¢in bir temel saglamaktir. Yapilan standart
Olgtimlerle, arastirmacilarin kiigiik Orneklem seviyelerinde c¢alismalar gergeklestirmesine

yardimci olan TKM’nin; dngoriicii giliciiniin de saglamlig ispatlanmistir (Rahman vd., 2018).

TKM’ye gore potansiyel bir kullanicinin belirlenen sistemi kullanmaya yonelik genel

tutumunun, sistemi kullanip kullanmadigina yonelik onemli bir belirleyicisi oldugu
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varsayllmaktadir. Kullanima yonelik olan tutum, algilanan kullanim kolaylig1 ve algilanan

faydanin bir iglevidir.

Algilanan
/ Fayda
]?_153?11 Kullanima Davranissal
Degiskenler Yonelik a:?am?ba - Davranis
Tutum niye

Algilanan
Kullanim
Kolayhg:

Sekil 2.2. Teknoloji Kabul Modeli (TKM)
Kaynak: (Davis, Bogazzi, ve Warshaw, 1989)

2000 yilina gelindiginde TKM’yi gozden geciren Venkatesh ve Davis, bir dnceki
modelde olan “Algilanan Kullanim Kolayligi1” ve “Algilanan Fayda” degiskenlerini etkileyen
baska sebeplerinde var oldugunu tespit etmislerdir. Teknoloji Kabul Modeli’nin gelistirilmesi
amactyla sosyal etkenler gz oniinde bulundurularak “Cikti Kalitesi, ise Uyum, Sonug
Gosterilebilirlik, Imaj ve Subjektif Normlar” adli degiskenleri eklemislerdir. Buna ek olarak
“Deneyim ve Goniilliilk” adimi verdikleri iki diizenleyici moderator degiskenini de bu modele
ilave ederek “TKM-2" modelini olusturulmuslardir. Bu modele ayn1 zamanda “Genisletilmis

Teknoloji Kabul Modeli” de denilmektedir (Venkatesh ve Davis, 2000, s. 188).

Venkatesh ve Bala 2008 yilinda, TKM2'de bulunan “Algilanan Kullanim Kolaylig1”
faktoriiniin detaylandirilmast amaciyla gelistirilen “Teknoloji Kabul Modeli-3”, bilgi ve
iletisim teknolojilerinin bireysel kullanim ve uyumunu tanimlayan genis kapsamli ve nomolojik
bir ag ortaya koymaktadir. TKM3, “Algilanan Kullanim Kolaylig1” faktoriiniin
detaylandirilmasiyla teknolojinin kabul ve uyumunu Ongormeye katki sunmaktadir

(Hamutoglu, 2018).
2.3.3.1. Algilanan Fayda

Birey kullandig1 ya da kullanmay1 planladig sistemin kendisine yarar saglayacagini
diisiiniirse buna bagli olarak bir tutum sergiler. Algilanan fayda niyetin giiclii bir belirleyicisi

oldugu i¢in tutum tizerinde 6nemli bir etkisi vardir (Davis, 1989).
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Algilanan fayda; bireyin sistemi deneyimlemeden, dogrudan bu konuda bir tecriibeye
sahip olmadan, sistemin ig performanslari tizerindeki olasi etkilerini 6n gérmeye ¢alistigindan

dolay1 algilanan kullanim kolayligina gore ¢ok daha ¢ikarimsal kabul edilebilir (Davis, 1989).
2.3.3.2. Algilanan Kullanim Kolayhg:

Sosyal Biligsel Teoriler bireylerin belli bir davranmisi gergeklestirebilmesindeki ana
etkenin, bireyin s6z konusu davranisi basari ile yapabilme yetenegi ve kapasitesini kendisinde
gorebilmesine bagli oldugunu savunur (Bandura, 1977). Ornegin, bireyin bilgisayar
kullannomina yonelik kapasite ve yetenek noktasindaki diisiince ve inanglari, bireylerin
bilgisayar kullanimi konusundaki niyetlerini sekillendiren 6nemli bir faktor olarak karsimiza

¢ikmaktadir (Compeau ve Higgins, 1995).

Diger bir ifadeyle “Algilanan Kullanim Kolayligi1”, bireyin hedef sistemi kullanim
stirecinin, 0zel bir ¢aba gerektirmeyecek sekilde olmasini bekleme diizeyidir. Kullanicilarin
sistemi kullanimi sirasinda karsilagabilecekleri kullanim zorluklarinin kisisel seviyesi seklinde
de ifade edilebilir (Davis vd., 1989, s. 985). Bu tanimi destekleyen ¢esitli arastirmalarda
bulunmaktadir. Ornegin, Kurnia ve Chien’m 2003 yilinda Teknoloji Kabul Modeli
cercevesinde, Avustralyali tiiketicilerin sanal market (internet) aligverisi algisini etkileyen
unsurlar1 anlamak tizere gergeklestirdigi calismada; online market alisverisinde “Algilanan
Kullanim Kolayligi”nin “Algilanan Fayda”dan dogrudan etkilendigi tespit etmislerdir (Kurnia
ve Chien, 2003).

2.3.3.3. Kullanima Yonelik Tutum

Tutum, bireyin kullanacag bir sistem veya nesnenin, kullanim sonrasinda kullanicinin
yaptig1 degerlendirmeye olan etkileme derecesinin yansimasi olarak ifade edilirken (Fishbein
ve Ajzen, 1975) etimolojik olarak tutum, bir kisiye, kuruma, olaya veya nesneye karsi pozitif
ya da negatif yanit verme egilimi (Ajzen, 1991) seklinde tanimlanmigtir. Tutum kavramu,
bireyin fiziksel yoneliminden ziyade psikolojik ve zihinsel durumunu ifade eder. Bireyler

nesnelere, kurumlara ve olaylara kars1 ¢esitli tavirlar, turumlar olusturur (Lasagabaster, 2004).

Algilanan fayda ve algilanan kullanim kolayliginin, bireyin tutumu tizerinde giiclii bir
etkileme derecesine sahip oldugunu ifade eden Davis (1986), yaptig1 ¢alismada algilanan fayda
ve algilanan kullanim kolayligiin etkilerinin dogru tahmin edilebilmesi noktasinda her inang

degeri icin ayr1 ayr1 agirlik kullanilmasi gerektigini 6ne slirmektedir.
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2.3.3.4. Davranissal Niyet

Davranigsal niyet, bir bireyin belirli bir davranist sergileyecegine dair sahip oldugu
0znel olasilikken, niyetin hedef davranisla uyusmamasi durumunda, davranis ile arasindaki bag
zayiflar ve mevcut tahmin yetenegi azalir. Ayrica davranigsal niyet, insanlarin belirli sekillerde
tutum ve davranis sergilemeleri i¢in kendilerine verdikleri talimatlar (Davis vd., 1989) seklinde
tanimlanmaktadir. Davranis ile ilgili algilanan kontrol ne kadar biiyiik ve tutum ile 6znel norm
ne kadar olumlu olursa bireyin s6z konusu davranisi gerceklestirebilmesi i¢in niyet olugturmasi
da o seviyede muhtemeldir. Niyetin, insanlarin eylemleri tizerinde davranigsal kontrole sahip

oldugu 6lclide davranisa doniismesi beklenir (Ajzen, 2015).
2.3.3.5. Davrams

Cesitli evrelerin tamamlanmasinin ardindan bireyin sergiledigi davranig, gergeklesen
deneyimi ifade eden (Davis, 1989) bir kavramdir. Davraniga yonelik niyet ne derece giiglii ise,
davranisin gergeklestirilme olasiligi da o derece fazla olacaktir. Herhangi bir teknolojiye, bilgi
sistemine, ya da uygulamaya yonelik pozitif yonde niyetin olusmasi durumunda sistem
kullanimi1 gerceklesir ve davranig ortaya ¢ikar. Diizenli olarak devam eden kullanim davranisi

ise bireyin teknolojiyi kullanmaktan memnun oldugunu gosterir (Downing, 1999).

22



3. LITERATUR TARAMASI

Teknolojinin hayatin her alaninda yer edinmesinin ardindan finansal islemlerin
uygulanis sekillerinde farkliliklar yasandigr goriilmektedir. Teknolojik gelismelerin yan1 sira
karsilagilan kiiresel Olcekli ekonomik problemler yatirimcilarin farkli arayislar igerisine
girmesine neden olmustur. Genellikle bireysel yatirimlarini altin, giimiis, doviz, konut, hisse
senedi gibi varliklarla degerlendiren yatirnmcilar 2008 yilinda Satoshi Nakamato tarafindan
piyasaya siiriilen Bitcoin ile birlikte kripto para teknolojisiyle tanigmistir. Zaman igerisinde
Bitcoin’in  popiilerliginde yasanan artiy kurumlarin, bireylerin, yatirnmcilarin = ve
aragtirmacilarin dikkatini kripto paraya ¢ekmeyi basarmistir. Bir yatirim araci olarak kullanilan
kripto paralar diinya genelindeki arastirmacilar tarafindan da yogun bir sekilde incelenmektedir.
Tgili literatiir incelendiginde kripto paralarm bir varlik emtia olarak goriiliip goriilmemesiyle
ilgili baglayan arastirma konularmi altyapisal ¢aligma mekanizmalari, ekonomik degerleme
yontemleri, hukuki, mali ve sosyo-ekonomik degerlendirmeler baslica arastirma konularini
olusturmaktadir. Bu ¢aligsma ise bireysel yatirimcilarin kripto paraya yonelik yatirim niyetini
etkileyen faktorlerle ilgili literatiirde var olan bosluga katki sunulmasi amaciyla

gergeklestirilmistir.

Diinyanin en biiylik ve en kapsamli bilgi kaynaklarindan olan Web of Science (WOS)
veritabaninda 28 Ekim 2022 itibariyle "cryptocurrency" anahtar kelimesi kullanilarak tiim
indekslerde yapilan taramanin ardindan 4229 adet yayin ¢ekilmis ve yayinlar Biblioshiny ve
WOS veritabinindaki igerikler kullanilarak analiz edilmistir. Kiiresel dlgekte onemli bir etki
olusturan kripto paralarla ilgili olarak diinya genelinde ki arastirmacilar tarafindan
gerceklestirilen ¢aligmalarin bibliyometrik analizinin ortaya koyulmasi amaciyla ilk adimda

analizin tanimlayici istatistikleri belirlenmis ve bu istatistikler Tablo 3.1’de sunulmustur.

Tablo 3.1°’den de anlasilacagi gibi yayinlar 2018 yili ve sonrasina ait olmakla birlikte
4229 tanedir. Bu yayinlar 1754 farkli kaynaktan ¢ekilmis olup, kullanilan referans sayilar1 2963
ve yayin basma ortalama atif sayis1 12,3 olarak bulunmustur. Yayin tiirleri incelendiginde
neredeyse yarisinin makalelerden (2294) olustugu goézlenmekle birlikte, yaymlarda 1625
Keywords Plus (ID) ve 5455 Author's Keywords (DE) kullanildig1 gériilmiistiir. Incelenen
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yayinlarda bulunan toplam yazar sayis1 3364 ’tiir. Bu yayinlarin 3.364’i de tek yazarhidir. Yazar

basina diisen yayin sayist 1,26, yayin bagina diisen yazar sayis1 0,79 ve yayin basina diisen ortak

yazar sayist 1 olarak bulunmustur.

Tablo 3.1. Tanimlayici istatistikler

Veriler Hakkinda Ana Bilgiler

Zaman Arahg 2018:2022
Kaynaklar (Dergiler, Kitaplar, vb.) 1754
Yayin Sayisi 4229
Yayin basina ortalama atif 12,3
Referanslar 2963
Yayin Tiirleri

Makale 2294
Makale; erken goriiniim 143
Editoryal materyal 34
Editoryal materyal; erken goriiniim 1
Mektup 4
Mektup; erken goriiniim

Elestiri 113
Elestiri; erken goriiniim 8
Yayn icerikleri

Keywords Plus (ID) 1625
Author's Keywords (DE) 5455
Yazarlar

Yazar sayisi 3364
Tek yazarli yayinlar 3364
Cok yazarli yaynlar 0
Yazarlar isbirligi

Yazar bagina diisen yayin sayisi 1,26
Yayin basina diisen yazar sayisi 0,79
Yayin basina diisen ortak yazar sayisi 1
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Diinya genelinde kripto para (cryptocurrency) merkezli konularda ¢alisan ve literatiirde

var olan boslugun doldurulmasi amaciyla ¢alismalar ger¢eklestiren en iiretken yazarlar analiz

edilmis ve yazarlara ait bulgular Tablo 3.2’de verilmistir.

Tablo 3.2. Kripto para konusunda en iiretken olan yazarlar

Yazar Yayin Sayisi Yazar Yayin Sayisi
Corbet, S. 29 Kanhere, SS. 12
Bouri, E. 27 Katsiampa, P. 12
Yarovaya, L. 20 Kim, H. 12

Lucey, B. 17 Kim, J. 12
Brunton, F. 15 Kumar, A. 12
Choo, KKR. 15 Lee, J. 12

Li, Y. 15 Luo, XP. 12
Sensoy, A. 15 Naeem, MA. 12
Stiller, B. 15 Roubaud, D. 12
Zhang, W. 15 Urquhart, A. 12

Zheng, ZB. 15 Vo, XV. 12
Au, MH. 13 Chang, SY. 11
Liu, JK. 13

Tablo 3.2. incelendiginde 11 ve 11°den fazla yayini olan 25 yazar oldugu ve en tiretken

olan yazarlarin 29 yaymn ile Corbet, S. ve 27 yaym ile Bouri, E. oldugu goriilmiistiir. lgili

tabloda goriilen yazarlar incelendiginde cogunun bilisim teknolojileri ve finans {izerinde

calistigr belirlenmistir. Sekil 3.1°de ise analize s6z konusu yazarlarin ¢alisma alanlari

verilmistir.
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1,090 437

Computer Science Information Systems
Telecommunications

642
Computer Science Interdisciplinary Applications

987
‘Computer Science Theory Methods

582
Economics

204

Computer Science Software
Engineering

Sekil 3.1. Yazarlarin ¢alisma alanlar1

Sekil 3.1°de yer alan ¢alisma alanlar1 incelendiginde biiyiik bir ¢ogunlugunun bilisim
teknolojileri bilgi sistemleri (1090) alaninda oldugu gorilmiistir. Daha sonra bilisim
teknolojileri teori ve yontemleri (987), isletme finans1 (766), bilgisayar bilimleri ¢oklu disiplin
uygulamalari (642) gibi ¢alisma alanlarinin geldigi belirlenmistir. Genel anlamda bakildiginda
bilisim teknolojileri tabanli ¢aligmalarin yogunlugu dikkat ¢ekmektedir. Kripto para kavramin
merkeze alarak gergeklestirilmis tim yayinlarin 6zetlerinde en fazla tekrarlanarak ilk 10°da yer

alan terimler Tablo 3.3’te verilmistir.

Tablo 3.3. Yayinlarin 6zetlerinde en fazla tekrarlanan terimlerin frekanslari

Terim Frekans Terim Frekans
Bitcoin 583 Internet (Internet) 89
Volatility (Degigkenlik) 224 Returns (Getiri) 88
Inefficiency (Verim) 141 Hedge (Koruyucu Finansal islem) 79
Gold (Altin) 134 Blockchain (Blok Zinciri) 75
Safe Haven (Giivenli Bolge-Liman) 97 Technology (Teknoloji) 73

Arastirma konusunun temelini olusturan “Cryptocurrency — Kripto Para” kavramiyla
ilgili gergeklestirilen diger calismalarda arastirmacilarin en sik kullandigi kavramlar
siralandiginda ilk 10 terim arasindaki liderligi 583 frekans sikligiyla “bitcoin™ almustir.
Siralamayi volatility (224), ineffciency (141), gold (134), safe haven (97), internet (89), returns
(88), hedge (79), blockchain (75) ve technology (73) kavramlarinin takip ettigi goriilmiistiir.

Sekil 3.3’de ise bu kelimelerin sayisal yogunluklariin goérsellestirilmis hali goriilmektedir.
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Sekil 3.2. Kripto Para ile ilgili en sik kullanilan kavramlar

Ilgili 4229 yayinin kiiresel anlamda cercevesini ¢izebilmek adina tiim arastirmacilarin
yaptig1 yayin sayisi iilke bazli olarak analiz edilmistir. Tablo 3.4’te kripto para konusunda en
cok yayin yapan ilk 20 iilkenin frekans istatistikleri gosterilmektedir. Verilere gore kripto para
alaninda en c¢ok yaymn yapan lilkenin Amerika Birlesik Devletleri (629; %15,67) oldugu
goriilmektedir. Amerika Birlesik Devletleri’ni sirasiyla Cin (454; %11,31), Birlesik Krallik
(241; %6,00), Hindistan (212; %5,28), Almanya (146; %3,63), Kore (145; %3,61), Avustralya
(140; %3,48), Rusya (125; %3,11), Kanada (122; %3,04) italya (119; %2,96), Ispanya (94;
%2,34), Japonya (88; %2,19), Fransa (74; %1,84), Isvigre (67; %166) ve Tiirkiye (64; %1,59)
takip etmektedir. Ulkelerin sahip oldugu {iniversite ve akademisyen sayisi, mevcut bilgi

birikimi ve farkindalik diizeyinin bu rakamlar tizerinde Onemli bir etkisi oldugu

diistiniilmektedir.
Tablo 3.4. En ¢ok yayin yapan ilk 20 iilkenin siralamasi
Ulke Yayin Sayisi Yiizde
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 629 15,67
CIN 454 11,31
BIRLESIK KRALLIK 241 6,00
HINDISTAN 212 5,28
ALMANYA 146 3,63
KORE 145 3,61
AVUSTRALYA 140 3,48
RUSYA 125 3,11
KANADA 122 3,04
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ITALYA 119 2,96
ISPANYA 94 2,34
JAPONYA 88 2,19

FRANSA 74 1,84

ISVICRE 67 1,66
TURKIYE 64 1,59
BREZILYA 60 1,49
MALEZYA 55 1,37
UKRAYNA 52 1,29
IRLANDA 51 1,27

YUNANISTAN 50 1,24

Yayin sayisinin artmasiyla birlikte diinya genelinde yasanan literatiir boslugu giin
gectikce doldurulmaya devam ederken tiim diinya iilkelerinden arastirmacilarin bu yeni
teknolojiye dair arastirmalar gergeklestirdigi ve iilkelerin aldigi atif siralamasinda ilk siray1
10902 yayinla ABD’nin aldig1 goriilmektedir. ABD’yi sirasiyla Cin (7643), Birlesik Krallik
(4848), Kore (1869), Italya (1849), Avustralya (1574), Kanada (1566), Ispanya (1418),
Almanya (1388), irlanda (1319), Liibnan (1280), Hindistan (1123), Fransa (1084), Isvigre
(859), Singapur (858), Yunanistan (857), Brezilya (825), Birlesik Arap Emirlikleri (725),
Polonya (706) ve Tiirkiye (698) takip etmektedir. Yayin sayist bakimindan 5 ilkeyi geride
birakan iilkemiz alinan atif sayisi baz alindiginda 20’den 25. Siraya geriledigi sonucuyla
karsilagilmistir. Bu durumun yabanci dilde yaym yapilma oraniyla baglantili oldugu
diisiiniilmektedir. Ulkelerin atif ortalamasina bakildiginda Liibnan’m %60°’lik bir oranla ilk
siraya yerlestigi ulagilan sonuglar arasindadir. Tablo 3.5’te en ¢ok atif alan ilk 20 {ilkeye ait

frekans siklig1 ve siralamadaki ylizdelik degerler goriilmektedir.

Tablo 3.5. En ¢ok atif alan ilk 20 iilkenin siralamasi

Ulke Atif Sayist Yiizde

AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 10.902 16,90
CiN 7643 16,36

BIRLESIK KRALLIK 4848 19,23

KORE 1869 12,37

ITALYA 1849 14,22
AVUSTRALYA 1574 10,93
KANADA 1566 12,62

ISPANYA 1418 15,08
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ALMANYA 1388 9,37
IRLANDA 1319 25,86
LUBNAN 1280 60,95

HINDISTAN 1123 4,84
FRANSA 1084 14,07
ISVICRE 859 12,82

SINGAPUR 858 18,255

YUNANISTAN 857 16,17

BREZILYA 825 13,30

BIRLESIK ARAP EMIRLIKLERI 725 18,12

POLONYA 706 17,22

TURKIYE 698 10,26

Kripto parayla ilgili arastirmalarinda yillara gore yasanan artis Sekil 3.3’te yakindan
incelenebilmektedir. 2014 ve 2017 yillar1 arasinda stabil bir artis hiz1 gosteren yayinlarin 2018
yilindan itibaren 6nemli 6l¢iide yiikselise gectigi ve 2018 sonrasinda da popiilerligini koruyarak
devam ettigi goriilmektedir. Bu artisin yagsanmasindaki nedenler arasinda farkli disiplinleri bir
araya getiren kripto para sisteminin giincel ve merak uyandiran bir arastirma konusu olmasiyla
birlikte yasanan kiiresel Olgekteki parasal sorunlara alternatif iiretme arayislart oldugu
diisiiniilmektedir. Ayrica aragtirmacilarin kripto para ekosistemiyle ilgili var olan literatiir
eksikliginin tamamlanmasi ve diinya giindemini yogun bir sekilde etkisi altina alan kripto para
teknolojisinin  tiim  yonleriyle degerlendirilmesi dogrultusunda yogun arastirmalar

gerceklestirdigi goriilmektedir.
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Sekil 3.3. Yillara gore yapilan yayin ve alint1 grafigi
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28 Ekim 2022 itibariyle WOS (web of science) veri tabanindan "cryptocurrency" kripto
para anahtar kelimesiyle ¢ekilen 4.229 yayin arasindan en ¢ok atif alan ilk 10 yaym Tablo 3.6’da

goriilmektedir.
Tablo 3.6. En ¢ok atif alan ilk 10 yayna ait frekans tablosu
Yayinlar Atiflar
Yaymn
Yazar Baglk vil 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | Ortalama | Toplam
Androuta € | R g
Barger, A; perating 2018 35 243 356 434 282 270,4 1.352
. X System for Permissioned
(...); Yellick, J -
Blockchains
Zheng, ZB; .
Xie, SA; (..); Bg’CKS:‘tﬁ':it‘i’S:‘,";ZSfjea“d 2018 31 170 | 293 | 319 178 199,8 999
Wang, HM pp ) y
Yli-Huumo, J: Whereolr? gﬁgﬁgagﬁsearch
Ko, D; (...); . 2016 86 163 195 169 104 105,71 740
Technology?-A Systematic
Smolander, K .
Review
Eval | ve Majority Is Not Enough:
yal, Bitcoin Mining Is 2014 82 105 158 134 74 68,22 614
Sirer, EG
Vulnerable
Urquhart, A The inefficiency of Bitcoin 2016 53 129 141 140 79 78,57 550
Bouri, E; On the hedge and safe haven
Mf)lnar, P; properties of Bitcoin: Is it 2017 34 85 114 148 93 80 480
(...); Hagfors, really more than a
LI diversifier?
Gilad, Y; Algorand: Scaling
Hemo, R; (...); Byzantine Agreements for 2017 33 96 123 148 72 79,17 475
Zeldovich, N Cryptocurrencies
Li, XQ; Jiang, .
P:(.): Wen, | Asurveyonthesecurityof |5, 8 55 103 | 171 122 153,33 460
Qv blockchain systems
Volatility estimation for
Katsiampa, P Bitcoin: A comparison of 2017 30 98 103 125 79 73 438
GARCH models
Garay, J; The Bitcoin Backbone
Kiayias, A ve Protocol: Analysis and 2015 69 95 93 71 50 54 432
Leonardos, N Applications

Tablo 3.6’de en ¢ok atif alan ilk 10 makalenin yazar bilgileri, yayim yili ve atif sayisini
gosterilmektedir. Caligsma kapsaminda ele alinan makalelerin aldig1 toplam atif sayis1 6540’ tir.
Ortalama bir makalenin aldig1 atif sayis1 12,3’tlir. Bu alanda caligilan makalelerin bu derece
yiiksek atif almas1 konunun giincel ve ilgi ¢ekici oldugunu gostermektedir. En ¢ok atif alan
caligma ise toplam 1352 kez atif ile Androulaki ve arkadaslar tarafindan yazilan “Hyperledger
Fabric: A Distributed Operating System for Permissioned Blockchains” adli ¢alismadir
(Urquhart, 2016).

Kripto para teknolojilerinden Hyperledger Fabric’in mimarisini, c¢esitli tasarim
kararlarinin temelinde yatan mantii, en belirgin uygulama yo6nlerini ve sahip oldugu
programlama modelini aciklayan arastirmacilar (Androulaki vd., 2018) saniyede 3500’den
fazla islemin ugtan uca aktarim hizina geldigini ve saniyenin altinda bir gecikmeyle 100'{in
lizerinde ese baglanarak ulasabildigini gdstermektedir. Fabric’in bir diger 6zeligi de standart,
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genel amagh programlama dillerinde yazilan dagitilmis uygulamalar1 yerel bir kripto para

birimine sistemik bagimlilik olmaksizin ¢alistiran ilk blok zinciri sistemi olmasidir.

Blok zinciri teknolojisiyle ilgili uzlagma algoritmalarini tanitan ve uygulamalar1 gézden
gecirerek var olan teknik zorluklarin yani sira zorluklarla miicadeledeki son gelismeleri tartisan
Zheng vd. (2016) arastirma kapsaminda ulasilan teknoloji ve uygulama yontemlerini igeren
kapsamli bir arastirma gerceklestirmistir. Gelismekte olan bir teknoloji olarak blockchain
teknolojisinin kars1 karstya oldugu 6lceklenebilirlik, gizlilik riskleri ve bireysel madencilik gibi
zorluklara degerlendirilmis, blok zinciri teknolojileri, merkezilesme egiliminin durdurulmas,
biiyiikk veri analitigi, akilli sézlesme teknolojileri ve yapay zeka konulariyla ilgili olarak

muhtemel olasiliklar tartigilmistir.

Blockchain teknolojisi ile ilgili yapilan tiim arastirmalari toplanmasi amaciyla
sistematik bir haritalama calismasi gerceklestiren Yli-Huumo ve arkadaglar1 (2016) ¢ikardiklar
41 yayin lizerinden Blockchain teknolojisi ile ilgili mevcut arastirma konularini, zorluklar1 ve
gelecekteki yonleri teknik agidan degerlendirmistir. Ekonomi, hukuk, isletme gibi alanlarin
hari¢ tutuldugu arastirmada sadece teknik perspektif lizerinde durulmustur. Blockchain
teknolojisinin karsilastig1 veya karsilasilmast muhtemel zorluklarin, sinirliliklarin {istesinden
gelinebilmesi amaciyla arastirmacilar, tespit edilmis veya edilememis sorunlar iizerinde

yogunlasarak potansiyel ¢oziim Onerileri gelistirmesi gerektigi sonucuna ulagmistir.

Kripto para kavrami {izerine hazirlanan 6nciil ¢aligmalarin biiyiik bir kism1 bilgisayar
bilimcileri tarafindan gerceklestirilmis ve blok zincir teknolojisinin daha anlasilir bir hale
getirilmesi ve gelistirilmesi amaciyla yapilmistir. Ancak bilgisayar bilimcileri tarafindan
yayimlanan bazi makalelerde olumlu veya olumsuz tesvikler iizerinde de duruldugu
goriilmektedir. Eyal ve Sirer (2013) mevcut Bitcoin’in merkeziyetsiz olma 6zelligini
kaybetmesine neden olabilecek bir yapilasmanin var oldugunu ve sistemin mevcut getiri
diizeyini maksimize etmek isteyen madenciler tarafindan manipiile edilmeye miisait oldugunu

ifade etmislerdir.

Bitcoin’1 piyasa etkinligi agisindan ele alan Urquhart (2016), 01.08.2010 1le 31.07.2016
yillart arasin1 kapsayan Bitcoin acilis ve kapanis fiyatlarini incelemistir. 2013 yilinda Bitcoin
fiyatinda yasanan asir1 ylikselme, arastirmayr 2010- 2013 ve 2013-2016 yillar1 arasinda iki
kisim olacak bi¢imde incelenmesini zorunlu kilmistir. Yapilan incelemede, Bitcoin pazarinin

tim Orneklem boyunca zayif etkinlik icerisinde olmadigini, gerceklestirilen bazi piyasa

31



testlerinin ardindan Bitcoin’in daha verimli sonuglar verebilecegini gostermektedir. Ancak

piyasa verimsizligi sonuglara gore ¢ok daha giiclii bulunmustur.

Bouri vd. 2016 yilindaki c¢alismalarinda, Bitcoin'in baglica diinya hisse senedi
endeksleri, petrol, altin, tahviller, genel emtia ve ABD dolar1 endeksi i¢in giivenli bir liman
olarak tercih edilip edilemeyecegini incelemek amaciyla 2011-2015 dénemi arasinda giinliik ve
haftalik verileri iki degiskenli DCC-GARCH modelini kullanarak regresyona tabi tutmuslardir.
Arastirma sonucunda Bitcoin'in zayif bir hedge aract oldugunu ve yalnizca yatirim
cesitlendirme amaci i¢in uygun olabilecegini tespit etmisler ve Bitcoin’in sadece Asya hisse

senetlerine kars1 glivenilir oldugu sonucuna ulasmislardir (Bouri, vd., 2016/b).

Diger bir ¢alismada (Gilad vd., 2017) ise daha hizl1 ve giivenilir bir sekilde islem yapma
imkani1 taniyan Algorand protokoliiniin diisiik gecikme siiresi ve ikili islem risklerinin olmamasi
gibi avantajlariyla yeni bir blok iizerinde fikir birligine varilmasini saglayan bir sistem olmasi
incelendi. Bitcoin sistemine kiyasla ne gibi artilar1 olduguna dair yapisal bir ¢éziimleme

arastirmasi gerceklestirildi.

Yine, farkli uygulama alanlarinda blokzincir teknolojisinin ne tiir etkiler yarattigini
irdeleyen ve ontolojik acidan degerlendirmesini yapan arastirmalar, bu teknolojinin nasil
isledigini, calistigini, mimarisini ve algoritmasini teknik a¢idan agiklamaktadir (Li, vd., 2017).
Ayrica giivenlik tehditleri hakkinda sistematik bir ¢alisma yiiriiten Li, vd. (2017) blok zinciri
sistemlerinin gelistirilmesinde kullanilabilecek giivenlik gelistirme ¢6ziimlerini irdelemis ve

baz1 ¢6ziim yontemleri 6ne slirmiistiir.

Katsiampa (2017) Bitcoin fiyatlarindaki oynakligin tespit edilmesinde hangi GARCH
modelinin en 1yl sonucu verecegini bulmak icin gerceklestirdigi ¢alismasinda, 18.7.2010 ve
1.10.2010 tarihleri arasinda Bitcoin’in kapanis fiyatlarini igeren 2.267 adet giinliik veri analize
dahil edilmistir. Calisma sonuncunda Bitcoin fiyatlarinin degiskenligini tespit etmede AR-

CGARCH modelinin en iyi sonucu veren model oldugu tespit edilmistir.

Diger yandan kripto paralar1 ele alan ¢aligmalar1 inceleyen Garay vd. (2015) genelde
daha cok bu araglarin altinda yatan blockchain technolojisi gibi konularda ¢alismalar yapildig:
goriilmektedir. Diinya genelinde kripto para kavramiyla ilgili yapilan yayinlar arasindan en ¢ok
atif alan ilk 10 yaymnla birlikte kripto teknolojisini merkeze alan c¢esitli arastirmalar da

bulunmaktadir.

T. Ankenbrand ve D. Bieri’nin Investment Management and Financial Innovations

dergisinde “Assessment of Cryptocurrencies as an Asset Class by Their Characteristics” adiyla
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2018 yilinda yayinlanan galismalarinda kripto (sifrelenmis) para birimlerinin varlik-emtia
olarak kabul goriilmesi durumunda yatirim araci olarak ¢esitlendirmenin 6nemi vurgulanmastir.
Calismada ilk olarak kripto (sifrelenmis) para birimlerine ait 6zelliklerin incelenmesinin
ardindan sayisal yontemler ve teknikler kullanilarak mevcut kripto para ve diger varliklara ait

portféylerin incelemesi yapilmistir.

Diger bir ¢alisma olan Sjoerd Klabbers’e ait “The Added Value of Bitcoin in a Global
Market Portfolio” (2017) isimli yiiksek lisans tezinde Bitcoin'in bir yatirim araci olarak ne
derece olumlu cesitlilik avantajlar1 sunacagi ayrica hedge ya da giivenli liman gibi 6zelliklere
sahip olup olmadig1 incelenmistir. Bitcoin gibi her an degiskenlik gosteren bir varlik i¢in 6nemli
bir unsur olarak goriilen tahmin riski konusunun ele alinmasi amaciyla gergeklestirilen
aragtirmada Monte-Carlo Simiilasyonuyla birlikte ortalama varyans risk-getiri g¢ergevesi
kullanilmistir. Sonuglar, Bitcoin’in portfoy igerisindeki agirhigmin % 5’e kadar olmasi

durumunda pozitif yonde etkileyen bir ¢esitlendirici oldugunu gostermektedir (Klabbers, 2017).

Prableen Bajpai (2017) tarafindan hizmete agilan www.thestreet.com web sitesinde
“Bitcoin May Be a Portfolio Diversifier but There Are Still Risks” adiyla paylasilan makalede
Modern Portfoy Teorisi ile Bitcoin’in etkileri birlikte incelenmistir. Arastirma bulgularina gore
Bitcoin, kiiresel Ol¢ekte piyasa portfoyii icin var olan herhangi bir riskten korunma ya da
giivenli bir liman olma 6zelligi géstermemektedir. Bitcoin kullanici portfoyii igerisinde yiiksek
getiri imkan1 sunmasina ragmen, varligin var olus seklinin kendine has risk 6zellikleri ile

birlikte oldugu sonuclarina ulagilmistir.

International Review of Financial Analysis dergisinde 2019 yilinda yayinlanan
“Cryptocurrencies as a Financial Asset: a Systematic Analysis” isimli ¢aligma da kripto
(sifrelenmis) para birimleri piyasasiyla baglantili temel konulara odaklanan ampirik literatiiriin
sistematik bir incelemesi yapilmistir. Aragtirma bulgularina gore diizenleyici gozetimi, mevcut
yasadis1 kullanim potansiyeli, gelismislik diizeyi diisiik bir degis tokus sistemi igerisindeki
anonimligi ve artan siber su¢ oranlarindan etkilenme ihtimaline yonelik var olan risklerden
oOtiirti kripto para tiirlerinin giivenilir bir yatirim araci, varlik siifi ve deger mesruiyeti olarak

algilanmasinin 6niinde 6nemli bir engel teskil etmekte oldugu gozlemlenmistir.

Journal of Finance and Accounting dergisinde Andrianto ve Diputra’ya ait 2017 yilinda
yayinlanan “The Effect of Cryptocurrency on Investment Portfolio Effectiveness” isimli
caligmada, kripto paralarin iyi olusturulmus yatirim portféyleri tizerindeki etkileri incelenmistir

(Andrianto ve Diputra, 2017).
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Oncelikli olarak amaglanan Tiirk toplumunun kripto para piyasasina yonelik biling ve
farkindalik ve tutum diizeylerini 6l¢mek iken; ikinci asamanin 6ncelikli amaci ise Tiirkiye’de
faaliyet gosteren ve bu faaliyetlerinin tamamin1 ya da bir kismini kripto para iizerinden
gerceklestirmekte olan isletmelerin bu yontemi tercih etme nedenlerinin anlasilmasidir. Bu
temel hedefler dogrultusunda 154 katilimcidan olusan bir anket galismasi ve 10 isletme ile

gerceklestirilen ¢evrimici miilakat goriismeleri yapilmistir (Karaoglan, 2018).

Kripto paraya ait terimlerin kiiresel 6lgekte var olan iktisat literatiiriinde kabul gérmeye
baslamas1 ¢ok eski degildir. Bu alandaki oncii ¢alismalarin basinda, 2012 yilinda Avrupa
Merkez Bankasi tarafindan sanal para birimleri hakkinda hazirlanan rapor gelmektedir. Rapor,
kripto paralarin yayin kullanimi olan paralarin kullanimi tizerindeki etkisine odaklanmaktadir

(European Central Bank, 2012).

Bitcoin’in volatilitesi {izerine yapilan “Is Bitcoin a Real Currency? An Economic
Appraisal” isimli arastirmada Bitcoin’in fiyatinda yasanan degisimlerin reel bir para birimi
olarak kullanighhigini azalttigini ve bu nedenden o6tiirii Bitcoin’in bir para birimi olarak
goriilmesinden ziyade spekiilatif bir yatirim enstriimani olarak kullanilabilecegini ifade

etmektedir (Yermack, 2013).

Bitcoin’in doviz kurlar1 iizerindeki etkisinin incelendigi calismada 2009-2015
yillarindaki giinliik fiyat bilgileri kullanilarak Bitcoin ile Japon Yen’inin aralarinda birbirlerini
gecikmeli olarak etkileyen ve Japon para birimi Yen’den Bitcoin kripto para birimine dogru tek

yonlii olan bir nedensellik iligkisinin varligi tespit edilmistir (Atik vd., 2015).

Hepkorucu ve Geng’in 2017 yilinda Bitcoin’in fiyatinin duraganhig: tizerine yaptiklari
“Finansal Varlik Olarak Bitcoin’in Incelenmesi Ve Birim K6k Yapis1 Uzerine Bir Uygulama”
isimli calisma da piyasaya giren soklarin Bitcoin’in fiyatinin belirlenmesinde etkili oldugunu

belirtmisglerdir.

Yapilan literatiir aragtirmasi kripto para merkezli yapilan arastirmalarin, kripto para
cesitleri, mevcut sistemin teknik altyapisi, calisma ve isleyis prensipleri, bir varlik emtia olarak
degerlendirilmesi ya da degerlendirilememesi, g¢esitli zaman dilimleri arasinda gosterdigi
hareketliligin incelenmesi, tarihsel gelisim siireci ve diger para birimlerine olan etki diizeyleri
gibi konular ilizerinde yogunlagtigin1 gostermektedir. Ancak kripto para yatirnmiyla ilgilenen
veya ilgilenmesi muhtemel bireysel yatirimcilarin kripto para birimlerine yonelik yatirim
yapma niyetini etkileyen nedenlerin tespit edilmesiyle ilgili ciddi bir literatiir eksiligi

bulunmaktadir. Bireysel yatirimcilarin mevcut portféylerini degerlendirirken kripto para
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birimlerini bir yatirim araci olarak gérmesini etkileyen faktorlerin tespit edilmesi amaciyla bu

caligma gerceklestirilmistir. Calismanin mevcut literatiire katki sunmasit hedeflenmektedir.
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DORDUNCU BOLUM
KRIiPTO PARALARIN YATIRIM ARACI OLARAK KULLANIMASI NiYETINI
ETKIiLEYEN DEGiSKENLERIN iNCELENMESIi

4.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Insanlik tarihinin farkl1 evrelerinde yasanan teknolojik gelismeler kimi zaman devletler,
toplumlar veya cesitli gruplar tarafindan 6n yargiyla karsilanirken kimi zamanda kolayca
benimsenmistir. Glinlimiizde yasanan kripto paraya yonelik toplumsal kabullenis siirecinin de
benzer evrelerden gectigine sahit olmaktayiz. 2009 yilinda Satoshi Nakomoto tarafindan
yayinlanan Kkripto para teknolojisi 6nceleri siirli bir kullanici kitlesine sahip olmasina karsin
giiniimiizde son derece popiiler bir yatirrm araci haline gelmeye baglamistir. Merkezi
otoritelerden bagimsiz bir sekilde tamamen dijital bir ortamda varligini siirdiiren kripto
paralarin herhangi bir standart ya da yasal diizenlemeye tabi olmamasina ragmen kazang
potansiyelinin yliksek olmasi, anlik olarak 7/24 bir sekilde islem gerceklestirmeye imkan
tanimas1 ve aract kurumlara ihtiyag duyulmadan ¢ok diisiik islem masraflariyla calisan bir
isleyis mekanizmasina sahip olmasi gibi sundugu avantajlardan Gtiirti bireysel ve kurumsal

yatirimcilarin ilgisini ¢ekmeyi basarmistir.

Tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde de bu ilginin yansimalar1 goriilmektedir.
Tiirkiye’deki bireysel yatirimcilarin kripto paralart yatirnm araci olarak kullanim niyetini
etkileyen faktorler iizerine yapilan bu ¢alisma da hazirladigimiz anket formunun analizleri
gerceklestirilmistir. Coinmarketcap’dan alinan 10.11.2022 tarihli verilere gore kripto paralarin
ulastig1 toplam piyasa degeri 1136 trilyon dolardir. Kripto para kullanici sayisinin 2022 yili
itibariyle 5 milyonu astig1 tahmin edilmektedir. Dolayisiyla bu ¢alismanin politika yapicilara,
sahis veya tiizel kisiliklere, bireysel ve kurumsal yatirimcilara, arastirmacilara ve konuyla

ilgilenen tiim kitlelere 151k tutmas1 hedeflenmektedir.

Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarmi etkileyen faktorlerin tespiti merak edilen
konularin basinda gelmektedir. Bu ¢alisma kripto para yatirnmini deneyimleyen bireysel
yatirimcilarin giiven, faydacilik, 6znel norm, kullanim kolayligi, kolaylastiric1 durumlar,
farkindalik ve uyum faktorlerinin kripto paraya yonelik yatirim niyetini ne dlciide etkiledigini
arastirmanin yani sira kripto paraya yonelik tutum ve davraniglarin altinda yatan asil nedenleri

arastiracaktir.
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4.2. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Bu calismanin evrenini, Tiirkiye’ de yasayan yatirimlarin1 kendileri yoneten bireysel
kripto para yatirimcilar: olusturmaktadir. Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu’nun 2020
yilinda kripto para arastirma raporunda Tiirkiye’deki kripto para yatirimer sayisinin yaklasik
2,4 milyon oldugu belirtilmis olsa da 2022’de bu saymin 5 milyonu astig1 tahmin edilmektedir.
Tiim bireysel kripto para yatirimcilarina ulagilmasiin miimkiin olmamasindan dolay1 olasiliga
dayal1 olmayan veri toplama yontemi kullanilmigtir. Tiirkiye’deki bireysel kripto para
yatirimcilarinin tamamini igeren bir verinin olmamasi ve sadece dijital platformlar araciligiyla
kripto para yatirnmcilarina ulagtirilan katilimcilarin anketi yanitlayabilme sansinin olmasindan

otiirli kolayda 6rneklem yontemi kullanilmistir.

4.3 Arastirmanin Simirhhklari

Arastirma evreni kripto paralarin bir yatirim araci olarak kullanmasi niyetini etkileyen
degiskenlerin incelenmesi amaciyla Tiirkiye'deki bireysel yatirimcilar ile sinirli tutulmustur.
Veri toplanirken ¢evrimigi hazirlanan anket formu 19.03.2022 ve 11.07.2022 tarihleri arasinda
sadece online platformlar araciligiyla kripto para yatirimiyla ilgilenen bireysel yatirimcilarla
paylasilmis olup 618 yatirimci anket formunu yanitlamistir. 134 katilimcinin herhangi bir kripto
deneyimi olmadigindan arastirma kapsami disinda tutulmustur. kimligi belli olan kripto para
yatirimcilarina ulasilma zorlugu, yiiksek maliyetli olmasi ve uzun zaman alan bir siireg
olmasindan dolay1r miilakat yontemiyle verilerin toplanmamis olmasi da arastirmanin diger

siirliliklarini olusturmaktadir.

4.4. Arastirmanin Hipotezleri

Bu ¢alismada cercevesinde niyet, giiven, faydacilik, 6znel normlar, kullanim kolayligi,
kolaylastirict durumlar, farkindalik ve uyum olmak tizere toplamda 8 degisken incelenmektedir.
Niyet, arastirmanin bagimli degiskeni, giiven, faydacilik, 6znel normlar, kullanim kolaylig1,
kolaylastirict durumlar, farkindalik ve uyum bagimsiz degiskenidir. Bu degiskenler ise TPB'den
(Ajzen, 1991), Teknoloji Kabul Modeli (Davis, 1989) ve Yeniliklerin Yayilmasi Teorisi
(Rogers, 1983) baz alinarak ¢ikartilmig ve arastirmaya ait kuramsal ger¢eve Sekil 4.1°de

gosterilmistir.
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Faydacilik

Oznel Normlar

Kullanim
Kolaylig
Kolaylastirici
Durumlar

Farkindalik

Sekil 4.1. Arastirmanin Kuramsal Cercevesi
Bu kuramsal ¢ergevede arastirmanin hipotezleri ise su sekilde siralanabilir:

H1: Giiven, Tiirkiye’deki bireysel yatirimcilarin Kripto paraya yatirim yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H2: Faydacilik, Tirkiye’deki bireysel yatirnmcilarin Kripto paraya yatirim yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H3: Oznel normlar, Tiirkiye’deki bireysel yatirrmcilarin kripto paraya yatirim yapma

niyeti iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H4: Kullanim kolayligi, Tirkiye’deki bireysel yatirimcilarin kripto paraya yatirim

yapma niyeti tizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H5: Kolaylagtirict durumlar, Tiirkiye’deki bireysel yatirimeilarin Kripto paraya yatirim

yapma niyeti lizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

Hé6: Farkindalik, Tiirkiye’deki bireysel yatirimcilarin Kripto paraya yatirim yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H7: Uyum, Tirkiye’deki bireysel yatirimeilarin Kripto paraya yatirim yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.
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Aragtirmanin kuramsal ¢ergevesini olusturan faktorler Tiirkiye’deki bireysel kripto para
yatirimcilari igin 6nem tasimaktadir. Bitcoin ve diger kripto para birimlerinin yonetimiyle ilgili
olarak ¢oziime kavusturulmasi gereken ilk unsur “gliven” faktoriidiir. Yatirimeilarin bir kurulus
ya da devletin giivencesiyle ¢ikarilan para birimlerini daha giivenli buldugu bilinmekteyken
(Abu Bakar vd., 2017) merkezi olmayan bir ¢alisma prensibine sahip kripto paralarin yogun bir
sekilde tartisilmasi ve sorgulanmasina neden olmaktadir (Nurhisam, 2017). Diger énemli bir
faktor ise tartigmasiz faydaciliktir. Yatirimcilar karli olduguna inandiklari ya da mali bir fayda
beklentisi igerisine girdikleri emtialara yatirim yapmayi tercih ederler (Nisar vd., 2018). Kripto
paralarin karli bir yatirim araci olarak degerlendirilmesi bireysel yatirimcilar agisindan duyulan
fayda beklentisini etkileyecektir. Bireyin bir davranisi  gerceklestirmesi  veya
gerceklestirmemesi i¢in algiladigi sosyal baski (Ajzen, 1991) kripto para yatirimi iginde
gecerlidir. Ozellikle kripto para birimlerine yonelik yeterli bilgiye sahip olmayan yatirimcilar
tavsiye almak ve bilgi edinmek icin sosyal ¢evrelerine basvuracaktir. Ayrica, kripto para
birimleri herkes i¢in anlagilmasi ve kullanilmasi kolay olmayan blok zinciri teknolojisi ile
calistirlldigindan yatirimcilar nezdinde kullanim kolayliginin saglanmasi: dnemlidir (Meera,
2018). Dolayisiyla kullanicilarin karsilastigi kullanim kolayligi seviyesinin Kkripto paraya
yapilan yatirrm miktar1 iizerinde onemli bir etkisi olmasi beklenmektedir. Kolaylastirici
durumlar, hem yerel hem de uluslararasi olarak Kripto para operasyonlarini yoneten kurallarin,
diizenlemelerin ve yasalarin 6nemini vurguladigi i¢in ¢alisma baglaminda da Onemlidir.
Ornegin, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’min “Dijital Tiirk Lirasi” galigmalarimi
baglattigin1 duyurmasi kripto paraya olan yonelimi etkileyecektir (TCMB, 2021). Kripto para
birimlerinin isleyisi ve yonetim teknikleri hakkindaki bireysel yatirimcilarin sahip oldugu
farkindalik ve bilgi birikiminin yatirnm davranis {izerinde 6nemli bir etkiye sahip olmasina
yonelik beklenti Nicholls'un (2017) bulgulariyla desteklenmektedir. Son olarak Bitcoin yatirimi
yapanlarin, sahiplerinin ve yoneticilerinin anonimligi, yiiksek oynaklik nedeniyle iyi bir yatirim
araci olarak degerlendirilemeyecegine dair (Abu Bakar vd., 2017) yapilan galismalar kripto
paralar1 bir yatinm araci olarak goriilmesi niyetini etkileyen degiskenler arasinda uyum
faktorlinlin olma olasiligmi giiclendirmektedir. Bu dogrultu da giiven, faydacilik, 6znel
normlar, kullanim kolaylig1, kolaylastirici durumlar, farkindalik ve uyum degiskenlerinin kripto
paralarin bir yatirim araci olarak goriilmesi niyeti lizerinde Onemli bir etkisi olmasi

beklenmektedir.
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4.5. Arastirmanin Yontemi
4.5.1. Veri Toplama Yéntem ve Ol¢iim Araglar

Calisma Tirkiye’de gerceklestirilmistir. Bu kapsamda Tiirkiye’de gerceklestirilen
arastirmada veriler anket yontemi yoluyla toplanmistir. Arastirmanin 6rneklemini kolayda
orneklem yontemi ile Tiirkiye’deki bireysel yatinmcilar olusturmaktadir. Bireysel

yatirimcilardan toplanan verilere internet lizerinden gonderilen anketler yardimiyla ulasilmistir.

Arastirma gerceklestirilirken asagida belirtilen 6lgeklerden yararlanilmistir. Olgiimler
giiven, faydacilik, 6znel normlar, kullanim kolayligi, kolaylastirici durumlar, farkindalik, uyum
ve yatirim niyeti degiskenleri i¢in besli Likert tipi dlgek ile gergeklestirilmistir ve dlceklere ait
sorular “1= kesinlikle katilmiyorum, 2= Katilmiyorum, 3 = Ne katiliyorum ne de katilmiyorum,

4 = Katiliyorum, 5= Kesinlikle katiliyorum” seklinde ifade edilmistir.

Arastirmanin  bagimsiz degiskeni olan niyet faktoriiniin Ozelliklerinin 6l¢iilmesi
amaciyla Malezyali Miisliiman Yatirimciarin Kripto Paraya Yonelik Tutumlar: (Ayedh vd.,
2020) isimli ¢alismadan yararlanilmistir. Bu anket yatirim niyetinin giiven, faydacilik, 6znel
normlar, kullanim kolayligi, kolaylastirici durumlar, farkindalik, uyum ifadeleriyle olan
etkilenme diizeyini 6l¢mektedir. Bu 6l¢ekler temel olarak Teknoloji Kabul Modeli (Davis,
1989), Planli Davranis Teorisi (Ajzen, 1991) ve Yeniliklerin Yayilmasi Teorisi (Rogers, 1983)
caligmalarindan uyarlanmis 6lgeklerin yer aldigi {i¢ boliim ve toplam 43 sorudan olugmaktadir.
Birinci boliimde anketin hangi amagcla olusturuldugu ve toplanan verilerin ne sekilde
kullanilacagiyla ilgili aciklayici bir metin bulunmaktadir. Ikinci boliimde demografik
degiskenlerin 6l¢iilmesine yonelik 5 farkli soruya yer verilmistir. Bu sorular yas, cinsiyet,
egitim seviyesi ve deneyim siiresi gibi sorulardan meydana gelmektedir. Ugiincii boliimde ise
kripto paraya yonelik niyeti etkileyen faktorlerin tespit edilmesi amaciyla 38 farkli soru
bulunmaktadir. Sorularin degerlendirilmesinde “1 = Kesinlikle Katilmiyorum, ... ve 5 =
Kesinlikle Katiliyorum™ araliginda 5°li Likert tipi derecelendirmeye sahip 6l¢ek kullanilmustir.
Anket formunda kullanilacak sorularin anlasilirlik ve gerekliligi noktasinda bu alanda uzman
kisilerin goriigleri alinmig ve anket formu Tiirkge olarak hazirlanmistir. Hazirlanan anket
formunun dijital platformlar araciligiyla (Twitter, Telegram, WhatsApp) paylasilmasinin
ardindan toplamda 618 katilimciya ulasilmistir. Arastirmamizin merkezini kripto para
yatirimini deneyimlemis bireysel yatirimcilar olusturdugundan bu katilimeilardan 134’ kripto
parayla ilgili herhangi bir deneyimi gerceklestirmediklerinden dolay1 analizlere dahil

edilmemigstir. Katilimci sayis1 584 olarak giincellenen veri setimizdeki SPPS 26.0 programi
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yardimiyla incelenmis, giivenilirlik testleri yapilmis ve test sonuglart yorumlanarak
aciklanmistir. Caligmada kullanilan anket formuna ait demografik sorular ise Tablo 4.1’de

verilmistir.

Tablo 4.1. Demografik Anket Sorular1

Cinsiyet

Erkek
Kadin

Yasimiz

20 yas alt1
20-30
31-40
41-50
50+

Egitim

Lise

On Lisans

Lisans
Yiiksek Lisans
Doktora

Diger

Kripto para yatirnmmni deneyimlediginiz siire.

Yok

1 yildan az
1-5 yil
6-10 y1l

10 yildan fazla

Tiim yatirnmlarimizin icinde kripto para yatirnmmnin payu.

%0
%1-%20
%21-%40
%41-%60
%61-%80
%81-%100

Caligmada kullanilan kripto para yatirimi ile ilgili 5'li likert dl¢cegine gore hazirlanmis

anket sorular1 Tablo 4.2°de gdsterilmistir.
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Tablo 4.2. Kripto Para Yatirimyla Ilgili Sorular

Sorular

Kesinlikle
Katilmiyorum

Katilmiyorum

Ne Katiliyorum-
Ne Katilmiyorum

Katiliyorum|

Kesinlikle
Katiliyorum|

1) Kripto para yatirimu giivenilirdir.

2) Kripto paraya yatirim yapmanin faydalarina giiveniyorum.

3) Kripto para yatiriminin uzun zaman periyotlarinda tutarli bir performans
sagladigina inantyorum.

4) Siirekli takip edilmese bile kripto para yatirimlarmin verimli performans
|gdsterecegine inantyorum.

5) Kripto para yatirimlarina tamamen giiveniyorum.

6) Genel olarak, Kripto para karli bir yatirim firsatidur.

7) Kripto para yatirimlari, diger yatirim bigimlerine kiyasla diisiik yatirim iicretlerine
sahiptir.

8) Kripto para yatirimlari, diger yatirim bigimlerine kiyasla daha yiiksek yatirim kar1
saglamaktadir.

9) Kripto para yatirimlarinin sagladigi Kar, ilgili risk seviyesine kiyasla ¢ok daha
ytiksektir.

10) Kripto para yatirimlarinin sagladigi karlar, yapilan toplam yatirim maliyetine
kiyasla ¢ok daha yiiksektir.

11) Kripto para yatirimlari karli bir gelecek beklentisine sahiptir.

12) Yakinimdaki ¢ogu insan kripto paraya yatirim yapmam gerektigini diigiiniiyor.

13) Giivendigim insanlar kripto paraya yatirim yapmamu tavsiye ediyor.

14) Tanidigim diger insanlar kripto paraya yatirim yapmami bekliyor.

15) Fikirlerine deger verdigim insanlar kripto paraya yatirim yapmayi tercih ediyor.

16) Bir kripto para yatirimini yonetmeyi 6grenmek benim igin kolay olurdu.

17) Bir kripto para yatirimiyla istediklerimi yapmay1 kolayca elde ederim.

18) Bir kripto para yatirim etkilesimini agik ve anlagilir bulurum.

19) Esnek bir etkilesim saglayabilecegim bir kripto para yatirimi bulurdum.

20) Kripto para yatirimini kullanmakta ustalagmak benim i¢in kolay olurdu.

21) Kripto para yatirimini yénetmeyi kolay bulurdum.

22) Uluslararasi yasalar, genelgeler ve politikalar, etkili kripto para yatirimini
kolaylagtirir.

23) Ulkedeki siyasi kosullar beni kripto paraya yatirim yapmaya tesvik ediyor.

24) Hiikiimet, kripto para yatirimini destekliyor.

25) Hiikiimet, aktif sekilde kripto para yatirimini miimkiin kilmak igin gerekli
kkosullarin olugturulmasini saglamaktadir.

26) Hiikiimet, etkili kripto para yatirimini tegvik eder ve saglar.

27) Kripto para yatirimi hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

28) Kripto para yatiriminin faydalari hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

29) Bir kripto para yatiriminin ydnetimi hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

30) Kripto para yatirimi hakkinda yeterli bilgi birikimi ve tecriibeye sahibim.

31) Kripto para yatirimu sosyal degerlerim ile uyumludur.

32) Kripto para yatirimi dini degerlerimle uyumludur.

33) Kripto para yatirimi, yatirim tercihlerim ile uyumludur.

34) Kripto para yatirimu risk profilimle uyumludur

35) Kripto para yatirimi, dnceki yatirimlarima iyi bir alternatiftir.

36) Yakin gelecekte kripto paraya yatirim yapmayi planliyorum.

37) Gelecekte kesinlikle kripto paraya yatirim yapacagim.

38) Bagkalarina kripto paraya yatirim yapmalarini siddetle tavsiye edecegim.
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Kripto Paralarin Yatirim Araci Olarak Kullanilmasi1 Niyetini Etkileyen Degiskenlerin
Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi isimli bu calisma da kullanilan anket formuna ait de demografik
bilgilerin toplanmasina yonelik hazirlanan sorular Tablo 4.1’de bulunurken yatirim niyetini
etkileyen giiven, faydacilik, 6znel normlar, kullanim kolayligi, kolaylastiric1 kosullar,
farkindalik ve uyum bagimsiz degiskenlerinin tespit edilmesi i¢in hazirlanan anket sorulari

Tablo 4.2°de gosterilmistir.
4.6. Bulgu ve Yorumlar
4.6.1. Demografik Degiskenlere Ait Frekanslar

Bu béliimde arastirmanin veri setine ait demografik o6zelliklere yer verilmektedir.
Katilimeilarin cinsiyet, yas, egitim seviyesi, deneyim stiresi ve yatirim varliklari arasinda kripto
paranin kapladigr alanla ilgili tanimlayicr istatistikler agiklanmaktadir. Anketimize katilan
Tiirkiye’deki kripto para yatirimcilarina ait cinsiyet, yas, egitim, deneyim siiresi ve yatirim
miktar1 ile ilgili demografik bilgilere iliskin dagilimlar Tablo 4.3’te gosterilmektedir.
Katilimcilarin %89°u erkek ve %11°1 kadindir. Cinsiyetler arasinda arastirmaya katilim yiizdesi
acisindan erkeklerin daha fazla katilim1 mevcuttur. 20 yas altinda 24, 21-30 yas aras1 176, 31-
40 yas aras1 231, 41-50 yas aras1 148 ve 50 yas {istiinde ise 39 kisi arastirmaya katilmistir. Yani
arastirmanin  biiyiikk ¢ogunlugunu %37,4 (231) ile 31-40 yas grubundan katilimcilar
olusturmaktadir. Katilimcilarin egitim diizeyleri incelendiginde lisans mezunu olanlarin 345,
lise 102, yiiksek lisans 83, 6n lisans 66, doktora 16 ve %1°lik bir kisminin ise diger segenegini
isaretledigi goriilmektedir. Aragtirmaya katilanlarin biiylik cogunlugunun iiniversite mezunu
bireylerden olustugu goriiliirken deneyimleme siiresi bakimindan degerlendirildiginde 0-1 yil
arast 128, 1-5 yil aras1 305, 6-10 y1l aras1 15, 10 y1l ve iizeri 2 katilimci oldugu ulasilan sonuglar
arasindadir. Herhangi bir deneyime sahip olmayan katilimci sayisi ise 184 olarak tespit
edilmistir. (Bu katilimcilar analizler sirasinda c¢ikartilarak arastirma kapsami disinda
tutulmustur.) Ankete katilan bireysel yatirimcilarin yatirimlar: arasindaki kripto paraya ayrilan
miktar 1se 134’Unin %0, 181’inin %20’den az, 73’iiniin %40°dan az, 72’sinin %60’dan az,
63’linlin %80’den az ve 95’inin ise %8&1’in lizerindedir. Herhangi bir kripto para deneyimi
olmayan kullanicilar ile halihazirda kripto para yatirimi gergeklestiren katilimcilar arasindaki
oranlarin birbirine ¢ok yakin olmast verilerle ilgili dikkat ¢ceken bir durum olarak karsimiza

cikmaktadir.
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Tablo 4.3. Katilimcilarin Demografik Bilgileri

Cinsiyet Frekans Yiizde
Erkek 550 89
Kadin 68 11

Toplam 618 100

Yas Frekans Yiizde
20- 24 3,9
21-30 176 28,5
31-40 231 37,4
41-50 148 23,9
50+ 39 6,3

Toplam 618 100
Egitim Frekans Yiizde

Lise 102 16,5

On Lisans 66 10,7
Lisans 345 55,8
Yiiksek Lisans 83 13,4

Doktora 16 2,6
Diger 6 1

Toplam 618 100

Deneyim Siiresi - Yil Frekans Yiizde
Yok 128 20,7
0-1 168 27,2
1-5 305 49,4
6-10 15 2,4
10+ 2 0,3
Toplam 618 100
Yatirim Miktari Frekans Yiizde
0% 134 21,7
1-20% 181 29,3

21-40% 73 11,8

41-60% 72 11,7

61-80% 63 10,2

81-100% 95 15,4

Toplam 618 100

Yukaridaki tabloda ankete katilan Tiirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilariin
demografik ozellikleriyle ilgili dagilimlar yer almaktadir. Katilimcilarin kripto para
yatirimlarini deneyimledigi stireler incelendiginde herhangi bir deneyimi olmayan 184
katilimer aragtirma sinirlart dogrultusunda 6rnekleme dahil edilmemistir. Deneyim siiresi sifir
olan katilimcilarin veri setinden ¢ikarilmasinin ardindan giincellenen demografik bilgiler Tablo

4.4’te gosterilmistir.
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Tablo 4.4. Katilimcilarin Giincel Demografik Bilgileri

Cinsiyet Frekans Yiizde
Erkek 433 89,5
Kadin 51 10,5

Toplam 484 100

Yas Frekans Yiizde

20- 15 31
20-30 114 23,6
31-40 194 40,1
41-50 128 26,4

50+ 33 6,8

Toplam 484 100
Egitim Frekans Yiizde

Lise 85 17,6

On Lisans 50 10,3

Lisans 273 56,4
Yiiksek Lisans 60 12,4

Doktora 12 25
Diger 4 8

Toplam 484 100

Deneyim Siiresi - Y1l Frekans Yiizde
0-1 164 337
15 303 62,6
6-10 15 31
10+ 2 4
Toplam 484 100
Yatirim Miktari Frekans Yiizde
%1-20 181 374
%21-40 73 151
%41-60 72 14,9
%61-80 63 13

%81-100 95 19,6

Toplam 484 100

Tablo 4.4’te ankete katilan ve kripto para yatirimint deneyimlemis Tiirkiye’deki bireysel

kripto yatirimeilarinin demografik 6zellikleriyle ilgili giincellenen dagilimlar yer almaktadir.
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Tabloya bakildiginda arastirmamiza katilan bireysel yatirimcilarin toplam sayis1 484 olurken
%89,5°1 erkek ve %10,5°1 ise kadin yatirimcilardan olugsmaktadir. Bu dagilim incelendiginde
arastirma kapsaminda ankete katilan kripto para yatirimiyla ilgilenen yatirimcilarin

cogunlugunun erkeklerden olustugu goriilmektedir.

Arastirmaya katilan yatirimeilara ait yaslar incelendiginde %40,1°lik bir kismini 31-40
yas araligindaki bireylerin olusturdugu bu orani; %23,6 ile 20-30 yas, %26,4 ile 41-50 yas,
%6,8 ile 50 ve iizeri yas ve %3,1 ile 20 yas alt1 kripto para yatirimcilarinin izledigi ulasilan
veriler arasindadir. Katilimcilarin egitim diizeyleri %56,4’1 lisans diizeyinde, %17,6’s1 lise,
%12,4°1 yiiksek lisans, %10,3’i 6n lisans, %2,5’1 doktora ve %0,8’1 ise diger egitim
seviyesindeki yatirimcilardan olugmaktadir. Yatirnmcilarin - kripto para yatirimlarimi
deneyimledigi siirelerin %0,4 {intin 10 yildan fazla, %6,1’inin 6-10 y1l arasinda, %62,6’sinin
1-5 yil arasinda ve %33,7’sinin de 1’yildan az oldugu gozlemlenmistir. Katilimcilardan
yaptiklar1 tiim yatirnmlar igerisinde kripto para yatirnmina ayirdiklar1 orani 6grenmek
istedigimizde %37,4’linlin maksimum %20 oraninda, %15,1’inin %21 ile %40 arasinda,
%14,9’unun %41 ile %60 arasinda, %13 linlin %61 ile %80 arasinda ve %19,6’sininda %81 ile

%100 oranlar1 arasinda bir pay ayirdig1 ¢ikan sonuglar arasindadir.
4.6.2. Faktor Analizi

Arastirmanin  analizi kapsaminda Oncelikle Acimlayict Faktor Analizi ve
DFA(Dogrulayict Faktor Analizi)’dan yararlanilmistir. Analizler IBM SPSS Statistics 26.0
programiyla gergeklestirilmistir. Kripto paranin yatirim aract olarak goriilmesi niyetini
etkileyen faktorlerin yatirim niyetine etkisini dlgebilmek igin 5°1i Likert 6lgegiyle hazirlanmig
38 sorudan faydalamlmistir. ilk olarak drneklem biiyiikliigiiniin faktdr analizi igin yeterlilik
diizeyinin test edilebilmesi amaciyla sonucunda elde edilen KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) degeri
incelenmistir. Faktor analizinin gercgeklestirilebilmesi KMO degerinin 0.60 ve {izerinde
olmasina baglidir (Field, 2009). KMO degerinin hesaplanmasi i¢in tiim dlgekler kullanildiginda
herhangi bir sonu¢ elde edilememistir. ilk asamada toplam agiklanan varyans tablosuna
bakildiginda 1’den biiylik 6z degerlere sahip 8 faktor oldugu goriilmiistiir. Faktorler altinda yer
alan maddeler incelendiginde aciklanan varyansa en az katki saglayan, faktor yiikleri 0,4 {in
altinda kalan veya kaldirilmasinin Cronbach's Alpha degerine olumlu etkisi olan 6l¢ekteki 6
(genel olarak, kripto para karli bir yatirnm firsatidir), 11 (kripto para yatirimlari karli bir
gelecek beklentisine sahiptir), 20 (kripto para yatirimini kullanmakta ustalasmak benim igin
kolay olurdu), 21 (kripto para yatirimini yonetmeyi kolay bulurdum), 29 (bir kripto para
yatirrminin yonetimi hakkinda yeterli bilgiye sahibim), 30 (Kripto para yatirimi hakkinda
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yeterli bilgi birikimi ve tecriibeye sahibim) ve 32. maddelerin 6l¢ekten ¢ikarilmasina karar
verilmistir. Bu maddeler dlgekten ¢ikarildiktan sonra tekrar Kesfedici Faktor Analizi yapilmis
ve KMO degeri 0,921 ¢ikmistir. Bu deger analizin ¢aligtirilmasi i¢in gerekli olan 0,700 esik
degerinden oldukga yliksektir. Bu sonuglara gére mevcut 6rneklem iizerinden faktor analizi
calistirilmasi uygun goriilmiistiir. Tablo 4.5’te niyet 6lgeginin bes alt boyutu ve maddelerinin

faktor ytikleri gosterilmistir.

Tablo 4.5. Niyet Olgeginin Bes Alt Boyutu ve Maddelerinin Faktor Yiikleri

Faktorler

1 2 3 4 5 6 7
Niyet 2 ,857

Niyet 1 ,839

Uyum 5 ,710

Uyum 3 ,650

Niyet 3 534
Farkindalik 1 ,882
Farkindalik 3 ,869
Farkindalik 4 ,847
Farkindalik 2 824
Kullanim Kolaylilig: 5 , 7191
Kullanim Kolaylilig: 1 ,761
Kullanim Kolaylilig1 6 152
Kullanim Kolaylilig: 2 ,585
Kullanim Kolaylilig: 4 ,518
Kullanim Kolaylilig: 3 479
Giiven 5 137
Giuven 1 ,692
Giiven 2 ,668
Giiven 4 ,652

Giiven 3 ,605

Oznel Normlar 3 ,818
Oznel Normlar 1 ,815
Oznel Normlar 2 778
Oznel Normlar 4 ,612
Kolaylastirict Durumlar 4 879

Olgekler

Kolaylastirict Durumlar 5 ,878
Kolaylastirict Durumlar 3 ,840
Faydacilik 5 ,750
Faydacilik 4 ,708
Faydacilik 3 ,605
Faydacilik 2 542
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Oz degerleri (eigen values) birin iizerinde olan 6lcegin yedi alt boyutu bulunmustur.
Sonuglar toplam varyansin %68,591’ini agiklamakta ve her dlgege ait faktor yiikii ise 0,4 {in
tizerindedir. Kullanilan dlgege ait faktor yiiklerinin anlamli sonuglar igerdigi goriiliirken uyum
ve niyet faktorlerinin i¢ ice gectigi goriilmektedir. Uyum 3, Uyum 5, Niyet 1, Niyet 2 ve Niyet
3 faktorleri “Yatirim Niyeti” adiyla yeni bir faktor degeri olarak tanimlanmistir. Bu sonuglardan

hareketle 31 soruyu kapsayan 7 faktorlii yapinin gecerli oldugu goriilmektedir.

Gergeklestirilen Kesfedici Faktdr Analizi sonrasinda kullanilan 6lgegin gecerliliginin
test edilmesi amaciyla dogrulayici faktor analizi gergeklestirilmistir. Dogrulayici faktor analizi
gerceklestirilirken SPSS 26 programi kullanilmistir. Olgegin giivenirliginin test edilmesi
amaciyla kesfedici faktdr analizinin ardindan Varimax dondiirme teknigi kullanilmistir.
Modelin ve teorinin uyum diizeyinin incelenmesi amaciyla dogrulayici faktor analizinde uyum

indeksi sonuglarina bakilmaktadir.
4.6.3. Gegerlik ve Giivenirlik

TKM’ye ait 6lgegin giivenirligini test etmek icin hesaplanan i¢ giivenilirlik katsayisi
Tablo 4.6’da goriilmektedir. Cronbach Alfa i¢ glivenirlik katsayilar tiim degiskenlerde 0,80’in
iizerindeyken sadece kullanim kolayligr faktorii 0,76 degerini almistir. Arastirmalarda
giivenilirlik degeri 0,70’in {izerinde olan degiskenler iyi; 0,90’in {izerinde olanlar ise
miitkemmel olarak kabul edilmektedir (Bagozzi vd., 1991). Biitiin 6l¢egin giivenirlik katsayisi

ise 0=0,93 olarak bulunmustur. Giivenilirlik analizi verileri Tablo 4.6’da gosterilmektedir.

Tablo 4.6. Glivenirlik Analizi Verileri

Degisken Cronbach Alfa
Giiven 0,82
Faydacilik 0,66
Oznel Normlar 0,86
Kullanim Kolaylig1 0,86
Kolaylastirict Durumlar 0,86
Farkindalik 0,94
Uyum 0,82
Niyet 0,82

4.6.4. Regresyon Analizi

Iki degisken arasinda anlamli bir iliskinin olup olmadig1 ve varsa bu iliski derecesinin
tespiti istatistiksel ¢oziimlemelerde sik karsilagilan bir sorundur. Coklu degiskenlerin

bulundugu modeller arasindaki iliskinin incelenmesinde regresyon analizi ilk akla gelen
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tekniktir. Istatistiksel anlamda iki veya daha fazla degiskenin degerleri iizerinde karsilikli olarak
yasanan degisimlerin varligt bir baghlik seklinde anlasilir. Gergekten X degiskeninin
degerlerini degistiren bir veya birden fazla degisken varsa aralarinda istatistiksel anlamda bir
iliskinin bulundugu sdylenebilir. Regresyonda degiskenler bagimli ve bagimsiz degisken(ler)
olmak ftizere iki gruba ayrilir. Bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanmaya calisilan degere
bagimli degisken denilmektedir. Regresyonda bagimsiz degisken (ler) X ve bagimli degisken
Y ile gosterilir (Sener, 2005; Chang vd., 2011).

Regresyon analizinde, bir bagimli degiskenin bir ya da birden fazla agiklayici
degiskenle arasindaki istatistiksel bagimliligi belirlenmektedir. Asil amag, bagimsiz
degiskenlerin bilinen ya da degismeyen degerleri kullanilarak bagimli degiskenin olast degerini
tahmin etmektir. Burada basarinin anahtari uygun ve giivenilir bir veri setinin bulunabilmesine
baglidir. Bagimli degiskeni “Yatirim Niyeti” olan ¢aligmanin bagimsiz degiskenleri ise faktor
analizi sonucu bulanan 6 faktérden olusmaktadir. Bagimli degisken Yatirim Niyeti olmak {izere
coklu regresyon analizi sonuglari Tablo 4.7°de verilmistir. Regresyon modelinin genel
anlamliligmmin smandigi F degeri 94,36 olarak hesaplanmigtir. F=94,36 p=0,000 olarak

hesaplanan F istatistigi anlamlidir.

Tablo 4.7. Yatirrm Niyeti(Uyum+Niyet) Bagimli Degisken Olmak Uzere Regresyon Analizi Sonuglar

Bagimsiz Degiskenler Standartlastirilms t p R?
Regresyon Katsayilari
Giiven ,070 11,140 ,000
Faydacilik ,229 2,594 ,010
Oznel Normlar -,058 2,224 ,027
Kullanim Kolaylig1 ,095 5,231 ,000 243
Kolaylastirict Durumlar ,088 -1,777 ,076
Farkindalik 451 1,823 ,069

Tablo 4.7. regresyon denkleminin anlamliliginin yani sira hangi faktorlerin istatistiksel
olarak anlamli oldugunu ve bu degiskenlere ait katsayilar1 vermektedir. Belirlilik katsayisi
0,543 olarak hesaplanmis, F istatistigi anlamli bulunmustur. Modelde; Giiven degiskenindeki 1
birimlik artigin Yatirim Niyeti iizerinde 0.07 birim artisa, Faydacilik degiskenindeki 1 birimlik
artisin 0,229 birim artisa, Oznel Normlar degiskenindeki bir birimlik artisin Yatirim Niyeti
tizerinde 0,058 birim azalisa ve Kullanim Kolaylig1 degiskenindeki 1 birimlik artisin ise
Yatirinm Niyeti iizerinde 0,095 birimlik bir artisa sebep oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar
1s1ginda H1, H2, H3 ve H4 hipotezleri kabul edilirken HS5, H6 hipotezleri reddedilmistir.
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H1: Giiven, Tirkiye’deki bireysel yatirimcilarin Kripto paraya yatirirm yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H2: Faydacilik, Tirkiye’deki bireysel yatirimcilarin Kripto paraya yatirim yapma niyeti

iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H3: Oznel normlar, Tiirkiye’deki bireysel yatirrmeilarin kripto paraya yatirim yapma

niyeti lizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

H4: Kullanim kolayligi, Tirkiye’deki bireysel yatirimcilarin kripto paraya yatirim

yapma niyeti lizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

Tablo 4.8 incelendiginde, tiim varyans artig faktorlerinin (VIF) 2.5’in altinda kaldigi

goriilmektedir. Buna gore modelde ¢oklu dogrusal baglanti sorunu bulunmamaktadir (Allison,

1999).
Tablo 4.8. “Coklu Dogrusal Baglant1” (Multicollinearity) Testleri
Esdogrusalhk istatistikleri
Bagimsiz Degisken Tolerans VIFE
Giiven 0,584 1,541
Faydacihk 0,713 1,991
Oznel Normlar 0,612 1,118
Kullanim Kolayhgi 0,894 1,402
Kolaylastirici Durumlar 0,502 1,633
Farkindahk 0,649 1,713
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BESINCI BOLUM
SONUC VE ONERILER

Ozellikle Tiirkge literatiirde kripto paraya yonelik yatirim niyetini etkileyen unsurlar
tizerine var olan ¢alismalar olduk¢a simirlidir. Bu baglamda, bireylerin kripto parayr yatirim
arac1 olarak kullanilmasi niyetini etkileyen degiskenlerin tespiti amaciyla Teknoloji Kabul
Modeli, Planli Davranis Teorisi ve Yeniliklerin Yayilmasi Teorisi arastirmanin temel teorik
altyapist olarak kullanilmis, Tiirkiye’deki kripto yatirimi gergeklestiren yatirimcilarin kripto
paray1l bir yatirim araci olarak gormelerindeki niyeti etkileyen degiskenler agiklanmaya

calisilmustir.

Gergeklestirilen ¢aligmada uyum, giliven, kullanim kolayligi, kolaylastirict durumlar,
farkindalik, faydacilik ve 6znel normlarin kripto para yatirim niyeti iizerindeki etkisi
incelenmistir. Aciklayici degiskenlerin bagimli degiskenle herhangi bir anlamlilik gosterip
gostermedigi arastirilmistir. Arastirmanin bagimli degiskeni olan yatirim niyeti 7 alt boyutta
incelenmistir. Yatirnm niyeti degiskenini etkileyen ilk unsur giiven faktoriidiir. Bu faktor
bireysel yatirnmcinin kripto paraya yonelik duydugu giliveni tanimlamaktadir. Arastirma
sonucunda kripto paraya yonelik duyulan gilivende yasanan artisin yatirim niyeti {izerinde
olumlu bir etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Calisma kapsaminda faydacilik degiskeninin
yatirim niyeti lizerinde bir etkiye sahip olup olmadigi arastirilmistir. Faydacilik degiskeni
algilanan her tiirlii getiriyi ifade etmektedir. Gergeklestirilen analizler sonucunda kripto paraya
yonelik fayda beklentisi yiikseldik¢e yatirim niyetinde artis gozlemlenmistir. Bir diger degisken
olan 6znel normlarin yatirim niyeti lizerinde herhangi bir etkisinin olup olmadig1 incelenmistir.
Oznel normlar, yatirnmcinin sosyal g¢evresi, inanglari, ait oldugu toplumun kurallar1 ve diger
6znel unsurlar1 kapsamaktadir. Oznel normlarda yasanan artisin yatirim niyeti {izerine anlaml
bir etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Yani 6znel normlardan gelen 6neri ve tavsiyeler bireysel
kripto para yatirnmcilar: tarafindan dikkate alinmaktadir. Kripto para teknolojisinde var olan
kullanim kolaylig1 seviyesinin yatirim niyeti tizerinde olumlu yonde etkisi oldugu sonucuna
ulagilmistir. Elde edilen bu sonug ilgili hipotezi desteklemektedir. Siyasi, hukuki ve sosyal
anlamda saglanan kolaylastirict durumlarin Tiirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilariin
yatirim niyeti lizerinde anlaml bir etki gostermedigi ulasilan sonuglar arasindadir. Bu durum
kripto para yatirnmcilariin kolaylastirict durumlardan ziyade diger degiskenleri 6n planda
tuttugunu gostermektedir. Kripto para yatirnmi gerceklestiren bireysel yatirimcilarin yatirim
niyeti ile farkindalik diizeyi arasinda bir bag olup olmadigi arastirilmistir. Farkindalik
diizeyinin artmasinin kripto para yatirirmina yonelik niyeti etkilemedigi sonucuna ulagilmistir.
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Uyum, yatirim niyeti lizerinde etkisi incelenen son degiskendir. Tiirkiye’deki bireysel kripto
para yatirimcilari i¢in uyum faktoriinlin yatirim niyeti tizerinde herhangi bir etkisinin olmadig1

gozlemlenmistir.

5.1. Arastirmacilar Icin Oneriler

Kripto Paralarin Yatirim Araci Olarak Kullanilmasi Niyetini Etkileyen Degiskenlerin
Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi isimli bu ¢alismada kullanilan yéntem ve tekniklerin disinda
alternatif arastirma yontemlerini kullanarak yeni calismalar gerceklestirilebilir. Diinya
giindemini yogun bir sekilde mesgul eden kripto para teknolojisiyle ilgili daha genis katilimli
aragtirmalar gergeklestirilebilir. Farkli 6rneklem kiimeleriyle gerceklestirilecek caligsmalar
neticesinde mevcut literatiire nemli katkilar saglanabilir. Bu ¢alismada ulasilan sonuglar goz

ontinde bulundurularak ¢esitli dlgeklendirmeler olusturularak kapsamli aragtirmalar yapilabilir.

5.2. Politika Yapicilar i¢in Oneriler

Katilimci sayisi glinden giine artan bir teknolojiyle ilgili gerceklestirilecek siyasi,
hukuki, ekonomik ve sosyal ¢aligmalara ihtiya¢ oldugu goz ardi edilemez bir gergektir. Politika
yapicilar tarafindan toplumsal bilincin arttirilmasi, kripto para teknolojisine yonelik gerekli

Onlemleri alarak, mali ve hukuki zemini hazirlayan ¢aligmalar1 hizla hayata gegirilebilirler.

5.3. Yatirnmcilar i¢in Oneriler

Kripto paralart yatinm araci olarak goriilmesi niyetini etkileyen degiskenlerin
incelenmesi amaciyla gergeklestirilen calisma da c¢ikan sonuglar bireysel kripto para
yatirimeilarinin giiven, kullanim kolayligi, kolaylastirict durumlar ve 6znel norm degiskenlerini
dikkate aldigin1 gostermektedir. Kripto para yatirimiyla ilgilenen yatirimcilarin yatirim
islemlerini gergeklestirmeden once kripto para teknolojiyle ilgili yasanan gelismeleri yakindan
takip etmeleri ve yatinm karari vermeden oOnce finansal okuryazarlik diizeylerini

gelistirmelerinin saglanan fayda agisindan olumlu katk: saglayabilecegi diistiniilmektedir.
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Ek 1. Anket

Sayin Katihmci,

Bu ¢alisma, Turkiye'de kripto paranin kabuliini incelemektedir. Sonuglarin gegerliligini ve
guvenilirligini saglamak icin asagidaki anketi dikkatlice doldurmaniz beklenmektedir.
isbirliginiz bizim igin ¢ok degerlidir. Sonugclarin yalnizca toplu bir bicimde kullanilacagini ve
bu nedenle yanitlarinizin anonimligi ve gizlili§i garanti edilmektedir.

Zaman ayirdiginiz i¢in tesekkir ederiz.
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Kripto para yatirnmini deneyimlediginiz siire.
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Tiim yatirimlarimzin icinde kripto para yatirnminin payi.
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Sorular

Kesinlikle
Katilmiyorum

Katilmiyorum

Ne Katiliyorum-
Ne Katilmiyorum

Katiliyorum|

Kesinlikle
Katiltyorum|

1) Kripto para yatirimu giivenilirdir.

2) Kripto paraya yatirim yapmanin faydalarma giiveniyorum.

3) Kripto para yatiriminin uzun zaman periyotlarinda tutarli bir performans
sagladigina inaniyorum.

4) Siirekli takip edilmese bile kripto para yatirimlarmnin verimli performans
|gdsterecegine inantyorum.

5) Kripto para yatirimlarina tamamen giiveniyorum.

6) Genel olarak, kripto para karli bir yatirim firsatidur.

7) Kripto para yatirimlari, diger yatirim bigimlerine kiyasla diisiik yatirim iicretlerine
isahiptir.

8) Kripto para yatirimlari, diger yatirim bigimlerine kiyasla daha yiiksek yatirim kar1
saglamaktadir.

9) Kripto para yatirimlarinin sagladigi kar, ilgili risk seviyesine kiyasla ¢ok daha
ytiksektir.

10) Kripto para yatirimlarinin sagladigi karlar, yapilan toplam yatirim maliyetine
kiyasla ¢ok daha yiiksektir.

11) Kripto para yatirimlari karli bir gelecek beklentisine sahiptir.

12) Yakinimdaki ¢ogu insan kripto paraya yatirim yapmam gerektigini diistiniiyor.

13) Giivendigim insanlar kripto paraya yatirim yapmami tavsiye ediyor.

14) Tanidigim diger insanlar kripto paraya yatirim yapmami bekliyor.

15) Fikirlerine deger verdigim insanlar kripto paraya yatirim yapmayi tercih ediyor.

16) Bir kripto para yatirimini yonetmeyi grenmek benim i¢in kolay olurdu.

17) Bir kripto para yatirimiyla istediklerimi yapmay1 kolayca elde ederim.

18) Bir kripto para yatirimu etkilesimini agik ve anlagilir bulurum.

19) Esnek bir etkilesim saglayabilecegim bir kripto para yatirimi bulurdum.

20) Kripto para yatirimini kullanmakta ustalagmak benim i¢in kolay olurdu.

21) Kripto para yatirimini yonetmeyi kolay bulurdum.

22) Uluslararas1 yasalar, genelgeler ve politikalar, etkili kripto para yatirimini
kolaylagtirir.

23) Ulkedeki siyasi kosullar beni kripto paraya yatirim yapmaya tesvik ediyor.

24) Hiikiimet, kripto para yatirimini destekliyor.

25) Hiikiimet, aktif sekilde kripto para yatirimini miimkiin kilmak i¢in gerekli
kosullarin olusturulmasini saglamaktadir.

26) Hiikiimet, etkili kripto para yatirimini tegvik eder ve saglar.

27) Kripto para yatirimi hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

28) Kripto para yatirrminin faydalar1 hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

29) Bir kripto para yatiriminin yonetimi hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

30) Kripto para yatirimi hakkinda yeterli bilgi birikimi ve tecriibeye sahibim.

31) Kripto para yatirimu sosyal degerlerim ile uyumludur.

32) Kripto para yatirim dini degerlerimle uyumludur.

33) Kripto para yatirim, yatirim tercihlerim ile uyumludur.

34) Kripto para yatirimu risk profilimle uyumludur

35) Kripto para yatirimi, dnceki yatirimlarima iyi bir alternatiftir.

36) Yakin gelecekte kripto paraya yatirim yapmay1 planliyorum.

37) Gelecekte kesinlikle kripto paraya yatirim yapacagim.

38) Bagkalarina kripto paraya yatirim yapmalarini siddetle tavsiye edecegim.
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