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On Soz

Teknoloji, geg¢misten giiniimiize kadar bir¢ok sektorti etkilemistir.
Teknolojinin gelismesiyle birlikte finansal teknolojilerin finans sektortinde
biiyiik bir degisimi ve inovasyonu beraberinde getirdigi goriilmektedir.
Finansal teknolojinin (FinTech), bireylere, sirketlere ve kuruluslara daha
erigilebilir finansal hizmetlere sahip olabilme, daha hizli ve ucuz islemler
yapabilme, daha iyi giivenlik 6nlemleri alabilme imkini sunarken bu yeni
nesil teknolojiler finans sektoriinii degistirmeye de baglamugtir.

Kitapta, finans sektoriinde yaganan dijital degisim siirecini anlayabilmek ve
tinansal teknolojilerin gelecekteki roliinii degerlendirmek isteyenlere 6nemli
katkilar sunmaktadir. Finans sektoriindeki dijital degisim siirecini anlamak,
degerlendirmek ve bu degisimi okuyuculara agiklamak amaciyla bireyler,
sirketler ve kuruluglar i¢in katki saglamay1 amaglamaktadir. Ayrica FinTech’in
gelecekte finans sektoriindeki roliinii agiklayarak politika yapicilara, sektor
temsilcilerine, girisimcilere, 6grencilere ve bu alana ilgi duyan herkese bu
alandaki 6nemli degisimleri anlamalari i¢in yardimei olacaktir.

Finans sektoriinde dijital dontisiim kitabi, dijital bankacilik hizmetleri,
dijital sermaye piyasalart ve akilli sozlesmeler, finans diinyasini yeniden
tanimlamakta ve bu doniigiimiin nasil gergeklestigini ve gelecekteki roliint
ele almaktadir. Ayrica, merkeziyetsiz finansin (DeFi) yiikselisi ve blokzincir
teknolojisinin finans sektoriindeki rolii, finansal sistemi daha seffaf ve
giivenilir ortam saglama potansiyelini tagimaktadir. Metaverse teknolojisi,
sanal diinyalarin kapisini agmakta ve bu teknolojinin gelecekte potansiyel
etkilerini ve finans sektoriine getirebilecegi degisiklikleri agiklamaktadir.
Tokekonominin biiylimesi ve finans alanina yansimasinda finansal
hizmetlerde ve bunlarin muhasebelestirilmesinde 6rnek uygulamalarla nasil
bir degisiklik getirebilecegine dair fikirler sunmaktadir. Finans sektoriinde
dijital doniigiim ve fintek ¢oziimlerinin incelenmesi ve alanda uygulanan
yenilikler hakkinda bilgiler yer almaktadir. Dijital finansta yesil dontistimiin
benimsenmesi, finans sektoriindeki sirketlerin stirdiirtilebilirlik hedeflerine
ulagmada ve finansal bagarilarini artirmaya yardimei olmaktadir. Son olarak,
bu kitapta yer alan FinTech’in vergileme ve operasyonel maliyetler tizerindeki
etkisini tartigilmakta ve finans sektoriiniin bu dijital doniigiim siirecine nasil
uyum saglayabilecegi vurgulanmaktadir.
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Bu kitap, finans sektoriindeki dijital doniigiimiin sundugu yenilikleri
alaninda uzman birbirinden kiymetli hocalarin katkilariyla okuyuculara
sunulmaktadir.

Prof. Dr. Gokhan OZER
Eyliil, 2023
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Bolum 1

Dijital Dontisiim ve Dijital Asistanlarin Finans
Sektortine Etkist

Yavuz Selim Balcioglu®

Ozet

Dijital doniigiim, finans sektoriiniin rekabetgiligini, operasyonel verimliligini
ve miigteri deneyimlerini gelistirmede hayati bir rol oynamaktadir. Yapay
zekd destekli dyjital asistanlar, kigisellestirilmis finansal damigmanlik ve daha
etkin operasyonlar saglayarak hem miigteri hizmetlerini hem de déhili isleyisi
onemli ol¢iide iyilestirmektedir. Bu, maliyet ve zaman tasarrufu, artan
miigteri memnuniyeti ve daha iyl diizenleyici uyumluluk saglamaktadur.
Ayrica, finansal inovasyonlar, kurumsal risk yOnetimi stratejilerinin
yeniden degerlendirilmesini zorunlu kilar. Dyjitallesen bu ortamda, hizmet
saglayicilarinin - veri analitigi  yeteneklerini artirmasi, karmagik finansal
stireglerin daha verimli bir sekilde yonetilmesine imkan tanir. Ancak, bu
teknolojilerin benimsenmesi veri gizliligi, teknik sinirlamalar ve is giicii
tizerindeki etkisi gibi zorluklart beraberinde getirmektedir. Bagarili bir dijital
doniisiim i¢in kurumlarin, dijital teknolojilere uyumu, yenilikgilik ve miisteri
odakhlig1 benimseyen bir is kiiltiiriiniin gelistirilmesi gerekmektedir. Bu
doniisiim aym1 zamanda veri giivenligi ve gizliligine de odaklanmalidir. Bu
caliyma, dinamik bir ekonomik ortamin baskilar: ve artan miisteri beklentileri
nedeniyle rekabetgi ve ilgili kalabilmek igin dijital teknolojilere yonelen finans
sektoriiniin mevecut durumunu incelemektedir. Finans sektoriinde dijital
doniisiimiin 6nemi vurgulanarak operasyonel verimliligi nasil iyilestirdigi,
miigteri deneyimlerini nasil gelistirdigi ve mevzuat uyumlulugunu nasil
kolaylagtirdig: vurgulanmgtir.

GIRIS
Dijital teknolojilerin hizh gelisimi ve yayginlagmasiyla birlikte, igletmelerin

faaliyet gosterme ve miisterilerine deger sunma seklini biiyiik Olglide
degistirmesiyle, dijital doniigiim kavramu gesitli sektorlerde kritik bir tartigma

1 Dr. Gebze Teknik Universitesi, i§lctme Fakiiltesi, Yonetim Bilisim Sistemleri,
ysbalcioglu@gtu.edu.tr, ORCID: 0000-0001-7138-2972
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konusu haline gelmistir. Dijjital teknolojinin bir igletmenin tiim alanlarma
entegrasyonu olarak tanimlanan dyital dontigiim, degisen 1§ ve pazar
gereksinimlerini kargilamak igin igletmelerin ¢aligma ve miisterilere deger
sunma geklini, degisen organizasyonel operasyonlar, kiiltiirii ve miisteri
deneyimlerini temelden degistirmektedir (Gentile vd., 2007). Bu sadece
stiregleri dijitallestirmek veya otomatiklestirmekle ilgili degil; yent ig stiregleri,
kiiltiir ve miisteri deneyimleri olusturmak veya mevcut olanlar1 degistirmek
i¢in dijital araglardan yararlanmakla da ilgilidir (Moreillon 2015).

Perakende, saglik, tiretim ve ulagim gibi sektorler, dijital doniisiim yoluyla
koklii degisikliklere tanik olmustur. Ornegin perakende sektorii, isletmelerin
kigisellestirilmis pazarlama igin veri analitiginden yararlanmasiyla fiziksel
magazalardan e-ticaret platformlarina gegis yasadi (Nanda vd., 2021).
Saglik hizmetlerinde hasta kayit yonetimi, teletip ve ileri teshis igin dijital
teknolojiler kullanilmaktadir (Choi vd., 2006). Uretim endiistrileri,
operasyonel verimliligi ve iiriin kalitesini artirmak i¢in Nesnelerin Interneti
(IoT), robotik ve yapay zeka (YZ) gibi teknolojileri entegre ederek Endiistri
4.0 ilkelerini benimsemigtir (Lasi vd., 2014). Ulagim sektori, arag¢ paylasgim
hizmetlerine olanak taniyan dijital platformlar, ger¢ek zamanli trafik
giincellemeleri ve otonom araglar ile akilli mobilite ¢oziimlerinin yiikseligini
tark etmistir (Docherty vd., 2018). Boylece, dyjital doniigim 6nemli bir
stratejik Oncelik olarak ortaya ¢ikmis, endiistrileri yenilige ve iyilegtirilmig
operasyonel verimlilige dogru itmistir.

Finans sektorti, kredi birlikleri, bankalar, kredi karti sirketleri, sigorta
sirketleri, muhasebe sirketleri, tiiketici finansmani girketleri, hisse senedi araci
kurumlari, yatirim fonlari ve bazilar1 dahil olmak iizere paray1 yoneten ¢ok
gesitli igletmeleri kapsayan kiiresel ekonominin kritik bir bilegenidir. Sektoriin
birincil rolii, fonlar1 tasarruf sahiplerinden bor¢ alanlara yonlendirken,
riski yoneten, likidite saglayan ve hem yerel hem de uluslararas: ticareti
kolaylagtiran aracilar olarak hareket etmektir. Bu anlamda finans sektorii,
sermayesi olan bireyleri, isletmeleri ve hiikiimetleri sermayeye ihtiyaci
olanlarla bulugturmaya hizmet eder (Beck vd., 2009).

Son yillarda finans sektorii, kiiresellesme, deregiilasyon ve teknolojik
ilerlemeler gibi faktorlerle sekillenen 6nemli bir doniigiim gecirmektedir.
Kiiresellesme ve deregiilasyon rekabeti artirmig ve teknolojik gelismeler
finansal hizmetlerin sunulmasinda yeni yontemlerin yolunu agmaktadir (Shu
vd., 2020). Orncgin, internet ve mobil bankacihigin ortaya ¢ikigi, bankacilik
hizmetlerine 7/24 erisim saglayarak ve kullanicilarin fiziksel bir bankayi
ziyaret etmeden iglem yapmalara olanak taniyarak tiiketicilerin finansal
hizmetlerle etkilesim bigimini degistirmigtir (Chang vd., 2020).
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Tleriye bakildiginda, finans sektoriiniin yapay zekd (YZ), blockchain
ve biiyiik veri analitigi gibi yeni firsatlar ve zorluklar ortaya ¢ikaran yeni
teknolojilerle dijital doniigiim yolculuguna devam etmesi beklenmektedir.
Bu teknolojilerin, finansal istikrar, piyasa yapisi ve diizenleyici gergeveler
tizerindeki etkileriyle finansal hizmetlerin sunulma seklini degistirmesi
muhtemeldir (Hess vd., 2019). Ornegin yapay zeki, kredi puanlama,
dolandiricilik tespiti ve finansal danigmanhk gibi alanlarda devrim yaratma
potansiyeline sahipken, blockchain finansal iglemlerin verimliligini ve
seffafligini artirabilir. Ote yandan biiyiik veri analitigi, finans endiistrisinde
karar vermeyi, risk yonetimini ve miigteri hizmetlerini iyilestirebilegi tahmin
edilmektedir (Claessens vd., 2002).

Dijital teknolojiler birden ¢ok sektorii yeniden gekillendirmeye devam
ederken, bunlarin etkilerini anlamak akademisyenler, sektor profesyonelleri
ve benzer sekilde politika yapicilar igin ¢ok onemlidir. Bu ¢alisma, 6zellikle
djjitallesme siireglerinden 6nemli 6lgiide etkilenen finans sektorii baglaminda
bu trendlere kapsamli bir genel bakis sunmayr amaglamaktadir.

Yapay zeka giinliik hayatimiza giderek daha fazla dahil olurken, dijital
asistanlar miigteri hizmetlerinde, operasyonel verimlilikte ve finansta
genel kullanici deneyiminde devrim yaratma potansiyeline sahip 6nemli
bir yeniligi temsil etmektedir (Claessens vd., 2002). Bu ¢aliyma, kiiresel
finans endiistrisindeki dijital doniisiim ve dijital asistanlarin  yiikselisi
gibi kritik trendlerin kesigimini detayl olarak ele almay1 hedeflemektedir.
Ozellikle, yapay zeki teknolojilerinin evrimi gergevesinde dijital asistanlarin
sektor tizerindeki potansiyel etkisi ve rolii, finansal alanin dijital ¢agdaki
doniigiimiine dair kapsamli bir anlaylg sunmayr amaglar.

1. DIJITAL DONUSUMU ANLAMAK

Dijital doniigiim, son on yilda hem akademik hem de profesyonel
cevrelerde biiyiik ilgi goren karmagik, ¢ok yonlii bir kavramdir. Oziinde
dyjital dontisiim, dijital teknolojiyi bir isletmenin tiim alanlarina entegre etme
stirect olarak tanimlanmakta, faaliyet gdsterme ve miisterilere deger sunma
seklini temelde degistirmektedir (Warner ve Wiger 2019). Bu, yalnizca yeni
teknolojinin uygulanmasini degil, aym1 zamanda stirekli yeniligi kucaklayan
bir zihniyet ve kiiltiir degisikligini, miigteri odakli bir yaklagima gegisi ve
yerlesik 1§ siireglerini bozma istegini de iermektedir (Bharadwaj vd., 2013).

Dijital doniigiim, biiytik veri analitigi, bulut bilgi islem, mobil teknoloji,
yapay zeki (YZ), makine 6grenimi (MO) ve Nesnelerin Interneti (IoT)
dahil bunlarla sinirl olmamak {izere gok ¢esitli teknolojileri kapsamaktadir.
Bu teknolojiler, kuruluglarin verimliligi, gevikligi ve miisteri hizmetlerini
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geligtirmesini ve ayrica yeni ig modelleri ve gelir akiglar1 olugturmasini
saglamaktadir (Kraus vd., 2021). Bu nedenle dijital doniigiim, yalmzca
saysallagtirma (analog bilgiyi dijitale dontistiirmek) veya dijitallesme (igin
nasil yapildigimni etkilemek igin dijital teknolojilerin ve sayisallagtirilmug
verilerin kullanilmasi) ile ilgili degildir. Yeni deger yaratmak igin dijital
teknolojilerden ve bu teknolojilerin iirettigi verilerden yararlanarak bir ig
stratejisinde, yapisinda, kiiltiiriinde ve operasyonlarinda derin degisiklikler
meydana getirmek igin bunlarin 6tesine ge¢gmektedir.

Dijital doniigtim kavramui, dijital teknolojilerin  hizli  gelisgimi  ve
yayginlagmasiyla son birka¢ yilda 6nemli olgiide gelistigi goriilmektedir.
Dijital doniigiimiin en erken bigimi, biiyiik olglide fiziksel varliklarin ve
stireglerin sayisallagtirilmasi, esasen analog veya dijital olmayan bilgilerin
dijital bir formata doniistiiriilmesi ile ilgiliydi (Bharadwaj vd., 2013).
20. yilizyihn sonlarinda bir¢ok kurulugta kagit kayitlardan elektronik
veritabanlarina gegis, dijital dontisiimiin erken bir bi¢imine 6rnek verilebilir.

Dijital teknolojiler daha sofistike hale geldikge, dijital doniigiim kavrami,
kuruluglar igindeki daha genig bir degisiklik yelpazesini kapsayacak sekilde
geniglemistir. Ornegin, 1990’larin sonunda ve 2000’lerin baginda internetin
yiikselisi, igletmelerin e-ticaretten miisteri iliskileri yonetimine kadar ¢esitli
islevler igin web’den yararlanmaya baglamasiyla bir dijital doniigtim dalgasi
ateglenmigtir (Kraemer ve Dedrick 2002). Mobil teknolojilerin ortaya ¢ikist
bu doniigiimii daha da hizlandirdigy, igletmelerin miigterilere her zaman, her
yerde ulagmasini sagladigi ve yeni iy modellerinin yiikseligini kolaylagtirdig:
goriilmektedir (Oliva vd., 2003).

Daha yakin zamanlarda, yapay zeki (YZ), makine 6grenimi (MO), biiyiik
veri analitigi ve Nesnelerin Interneti (IoT) gibi ileri teknolojilerin ortaya
cikigt, yeni bir dijital doniigtim ¢agini baglatmugtir. Bu teknolojiler, igletmelerin
yalnizca mevcut stireglerini otomatiklestirmesine ve optimize etmesine degil,
ayni zamanda tamamen yeni iirtinler, hizmetler ve i3 modelleri yaratmasina
da olanak tanimaktadir (Jaksi¢ ve Marin¢ 2019). Ornegin, yapay zeka ve
makine 6grenimi, miisteri deneyimlerini kigisellestirmek ve karar verme
stirecini iyilegtirmek igin kullanilirken, biiyiik veri analitigi igletmelerin gok
biiyiik miktardaki verilerden i¢goriiler elde etmesine olanak tanimaktadir ve
IoT ise, cihazlar arasinda daha 6nce hayal bile edilemeyecek diizeyde baglanti
ve etkilesim saglamaktadir.

Dijital dontistimiin itici giigleri, teknolojik, toplumsal ve organizasyonel
faktorleri kapsayacak sekilde ¢ok yonliidiir. Yapay zeka (YZ), makine 6grenimi
(MO), biiyiik veri analitigi, bulut bilgi islem ve Nesnelerin Interneti’ndeki
(IoT) gelismeler igletmeleri uyum saglamaya ve gelismeye iten teknolojik
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ilerlemeler 6nemli bir itici giigtiir (Kraemer ve Dedrick 2002). Bu teknolojiler
verimlilik, yenilikgilik ve miigteri hizmetleri agisindan potansiyel faydalar
sunarken ayn1 zamanda isletmelerin stratejilerini ve operasyonlarini yeniden
diisiinmelerini gerektiren zorluklarr da sunmaktadr.

Toplumsal degisimler, dijital doniigiimiin bir diger 6nemli itici glictidiir.
Birden ¢ok kanalda sorunsuz, kigisellestirilmis deneyimler bekleyen dijital
anlayigh tiiketicinin yiikselisi, isletmeleri miisteri katim = stratejilerini
yeniden diiglinmeye zorlamaktadir (Kraus vd., 2021). Ayrica, dijital
teknolojilerin igletmelerin bu beklentileri kargilamasini saglamada 6nemli
bir rol oynamasiyla, gizlilik ve siirdiiriilebilirlik gibi konulardaki toplumsal
beklentilerin ig stratejileri tizerinde artan bir etkisi vardir (Bharadwaj vd.,

2013).

Organizasyonel faktorler de dijital doniisiimii yonlendirmede gok 6nemli
bir rol oynamaktadir. Sirketler, mevcut i modellerine ve siireglerine meydan
okumaya ve inovasyonu ve risk almayr benimseyen bir kiltiirli tegvik
etmeye istekli olmahdir (Abbas ve Sagsan 2019). Liderlik burada kritik bir
taktordiir ve aragtirma, bagarili dijital doniigiimiin degisimi yonlendirebilen,
dijital bir kiiltiirii tegvik edebilen ve kurulus ig¢inde gerekli dijital yetenekleri
olusturabilen liderler gerektigini 6ne siirmektedir (Mihailidis ve Viotty

2017).

Sanal asistanlar veya akilli kigisel asistanlar olarak da bilinen dijital
asistanlar, genellikle kullanici tarafindan girilen komutlara veya sorulara
dayali olarak, bir kisi igin gorevleri veya hizmetleri gergeklestirmek iizere
yapay zeka (YZ) kullanan yazilim tabanli aracilardir (Balcioglu vd., 2022).
Bu gorevler, alarm ayarlamaktan veya takvimleri yonetmekten hava durumu
tahminleri saglamak, sorular1 yanitlamak veya akilli ev cihazlarin1 kontrol
etmek gibi daha karmagik gorevlere kadar degisebilir. Dijital asistanlar, dogal
dili anlamak igin tasarlanmugtir ve kullanicilarin onlarla ses, metin veya her
ikisi aracihigiyla etkilegim kurmasini saglamaktadir (Warner ve Wiger 2019).

Yeteneklerine ve iizerinde galigtiklari platformlara gore degisen gesitli
dyjital asistan tiirleri bulunmaktadir. Apple’in Siri’si, Amazon™un Alexa’si,
Google Assistant ve Microsoft'un Cortana’st gibi kigisel dijital asistanlar,
hatirlaticilar, bilgi alma ve ev otomasyonu kontrolii gibi islevler sunarak
kullanicilarin - giinliik  yasamlarini  yonetmelerine yardimecr olmak igin
tasarlannugtir (Kraus vd., 2021). Ote yandan, kurumsal dijital asistanlar, i
ortamlar1 i¢in uyarlanmugtir ve toplanti planlama, e-posta diizenleme veya
miigteri iligkilerini yonetme gibi hizmetler saglamaktadir. Bunun 6rnekleri,
Salesforce’un Einstein’mni ve Oracle’in Dijital Asistanini igermektedir. Son
olarak, saghk veya finans gibi belirli alanlara odaklanan ve bu alanlarda 6zel
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tavsiye ve destek sunan uzmanlasmig dijital asistanlar da bulunmaktadir
(Lopatovska vd., 2019).

Diyjital asistan kavraminin kokleri, ozellikle dogal dil isleme (NLP)
alanindaki yapay zeka (YZ) aragtirmalarindaki ilk ¢abalara kadar
uzanmaktadir. Burada amag, insan dilini anlayabilen ve ona yanit verebilen
sistemler gelistirmek, boylece insanlar ve bilgisayarlar arasindaki daha dogal
ve sezgisel etkilesimleri kolaylagtirmaktir (Duffy 2003). Tlk dijital asistanlar,
sirastyla 1960’larda ve 1970’lerde gelistirilen ELIZA ve SHRDLU gibi basit
metin tabanl sistemlerdir. Ancak, bu erken sistemlerin yetenekleri sinirlydi
ve yaygin bir kullanim kazanamamugtir.

Dijital asistanlarin evrimi, akilli telefon ¢aginin geligiyle birlikte 6nemli
bir sigrama yapmustir. 2011°de Apple, yaygin olarak kullanilan ilk dijital
asistan olan Sirt’yi iPhone 48°de bir 6zellik olarak tanitti. Siri, tamamu sesli
komutlar aracilhigiyla hatirlaticilar ayarlamak, metin mesajlar1 gondermek ve
sorular1 yanitlamak gibi gesitli gorevleri yerine getirebiliyordu (Kraus vd.,
2021). Siri’nin piyasaya siiriilmesinin ardindan, Google Assistant ile Google,
Alexa ile Amazon ve Cortana ile Microsoft dahil olmak tizere diger teknoloji
devleri kisa siire sonra kendi djjital asistanlarini piyasaya stirmiigtiir.

Bugiin, diyjital asistanlar her yerde bulunmaktadir ve yalnizca akilli
telefonlarda degil, ayn1 zamanda akilli hoparlorler, arabalar ve ev aletleri
gibi ¢ok ¢esitli cihazlarda bulunmaktadir. Akilli ev cihazlarini kontrol etme,
kigisellestirilmis Oneriler saglama ve hatta finansal iglemler yiiriitme dahil
olmak izere daha karmagik hizmetler saglamak igin basit gorev odakliiglevlerin
otesine gegmislerdir. Bu biiyiime, dijital asistanlarin dogal dil komutlarini
anlama ve bunlara yanit verme ve daha Kkisisellestirilmig ve baglamsal
olarak alakali yanitlar saglamak igin kullanici etkilesimlerinden 6grenme
yetenegini gelistiren yapay zeka ve makine 6grenimindeki ilerlemelerden
kaynaklanmaktadir (Jordan ve Mitchell 2015). Ayrica, 2021 yilina kadar
diinya ¢apinda tahmini 1,8 milyar insanin dijital asistanlari diizenli olarak
kullanacagini 6ne siiren aragtirmalarla dijital asistanlarin benimsenmesinin
artmaya devam etmesi beklenmektedir (Maedche vd., 2019).

Dijital asistanlar, kullanicilarin hayatlarimi basitlestirmeyi ve diizene
sokmay1 amaglayan bir dizi 6zellikle donatilmigtir. Temel 6zelliklerinden biri,
kullanicilarin kendileriyle karsilikli konugma bigiminde etkilesim kurmasini
saglayan dogal dili anlama ve igleme yetenegidir (Lindquist vd., 2008).
Genellikle konugma tanima ve sentezleme teknolojileriyle birlestirilen bu
ozellik, dyjital asistanlarin 6zellikle araba kullanirken veya yemek pisirirken
sesli komutlar1 yorumlamasina ve sesli yanitlar vermesine olanak tanimaktadir.
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Dijital asistanlarin bir diger 6nemli Ozelligi de ¢ok gesitli gorevleri
yerine getirebilmeleridir. Bu gorevler, hatirlatict ayarlama, mesaj gonderme,
telefon goriigmeleri yapma, hava durumu gilincellemeleri  saglama,
sorular1 yanitlama, miizik ¢alma, akilli ev cihazlarini kontrol etme ve daha
fazlasini igerebilmektedir. Bazi dijital asistanlar, kullanicilarin tercihlerine
ve davraniglarina gore kigisellestirilmis oneriler de sunar ve hatta zaman
iginde performanslarini iyilestirmek igin gegmis etkilesimlerden ders
citkarabilmektedirler (Bayus vd., 1997).

‘ Dijital Déniisiim ve inovasyon ‘

Verimlilik Artis: Maliyet Tasarrufu Yeni Pazarlara Erisim

Verimlilik Artis Maliyet Tasarrufu Yeni Pazarlara Erisim

Sekil 1: Difital Doniigiim ve Inovasyon Avantajlary

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil I’de djjital doniigiim ve inovasyon avantajlari gosterilmektedir.
Kullanicilar igin dijital asistanlar, rutin gorevleri otomatiklestirerek ve bilgilere
hizli erigim saglayarak daha fazla rahathik ve verimlilik sunabilmektedirler.
Ayrica, dijital asistanlar Ozellikle engelli veya teknolojiden daha az anlayan
kisiler icin erisilebilirligi artirmaktadir. Isletmeler igin dijital asistanlar,
miigteri  hizmetleri, {iiretkenlik ve maliyet tasarrufu agisindan faydalar
saglayabilir. Ornegin, dijital asistanlar rutin miigteri sorgularini halledebilir
ve aracilar1 daha karmagik sorunlarla ilgilenmek i¢in serbest birakmaktadirlar.
Ayrica galiganlarin  zamanlarin1 ve gorevlerini daha etkin bir sekilde
yonetmelerine yardimcr olmakta ve normalde insan emegi gerektirecek
stirecleri otomatiklestirerek maliyetleri azaltmaktadirlar (de Boer vd., 2022).

2. FINANS SEKTORUNDE DIJITAL DONUSUM

Dijital doniigiim alaninda finans sektorii kendisini kayda deger bir doniim
noktasinda bulmaktadir. Artan yeni regiilasyon baskilari, hizla degisen
miisteri beklentilerini, fintech (Finansal Teknoloji) girigimlerinin artan
rekabetini ve operasyonel maliyetleri diisiirmeye yonelik stirekli bir ihtiyaci
kapsayan bir dizi test koguluyla isaretlenmistir. Finans diinyasi, biiyiik olgiide
diizenleyici nedenler ve igerdigi yiiksek riskler nedeniyle geleneksel olarak
degisime kars direng gostermektedir. Ancak, fintech sirketlerinin ve yenilikgi
teknoloji ¢oziimlerinin ortaya ¢ikigt artik statiilkoya meydan okumaktadir.
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Bu bozulma, yerlesik kurumlari rekabet avantajlarini siirdiirmek igin finans
modellerini yeniden diisiinmeye zorlamaktadur.

‘ Finans Sektoriinde Dijital Dontistim

"Mobil Sistemler | . Dijital Odeme Sistemleri | |'Blockchain Tekuo]oiisi.|
Mobil Bankacilik Dijital Odeme Sistemleri ‘ ‘ Blockchain Teknolojisi

Sekil 2: Finans Sektoviinde Dijital Doniisiim

Kaynak: Yozar tavafindan olusturulmustur.

Eszamanh olarak, bu zorluklarla i i¢e ge¢mis, biiyiik 6lgiide dijital devrim
stirecinin etrafinda donen, altta yatan bir firsatlar dizisi bulunmaktadir.
Sekil 2°de finans sektoriinde dijital doniigiim asamalar1 gosterilmektedir.
Dijital teknolojiye dogru dinamik gegis artik yalnizca bir segenek degil,
giderek daha rekabetgi hale gelen pazarda hayatta kalmak ve biiylimek igin
temel bir gerekliliktir. Dijital teknoloji, finans kurumlaria operasyonlarini
yeniden tanimlamalari, hizmet sunumlarini kolaylagtirmalar1 ve miisteri
deneyimlerini gelistirmeleri igin araglar sunmaktadir. Dolayisiyla, finans
sektoriiniin giincel durumunu, adaptasyon ve inovasyonun hayati 6nem
tagidigr bir baglamda, dijital doniigiim firsatlarini merkeze alarak ve sektorel
deneyimlerle beklentilerin birlestigi bir yap: olarak tanimlanabilir.

Dijital dalga kargisinda, finans sektoriindeki doniigiim ihtiyaci, hem
miigteri beklentileri ve diizenleyici gereklilikler gibi dis etkenlerden
hem de operasyonel verimlilik ve maliyet azaltma gibi igsel faktorlerden
beslenmektedir. Bu hizli dijitalleyme ¢aginda miisteriler sorunsuz, sezgisel
ve kigisellestirilmis deneyimler talep etmektedir. Bankalarin ve diger finans
kuruluglarinin yenilikgi tiiketici teknolojilerinin hizina ayak uydurmasi
beklense dahi, eszamanl olarak, siki diizenleyici gereksinimler, daha
tazla seffatlik ve daha iyi risk yonetimi talep ederek kurumlar1 bu yonleri
destekleyen teknolojileri benimsemeye itmektedir. Operasyonel verimliligi
artirmaya ve maliyetleri diisiirmeye yonelik cabalar, endiistrinin mevcut
djjital doniigiim yolculugunun da altin1 gizmektedir. Sonug olarak, finans
sektoriiniin mevcut durumu, ortaya ¢ikan zorluklarin iistesinden gelmek
ve ortaya ¢ikan firsatlar1 yakalamak i¢in aktif bir dijital dontigim arayist
ihtiyacina neden olmustur. Bu siirekli evrim ve meydan okuma ortaminda,
dyjital dontisiim finans endiistrisinde ¢ok 6nemli bir rol oynamaktadir.
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Dijital doniisiim, dijital teknolojinin tiim i§ alanlarina entegrasyonunu
gerektirmektedir, kuruluglarin ¢alisma ve miisterilerine deger sunma geklini
temelden degistirecektir. Bu noktada dahili operasyonlardan miisteri
etkilesimlerine ve iy modellerine kadar her seyi etkileyen kapsamli bir
stirecin yaganacagl tahmin edilmektedir. Diinyanin dort bir yanindaki
finans kurumlari, yalnizca rekabetgi kalabilmek igin degil, ayn1 zamanda
operasyonlarini gelecege hazirlamak igin dijital altyapilara yatirim yaparak
bunun giderek daha fazla farkina varmaktadirlar.

Finans sektoriindeki dijital doniigtim, yalmzca yeni teknolojilerin
uygulanmasindan ibaret degildir. Ayrica kiiltiirde 6nemli bir degisimi,
stirekli denemeyi tegvik etmeyi ve inovasyon siirecinin bir pargasi olarak
olas1 bagarisizliklari da kabul etmeyi igermektedir. Daha hizh, daha
verimli operasyonlarla sonuglanan, insan kaynaklarini daha karmagik
gorevler ve problem ¢6zme igin serbest birakan otomasyonu tegvik
etmesi planlanmaktadir. Dijital doniisiimiin rolii, mevzuat uyumlulugunu
tyilestirmenin bir yolu olarak da goriilebilir. Yapay zeka ve makine 6grenimi
gibi teknolojilerin yardimiyla finansal kurumlar, finansal diizenleme
ortaminin karmagikliklarinda daha iyi gezinerek uyum saglayabilir ve riski
en aza indirebilir.

Finans sektoriinde dijjital dontigimiin 6nemi ¢ok yonliidiir. Temel
dijitallestirmenin (kagit belgeleri dijital bigimlere doniistiirme) Otesine
gegerek ve degisen miigteri beklentilerini kargilamak i¢in doniigtiirme
hizmetlerinin tamamlanmas: gerekmektedir. Giintimiiziin dijital meraklist
olan miisteriler, finansal hizmetlere, kisisellestirilmis deneyimlere ve sorunsuz
gok kanalli etkilesimlere 7/24 erigim talep etmektedirler. Bu talepleri
kargilamak i¢in finansal kurumlar, kigisellestirilmig, istege bagl hizmetlerin
kilidini agmanin anahtar1 olan yapay zeka, veri analitigi ve bulut bilgi islem
gibi gelismis dijital ¢oztimlere yatirim yapmahdirlar.

Finansal kurumlarin fintech girisimlerine ayak uydurmas: igin dijital
doniigiim hayati Onem tagimaktadir. Sektore dijitallesme ile girenler,
geviklikleri ve miigteri odakli ¢oziimleriyle taninacaktir. Bu nedenle,
geleneksel bankalar ve finansal kurumlar, etkin bir sekilde rekabet edebilmek
i¢cin diyjital dontigimii benimsemelidir., Dijital doniigiim ayni zamanda
maliyet verimliligini de beraberinde getirmektedir. Rutin gorevlerin
otomatiklestirilmesi, 6nemli maliyet tasarruflarina yol agar ve blok zincir
gibi gelismis teknolojilerin entegrasyonu, sahtekarhigi ve operasyonel
riskleri azaltarak daha fazla tasarruf saglayabilmektedir. Bu nedenle,
finans endiistrisinde dijital doniigtimiin rolii ve 6nemi derindir ve hizmet
sunumunda bir paradigma degisikligi vaat etmektedir.
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Finans sektortinde dijital doniistimiin uygulanmas: ve faydalar1 yalnizca
teorik veya ileriye doniik degildir, sektor genelinde gegsitli pratik durumlarda
da goriilebilmektedir. Dijital doniiglimii proaktif bir sekilde benimseyen
geleneksel bir finans kurumuna 6rnek olarak JP Morgan Chase sirketi
verilebilir (Davis ve Wilson, 2011). Kurumun ileriye doniik bakig agis1, bagta
yapay zeka ve blockchain olmak iizere dijital teknolojilere 6nemli Slgiide
yatirim yapmasina yol agmustir. Banka, Sozlegsme Istihbarat1 (COIN) olarak
bilinen kendi kurum igi yapay zeka platformunu geligtirmistir (Facca vd.,
2009). Yapay zeka destekli bu arag, daha 6nce zaman kaybina neden olan ve
insan hatasina maruz kalan bir gorev olan yasal belgeleri inceleme stirecini
otomatiklestirmektedir.

COIN, geleneksel olarak hukuk personelinin yaklagik 360.000 saatini alan
bir operasyon olan ticari kredi sozlesmelerini incelemek igin kullanilmugtir
(Dubey, 2019). JP Morgan Chase, COIN’in yardimiyla inceleme siireci
i¢in harcanan siireyi 6nemli 6lglide azaltabilmistir, insan hatalarini ortadan
kaldirdr ve hukuk ekibini daha stratejik gorevler igin serbest birakmigtir. Bu
ornek, insan kaynaklarinin stratejik diigiinmeyi gerektiren karmagik gorevlere
odaklanmasina izin vererek, tekrar eden gorevlerin otomasyonunun geligmis
verimlilik ve dogruluk sagladig: finans endiistrisindeki dijital doniigtimiin
potansiyelini 6zetlemektedir.

Diinyanin bagka bir yerinde, DBS Bank of Singapore (Jiang, 2021),
tinans sektoriindeki dijital doniigiimiin ilgi gekici bir 6rnegini sunmaktadir.
Geleneksel, islem odakli bir bankadan kapsamli bir finansal hizmetler
paketi sunan lider bir djjital bankaya doniistiigii i¢in DBS’nin doniigiim
yolculugu etkileyicidir. DBS, bu gegisi kolaylagtirmak igin operasyonlarini
dijitallestirmeye, dijital bir hizmet ekosistemi olugturmaya, bir inovasyon ve
stirekli 6grenme kiiltiirtinti geligtirmeye odaklanmugtir.

DBSnin djjital doniigiim stratejisi ii¢ ana konuya odaklanmaktadur:
miisterilerin hayatlarina niifuz etmek, sorunsuz bir miisteri yolculugu saglamak
ve kigisellestirilmis miisteri etkilegimi igin biiyiik verilerden yararlanmak.
Bankanin operasyonlarini dijitallegtirme gabalar arasinda teknoloji altyapisinin
yenilenmesi ve verimliligin artirlmasi igin siireglerin modernlegtirilmesi
yer almaktadir. DBS, dijital ekosistem stratejisinin bir parcasi olarak hizmet
yelpazesini genigletmek igin fintech’ler ve diger teknoloji sirketleriyle ortaklik
kurmustur. Ayrica, DBS’nin veriye dayal yaklagimu, kisisellestirilmig hizmetler
sunarak miisteri katimini ve memnuniyetini artirmasini sagladi (Matt vd.,
2015). Buvaka¢aligmasi, dijital doniisiime yonelik kapsamli, miisteri merkezli bir
yaklagimin finans sektoriinde hizmet sunumunda nasil devrim yaratabilecegini
ve bunun sonucunda operasyonel verimliligin ve miisteri memnuniyetinin
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artmasin vurgulamaktadir. Ornegin; Garanti BBVAnin “MIA” adinda bir
dijital asistani, miisteri sorunlarma aminda ¢oziim bulma amaciyla faaliyet
gostermektedir (Ebbage, 2018). Akbank’mn “Akilli Asistan” hizmeti, telefon
ve dijital bankacilik iglemlerinde kullanicilara yardimer olmaktadir (Fettahoglu
ve Kildize, 2019). Bu tiir girisimler, dijital dontigiimiin Tiirkiye’deki finans
sektoriinde ne kadar kritik bir rol oynadigimi gostermektedir.

3. DIJITAL ASISTANLARIN FINANS SEKTORUNE ETKISI

Dijital asistanlarin ortaya ¢ikisi, finans endiistrisi tizerinde silinmez bir
etki birakan dijital devrimin bir bagka yoniidiir. Sanal asistanlar veya yapay
zeka asistanlart olarak da bilinen dijital asistanlar, kullanicilarla etkilesim
kurmak ve ¢ok gesitli gorevleri gergeklestirmek igin yapay zeka (YZ) ve dogal
dil isleme (NLP) gibi gelismis teknolojilerden yararlanmaktadir. Bu gorevler,
hesap bakiyesi bilgileri saglamaktan ve iglem yapmaktan kisisellestirilmig
mali tavsiye sunmaya kadar degisebilmektedir. Finans sektoriinde dijital
asistanlar, kurumlarin miigterileriyle etkilesim bigimlerini degistirme ve ayni
zamanda kendi ig siireglerini yonetme potansiyeline sahiptir.

Dijital asistanlar, finans kurumlarina miisterilerine aninda, kigisellestirilmis
hizmetler sunma yolu sunar. Dijital asistanlar, finansal iiriinler ve hizmetlerle
ilgili sorgular: yanitlamaktan sorunsuz iglemleri miimkiin kilmaya kadar,
miigteri  katilmim1  ve memnuniyetini  6nemli  6lglide artirmaktadir.
Ornegin, miigterilerin harcama aligkanliklarini analiz edebilir ve bireysel
finansal hedeflere gore uyarlanmig i¢goriiler ve tavsiyeler saglayabilirler.
Ayrica miigterilere son 6deme tarihlerini hatirlatabilir, boylece zamaninda
odemeleri tegvik edebilir ve daha iyi finansal yonetime katkida bulunabilirler.
Dijital asistanlar, miigteri etkilesimlerinin Gtesinde sirket igi operasyonlar
da desteklemektedirler. Rutin gorevleri otomatiklegtirebilir, karar verme igin
verileri toplayip analiz edebilir ve mevzuata uygunlugun siirdiiriilmesine
yardimcr olabilirler. Bu iglevler, finans endiistrisinde dijital asistanlarin
giderek artan 6nemini vurgulamaktadir.

‘ Dijital Asistanlarin Finans Sektoriine Etkisi

Miisteri Hizmetleri Veri Analizi Otomatik islem Yapma
‘ Miisteri Hizmetleri Veri Analizi Otomatik islem Yapma ‘

Sekil 3: Dijital Asistanlarmn Finans Sektoriine Ethisi

Kaynak: Yozar tarafindan olusturulmustur.
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Dijital asistanlarin finans sektoriindeki faydalari sayisiz ve ¢ok yonliidiir.
Ilk olarak, dijital asistanlar 7/24 hizmet sunabilir, boylece giin boyu
erigilebilirlik i¢in giderek artan dijital anlayigh miisterilerin taleplerini
kargilayabilirler. Ayrica, kullanici verilerinin analizine dayali kisisellestirilmig
hizmetler sunma becerileri, miigteri deneyimlerini 6nemli 6lgiide artirabilir.
Bir diger 6nemli avantaj da operasyonlara getirdikleri verimliliktir. Dijital
asistanlar, rutin gorevleri otomatiklestirerek operasyonel maliyetleri
azaltabilir ve insan kaynaklarinin daha stratejik gorevlere odaklanmasini
saglayabilmektedirler.

Yine de dijital asistanlarin finans sektorii tizerindeki etkisi biiyiik olgtide
olumlu olsa da zorluklar1 da beraberinde gelmektedir. Sekil 3’te dijital
asistanlarin finans sektoriine etkisinin agamalar1 gosterilmektedir. Bunlar, veri
gizliligi ve giivenligi ile ilgili endigeleri, siirekli teknoloji giincellemelerine
duyulan ihtiyact ve hizmetleri kesintiye ugratan teknolojik aksaklik riskini
igermektedir. Bununla birlikte, uygun 6nlemlerle bu zorluklar yonetilebilir.
Finans kurumlar1 dijital asistanlarin potansiyelinden giderek daha fazla
vararlandik¢a, bu yapay zekd odakl araglarin finans endiistrisindeki rolii
artacak ve daha diizenli operasyonlar, gelismis miisteri deneyimleri ve
tyilestirilmis finansal hizmetler getirmeyi vaat edeceklerdir.

Dijital asistanlar, finans endiistrisinin teknoloji cephaneliginin ayrilmaz
bir pargast haline gelmistir. Genellikle mobil bankacilik uygulamalarina
veya gevrimigi bankacilik platformlarina dahil edilen bu yapay zeka destekli
araglar, hem miigteri hizmetlerini hem de dahili operasyonlar1 gelistirmede
etkilidir. Miigteri hizmetleri cephesinde, dijital asistanlar miigteri sorgularina
aninda yanit verebilir, kigisellestirilmis finansal tavsiyeler sunabilir ve hatta
miisteri adina iglem gergeklestirebilir. Yetenekleri, hesap bakiyelerini kontrol
etmek gibi basit sorgular1 yanitlamaktan, miisterinin gelirine, harcamasina
ve finansal hedeflerine dayali olarak finansal planlama Onerileri saglamak gibi
daha karmagik gorevlere kadar uzanmaktadir.

Dijital asistanlar, yapay zeka ve makine 6grenimi gibi teknolojilerden
yararlandikga, her etkilesimden bir seyler Ogrenerek zaman iginde
dogruluklarin1 ve etkinliklerini gelistirebilirler. Miisteri davranigini ve
tercihlerini anlayabilir ve analiz edebilirler, boylece finans kurumlarinin
miisteri deneyimini 6nemli dlgiide artiran 6zel ve proaktif hizmet sunmasini
saglarlar. Dijital asistanlar ayn1 zamanda miisterilere 24 saat hizmet verebilir,
boylece modern dijital miisterilerin temel beklentileri olan erisilebilirlik ve
rahatlik saglayabilmektedir. Bir anlamda, dijital asistanlar finans sektortindeki
miigteri hizmetleri ortamini yeniden sekillendirerek daha etkilegimli,
kigisellestirilmis ve miigteri merkezli hale getirmektedir.
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Dijital asistanlar, miisteri hizmetlerine ek olarak finansal kurumlardaki i¢
operasyonlari diizene koymada da 6nemli bir rol oynamaktadir. Otomasyon
yoluyla, veri girigi, rapor olusturma ve temel analiz gibi bir dizi rutin
gorevi yerine getirebilirler ve insan kaynaklarinin daha stratejik ve karmagik
gorevlere odaklanmasi igin serbest birakirlar. Ayrica, bazi dijital asistanlar,
finans sektoriinde Onemli bir endige alami olan mevzuat uyumluluguna
yardimci olmak igin tasarlanmigtir. Mevzuat normlarindaki degisiklikleri
otomatik olarak giincelleyebilir, bu normlara uyumu saglayabilir ve gerekli
raporlart olugturarak uyum yonetiminin yiikiinii hafifletebilmektedirler.

Dijital asistanlar gelistikge finans sektortinde daha da doniistiiriicti bir
rol oynamalar1 beklenmektedir. Tahmine dayali analiz gibi yeteneklere sahip
gelismig dijital asistanlar, finans kurumlarinin piyasa trendlerini ve miigteri
davraniglarini tahmin etmesine yardimei olarak stratejik karar almaya fayda
saglamaktadirlar. Bu nedenle, finans endiistrisindeki dijital asistanlarin
rolii, miisteri etkilesimlerini yeniden tanimlamay1, operasyonel verimliligi
artirmay1 ve daha iyi karar vermeyi miimkiin kilmay1 vaat eden 6nemli bir
stratejik Oneme sahiptir. Ayrica dijital asistanlarin kigisellestirme yetenekleri
de 6nemli bir avantaj. Dijital asistanlar, miigteri verilerini analiz ederek
kigisellestirilmis i¢goriiler, tavsiyeler ve iiriin Onerileri sunmaktadir. Bu
kigisellestirme diizeyi, hedeflenen tiriin teklifleri aracihigiyla daha fazla miigteri
bagliligina, daha yiiksek miisteri elde tutma oranlarina ve hatta yeni gelir
firsatlarina yol agabilir. Ornegin, bir dijital asistan, bir miigterinin harcama
modellerini analiz edebilir ve finansal aligkanliklarina ve hedeflerine uygun
bir tasarruf hesab1 veya yatirim tiriinii 6nerebilir. Bu diizeyde kigisellegtirilmig
hizmet, daha 6nce geleneksel miisteri hizmeti modelleriyle ulagilamazdi.

Dijital asistanlarin faydalar1 miisteri hizmetlerinin 6tesine gegmektedir.
Dahili olarak, veri girisi, rapor olusturma ve temel veri analizi gibi rutin
gorevleri otomatiklestirerek operasyonel verimliligi doniistiirebilirler. Bu,
onemli ol¢lide zaman ve maliyet tasarrufu saglayabilir ve insan ¢aliganlarin
daha stratejik gorevlere odaklanmasina izin verebilecektir. Ayrica, dijital
asistanlar, finans sektoriinde biiyiik 6nem tagtyan iki alan olan risk yonetimi
ve mevzuat uyumluluguna yardimer olacaktir. Islemleri gercek zamanli
olarak izleme yetenegi sayesinde, siipheli faaliyetleri hizhi bir sekilde tespit
edip uyarabilir ve boylece dolandiricilik tespitine yardimct olunmasi
miimkiin olacaktir. Ayrica diizenleyici degisikliklerle giincel kalabilirler ve
tiim operasyonlarin uyumlu kalmasini saglayarak uyum yonetiminin yiikiini
hafifletebilirler.

Veri gizliligi, sistem giivenlik agiklar1 ve siirekli teknolojik yiikseltme
ihtiyaci gibi sorunlarin basarili bir gekilde uygulanmasi igin ele alinmasi
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gerekir. Bununla birlikte, dogru onlemler alindiginda, finans sektoriindeki
dijital asistanlarin faydalari, zorluklarin ¢ok 6tesine gegerek onlari sektoriin
dijital doniigiim yolculugunun ayrilmaz bir pargasi haline getirecektir.

Her teknolojide oldugu gibi, finans sektoriinde dijital asistanlarin
entegrasyonu ve kullanimi belirli zorluklar ve sinirlamalar getirmektedir.
En 6nemli endigelerden biri veri gizliligi ve glivenligi ile ilgilidir. Finansal
verilerin hassas dogast goz Oniine alindiginda, herhangi bir ihlalin hem
tinansal kurumlar hem de miisterileri i¢in ciddi sonuglar1 olabilmektedir.
Sifreleme ve giivenlik protokollerindeki gelismelere ragmen, siber saldir1 ve
veri ihlali riski 6nemli bir endigse olmaya devam etmektedir.

Dijital asistanlar, makine 6grenimi algoritmalar: tizerinde ¢aliymaktadir,
bu da zamanla 6grendikleri ve gelistikleri anlamma gelir. Bu nedenle,
ozellikle karmagik veya belirsiz senaryolarda baglangigta her zaman dogru
veya optimal yanitlar vermeyebilirler. Bu sinirlama, bazi durumlarda miigteri
memnuniyetsizligine ve hatta finansal yanlis adimlara yol agabilmektedir.
Yapay zeka ve makine 6grenimindeki gelismeler bu sorunu siirekli olarak
hafifletirken, 6nemli bir zorluk olmaya devam etmektedir.

Dijital asistanlarin  kullaniminin  finans sektOriinii  yoneten sayisiz
diizenleyici  gereksinime uygun olmasini  saglamanin  zorlugu da
bulunmaktadir. Yonetmelikler yargi alanlarma gore farklihk gosterdiginden
ve degigiklige tabi oldugundan, uyumlulugu saglamak i¢in dijital asistanlar1
giincel tutmak karmagik ve devam eden bir gorevdir. Ayrica finansal
kurumlarin, yapay zeka kullanimi ve miisteri verilerinin iglenmesi ve
kullanilmas: konusunda seffafligin saglanmasi gibi etik hususlarin da
dikkate alinmas1 gerekmektedir. Dijital asistanlarin entegrasyonu ayrica, bu
araglar1 yonetmek ve siirdiirmek igin personelin becerilerinin artirilmas: da
dahil olmak iizere, kaynaklar agisindan 6nemli yatirnmlar gerektirmektedir.
Ek olarak, finansal kurumlarin, Ozellikle otomasyonla gereksiz hale
getirilebilecek is rolleri agisindan, isgiicii tizerindeki potansiyel etkiyi dikkate
almalar1 gerekmektedir. Bu gegisi yonetmek ve ¢aligsanlarin stirekli katilimini
ve becerilerini geligtirmesini saglamak kritik bir zorluktur. Bu zorluklar ve
sinirlamalar 6nemli olmakla birlikte agilamaz degildir. Finans kurumlari,
giivenlige oncelik vererek, dijital asistanlarin siirekli olarak gelistirilmesine
ve lyilestirilmesine yatirim yaparak ve gegisi etkin bir sekilde yoneterek,
dijital asistanlarin potansiyelinden bagarili bir sekilde yararlanirken ilgili
riskler en aza indirebilecektir. Dyjital asistanlarin entegrasyonu yoluyla dijital
doniigiime giden yol karmagik olabilir, ancak operasyonel verimlilik, miigteri
memnuniyeti ve rekabet avantaji agisindan potansiyel faydalar bu yolculugu
degerli kilmaktadir.
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4. GELECEKTEKI BEKLENTILER

Finans sektoriindeki dijital doniigiim yolculugu hentiz tamamlanmamastir.
Onemli adimlar atilmig olsa da teknolojide siiregelen ilerlemelerin tegvik
ettigi daha fazla evrim ve bilyiime potansiyeli ¢ok biiyiiktiir. Gelecekte,
endiistrinin operasyonel verimliliginde, miisteri katihminda ve hizmet
sunumunda devrim yaratmaya devam edecek olan yapay zeka, makine
ogrenimi ve blockchain teknolojilerinin daha da karmagik uygulamalarinin
gelistirilmesine katki saglayacaktir.

Gelecekteki gelisim i¢in 6nemli potansiyele sahip bir alan, tahmine dayalt
analiz ve karar vermede yapay zekd ve makine 6greniminin uygulanmasidur.
Bu teknolojiler gelistik¢e, daha gesitli kaynaklardan gelen daha biiyiik
hacimli verileri gergek zamanl olarak analiz edilebilecektir. Bu, piyasa
egilimleri, miigteri davramigi ve finansal riskler hakkinda daha dogru
tahminler yapilmasini saglayacak ve boylece finansal kurumlarin daha bilingli
stratejik kararlar almalari tesvik edilecektir. Ornegin, tahmine dayal analiz
(Broby, 2022), bankalarin kredi temerriitlerini gergeklesmeden 6nce tahmin
etmelerine yardimci olarak onleyici tedbirler almalarim saglayabilmektedir.
Benzer sekilde, finansal danigmanlara piyasa trendlerini tahmin etmede
yardimci olabilir ve boylece daha dogru yatirim tavsiyesi saglayabilir.

Finans endistrisindeki  dijjital dontigiimiin -~ gelecegi, blockchain
teknolojisindeki geligmelerden de etkilenebilir. Blockchain, kripto para
birimleri ve akilli sozlesmeler alanlarinda 6nemli bir etki yaratmuglardir.
Ornegin, blockchain, aracilara olan ihtiyaci ortadan kaldirarak finansal
islemlerin yiirtitiilme bi¢iminde devrim yaratabilir, boylece islemleri daha
hizli, daha ucuz ve daha geffaf hale getirebilmesi saglanabilecektir. Ayrica
finansal verileri depolamak ve paylagmak igin daha giivenli bir yol saglayabilir,
boylece veri giivenligini ve gizliligini gelistirebilir.

YZ teknolojisi gelismeye devam ettikge, dijital asistanlarin yetenekleri de
onemli 6lgiide artacaktir. Gelecegin dijital asistanlari, daha karmagik gorevleri
yerine getirme, daha kigisellestirilmis tavsiyeler saglama ve kullanicilarla
daha sezgisel ve insana benzer yollarla etkilesim kurma becerisine sahip
olabileceklerdir. Ayrica diger dijital araglar ve platformlarla sorunsuz bir
sekilde entegre olabilir ve daha birbirine bagl ve akici bir kullanic1 deneyimi
saglayabilmektedirler.

Olas1 bir gelisme, dijital asistanlarin tam tegekkiillii finansal danigmanlara
doniigmesidir. Dijital asistanlar, ok miktarda veriden yararlanarak ve geligmis
yapay zeka algoritmalarindan yararlanarak, her bireyin mali durumuna,
hedeflerine ve risk toleransina gore uyarlanmig kapsamli mali planlama
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hizmetleri saglayabilmektedirler. Bu, finansal danigmanlig: daha erisilebilir
ve kargilanabilir hale getirebilir, boylece daha iyi finansal yonetim ve katilimi
tegvik edebilir. Ayrica yapay zeka ve makine 6grenimi teknolojileri gelismeye
devam ettikge, dijital asistanlar finansal kurumlarda veri analizinde ve karar
vermede daha biiyiik bir rol oynayabilir. Biiyiik hacimli verilerdeki egilimleri
ve kaliplar1 belirlemek, tahminlerde bulunmak ve hatta stratejik eylemler
onermek igin kullanilabilecektir. Bu, karar vermenin hizin1 ve dogrulugunu
onemli Olgiide artirabilir ve insan kaynaklarini daha stratejik gorevler igin
serbest birakabilir. Bu geligmelerin kesin gidisati heniiz goriilmese de net
olan su ki, dijital doniisiim ve djjital asistanlar, finans sektoriiniin gelecegini
sekillendirmede giderek daha 6nemli bir rol oynamaya devam edecektir. Bu
nedenle, finansal kurumlar bu gelismelere ayak uydurmali ve avantajlardan
yararlanmak ve rekabet¢i kalabilmek i¢in siirekli olarak uyum saglamaya ve
yenilik yapmaya hazir olmalidir.

SONUG

Finans sektoriinde dijital dontigiimiin rolii ¢ok biiytiktiir ve hizla gelismeye
devam etmektedir. Bu ¢aligma, dinamik bir ekonomik ortamin baskilar1 ve
artan miigteri beklentileri nedeniyle rekabetgi ve ilgili kalabilmek i¢in dijital
teknolojilere yonelen finans sektoriiniin mevecut durumunu incelemektedir.
Finans sektoriinde dijital doniigiimiin 6nemi vurgulanarak operasyonel
verimliligi nasil iyilestirdigi, miisteri deneyimlerini nasil gelistirdigi ve
mevzuat uyumlulugunu nasil kolaylagtirdig: vurgulanmugtir.

Caligma, dyjital asistanlarin etkisini inceleyerek, yapay zeka destekli bu
araglarin hem miisteri hizmetlerini hem de finansal kurumlardaki dahili
operasyonlar1 nasil 6nemli olgiide iyilestirdigini gozler oniine sermektedir.
Miisteri etkilesimlerini gelistirme, kisisellestirilmig mali tavsiye saglama
ve operasyonlar: kolaylastirma potansiyeline sahiptirler. Bu dijital araglar
devreye almanin faydalari, maliyet ve zaman tasarrufu, gelimis miisteri
memnuniyeti ve daha iyl mevzuat uyumlulugu dahil olmak tzere gok
cesitlidir. Ancak bu avantajlar, veri gizliligi endiseleri, teknik sinirlamalar ve
1§ giicli etkisini igeren zorluklar olmadan elde edilmez.

Sonug olarak, dijital dontigiim, 6zellikle dyjital asistanlarin benimsenmesi
ve entegrasyonu, giiniimiiziin dijital ¢aginda finansal kurumlarin hayatta
kalmasi ve biiylimesi igin gok 6nemlidir. Dijital teknolojiler gelismeye devam
ettikge operasyonel verimliligi, miisteri katilimini ve hizmet sunumunu daha
da gelistirmeye yonelik firsatlar da artacaktir. Bu nedenle finansal kurumlar,
bu dijital teknolojileri benimseme ve bunlara uyum saglama konusunda
proaktif kalmalidir. Ancak bagaril bir dijital dontistim, yalnizca dijital araglar
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benimsemenin Stesine gegebilecektir. Inovasyonu, cevikligi ve miisteri
odakliligi benimsemeye yonelik kiiltiir ve zihniyette kokli bir degisimi
igermektedir. Bu nedenle finansal kurumlar, iggiiciiniin becerilerini artirmaya,
bir yenilik kiiltiirii gelistirmeye ve miisteriyi dijital doniigiim gabalarinin
merkezine yerlestirmeye yatirim yapabilmelidir. Ayrica, dyjital asistanlarin ve
diger dijital araglarin kullanimi arttik¢a veri gizliligi ve giivenliginin 6nemi
de artmaktadir. Finans kurumlari, saglam giivenlik 6nlemlerine yatirim
yaparak ve veri koruma diizenlemelerine uyumu saglayarak bu alanlara
oncelik vermelidir. Bunu yaparak, dijital ¢agdaki basarilarinin ayrilmaz bir
pargast olan miisteri giivenini olusturabilir ve siirdiirebilirler.

Ozetle, dijital asistanlarin dahil edilmesiyle finans sektoriiniin dijital
doniigiimii, zenginfirsatlarsunarkenaynizamandazorluklardadogurmaktadir.
Finansal kurumlar, bu zorluklarin farkinda olarak ve bunlar1 proaktit bir
sekilde ele alarak, rekabet giiciinii korumak, hizmetlerini gelistirmek ve
miigterilerine daha fazla deger sunmak icin djjital teknolojilerden etkin bir
sekilde yararlanmalidir.
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Bolim 2

Dijital Bankacilik Hizmetler1

Murat Er!

Remzi Altunisik?

Ozet

Teknolojinin hizli bir geligim ve doniigiim iginde olusu birgok sektorii
oldugu gibi, finans sektoriiniin de igleyisini olduk¢a degistirmektedir.
Finans sektoriinde yer alan bankalarin, miigterilerine daha kolay ve
hizli bir sekilde erisilebilirlik saglamak igin akilli telefonlar, tabletler ve
internete bagl diger donamimlar aracihgiyla giiniin her saati para transferi,
fatura 0demeleri, hesap agma gibi lirlin ve hizmetlerini sunmaya yonelik
dijital ¢oziimler gelistirdikleri goriilmektedir. Teknolojinin geligmesiyle
bankacilik sektoriiniin 6nemli bir dijital doniigiim siirecine girdigi, yapay
zekd, nesnelerin interneti ve biyometrik kimlik dogrulama gibi yeni nesil
teknolojileri {irtin ve hizmetlerinde kullandiklart goriilmektedir. Bu yeni
slireg, bankacilik iglemlerini kolaylagtirmakla birlikte miigterilere daha iyi
hizmet sunma firsati saglamaktadir. Bankalarin rekabet ortaminda daha genis
miigteri tabanina sahip olabilmek, mevcut miisterilerde sadakati artirabilmek,
hizmet maliyetlerini diisiirebilmek ve daha giivenilir islemler yapabilmek igin
dijital bankacilik hizmetlerinde etkili pazarlama stratejilerine 6nem vermeleri
gerekmektedir. Bu ¢aligmada, bankacilik sektoriinde dijital dontigiim siireci
ve gelisimi incelenmektedir. Caligmadan elde edilen bulgular ile bankalarin
gelisen teknolojilere entegre olmada herhangi bir zorluk yagamadigi ve
teknolojik gelismeleri tirtin ve hizmetlerine yansittiklar: sonucuna ulagilmigtir.
Dijital kanallar aracihig ile bankacilik hizmetlerine erigen miisteri sayisindaki
goriilen artis ve bu artigin siirekli devam ediyor olmasi bu durumun en
belirgin gostergelerindendir. Tiirkiye’de dijital bankacilik hizmetlerinin
gelisimi igin yasa koyucu mekanizmalar tarafindan kanun ve yonetmeliklerin
¢ikarilmasi dijital bankacihigr ve bankacilik hizmetlerinin dijitallesmesini
hizlandiran 6nemli unsurlar arasinda yer almaktadir. Bankalarin hizmetlerini
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miisterilerine dijital kanallar aracililigr ile pazarlanmasi, bankalarin finansal
performanslaria olumlu etkiler yapmasinin yani sira iilke ekonomisine de
artan oranda katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

GIRIS

Teknolojinin hizli bir gekilde degigim, geligim ve doniigiim iginde olugu
i3 diinyasinda hizmet ve iiriinlerin pazarlamasinda koklii degisikliklere sebep
olmaktadir. Artan djjital erigim nedeniyle bankacilik sektoriinde de miigterilere
daha hizli, erigilebilir ve etkili hizmetler sunma ihtiyaci ortaya ¢ikmig ve
dijital bankacilik kavrami hem {iiriin ve hizmet gelistirme siireglerinde hem
de bu iiriin ve hizmetlerin pazarlamasinda vazgecilmez bir unsur haline
gelmistir. Bankacilik sektoriiniin dijitallesmesi miisterilere ve sektore bazi
avantajlar1 ve dezavantajlar1 da beraberinde getirmistir. Zaman ve maliyet
tasarrufu, erisimde kolaylik, miisterilerin bireysellestirilmis hizmetlere
ulagma imkani, pazarin cografi alaninin geniglemesi (Mir vd., 2023), genis
tiriin ve hizmetlerin deneyimleme firsat1 avantajlar olarak siralanabilecekken;
siber giivenlik sorunlari, dijital dolandiricilik tedirginliklerinden kaynaklanan
sorunlar (Zadha ve Suparna, 2023: 161), teknolojik erigim sorunlari,
bireysel etkilesimin azligi ve verilerin gizliligi konusunda miisterilerin
endiselenmesi sorunu giivensizlik olugjumu da olumsuz yonler olarak
sayilabilir. Dijitallesmenin etkisiyle bankacilik sektorii ig ve islemlerinde daha
az maliyetle daha verimli hizmetler sunma firsatina ulagirken, gesitli dijital
O0deme yontemleri nakit paranin yerini alarak ortaya ¢ikan avantajlar ve
dezavantajlarin yaninda, kademeli olarak nakitsiz bir diinyanin olusumunu
da beraberinde getirmektedir (Dimitrova vd., 2022: 17).

Bankacilik sektorii, teknolojik gelismeleri oldukg¢a yogun takip eden ve
bu takibin sonucunda iiriin ve hizmetlerinin tasarimi ve pazarlamasinda
teknolojik unsurlari kullanan sektorlerin arasinda yer almaktadir (Ozkaynar,
2022: 1). Cogunlukla bireysel hizmetlerin sunuldugu ve yogun rekabet
ortaminin yagandig: finans ve bankacilik sektorlerinde miisteri memnuniyeti
saglamak ve hizmet maliyetlerini azaltmak zor olabilir. Bankalarin, dijital
kanal kullanimini artirmak ve iglem bagina diisen ortalama maliyeti
azaltmak i¢in dijital bankacilik hizmetlerinin amaglanan kullanimini hangi
faktorlerin yonlendirdigini anlamalar1 gerekmektedir (Graupner vd., 2015:
2). Bankalarin pazarlama stratejilerine uygun olarak dijitallesmenin etkisi
ile subelerine de dijital yetenekleri kazandirmasi ve banka personelinin de
dijital sistemleri etkin bir sekilde kullanabilmesi 6nem arz etmektedir (Kaur
vd., 2021). Bu ¢aligmada, bankacilik sektoriinde dijital doniigiim siireci ve
geligimi incelenmektedir. Caligma sonucunda, dijitallesme ve teknolojik
gelismelerin bankacilik sektoriiniin merkezinde yer aldig1, bankalarin iiriin ve
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hizmetlerinde yeni nesil teknolojileri yogun bir sekilde kullandiklar: ve dijital
kanallar yoluyla miisterilerine iiriin ve hizmetlere daha hizli ve kolay erigim
sagladiklar1 goriilmektedir. Ayrica, yillar igerisinde Tiirkiye’de dijital bankacilik
hizmetlerinin gesitli yonetmeliklerle geligiminin desteklendigi goriilmekle
birlikte, dijital miisteri sayilarinin da giderek arttig1 gozlemlenmektedir. Bu
durumun djjital bankacilik hizmetlerini etkili bir sekilde kullanan bankalarin
finansal performanslarina olumlu etkiler saglayacag: ve iilke ekonomisinin
gelisimine de katki sunacag: degerlendirilmektedir.

1. Bankacilik Sektoriinde Dijitallesme Siireci

Teknolojik gelismeler gegmisten giiniimiize insanhigin hayat standartlarini
degistirmesinin yaninda bireylerin isletmelerden hizmet beklentilerinde de
farkhlik olugturan olgulart da beraberinde getirmigtir. Bankacilik sektorii
dinamik yapisiyla teknolojiye uyum saglama konusunda birgok sektorden
onde konumdadir. Teknolojinin hiz kesmeden ilerlemesi, hizmetlerin
dijitalleymesini, i§ yagamini ve sosyal hayati derinden etkilemektedir
(Graupner vd., 2015: 1). Bilgi teknolojileri alaninda yaganan biiyiik
degisimler ve gelismeler bankacilik sektoriinden hizmet alan bireyler igin
birer hizmet deneyimine doniigmektedir (Chauhan vd., 2022). Dijital
doniigiim iiriin ve hizmetlerde bilginin degerini arttirdigy igin stratejik Gneme
sahiptir. Isletme tarafindan sunulan bilgilerin degeri isletmelerin, tedarikgiler,
miigteriler ve dolaysiyla igletme ile etkilesime girecek olan tiim herkese
sunulacak bilgilerin djjitallestirilmesiyle saglanabilmektedir (Khanboubi
ve Boulmakoul, 2019: 1). Teknolojinin artan geligimi ile toplumun ve ig
diinyasinin ayn1 oranda dijitalleymeye gosterilen yogun ilgi ve ekonomik
gelismelerin hemen hemen her agamasinda dijital unsurlarin yer almasi biyiik
veri olugumunu tetiklemektedir. Bu dogrultuda fintek (Finansal Teknoloji)
kuruluglar1, geleneksel finans alanlarinda karli, degisime uyum saglayan ve
onemli finansal iiriin ve hizmetlerin sunulmasi amaciyla gelismeleri takip
etmektedir (Bofondi ve Gobbi, 2017). Gilinlimiizde isletmelerin tiiketici
beklentilerine olumlu yanitlar verebilmesi yeni teknolojilerin takibi ile dogru
orantili konuma gelmistir. Finans sektorii ve finans sektoriiniin 6nemli 6gesi
olan bankacilik sektorii de yeni teknolojileri ve gelismeleri biinyesine adapte
etmeyi bagaran ve teknolojik unsurlar1 olduk¢a hizli benimseyen sektorler
arasinda yer almaktadir (https://www.gtech.com.tr).

Dijital bankaciik uygulamalar1  bankalarin  {irtin ve hizmetlerini
miigterilerine ulagtirmasi ve iglemlerin yiiriitiilmesi igin kullanilan 6nemli
araglardir (Khan, 2019: 74). Bankacihk hizmetlerinin dijitallesmesiyle
miigterilerin ve ¢ahsanlarin i§ ve iglem yapma gekillerinin degistigi
goriilmektedir (Indriasari vd., 2019: 863). Bankacilik sektortindeki
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hizmetlerin sunumundaki degisikliklerin, 6zellikle dijital bankacilik ve mobil
bankacilik uygulamalarmin gelisimine paralel bir ivme ¢izdigini soylemek
miimkiindiir (Alkhowaiter, 2020). Diyjital bankacilik, fatura odemesi,
yatirrm iglemleri, kredi talebi ve hesap takibi gibi islemlerin internet
destegi ile ¢evrimi¢i platformlar araciigiyla gergeklestirilmesi anlamina
gelmektedir (Windasari vd., 2022). Bankalar dijital bankacilik ile subelerden
verilen hizmetlere oranla daha diigiik maliyetlerle hizmet sunma imkanina
kavugurken; banka miisterileri de zaman ve mekan kisitlamasi olmaksizin ig
ve iglemlerini daha erigebilir vaziyette ger¢eklestirebilmektedir. Miigteriler bu
durumun yaninda gerekli gordiigii iglemler igin belli zamanlarda gevrimigi
platformlar yerine miisteri temsilcisi ya da banka yetkilisi ile fiziksel
etkilesimde olmayi da tercih edebilmektedir (Graupner vd., 2015: 1).

Dijitallesmenin giin gegtikge yilikselmesine bankacilik sektorii de kayitsiz
kalmamug ve bankacilik hizmetlerinin dijitallesmesi de ayni eksende geligimini
stirdiirmiigtiir (Alarifi ve Husain, 2023: 496). Djjital bankaciligin giiniimiize
kadar belirli agamalardan ge¢tigi goriilmektedir (Khanboubi ve Boulmakoul,
2019: 2);

Dijital Banka 1.0 (1998 - 2002): Bankacilik sektoriindeki dijitallesmenin
ilk donemi 1998-2002 yillar arasini kapsayan dijital banka 1.0 evresi olarak
kabul edilmektedir. Diyjital banka 1.0 doneminde, miisteriler Amazon ve
PayPall gibi djjital kanallar araciligiyla 6deme aligkanliklart edinmistir. Bu
donemde bankalar miisterilerine yonelik pazarlama faaliyetlerini, elektronik
postalar, internet siteleri ve ¢evrimi¢i tamitimlarla gergeklestirmeye
gabalamustir.

Dijital Banka 2.0 (2003 - 2008): Neo Bankacihik donemi olarak
da isimlendirilen dijjital banka 2.0 donemi 2003-2008 yillar1 arasini
kapsamaktadir. Bankalarin mobil uygulamalar gelistirmesiyle miigteriler bu
donemde akilli cihazlarina yiikledikleri banka mobil uygulamalar araciligryla
1§ ve iglemlerini ger¢eklestirebilmistir. Kullanima sunulan mobil uygulamalar
ile bankalarin hizmet maliyetlerinde 6nemli Olgiide azalmalar goriiliirken,
miigteri iligkileri de birgok kanal tizerinden saglanmistir. Bu donemin
en Oonemli teknolojik geligmeleri arasinda biinyesinde 6nemli giivenlik
sistemleri barindirmasinin  yani sira, bluetooth, mikrofon, kamera ve
biyometrik 6geler igeren akilh telefonlarin yayginlagmasi yer almaktadir. Bu
teknolojileri bankalar bagta olmak iizere birgok finans kurumu 6ziimsemis
ve Uriin ve hizmetlerine adapte ederek sektoriin daha fazla dijitallesmesine
katk: saglamistir.

Dijital Banka 3.0 (2009 - 2014): 2009 ile 2014 yillar1 arasindaki donem

djjital banka 3.0 olarak nitelendirilmektedir. Bu donemin en 6nemli teknolojik
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gelismelerinin baginda nesnelerin interneti ve bu teknolojinin getirmis oldugu
yenilikler gelmektedir. Akilli telefonlar, tabletler ve bilgisayarlar diginda
giinliik olarak kullanilan iiriinlerinde internet alt yapisiyla baglanti kurmasi
anlamina gelen nesnelerin interneti teknolojisiyle miisteriler banka subesine
gitmeden sira alma ve 6zel kampanyalar gibi hizmetler almaya baglamustir.
Bu donemde pazarlama agisindan bankalar genis bir miigteri bilgi sistemi
olusturma firsatina kavugmus ve miisterilerinin tiiketim davraniglarini daha
detayl 6l¢gme imkanin: elde etmigtir.

Dijital Banka 4.0 (2015 ve sonrasi): Bankaciligin dijitallesme
stirecinde 2015 yilindan giiniimiizii de igine alan dijital banka 4.0 evresinde
yagami kolaylagtiran 6zellikleriyle fintekler bagrol konumundadir. Sektorii
ilgilendiren yasal mevzuatlar da dahil olmak iizere, gelisen teknoloji ekseninde
bu dénemde bir¢ok gelisim ve degisim soz konusudur. Yapay zeka, sesli
asistanlar, uzaktan miigteri edinim uygulamalari, anlik 6deme islemleri, hizl
para havale iglemleri, subesiz bankalar ve blokchain tabanli uygulamalar gibi
teknolojik geligmelerin kullanim1 ve hizmetlere dihil edilmesi Dijital Banka
4.0 donemi olan giintimiizde artarak devam etmektedir.

Sekil I°de, Dijital Bankacilik Gelisim Siireci 6zetlenmektedir.

~
* Miisteri iligkileri yGnetimi
Dital *Veri tabani yonetimi
ijita ey o .
Banka 1.0 E-posta iletisim merkezi )
~
* Cevrimici kredi simiilatorleri
* Miisteri tanima siirecleri
Dijital . imici fatura &d islemleri
Banka 2.0 Cevrimici fatura ddeme iglemleri )
~
*360 derece miisteri gdriiniimii
Dital *Biiyiik veri ve Bilgi teknolojileri analitigi
ijita .
Banka 3.0 Akaills telefon uygulamalar: )
~
+Diijital bankacilik
Diital * Cok kanalli veriler
Banka 4.0 * Miisteri odaklilik )

Sekil 1: Dijital Bankaciik Gelisim Siiveci
Kaynak: (Khanbonbi & Boulmakoul, 2019)
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Giiniimiizde gubesiz banka sayis1 Diinya genelinde artig gostermektedir.
Tirkiye’de de bazi kuruluglarin subesiz bir sekilde sadece dijital ortamlardan
bankacilik hizmeti vermek iizere kurulum ve faaliyet izni aldig1 bilinmektedir.
Bu dogrultuda subesiz dijital bankacilik ile geleneksel bankalarin dijitallesme
egilimlerinin birbirine karigtirlmamasi 6nem arz etmektedir. Geleneksel
bankalar bir genel merkezive birgokfizikisubesiolan bankalardir. Bubankalarin
miisterilerine yonelik hizmet ve iiriin tasarimlarinda ve sunumlarinda dijital
ogelere yer vermesi bankaciligin dijitallesmesi olarak nitelendirilebilirken,
sadece genel merkezden ve gehirlerde fiziki subeleri olmaksizin miigterilerine
dijital kanallar ile ulagmay1 tercih eden bankalar ise dijital bankalar olarak
nitelendirilebilir. Bu dogrultuda dijital bankacilik ve geleneksel bankacilik
ayrimina ornek verilmesi gerekirse, Amerika’da JPMorgan Chase ve Bank
of Amerika gibi bankalar (Bennet, 2023); Tiirkiye’de Ziraat Bankasi, Yap1
Kredi Bankas: gibi birgok banka geleneksel bankalar arasinda yer almaktadur.
Dijital ve subesiz bankaciliga ise 2022 yilinda faaliyet izni alan Hayat
Finans Katilm Bankasi ve T.O.M. Katihm Bankasi ornek gosterilebilir
(https://www.bddk.org.tr/Mevzuat/Liste/55). Cevrimigi bankalar olarak da
nitelendirilen bu bankalarda bir sube olgusu olmayip, web sitelerinden ve
mobil uygulamalar iizerinden hizmet verilmektedir (Bennet, 2023). Tablo
1’de geleneksel ve dijital bankalar arasindaki farklar ve her birinin avantajlart
ve dezavantajlar1 gosterilmektedir.

Tablo 1: Geleneksel Bankacilik ve Dijital Bankaciik Avasindaki Farvklar

Geleneksel Bankacilik Dijital Bankacilik

Hizmetler | -Sube bankaciligi 6n planda olup, | -Oncelikle ¢evrimigi ve
baz1 hizmetler dijital kanallar mobil bankacilik hizmetleri
aracihigy ile de verilebilir. verilmektedir.

Avantajlar | -Hizmet ve iiriin yelpazesi -Daha yiiksek faiz oranlari
genistir. bulunmaktadir.
- Miisteri hizmetleri ile birebir -Bankacilik hizmetlerinde mekan
temas imkan1 bulunmaktadir. Bu | sinir1 yoktur.
durum miigteri memnuniyetini | - Hizmetlerin sunulmasinda
arttirabilir. maliyet avantaji saglamaktadir.
- Genig ATM ag1 bulunmaktadr.

Dezavantajlar | -Hizmetlerin olusum maliyeti -Nakit para yatirmak daha zordur.

daha yiiksektir. - Swnirlt hizmet ve tiriin hatti
-Daha diisiik faiz oranlar1 bulunmaktadir.
bulunmaktadir.

Yatirim iglemleri ve hesap agma
gibi iglemlerde fazla prosediir ve
evrak gerckmektedir.

Kaynak: (Bennet, 2023).



Murat Er | Remzi Altumgike | 27

Geleneksel bankalar, ATM ve mobil bankacilik gibi diger olanaklarin yani
sira Uirtin ve hizmetlerini miigterilerine elektronik bir dagitim kanal olarak
etkin bir gekilde sunarak dijital bankacilik hizmetlerini de miisterilerine
sunmaktadir (Khan, 2019: 74; Raza vd., 2020). Yogun rekabet ortaminin
oldugu bankacilik sektoriinde, hizmet kalitesi rekabet avantaji saglayan
onemli bir faktordiir. Bankanin internet sitesinin miisterileri bilgilendirici
olmamasi ve internet site tasariminin kullanict dostu olmamasi miigterilerin
internet tabanli sunulan bankacilik hizmetinden kalite algisini olumsuz yonde
etkileyecektir. Fakat miigteriler internet sitesi iizerinden gergeklestirdigi
islemlerin gilivenli oldugunu, iletisim kalitesinin yiiksek oldugunu ve
gevrimigi iglemlerin hatasiz oldugunu algiladigr durumlarda hizmet kalitesi
algis1 da yiikselecektir (Rod vd., 2009). Bu durum banka miisterisinin
sadakat algisin1 da etkileyecek ve ayni zamanda miisteri, ¢evresine de bu
duydugu memnuniyeti dile getirecektir.

Bankacilik hizmetlerinin dijitallesmesi, geleneksel bankalara miisterilere
yonelik, zaman ve mekandan bagimsiz, daha hizli ve daha ulagilabilir hizmet
sunma avantaji saglamaktadir (Li vd., 2021). Miisteriler, teknolojik gelisgim
ve bankalarin hizmet pazarlamalarinda dijital unsurlara yer vermesiyle
fiziksel subelerin aksine, 7 giin 24 saat hesap inceleme, para transferi
yapma, fatura 6deme, aligverig yapma, yeni hesap agma ve hatta ipotek
bagvurusunda bulunma gibi islemleri kolayhikla gergeklestirebilmektedir
(Jyotive Kesharwani, 2020: 111). Geleneksel bankacilik iglemlerinin maliyeti
yiksek, hizi yavag ve beseri hatalara daha agik oldugu degerlendirilmesi
yapilmaktadir. Dijitallegmenin maliyet tasarrufu saglamasinin altinda yatan
en onemli unsurlardan biri insani ig giiciiniin yerini otomatik ve akill
uygulamalarin almasidir. Ornegin robo-damgmanlara daha az maliyetle 7
giin araliks1z ulagilabilme durumu hem maliyet agisindan hem de miigteri
memnuniyeti agisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir (TKBB, 2021).
Teknolojik degisim bankalar igin, banka maliyetlerini azaltan, borg verme
kapasitesini artiran ve miigterilere sunulan bankacilik hizmetlerinin kalitesini
ve gesitliligini geligtiren, finansal verilerin iglenmesi ve analiz kolayliginin yani
sira dagitim sistemlerinde de yenilikgi bir unsur olarak degerlendirilmektedir
(Wilson vd., 2010).

Teknolojinin gelismesiyle miisterilerin bankalardan aldig1 hizmete iliskin
istek, talep ve beklentileri de genislemektedir (Hammoud vd., 2018: 2).
Miigteri, finans kurumlarindan daha kigisellestirilmig ve 6zel ¢oziimler igeren
hizmetler beklemektedir. Hizmet sektoriiniin en 6nemli unsurlarindan olan
miigteri memnuniyetini saglamak isteyen bankalar, hizmet tasarimlarin
miigterilerinin talep ve beklentilerine gore iyilestirilmis ve kesintisiz bir
hizmet deneyimi seklinde sunmalidir. Teknolojide yaganan geligim ve
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doniigiim bankacilik sektoriine miisterilerinin beklentilerine cevap verme
imkani vermektedir. Bankalarin bu imkani degerlendirmesi, genis bir miigteri
tabanini memnun etmek ve mevcut miigteride sadakat duygusu olusturmak
i¢in teknolojik gelismelere kayitsiz kalmamasinin yaninda yeni nesil
teknolojileri de iiriin ve hizmetlerine entegre etmesi 6nem arz etmektedir
(Jyoti ve Kesharwani, 2020: 111).

2. Bankacilik Sektoriinde Yeni Nesil Teknolojilerin Kullanimi1

Bankacilik sektorti ge¢migten giintimiize kadar ATM’ler, banka kartlari,
kredi kartlar1, dijital hisse senedi, telefon bankacilig, internet bankacihigi ve
mobil bankacilik gibi teknolojik etkenler ile gelistirilmig tirtin ve hizmetleri
miisterilerine sunmaktadir (Liao ve Cheung, 2002: 283). 1940’ yillardan
itibaren finansal hizmetler sektoriinde dijitallesme siirecinde 6nemli adimlar
Sekil 2°de gosterilmektedir.

ik Internet Bankacilig Bitcoin'in
Servisleri

lik Banka Karti Paypal Tanitilmas:

= - | [ 4 S

B 3 B o

ille ATM { Otomatik ik internete il Mobil Bankaeilik Uygulamasi 1,9 Milyar Online
Vezne Makinesi | Ozel Banka { 5MS Bankaciii Olarak ) Bankaailik Kullanicisi

Sekil 2: Finansal Hizmetler Sektoviinde Dijitallesme
Kaynak: TKBB, 2021
https://thbb.org.tr/Documents/Tkbbyayinlari/EY-TKBB-Dijital-Raporu.pdf

1946 yilinda Flatbush Ulusal Bankas: galisan1 John Biggins isimli bankaci
tarafindan ilk banka karti tamtilmistir. 1951°de ilk banka kredi karti, kredi
miisterileri igin New York’taki Franklin National Bank’ta ortaya ¢ikmistir.
American Express, 1959 yilinda plastikten yapilmug ilk kartini tanitmugtir
(Karayew, 2012). Bu durum bankacilik sektoriinde paranin yerini plastik
bir kartin alacagini ve islevsel olacagini gostermistir. Dijital teknolojiler,
onemli bir doniisiimden gegen bankacilik sektoriinde yenilik ve degigimi
yonlendirmektedir. Banka kartlar1 ve kredi kartlariin gelisimin ardindan
Sekil’l de goriildiigii gibi 1967 yilinda ilk ATM ve 1983 yilinda ilk internet
bankaciligi servisleri hizmete sunulmustur. Internet kullanimimin diinya
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genelinde yayginlagmasi ile 1995 yilinda Amerika’da ilk internete ozel
banka hizmet vermeye baglamig ve ardindan hizmetlerin dijital kanallardan
pazarlanmas1 hiz kesmeden devam etmistir. 1998°de kurulan PayPal, 1999
yilinda ilk mobil bankacilik hizmetlerine yon vermeye baglamig ve ilk mobil
bankacilik uygulamalar1 kullanilmaya baglanmigtir. 2000’11 yillarda Bitcoin
gibi gesitli kripto para birimleri ortaya ¢ikmig ve 1,9 milyar gevrimigi
bankacilik kullanicis1 oldugu ifade edilmektedir. Bu siiregten sonra bankacilik
hizmetlerinin artik daha tagmabilir bir cihazlar ile olduk¢a ulagabilir bir
seviyeye geldigi goriilmektedir.

Dijitallesme ilerleyen siiregte de hizhi bir gekilde geliyjmeye devam
etmektedir. Mobil bankacilik, yapay zeka ve sohbet robotlari, arttirilmig
gergeklik, siber giivenlik uygulamalari, agik bankacilik, blockchain ve
kripto para birimleri gibi unsurlar sektorii yeniden sekillendiren dijital
bankacilik trendleri arasinda yerini almaktadir. Bu gelismelere kayitsiz kalan,
miigterilerine bu kapsamda bireysellestirilmis hizmetler sunamayan ya da
bu konularda agir kalan bankalarin miisteri sadakati konusunda sorunlar
yagayarak miisterilerini kaybetme riski ile kargi kargiya gelebilecekleri
ongoriilmektedir (https://www.financemagnates.com). Asagida glinlimiizde
bankacilik sektoriinde yogun bir sekilde kullanilan teknolojik geligmeler ve
bu teknolojilerin bankacilik sektoriine yansimalari 6zetlenmektedir.

2.1. Internet ve Mobil Bankacilik

Internet bankaciligi, banka miisterilerinin yer ve zaman kisitina takilt
kalmadan diziistii veya masaiistii bilgisayarlar araciligr ile gesitli finansal ya
da finansal olmayan bankacilik hizmetlerine erisimde tercih edilen dagitim
kanallarindan biridir. Mobil bankacilik ise akilli cep telefonlar1 ya da
tabletler vasitastyla banka miigterilerinin banka hizmetlerinden faydalandig:
bir kanal olarak ifade edilmektedir. Bankalar, mobil bankacilik kanali ile
miigterilerinin akilli cihazlarina indirilebilen uygulamalar ile ulagirken,
internet bankaciliginda kullanicilarla iletigimi herhangi bir uygulamaya gerek
kalmadan sadece internet sitesi aracihfiyla gergeklesmektedir (Shaikh ve
Karjaluoto, 2016; Kaur ve Arora, 2023).

Banka miigterilerin bankacilik iglemlerini ger¢eklestirmek igin tercih
ettikleri birincil yontem olan mobil bankaciligin kullanimi son yillarda biiytik
oranda artiy gostermistir (Bennet, 2023). Mobil bankacilik uygulamalar:
miigterilerin beklenti ve talepleri temel alinarak tasarlanmali ve bu kapsamda
hizmet ve iiriinlerin tiiketici odakli pazarlama faaliyetleriyle kurgulanmasi
onem arz etmektedir (Er ve Karagoz, 2022: 700). Mobil bankacilik 2015
yilinda A.B.D. banka miisterilerinin % 9.5’ igin birincil yontem olarak tespit
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edilirken 2021 yilinda A.B.D. Federal Mevduat Sigortalart Fonu’na gore
mobil bankaciigin birincil yontem olarak tercih edilisi % 43,5’¢ ulagarak
en yaygin kullanilan birincil yontem olarak belirlenmistir (Bennet, 2023).
Tiirkiye’de ise, aktif dijital bankacilik miisteri sayisi (bireysel ve kurumsal
hesaplar) yaklagtk 100 milyon kisiye ulastig1 goriiliirken, bu saymnin 87
milyon 362 bin kigisinin “sadece mobil bankacilik” iglemi yaptig1 tespit
edilmigtir. Bu durumun yaninda 2017 — 2022 yillar1 arasinda sadece mobil
bankacilik kullanmayr tercih eden banka miisterilerinin %272 oraninda bir
artiy oldugu belirlenmigtir (TBB, 2023).

Mobil bankacilik kullanimi giin gegtikte artmakta ve bu artiy Fintek
kurumlarinin finans sektoriine bagarili bir gekilde girmelerinde kolaylastirict
bir etki olusturmaktadir (Bofondi ve Gobbi, 2017). Giiniimiizde bankalar,
dijital uygulamalar aracihigi ile miisterilerine hesaplarini kontrol etme,
EFT ve havale iglemleri gibi temel bankacilik islemlerini gergeklestirebilme
imkani sunmaktadir (Bennet, 2023). Ayrica miisteriler mobil bankacilik
uygulamalarindan hisse senedi alim ve satimi, borsa portfoyii goriintiileme
gibi borsa iglemlerini de gergeklestirebilmektedir (Ziraat Bankasi, 2023).

Dijitallesmenin bankacilik sektoriine getirdigi yeniliklerden biri de agik
bankacilik hizmetidir. Agik bankacilik, Tiirkiye’de Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi tarafindan yasal diizenleme ile olusturulan bankacilik
hizmetlerinin daha geffaf olmasina katki saglayan bir uygulamadir. Agik
bankacilik ile banka miigterilerinin hesaplarina yonelik giivenlik tedbirlerinin
alinmasiyla, banka hesaplarinin diger banka veya lisansh kuruluglarin
uygulama ve internet siteleri iizerinden takip edilmesi, iki veya daha fazla
banka hesaplarinin bir tek uygulamada goriintiilenmesi ve ilgili hesaplardan
para aktarma gibi iglemlerin miimkiin hale gelmesi saglanmistir. Bir bagka
ifadeyle agik bankacilik uygulamasiyla bir banka miisterisi agik bankacilik
sistemine dahil olan diger bankadaki hesaplarmi kontrol etme imkanina
ulagmaktadir (Is Bankasi, 2023). Boylelikle banka miisterisi birden fazla
mobil banka uygulamasina sahip olmasina gerek kalmadan, bir bankacilik
uygulamasiyla birden fazla banka hesabini yonetebilecek konfor alanina
sahip olmaktadir.

2.2. Yapay Zeka ve Sohbet Robotlar1

Giiniimiizde yapay zekd teknolojisi bir¢ok sektorde adindan soz
ettirmektedir (Indriasari vd., 2019: 863). Yapay zeka teknolojisi, hastalik
teshisi, otomobillerin otonom siiriigii ve finansal hizmetler gibi birgok
tarklr i§ kolunda kullanilmaktadir (Alhaddad, 2018: 26). Bankacilik sektorii
giincel teknolojik gelismeleri takip etmenin yani sira bu anlamda dinamik
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yapistyla gelismeleri, hizmet ve iiriinlerine entegre etmektedir. Bankacilik
sektorii yapay zeka teknolojisinin gelismesine de kayitsiz kalmamig ve yapay
zekd uygulamalar1 banka faaliyetlerinde olduk¢a yogun bir sekilde etkin
bir rol oynamaktadir (Indriasari vd., 2019: 863). Dijitallesmenin artan
trendi ile yapay zeka teknolojisine ilgi her gegen giin daha fazla artmakta ve
bankalar potansiyel ve mevcut miigterilerine hizmet sunabilmek igin yapay
zeka teknolojisinden faydalanmaktadir (Sarioglu ve Develi, 2022). Dijital
bankacihikta yapay zeka ile miigteri tanima siireglerinde gergek zamanh
tanimlama ve sahtekarliklarin 6nlenmesine yonelik ¢aligmalar yapilmaktadir
(Kaya vd., 2019: 1). Gelisen robotik uygulamalar ve yapay zeka teknolojinin
hizli ilerleyisi ile gelecekte herhangi bir insan destegi ve yardimi olmadan
bankalarin bankacilik hizmeti verebilecegi 6ngoriilmektedir. Cin Halk
Cumbhuriyeti’nin biiyiik bankalar1 arasinda yer alan Cin Imar Bankasr’nin
2023 yihinda sadece robotlarin hizmet verdigi bir banka subesini hizmete
agmasi, bu durumun en net habercisi konumundadir. Robotlarin hizmet
verdigi bankada yiiz tanima, yapay zeka ve arttirilmug gergeklik teknolojileri
birlikte kullanilmaktadir. Miisteriler bankacilik hizmetlerine erigim igin ilgili
subede robot personellerden hizmet almanin yani sira yiiksek teknolojilerle
donatilmig dijital ekranlardan da iglemler yapabilmektedir. Ayrica robotlar ve
diyjital ekranlar diginda subede yer alan ATM’ler araciligy ile hesap kontrolleri,
borsa ve para transfer islemleri de yine bir insana ihtiyag duyulmadan
gergeklestirilebilmektedir (https://www.ickontrol.net).

Bankacilik sektoriinde, yapay zeka uygulamalari ile kamera goriintiileri
kullanan yiiz veya gorlintii tanima ile sahtekarligi tespit etmek ve
onleyebilmek igin dijital uygulamalarin kullanildigr gortilmektedir (Sindhu
ve Namratha, 2019). Ornegin, ispanya’da CaixaBank, miisterilerine
mobil ve internet bankacihigr ile aymi kullanici deneyimini sunmak igin
ATM’lerinde miisterilerin sadece yliz tanima teknolojisini kullanarak para
gekebilecekleri yeni bir teknoloji platformu uygulamaktadir (CaixaBank,
2021). Tirkiye’de ise bir¢ok banka uzaktan miisteri ediniminde benzer
teknolojileri kullanmaktadir. Ornegin Vakifbank miisterisi olmak isteyen kisi,
subeye gitmeden mobil bankacilik uygulamasi araciligiyla NFC (Near Field
Communication), bir bagka ifadeyle “Yakin Alan Iletisimi” teknolojisi ile
kimlik kartin1 okutup, yiiz tanima teknoloji ile banka ¢alisanlari ile goriintiilii
konusarak ilk kez banka miisterisi olmanin ardindan, bankacilik iglemlerini
gergeklestirebilmektedir (Vakifbank, 2023).

Yapay zekd teknolojisi, bankalara miisterilerinin  ge¢mis hizmet
deneyimlerini depolama ve bu hizmetlerin analiz edilmesi imkanlarini da
vermektedir. Bu sayede bankalar miisterilerine yonelik kigisel hizmetler sunma
ve beklentilerine yonelik yeni hizmetler gelistirme firsatina kavugmaktadir
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(Er, 2022: 150). Yapay zeka teknolojisi sayesinde bankacilik hizmetleri
daha ¢ok veriye dayali ve miigteri odakli hale gelmektedir. Boylelikle
kigisellestirilmis bankacilik hizmetleri ile mevcut miisteriler daha katilimei
olurken potansiyel miisterileri kazanma hedefi igin de bankalar 6nemli
stratejiler gelistirilebilmektedir (Indriasari vd., 2019: 863). Giiniimiizde
miisterilerin %711 isletmelerden kisisellestirilmig hizmet beklentisi ig¢inde
olup bu tiiketicilerin %76’s1 bu hizmeti alamayinca hiisrana ugradiklarini
belirtmigtir. Miisterilerine bu hiisran duygusunu yagatmak istemeyen
bankalar teknoloji modernizasyon programlarina ve yeni girisimlere biiyiik
vatirimlar yapmaktadir (McKinsey & Company, 2022). Miisterilerin
kigisellestirilmis hizmet taleplerinin bu denli biiyiikliigii bankacilik sektorii
igin kisisellestirilmig hizmetleri bir norm haline getirmektedir. Bankalar
arttirlmug gergeklik ve makine 6grenmesi uygulamalariyla miisteri verilerini
analiz ederek bireysel tercihler ve davraniglara dayali bireye 6zel hizmetler
sunma ¢aligmalart yapmaktadir. Bu ¢aligmalarin miisteri memnuniyetini
ve sadakatini arttirict bir etki yapmasi beklenmektedir (https://www.
financemagnates.com).

2.3. Dijital Odeme Yontemleri

Bankalar bir ekonomi i¢in 6deme ve transfer fonksiyonlarini yerine
getirirler. Internet artik bu iglevleri kolaylastirabilir ve hatta gerceklestirebilir
durumdadir (Broby, 2021). Dijital 6deme sistemleri bir¢ok kolaylik
sunmanin yaninda sadece nakit islemleri ger¢eklestirememektedir (Dimitrova
vd., 2022: 17). Temassiz 6deme, hizli, kolay ve giivenli bir gekilde islem
yapilmast iizerine gelistirilmis bir teknolojidir. “3D Giivenlikli Odeme
Sistemi”, elektronik ticaret iglemlerinin giivenliginin artirilmasi amaciyla
Visa ve Master Card tarafindan gelistirilmig bir sistemdir. “GO — Giivenli
Ode”; Troy logolu kartlarin e-ticaret sitelerinde dogrulama yapilarak iglem
gergeklestirilmesi amaciyla tasarlanmigtir. “NFC (Yakin Alan Iletigimi)”
iki elektronik cihazin kolay, basit ve giivenli haberlesmesi igin tasarlanmig
kisa mesafe temassiz teknoloji standardidir (https://bkm.com.tr). Banka
miisterileri bankacilik iglemlerini fiziksel 6deme yontemlerinin yerine dijital
Odeme sekli ile 7 glin 24 saat dijital kanallar araciig ile subeye gitmeden
birgok islem yapabilmektedir (Garanti BBVA, 2023). Paysafe’in 2021 yilina
dair Tiiketici Odeme Trendleri anketi sonuglarinda banka miisterilerinin
%59 unun bir 6nceki yila gore en az bir kez yeni gevrimigi 6deme metodunu
denedigi belirtilmigtir (Paysafe, 2021; TKBB, 2021).

Teknolojik gelismeler bankacilik iglemlerinin defterlere kaydedilme geklini
degistirmekte ve bu durum da hem 6zel hem de kamu dijital para birimlerinin
popiilaritesini arttirmaktadir (Broby, 2021). Elektronik paralarin tiimii
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dijital para olarak adlandirilmaktadir. Dijital para igin her zaman kriptografi
kullanilmasina gerek olmayip kripto paranin temelinde sifreleme iglemleri
yer almaktadir. Diinyay1 ve bir¢ok is kolunu etkileyen salgin doneminde
fiziksel temasin azalmasiyla bagta bitcoin olmak tizere kripto paralarin hem
maddi degerinde hem de yayginlagmasinda 6nemli oranda artiglar meydana
gelmigtir. Artan bu egilim ile birlikte dijital paralar1 giindeminde tutan
merkez bankalari bu alandaki galismalarina hiz vermektedir. Ornegin, Avrupa
Merkez Bankas1 (ECB) “Dijital Avro”, Cin Merkez Bankas: da “Dijital Yuan”
projesini baglatmugtir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 da “Dijital Tiirk
Lirast” lizerine galigmalar yiirtitmektedir (Garanti BBVA, 2023).

2.4. Artirilmus ve Sanal Gergeklik

Arttrilmig  gergeklik  ve sanal gergeklik uygulamalart  bankacilik
sektoriinde ¢esitli hizmetlerde gortilmektedir. Sanal olan diinya igerisinde
gercekei bir deneyim imkani veren bu teknolojilerle son giinlerde oldukga
popiiler olan metaverse evreninde iglemler yapilabilmektedir. Metaverse,
kullanicilarin kendi avatarlarini kullanarak gesitli etkinliklere katilabilecegi,
sanal ve artirllmig gergeklik cihazlari aracihigiyla erigilebilen, {i¢ boyutlu,
evrensel, kalici ve siirtikleyici bir sanal diinya olarak tanimlanmaktadir
(VidalTomads, 2023). Paris merkezli ve Fransa’nin 6nde gelen bankacilik
kuruluglarindan olan BNP Paribas, sanal ger¢ekligin sundugu tiim olasiliklar:
kesfetmek i¢in miisterilerine gelecegin bankaciligi konusunda kisa bir kesit
sundugunu belirtmektedir. Bu kapsamda bankanin miigteri temsilcileri
ile sanal gergeklik teknolojisi ile goriigmeler yapilarak miisteri iligkilerinin
daha zenginlestirilmesi amaglanmistir. Banka, miisterilerine sanal ger¢eklik
teknolojisi ile miigterileri subeye gidip bir randevu olugturmadan dijital
platform aracihigr ile banka galiganinin avatari ile sohbet ederek islem yapma
imkani sunmaktadir (BNP Paribas, 2017). Halkbank ise miisterilerine
yonelik, artirilmig gergeklik teknolojisi ile bankacilik hizmetlerini dijital
evrende deneyimleme firsati sunan ger¢ek diinya ile sanal evreni birlestiren
sosyal bir platformu hizmete sunmustur (Halkbank, 2023).

2.5. Ses Bankacilig:

Ses tanmmma teknolojinin giderek yayginlagmasi ve ayni oranda
gelismesiyle bankalar yapay zeka teknoloji ile bu teknolojiyi etkin bir sekilde
kullanmaktadir. Amazon tarafindan gelistirilen yapay zeka destekli sanal
asistan olan “Amazon Alexa” da bu durumun bir 6rnegi olarak kargimiza
gtkmaktadir. Ses tanima 6zelliginin yani sira Alexa’da belli finansal beceriler
de yer almakta ve bankalar tarafindan kullaniimaktadir (Choubey, 2022).
Amazon’un Alexa’sinin yani sira Google tarafindan da sesli asistan olarak
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“Google Asistan” gelistirilmis (https://assistant.google.com) ve 2018 yilinda
bu asistana Tiirkge dil destegi eklenmesinin ardindan Tiirkiye’de bankacilik
hizmetlerinde kullanilmaya baglanmigtir. Cbot adli Tiirk teknoloji sirketinin
Google Asistan’a entegre ettigi uygulama ile birlikte banka miisterisi kredi
kart1 kaybinda veya konut kredisi bilgi talebi gibi konularda herhangi bir
banka gubesine gitmeden ya da telefonla aramadan Google asistan aracilig
ile istedigi bilgilere ulagabilmektedir (https://fintechtime.com). Yine
gelismis ses teknolojileri konusunda bir¢ok proje {izerinde ¢aligmalar1 olan
“Speechouse” adli igletme, Garanti Bankas ile olan ig birligini bir adim ileriye
tagtyarak “Garanti Cep” uygulamasi kullanicilarina yonelik miigterilerin anlik
sorularina cevap veren ve bankacilik iglemlerini gergeklestiren sesli Mobil
Islem Asistan’ni (MIA) hizmete soktugu goriilmektedir (https://www.
speechouse.com).

2.6. Siber Giivenlik

Banka subeleri, giinliik faaliyetlerinde diger subelerle bilgi paylagmak ve
merkezi bir kayit havuzuna sahip olmak igin faaliyetlerini gesitli sistemlerle
kayit altina almaktadir. Kayit altina alinan bilgiler farkli gerekgelerle analiz
edilmekte ve dolandiricilik tespiti, muhasebe ve yasal gereklilikler kapsaminda
islenmektedir. Bu baglamda, miigteri deneyimini iyilestirmek igin biiyiik veri
ve yapay zeka teknolojilerinin kullanimi giderek artmaktadir (Gonzdlez-
Carrasco vd., 2019: 319).

Yapilan aragtirmalarda, miisteri hesaplarindan dijital sahtekarhik yoluyla
daha fazla para ¢ekildigi goriilmektedir (Nkomo ve Breetzke, 2020). Bu
ornekte oldugu gibi bu dolandiricilik iglemlerini 6nlemek igin giinden
giine veni teknolojilerin gelistirildigi goriilmektedir. Ornegin, NFC olarak
kisaltilan yakin alan iletisimi, akilli telefonlar veya tabletler gibi cihazlar
arasinda temassiz bir iletigim kurmayr saglayan teknoloji bu kapsamda
kullanilmaktadir. Temassiz iletigim, bir kullanicinin akilli telefonunu NFC
uyumlu bir cihaz tizerinden sallayarak cihazlara dokunmaya veya bir baglant:
kurmak igin birden fazla adim atmaya gerek kalmadan bilgi gondermesine
olanak tanimaktadir (http://nearfieldcommunication.org/). Bankalar siber
giivenlik uygulamalar: ile miisteri verilerini korumak, dolandiricilig tespit
etmek ve Onlemek igin yeni Tiirkiye Cumhuriyeti kimlik kartinda yer alan
NFC 6zelligini kullanarak kimlik dogrulanmasi sonucunda hesap agip islem
yapabilmektedir (Denizbank, 2023).

3. Bankacilik Sektoriiniin Dijital Gelisimi

Dijital bankacilik pazari, teknolojinin hizli gelisimiile orantili olarak siirekli
bityiimektedir. Dijital bankaciik platformu pazarmmn 2026’da %13,9’luk
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bir yillik birlesik biiyiime orani ile 10 milyar dolar seviyesini gegecegi
beklenmektedir. 2021 yilinda djjital bankacilik platformlar1 pazarindaki en
biiyiik bolgenin Kuzey Amerika oldugu goriilmektedir. Gelecek donemde
dijital bankacihigin artan trendi ile geleneksel bankaciligin yerini ¢evrimigi
bankaciligin alacagi, bir¢gok bankacilik hizmetin gevrimigi platformlardan
kargilanarak bu trendin daha da artacagi ongoriilmektedir (https://www.
globenewswire.com). Diyjital bankacilik Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye’de
de yiiksek oranda artan bir ilgi gormektedir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren
birgok banka dijitallesme odakli yatirimlarini arttirarak yeni uygulamalari
hizmete sokmaktadir. Tiirkiye’de 2022 yilinda dijital bankacilik hesap sayist
94 milyon civarina ulagirken 2023 yilinin ilk yarisinda da artig devam etmig
ve 104 milyon hesap sayisina ulasilmistir (https://www.dunya.com). Dijital
bankacilik pazarinin biiylimesiyle gesitli diizenlemelerin hayata gegirildigi
goriilmektedir. 1990 yilinda on ii¢ bankanin birlikteligi ile kurulan ve
bankacilik faaliyetlerinde nakit kullanimina ihtiya¢ duyulmadan 6deme ve
para transferlerini gergeklestirmek amaciyla kurulan Bankalar Arasi Kart
Merkezi’'ne (https://bkm.com.tr) 2020 yilinda Tiirkiye Merkez Bankasi
hissedar olmugtur. Ayni yil TCMB elektronik para ve 6deme kuruluglarinin
diizenleyici ve denetleyici sorumlulugunu da yerini getirmeye baglamistir.
Bu gelismeler ile olusturulmas: planlanan diizenlemelerin merkezilegmesi
saglanmig ve yenilik¢i adimlarin daha da hizlanmasina ortam hazirlanmugtir
(CBFO, 2022). 2021 yilinda uzaktan kimlik tespiti yontemlerine ve
elektronik ortamda sozlegme iliskisinin kurulmasina dair yonetmeligin
(https://www.resmigazete.gov.tr) ve ayni yil dijital bankalarin faaliyet esaslar
ile servis modeli bankaciligi hakkinda yonetmeligin yiirtirliige girmesi ile
(https://www.mevzuat.gov.tr) dijital bankaciligin gelisimi desteklenmistir.
Servis modeli bankaciligi modelinde bankacilik hizmetlerinin gok sayida
kanal ve platforma entegre olabilmesinin yolu agilmugtir. Servis modeli
bankaciliginin, bankacilik hizmetlerinin daha genis kitlelere erismesini
miimkiin kilarak finansal kapsayiciigin artirilmasmna katki saglayacagi
ongoriilmektedir. 2021 ve 2022 yillarinda yiiriirliige konulan uzaktan kimlik
dogrulama, sadece djjital kanallardan hizmet sunan dijital bankalarin miisteri
edinimini de miimkiin hale getirmektedir. Finansal kuruluslar ile potansiyel
miigteriler arasinda sozlesme diizenlenmesi igin bir banka subesine gitme
zorunlulugunun ortadan kaldirilmasi, 6deme ve elektronik para sirketlerinin
hesap olusturabilmesi ve IBAN tanimlayabilmesi gibi gelismeler bankacilik
hizmetlerinde dijitallesmenin hizini arttiran unsurlardir. 2022 yilinda da
dijital bankacilik ile ilgili diizenlemeler devam etmistir. 2022 yilindaki dijital
bankacilik ile ilgili baz1 gelismeler; 6deme hizmetleri veri paylagim servisleri,
“Uygulama Programlama Ara yiizi” olarak ifade edilen “API- Application
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Programming Interface” ilke ve kurallarinin ilk versiyonunun yayimlanmast,
ilk dyjital banka kurulug izninin verilmesi, agik bankacilik uygulamasinin
hizmete ge¢gmesi, 6deme ve elektronik para kuruluglarinin da FAST sistemine
dahil edilmesi, Dyjital Tirk Lirast A8 iizerindeki ilk 6deme igleminin
gerceklesmesi geklinde siralanabilir (CBFO, 2022). 2022 yilinda BDDK
tarafindan dijital subesiz bankacilik faaliyetleri igin sirketlere dijital banka
kurulug izni verilmeye baglanmigtir. Hayat Finans Katilim Bankasi, T.O.M.
Katim Bankasi, Kasa Katilim Bankasi, Fups Bankasi ve Ziraat Dinamik
Bankas: bu kapsamda kurulug izni almiglardir. Bu bankalardan Hayat Finans
Katim Bankasi ve TO.M. Katim Bankasi, 2023 yilinda faaliyet izni de
aldiklar1 goriilmektedir (https://www.bddk.org.tr/Mevzuat/Liste/55).

Bankalar, isletme maliyetlerini azaltma, karlilik diizeylerini yiikseltme,
erigilebilir ve kaliteli hizmet sunma amaglariyla teknolojinin sagladigi
imkanlar dahilinde ATM, mobil bankacilik, internet bankaciligr ve dijital
bankacihik gibi unsurlarla miisterilerine dijital bankacilik  hizmetleri
vermektedir (Sarel ve Marmorstein, 2003). Bulut ve Akyiiz, (2020)
caliymalarinda dijital bankacilik hizmetlerinin ekonomik faaliyetlerde artig
saglayabilecegini ve bu durumun ekonomik biyiimeye katki sunacagini
tespit etmistir. Islamoglu ve Bayrak, (2022) Tiirkiye’de bankalarin sundugu
djjital bankacilik hizmetlerinin, bankalarin finansal performanslarina pozitif
etkilerinin oldugu sonucuna ulagmigtir. Cakiroglu (2023) ¢aligmasinda,
teknoloji ile dogustan tanigan dijital yerlilerin teknoloji ile hayatinin daha
sonraki evrelerinde tamigan dijital gogmenlere oranlara mobil bankacilik
hizmetleri kullaniminda daha avantajli, pratik ve yagam tarzlar1 konusunda
uyumlu oldugunu ifade etmigtir.

Mobil bankaciligin popiilaritesi banka miigterilerin bankacilik hizmetlerine
kullanim oranlarinin arttig1 akalh telefonlar araciligryla ulagmasinin ardindan
son yillarda giderek artmaktadir. Mobil bankacilik 6zellikle erisilebilir olmasi
ve kullanim kolaylig1 saglamasi nedeniyle birgok miisteri tarafindan tercih
edilmektedir. Pazar ve tiiketici aragtirmalar1 yapan Almanya merkezli Statista
sirketi, 2024 yilinda mobil bankaciik kullanict sayisimin 1 Milyar 750
milyon kisi seviyesine ulagabilecegini belirtmistir. Buradan hareketle mobil
bankaciligt hizmetlerine entegre edemeyen bankalar igin miigteri kaybetme
riskinin oldugunu soylemek miimkiindiir (https://www.financemagnates.
com). Yapilan aragtirmalarda tiiketicilerin dijital bankacilik kullanmaya ilgi
duyduklar: tespit edilmigtir. Kugaklar arasinda djjital bankaciliga en ¢ok ilgi
duyan kugagin Y kusagi ( %79,3) oldugu ve en az ilgi duyan kugagin ise bebek
patlamas1 kugagi (%33,8) oldugu belirlenmistir. Dijital bankacihgin ilgi
odag1 olmasinin yaninda miisteriler sube bankaciligini da tercih etmektedir.
Dijital ve mobil bankacilik miigterilerinin %79,9’u subelerden de hizmet
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aldigin1 belirtmigtir. Bankacilik hizmetlerinden memnuniyet konusunda ise
tiiketicilerin %37’si aylik kullanim ticretinin olmadiginin memnun edici bir
durum oldugunu ifade etmigtir (Bennet, 2023).

Dijital bankacilik hizmetlerinin iginde yer alan banka kartlar1 ve kredi
kartlarinin, bir¢ok miisteri tarafindan nakit paradan daha gok 6deme araci
olarak tercih edilmektedir. Tiirkiye’de dijital bankacilik alaninda yapilan
yatirrmlar ve finansal iglemlerin hizli bir sekilde dijitallesmesi Tiirkiye’yi
bu alanda 6n plana ¢ikarmaktadir. Tiirkiye’de ilk kredi kart1 1968 yilinda,
ilk elektronik POS cihazi ise 1991 yilinda kullamilmaya baglanmigtir. 1995
yilinda dokuz bankanin ortaklig ile Kredi Kayit Biirosu, 1997 yilinda ilk
internet bankaciligi, 2002 yilinda Bilgi Dogrulama Sistemi, 2004 yilinda
Bireysel Kredi Notu ve 2007 yilinda Internet Sahtekirliklari Alarm
Sistemi’nin (IFAS) hizmete sunulmasi dijital bankacilik alaninda 6nemli
yapi taglarindan sayilabilir. Ayrica 2006 yilinda Tiirkiye’nin temassiz kredi
kartin1 Avrupa’da kullanan ilk iilke olmasi, Fransa ve Ingiltere’den sonra
Avrupa’da ¢ip ve pin kodu uygulamasini kullanan iiglincii iilke olmasi ve
miigteri sadakat kart1 olarak tanimlanan magaza kartlarinin ve taksit imkani
veren banka kartlarinin Tiirkiye’de bir¢ok tilkeye nazaran erken kullanilmasi
da djjitallegmeye verilen 6nemin bir gostergesi niteligindedir (CBFO, 2022).

Grafik 1’de kredi karti, banka karti, POS ve ATM sayilarimin yillar

igerisindeki gelisimi gosterilmektedir.

Grafik 1: Kredi ve Banka Karti, POS ve ATM Saydarmm Yillar Igerisindeki Gelisimi
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Kaynak: BKM (2023) istatistik verileri yazariar tavafindan olusturulmustur.
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Grafik 1°de 2018 yil1 Aralik ayritibariyle, toplam kredi kartinin 66.304.603
adet oldugu goriilmektedir. 2022 yilina gelindiginde ise kredi kart1 adedi
yaklagik %50 oraninda artarak 99.489.990 adede ulagmistir. Banka karti
sayisinda da benzer bir artig gortilmiis olup 2018 yilinda 120.486.669 adet
banka kart1 varken, 2022 yilinda yaklagik %40 artisla bu say1 168.870.330a
ulagmugtir. Aralik ay1 2018 yilinda POS cihazi sayis1 1.586.747 iken 2022
yilinda yaklagik %29 artigla POS cihazi sayis1 2.047.012 seviyesine ulagmugtir.
Bu artiglarin yaninda 2018 yilindan 2022 yili sonuna kadar ATM sayilarina
bakildiginda artigin sadece %0,2 oldugu gortlmiistiir. 2018 yilinda ATM
sayist 51.941 iken 2022 yilinda 52.053 adet olarak tespit edilmistir. Dijital
bankaciligin artigt ve miisterinin bulundugu herhangi bir yerden bankacilik
hizmetine mobil cihazlarla erigebilme kolayliginin ATM sayisini sabit oranh
biraktig1 sdylenebilir. 2018 yilindan 2022 yilinin sonuna dek en biiyiik artig
oraninin kredi kartt sayisinda oldugunu soylemek miimkiindiir.

Grafik 2’de mobil temassiz / karekodla yapilan 6deme iglemlerinin yillar
igerisindeki gelisimi gosterilmektedir.

Grafik 2: Mobil Temassiz | Kavekodla Yapilan Odeme Islemleri
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Kaynak: BKM (2023) istatistik vevilevi yazariar tavafindan olusturulmustur.

Grafik 2°de goriildiigii tizere, 2020-2022 yillar1 arasinda hem mobil
temassiz iglem adedi hem de karekod islem adedinde artiy oldugu
gozlemlenmigtir. 2022 yilinda mobil temassiz iglem adedi bir 6nceki yila
gore yaklagik %67 oraninda artmugtir. 2021 yilinda ise bir 6nceki yila gore,
yaklagik %102 oraninda artig oldugu goriilmektedir. 2022 yilinda karekod
islem adedi bir Onceki yila gore yaklagik %197 oraninda artmugtir. 2021
yilinda ise bir 6nceki yila gore, yaklagik %92 oraninda artig goriilmiigtiir.
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2023 yili Mart Ay itibariyle, Dijital bankacilik raporunda yer alan
istatistikler, Tirkiye Bankalar Birligi iiyesi ve internet bankaciligi hizmeti
veren 28 banka ile mobil bankacilik hizmeti veren 22 banka verisinden
olusmaktadir. Grafik 3’te Dijital bankacihik verilerinin yillar igerisindeki
geligimi gosterilmektedir.

Grafik 3: Dijital Bankaciik Verileri
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Kaynak: TBB (2023)

https://www.tbb.oryg.tr/Content/Upload/istatistikivaporiar/ekler/4057/Dijital-Internet-
Mobil_Bankacilik_Istatistiklevi-Mart_2023.pdf

Grafik 3’te goriildiigi tizere, 2023 yili Mart ayinda, aktif dijital bankacilik
miigteri sayist yaklagik 100 milyon kigiye ulagmugtir. Bu sayinin 2 milyon 114
bin kigisi “sadece internet bankaciligr” islemi yaparken, 87 milyon 362 bin
kigisi “sadece mobil bankacilik” islemi yapmugtir. Hem internet hem mobil
bankacilik islemi yapan kullanict sayisi ise 10 milyon 44 bin kigidir. Toplam
dijital bankacilik verilerinde Aralik 2017°den Mart 2023e {i¢ kat civarinda bir
artigin olmasi ve sadece mobil bankacilik kullanan miisteri sayisinda dort kat
bir artigin olmasi bankacilik sektoriindeki dijitallesme trendinin yiikseligini
gostermektedir.

Grafik 4 ve 5’te 2023 yili Ocak-Mart donemi igerisinde bireysel dijital
bankacihk miigterilerinin cinsiyete ve yag gruplarina gore dagilimlar
gosterilmektedir.
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Grafik 4: Cinsiyete Gove Aktif Biveysel Dijital Bankacilik Miisteri Sayilar:
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Kaynak: TBB (2023)

https: //www.tbb.oryg.tr/Content/Upload/istatistikivaporiar/ekler/4057/Dijital-Internet-
Mobil_Bankacilik_Istatistikleri-Mavt_2023.pdf

2023 yili Ocak-Mart doneminde toplam 95 Milyon adet aktif dijital
bankacilik miigterisinin %66’sinin erkek ve % 34’iniin kadin miisterilerden
olustugu goriilmektedir.

Grafik 5: Yas Gruplarma Gore Aktif Biveysel Dijital Bankacilik Miisteri Saydar:
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Kaynak: TBB (2023)

https://www.tbb.oryg.tr/Content/Upload/istatistikivaporiar/ekler/4057/Dijital-Internet-
Mobil_Bankacilik_Istatistikleri-Mavt_2023.pdf

Grafik 5°te yag araliklarina gore 2023 yili Ocak-Mart doneminde dijital
bankacilig1 en yogun kullanan miigterilerin 36-55 yas arahginda oldugu
goriilmektedir. Bu yas grubunda 38 milyon kisi ilgili donemde dijital
bankacilik islemi gergeklestirmistir. Bu yas araligini yine kendisine en yakin
grup olan 26-35 yag aras1 miigteriler takip etmektedir. 26-35 yas araliginda
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bulunan 26 milyon kisi 2023 yii Ocak-Mart doneminde bankacilik
islemlerinde en az bir kere dijital bankacilik iglemi ile bankacilik hizmeti
almugtir.

Tablo 2’de 2022 Ocak-Mart, 2022 Ekim-Aralik ve 2023 Ocak-Mart
donemlerinde mobil bankacilik kanaliyla miigteriler tarafindan gergeklestirilen
finansal iglemlerin adedi ve bu iglemlerin islem hacmi yer almaktadir.

Tablo 2: Mobil Bankacilikta Finansal Islemler

OCAK-MART | EKIM- ARALIK | OCAK-MART
2022 2022 2023
ISLEM | ISLEM | ISLEM | ISLEM | ISLEM | ISLEM
ADEDI | HACMI | ADEDI | HACMI | ADEDI | HACMI
(Milyon) | (Milyar | (Milyon) | (Milyar | (Milyon) | (Milyar
1L) 1L) L)
PARA 695 3.081 1.023 | 6.919 1.048 8.191
TRANSFERLERI
ODEMELER 302 161 357 295 356 377
YATIRIM 82 1.408 125 3.085 130 3.346
ISLEMLERI
KREDI KARTI 161 277 217 610 217 738
ISLEMLERI
DIGER 61 189 95 398 106 541
FINANSAL
ISLEMLERI
TOPLAM 1.301 | 5.121 | 1.816 | 11.307 | 1.856 | 13.193

Kaynak: TBB (2023)

https://www.thb.ory.tr/Content/Uplond/istatistikivaporiar/ekler/4057/Dijital-Internet-
Mobil_Bankacilik_Istatistikleri-Mart_2023.pdf

Tablo 2’de mobil bankacilik iglemlerinin her dénem bir 6nceki doneme
gore yiikseliste oldugu goriilmektedir. Bu artis yapilan islemlerde adetsel
olarak da hacimsel olarak da kendini gostermektedir. 2023 yil1 ilk geyreginde
mobil bankacilik iglem hacmi 13 trilyon 193 milyar TL seviyesine ulagmustir.
Her ii¢ donemde de mobil bankacilik ile yapilan islemlerde EFT, havale ve
doviz transferlerini de kapsan para transferleri kalemi en biiyiik paya sahiptir.
Ayrica para transferlerinde artiy donemsel olarak da goze ¢arpmaktadir. Para
transferleri 2022 Ocak-Mart doneminde toplam finansal iglem hacminin
%6011, 2022 yii Ekim-Aralik doneminde %61’ini ve 2023 Ocak-Mart
doneminde %62’sini kapsamaktadir.
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SONUGC

Finans sektoriinde dijital dontisiim, kurumlarin iiriin ve hizmetlerinde
islem bigimlerini degistirmekte ve tiiketicilere dijital kanallar araciligryla
daha fazla etkili ve kolay iletisim olanaklar1 sunmaktadir. Teknolojinin
hizli geligimiyle miisteri istek ve beklentilerini de biiyiik olciide degisimler
goriilmektedir. Bu degisime ayak uydurabilmek ve miisterilere daha
iyl hizmet sunabilmek i¢in bankalar da bu dogrultuda birgok yeni nesil
teknolojiler ile hizmet sunma ¢abasi icindedir. Bankacilik sektortinde dijital
doniigiim yeni nesil teknolojilerin bankacilik faaliyetlerinde tiim alanlarda
uygulanmas: anlamimna gelmektedir. Bankalarin bu degisim siirecine ayak
uydurmak igin dijjital bankacilik {irtin ve hizmetlerinin gelisimine 6nem
vermeleri gerekmektedir. Bu ¢alismada bankacilik sektoriinde dijitallesme
stireci ve gelisimi incelenmektedir. Caligma sonuglarma gore, 2018-2022
yillart arasinda kredi kart1 adedinde yaklagik %50 oraninda, banka kartinin
yaklagik %40 oraninda, POS cihazi sayis1 yaklasgtk %29 oraninda artig
oldugu tespit edilmistir. Bu artiglarin yaninda ATM sayilarina bakildiginda
yaklagik % 0,2 oraninda bir artig oldugu gortilmiistiir. Dijital bankacihgin
artis1 ve miigterinin bulundugu herhangi bir yerden bankacilik hizmetine
mobil cihazlarla erigebilme kolayliginin ATM sayisini sabit oranli biraktig
soylenebilir. Ilgili yillar arasinda en biiyiik artiy orammin kredi kart:
sayisinda oldugunu sdylemek miimkiindiir. 2020-2022 yillar1 arasinda hem
mobil temassiz iglem adedi hem de karekod iglem adedinde artig oldugu
gozlemlenmigtir. 2022 yilinda mobil temassiz iglem adedi bir 6nceki yila
gore yaklagik %67 oraninda, karekod islem adedi bir 6nceki yila gore yaklagik
%197 oraninda artmugtir.

Dijital bankacilik miigteri sayilarinin artmasi ile bankacihik sektoriinde
djjitallesmenin 6nemi de artmaktadir. Dijital bankacilik miisteri sayisinda,
Aralik 2017°den Mart 2023’¢ ii¢ kat civarinda bir artigin olmasi ve sadece
mobil bankacilik kullanan miigteri sayisinda dort kat bir artigin olmasi
bankacilik sektoriindeki dijitallesme trendinin yiikseligini gostermektedir.
2023 yili Ocak-Mart doneminde dijital bankaciigi en yogun kullanan
miisterilerin 36-55 yag araliginda oldugu goriilmektedir. Banka yoneticileri
ve pazarlama uzmanlarinin banka verimliligini artirabilmek ve tiiketici istek
ve ihtiyaglarini kargilayabilmek igin pazarlama stratejilerinde 6zellikle belirli
yas gruplarina yonelik kampanyalar tasarlamasi hizmetlerin hedef uygunlugu
agisindan 6nem arz etmektedir.

Miigterilerinin beklentileri, dijital platformlarda sorunsuz ve verimli
bankacilik deneyimine ulagabilmektedir. Dijitallesme bag dondiiriicii hiz1 ile
giin gegtikge yeni teknolojik ¢oziimleri hayatimiza sunmaya devam etmektedir.
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Teknolojik gelismeler 151¢1nda yogun olan rekabet ortami bankacilikta daha
cetin bir zemine dogru ilerlemektedir. Dijitallesme ve teknolojik geligime
uyum saglamay1 bagarabilen bankalarin rekabet ortaminda daha bagarili
olacagi degerlendirilirken, teknolojik uyum konusunda gerekli hassasiyeti
gosteremeyen bankalarin 6ngoriilemeyen sorunlar ile bag baga kalacag:
ifade edilebilir. Bankacilik sektoriinde dijitallesme ile birlikte ortaya ¢ikan
hizli etkilesim avantaj olarak degerlendirebilecegi gibi gerekli hassasiyetin
gosterilmedigi takdirde rekabetin kaygan zemininde dezavantajl bir unsur
halini alacaktir. Bankalar dijitallesmeyle birlikte iyilestirme siireglerinde
iyl miigteri deneyimi saglama, rekabet ortaminda maliyetlerini azaltma,
isgiiciinde verimliligi artirma, daha st diizey gilivenlik saglayabilme gibi
imkénlara ulagabilmektedir. Bankalarin dijitallesme siirecinde etkili pazarlama
teknikleri kullanarak miigteri erigimini genigletmeleri, miisteri memnuniyetini
onemli unsurlardir. Dijitallegme ile bankalarin geng nesillere odaklanmasi ve
onlara hitap edecek {irlin ve hizmet yontemleri gelistirmesi bankanin pazar
payini arttirici ve igletme siirdiiriilebilirligine katki verici bir unsur olarak
degerlendirilmekledir.
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Bolum 3

Diyjital Sermaye Piyasalart ve Aract Kurum
Hizmetleri

Cihan Cobanoglu'

Ozet

Sermaye piyasalart tasarruflar1 {iretken yatirnmlara yonlendirmeye yardim
etmektedir ve bu nedenle sermaye piyasalariin iyi iglemesi ekonomik
gelismeye katki saglamaktadir. Tarihsel olarak, sermaye piyasalarinin
iyi iglemesinde aract kurum hizmetlerinin 6nemli rolii olmustur. Ancak
bilgi ve iletisim teknolojilerin kullanilmas: ile beraber sermaye piyasalar
djjitallesmektedir ve dijital sermaye piyasalarinda araci kurum hizmetlerine
duyulan ihtiyag azalmaktadir. Dijital sermaye piyasalarinda araci kurumlarin
azalan roliinii konu edinen ¢aliymalar simrhdir ve ¢ahiymaya literatiirdeki
bu bosluk nedeniyle ihtiya¢ duyulmustur. Calismanin amaci, sermaye
piyasalarindaki djjitallegmenin araci kurum hizmetlerine duyulan ihtiyaci
azaltgini, sermaye piyasalarindaki 6nemli teknolojik yeniliklerden 6rneklerle
gostermektir. Bu ornekler sermaye piyasast literatiirii taranarak derlenmistir.
Elde edilen bulgular dijitallesmenin komisyoncu, tacir ve yiiklenici
hizmetlerini sunan aract kurumlarin karlarini diiglirdiigiinii ve onlara duyulan
thtiyac azaltigim gostermektedir. Bazi yeni teknolojilerin uygulanmasinda
onctiler artan rekabet nedeniyle arac1 kurumlarin kendileri olmusgtur. Sermaye
piyasalarinda dijitallesmenin faydasinin ise en ¢ok bireysel yatirimcilara
oldugu goriilmektedir. Teknolojik yenilikler bireysel yatirimcilar i¢in sermaye
piyasalarmin yer ve zaman kisitlartyla sinirhi kalmadan kolayca ve diigiik
maliyetle erigilebilir olmasini saglamaktadir.

GIRIS
Sermaye piyasalari, yatirim igin parast olan insanlarla o parayz iiretken bir
yatirima koyabilecek insanlar1 bir araya getirmektedir. Boylece tasarruflarin

tretken yatinmlara aktarilmasini ve ekonominin sermaye geligimini
saglamaktadir. Sermaye piyasalarimin iyi iglemesi firmalarin finansman

1 Dr Ogr. Uyesi Bolu Abant Izzet Baysal Universitesi, I.1.B.E Igletme Bolimii,
cihancobanoglu@ibu.edu.tr, 0000-0001-5698-318X
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maliyetini diigiirmektedir. Bunun nedeni iyi igleyen sermaye piyasalarinda
sermaye piyasast araglarinin hizlica, zahmetsizce ve fiyat hakkinda makul
bir belirlilikle satilabileceginin garanti edilmesidir. Boyle bir durumda
yatirimeilar firmalara daha diigiik maliyetle fon saglamaya istekli olmaktadir.

Keynes (1936/2018: 139) sermaye piyasalarindaki zahmetsizligin
taydasina siipheyle yaklagmaktadir. Ona gore borsadaki yatirnmcilar uzun
vadeli karlar yerine kisa vadeli fiyat degisimlerine odaklanmakta ve reel
varliklarin beklenen getirisi hakkindaki tahminler yerine piyasanin psikolojisi
hakkindaki tahminlere gore iglem yapmaktadir. Bu durumda yeni yatirimlarin
en karhi yatinmlara yonlendirilmesi amacindan uzaklagilmaktadir. Bunu
onlemek i¢in kumarhaneler gibi borsalarin da halk nazarinda erisilemez
ve pahali olmasi gerektigini ifade etmigtir. Keynes’in Onerisinin aksine
teknolojik gelismeler ve araci kurumlarin rekabeti sermaye piyasalarinin
herkes tarafindan diigitk maliyetlerle erisilebilir olmasina imkan vermistir.
Bir yandan teknolojik gelismelerin sermaye piyasalarina uygulanmasinda
oncliler araci kurumlarin kendileri olmustur, diger yandan da teknolojik
gelismeler araci kurumlarin roliinii azaltmig veya degistirmisgtir.

Bilgi ve iletisim teknolojilerini kullanan ve stiregleri, iglemleri ve
belgeleri dijitallesen sermaye piyasalart dijital sermaye piyasalar1 olarak
isimlendirilebilir. Caligmanin amaci, dijital sermaye piyasalarinin araci
kurum hizmetlerine duyulan ihtiyaci azalttigini sermaye piyasalarindaki
onemli teknolojik yeniliklerden 6rneklerle gostermektir. Bu 6rnekler sermaye
piyasast literatiiriinden derlenecektir. Dijitallesmenin araci  kurumlarin
roliine etkisini tartigmadan 6nce sermaye piyasalari, aracilik kavrami ve araci
kurum hizmetlerini agiklanacaktir. Caliymanin dijital sermaye piyasalarinda
aract kurumlarin azalan roliine dair boglugu doldurmas: beklenmektedir.
Caligmanin birinci kisminda sermaye piyasalarindan daha genel olan finansal
piyasalar ve finansal piyasa tiirleri agiklanacaktir. Tkinci kistmda sermaye
piyasalari ve bu piyasalarin tanimlanmasini saglayan sermaye piyasasi
araglar1 agiklanacaktir. Uglincii kisimda sermaye piyasalarimin dijitallegmesi
agiklanacaktir. Dordiincii kisimda finansal kurumlar ve aracilik kavrami
agiklanacaktir. Besinci kisimda aract kurumlar olan yiiklenici, komisyoncu ve
tacirlerin sunduklart hizmetler ve altinc1 kisimda aract kurumlarin teknoloji
ile birlikte degisen veya azalan rolleri tartisilacaktir.

1. FINANSAL PIYASALAR

Bir ekonomik birimin mevcut fonlar ile o ekonomik birimin mal ve
hizmet talebi her zaman esit degildir. Mevcut fonlar1 daha fazla ise fon
fazlas1 olan birim, mal ve hizmet talebi daha fazla ise fon eksigi olan
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birim olarak isimlendirilmektedir. Fon fazlasi olan bir birimin tiiketimini
gelecege erteleyerek yaptigi tasarruf, fon eksigi olan bir birim tarafindan
kullanilabilir. Gelecekte borcunun geri 6demesini yapabilecek miktarda
fon fazlasina sahip olmay1 bekleyen ama bugiin fon eksigi olan bir birim
halihazirda fon fazlasi olan bir birime finansal arag satarak kendisine dogru
fon transferini saglayabilmektedir.

Finansal arag, satan tarafa fon saglarken satin alan tarafa da getirisi
olan bir finansal varlik saglayan bir sdzlesmedir. Finansal aracin sagladigi
finansal varlik fiziki bir degeri olmadig1 halde sagladig: alacaklilik, sahiplik
veya satin alma hakk: sayesinde iktisadi bir degere sahip olan bir varliktir.
Finansal varliklara nakit, mevduat sertifikasi, hisse senedi, tahvil ve tiirev
araglar gibi varliklar 6rnek verilebilir. Finansal varlik bir degere sahip oldugu
igin onlar1 temsil eden finansal araglar piyasada alinip satilabilmektedir ve
degeri de piyasadaki arz ve talebe gore belirlenmektedir. Finansal araglarin
alinip satildigr piyasalara genel olarak finansal piyasa denmektedir.
Finansal piyasalar fon fazlasi olan birimleri, fon eksigi olan birimleri
ve bu ikisi arasindaki aracilar1 bir araya getirerek finansal arag satigini
kolaylagtirmaktadir.

Finansal piyasalar gesitlidir ve (i) iglem goren finansal araglarin adina gore,
(i1) islem goren finansal araglarin vadesine gore, (iii) islemin ihraggiya fon
saglamasina gore, (iv) piyasanin merkezilesmesine gore siniflandiriimakta
veya isimlendirilmektedir (Bennett vd., 2017: 60; Fabozzi vd., 2014: 6;
Mishkin ve Eakins, 2018: 58; Haan vd., 2012: 130; Viney ve Phillips,
2019: 13). Bu siiflamalara gore ismi konulan baz1 finansal piyasalar Sekil
1’de 6zetlenmigtir.

Islem goren finansal araglarin adina gore finansal piyasalar déviz piyasast,
kripto para piyasasi, hisse senedi piyasasi, tahvil piyasasi ve tiirev araglar
piyasast gibi siniflara ayrilmaktadir. Bunlarin arasinda yer almayan veya yeni
ortaya ¢ikan bir finansal aracin almnip satildig: piyasa da o finansal aracin
adina gore isimlendirilebilir. D6viz piyasas: katiimcilarin farkl iilkelerin
para birimleri arasinda degisim yaptigi piyasadir. Kripto para piyasasi
kripto paralarin diger dijital paralar veya geleneksel itibari para kargiliginda
alimip satldigy piyasalardir. Hisse senedi piyasas:t halka agik girketlerin
hisse senetlerinin iglem gordiigii piyasadir. Tahvil piyasas1 sirketlerin veya
devletin belli vade ve faiz orani ile bor¢ saglamak i¢in ihrag ettigi tahvillerin
islem gordiigii piyasadir. Tiirev araglar piyasast degeri bir varlik, endeks
veya kistasa bagl olan opsiyon, vadeli islem sozlegmesi (futures) ve forward
sozlesmesi gibi tiirev araglarin iglem gordiigii piyasadir.
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. . - Piyasanin
Finansal araclarin Finansal araclarin lhracgiya fon organize
adina gore vadesine gore saglamasina gore .
olmasina gore
R . Birincil Organize
— Doviz piyasasl Para piyasasi . .
piyasalar piyasalar
Kripto para Sermaye ikincil Tezgahiisti
piyasasl piyasasi piyasalar piyasalar
|| Hisse senedi
piyasasi
Tahvil
piyasasl
|_| Tlrev araclar
piyasasi

Sekil 1: Finansal Piyasa Tiivleri

Kaynak: Yozar tavafindan olusturuldu.

Islem goren varliklarin vadesine gore finansal piyasalar para piyasasi ve
sermaye piyasasi siniflarina ayrilmaktadir. Para piyasasi kisa vadeli bor¢lanma
araglarinin iglem gordiigii piyasadir. Para piyasast araglar1 hazine bonosu,
finansman bonosu, kisa vadeli mevduat sertifikasi, para piyasasi yatirim
fonu, eurodolar ve repoyu i¢ermektedir. Kisa vadeli borglanma araglari
yiksek likiditeye, daha diigiik riske ve daha diigiik faiz getirisine sahiptir.
Sermaye piyasas1 uzun vadeli borg ve 6zsermaye araglarinin iglem gordiigi
piyasadir. Sermaye piyasast araglart tahvil ve hisse senedini igermektedir.
Sermaye piyasasi araglarinin riski ve getirisi daha ytiksektir. Para ve sermaye
piyasasinin getirileri farkli olsa da birbiri ile iligkilidir. Mesela para piyasasinda
faiz orani arttiginda, sermaye piyasasindaki fonlar1 kendine ¢ekmekte ve
ondaki faiz oraninin da artmasina neden olmaktadir.

Islemin ihraggiya fon saglamasina gore finansal piyasalar birincil
piyasalar ve ikincil piyasalar simniflarina ayrilmaktadir. Birincil piyasalar
yeni menkul kiymetlerin yatirimeilara ilk defa satildigi piyasalardir. Tlk halka
arz, bedelli sermaye artirrmi ve bunun bir tiirli olan tahsisli satig birincil
piyasaya oOrnektir. Birincil piyasalarda menkul kiymet sabit bir fiyattan
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satilmaktadir, yatinmcinin 6dedigi para ihraggr firmaya gitmektedir ve
finansal araci yiiklenici bankalardir. Yiiklenici bankalar menkul kiymetlerin
tamamim topluca ve bir an 6nce satmaya gahistig1 igin kiigiik yatirnmcilar
genellikle birincil piyasaya katilamamaktadir. Tkincil piyasalar mevcut
menkul kiymetlerin iglem gordiigii piyasalardir. Tkincil piyasada yatirimeilar
ihragginin katilmi olmadan kendi aralarinda islem yapmaktadir. Tkincil
piyasalarda fiyat arz ve talebe gore degismektedir, yatinmcinin 6dedigi para
diger bir yatirimciya gitmektedir ve finansal araci1 komisyonculardir.

Piyasanin merkezilesme derecesine gore finansal piyasalar organize
(merkezi) piyasalar ve tezgahiistii piyasalar siniflarina ayrilmaktadir. Organize
piyasalarda islemin yapildig1 tek bir konum vardir. Biitiin emirler merkezi
bir borsaya iletilmektedir ve bir alim emri denklestirici bir satim emriyle
eslestirilmektedir. Borsaya kayith bir menkul kiymetin kote edilen fiyati o
varligr almak veya satmak isteyen yatinmcilar igin mevcut tek fiyattir ve
herkes tarafindan goriilebilmektedir. Organize piyasalara New York Borsasi,
Tokyo Borsast ve Borsa Istanbul 6rnektir. Tezgahiistii piyasalarda ise bir
borsaya kayitli olmayan menkul kiymetlerin alimip satildig: piyasalardir. Bu
tiir bir menkul kiymetin alinmip satildig tek bir yer yoktur ve farkli yerlerde
farkl fiyatlar ortaya ¢ikabilmektedir. Tezgahiistii piyasalarda iki taraf arasinda
gerceklesen bir iglemle ilgili fiyattan bagkalar: haberdar olmayabilmektedir.
Tezgahiistii piyasalara serbest doviz piyasasi, tacir aglar1 ve bankalararasi
aglar ornektir.

Finansal piyasalarin siniflanmasi bazi 6zellikteki piyasalar: 6ne ¢ikarmayi
ve bu piyasalar hakkinda tartigmayr kolaylagtirmaktadir. Ancak smniflama
yapmay! saglayan bazi farklibklarin disindaki  6zellikler bakimindan
finansal piyasalar ortak 6zelliklere sahiptir. Mesela biitiin finansal piyasalar
bilgiye erigim veya nakde doniigtiirme gibi imkanlar saglayarak alim satim
stirecini kolaylagtirmayr amaglamaktadir. Finansal piyasalar benzer piyasa
katilimcilarina  sahiptir ve iglemlerin gergeklestirilmesinde benzer araci
kurumlar rol oynamaktadir. Finansal piyasalar kiiresellesme, dijitallesme ve
krizler gibi benzer faktorlere maruzdur. Bu nedenle belli bir piyasa hakkindaki
bulgular genellikle diger piyasalara da genellenebilmektedir.

2. SERMAYE PIYASALARI

Sermaye piyasalar1 uzun vadeli yatinm planlarini finanse etmek
i¢in tasarruflarin fon fazlasi olan birimlerden fon eksigi olan birimlere
yonlendirildigi piyasadir. Sermaye piyasalar1 uzun vade igin fon saglamaktadir.
Uzun vade teriminin siki bir tanimu yoktur fakat genellikle orijinal vadesi bir
yili agan finansal araglarin sermaye piyasasi araci oldugu kabul edilmektedir.
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Sermaye piyasasindaki borg araglarinin orijinal vadesi genellikle bes yildan
uzundur ve 30 yila kadar uzanabilmektedir. Cogu tahvil 20 yildan daha uzun
bir vade ile ihrag edilmektedir. Hisse senetlerinin ise vadesi yoktur ve igletme
mevcut oldugu siirece tagidigr haklar devam etmektedir (Howells ve Bain,
2007: 149; Viney ve Phillips, 2019: 24).

Sermaye piyasalarimin  katilimcilar: igletme, hane halki ve devleti
igermektedir. Sermaye piyasasi araglar1 ithrag edenlerin baginda igletme ve
devlet gelmektedir. Isletmeler sermaye piyasast araglarimi genellikle bina,
ckipman ve makine gibi sermaye varliklarinin satin alimini finanse etmek igin
ithrag¢ etmektedir. Devlet ise sermaye piyasasi araglarini cesitli harcamalari
ve biitge agigin1 finanse etmek igin ihrag etmektedir. Hane halkinin yaptig
tek uzun donemli bor¢lanma bir ev almak i¢in konut kredisi aldiklari
zamandir. Diger taraftan hane halki sermaye piyasasi araglari igin baglica fon
saglayicisidir. Hane halki sermaye piyasasi araglarini satin alarak veya finansal
kurumlar tarafindan satin alinmasini saglayarak onlari ihrag edenlere fon
saglamaktadir (Howells ve Bain, 2007: 150; Madura, 2015: 5; Saunders
vd., 2022: 8).

En ¢ok kullanilan sermeye piyasasi araglar1 ve bunlarin toplam piyasa
degerinin goreceli biyiikliigii hem iilkelere hem de yillara gore degismektedir.
Howells ve Bain (2007: 150)’c gore Ingiltere sermaye piyasalarinda 2004
yilinda firmalar tahvil ihraciyla 63 milyar £ toplarken devlet tahvil ihracryla
50 milyar £ toplamugtir. Firmalarin net hisse senedi ihraci ise negatiftir.
Saunders vd. (2022: 8)’ne gore ABD sermaye piyasalarinda dolagimdaki
menkul kiymetler arasinda hisse senetlerinin payr 1990°’da %23,6 iken
zamanla artarak 2019°da %43,8 olmustur. Ipotekli kredilerin payr %14
ile %26 arasinda ve girket tahvillerinin payr %11 ile %17 arasindadir.
Devlet tahvillerinin payi ise bu degerlerden daha diisiiktiir. Ulkeler ve yillar
arasindaki farkliliklara ragmen baglica sermaye piyasasi araglari hisse senedi,
tahvil ve ipotekli kredi olarak kabul edilmektedir.

Hisse senetleri girketler tarafindan ihra¢ edilen ve ihraggi sirket
tizerinde kismi sahiplik hakkini ifade eden menkul kiymetlerdir. Geri 6deme
gerektirmemektedir ve vadeleri olmadig; i¢in uzun vadeli fon kaynagi olarak
hizmet etmektedir. Yeni ihra¢ edilen hisse senetlerini birincil piyasada satin
alan yatinmailar bunlari ikincil piyasada diger yatirimcilara satabilmektedir.
Hisse senetleri yatinmcilarina kir payr veya sermaye kazanc seklinde gelir
saglamaktadir. Baz1 sirketler donem kérlarinimn bir kismint periyodik olarak
kar payr seklinde hissedarlarina dagitmaktadir. Diger sirketler ise karlarinin
tamamini tutmakta ve faaliyetlerine yeniden yatirmaktadir. Yeniden yatirim
sirketin bityiimesini ve hisse senedinin degerinin artmasini saglamaktadir. Bu
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sayede yatirimcilar hisse senedini satin almak igin 6dedikleri fiyattan daha
yiksek bir fiyatla satarak sermaye kazanci elde edebilmektedir. Ancak hisse
senetleri riske maruzdur ¢linkii sirketin gelecekteki performansi ve hisse
senedinin gelecekteki fiyatlar: belirsizdir (Madura, 2015: 7).

Tahviller devlet veya sirketler tarafindan ihrag edilen ve uzun vadeli borcu
temsil eden menkul kiymetlerdir. Tahviller yatirimcilarina genellikle alti ayda
bir olan kupon 6demelert ile faiz geliri ve vade sonunda anapara geri 6demesi
saglamaktadir. Tahvilin faiz ve anapara 6demelerinin miktar1 ve zamanlamasi
bellidir. Yatinmcilar vadeye kadar ellerinde tutmak istemedikleri tahvilleri
ikincil piyasada satabilmektedir. Piyasa faiz oranlar1 degistikge tahvilin ikincil
piyasadaki fiyatlar1 da zamanla degismektedir (Madura, 2015: 5). Sirketin
yatirimcilara 6dedigi faiz girketin vergi matrahindan diistilebilir 6zelliktedir.
Faizin sagladigi vergi avantaji tahvil ile finansmanin maliyetini diigiirerek
onu hisse senedine karst avantajli hale getirmektedir. Bu nedenle gogu sirket
faaliyetlerinin finansmanu igin tahvile dayanmaktadir (Madura, 2015: 172).

Ipotekli krediler (mortgage) kisilerin veya isletmelerin gayrimenkul
satin alimini finanse etmek igin kullanilan ve 6demeleri yapamama durumuna
karg1 satin alian gayrimenkulii teminat olarak kullanan uzun vadeli borg
yikiimliiliikleridir. Finansal kurumlar borg alanin geri 6deme olasihigin: gelir
diizeyi gibi kistaslara gore degerlendirmektedir. Bu kistaslar1 saglayanlara
sunulan ipotekli krediler birincil ipotekli kredi (prime mortgage) olarak
isimlendirilmektedir. Kistaslar1 saglamayanlara temerriit riskini telafi etmek
tizere daha yiiksek faiz oranindan sunulan krediler ise esik alti ipotekli
kredi (subprime mortgage) olarak isimlendirilmektedir. Finansal kurumlar
ipotekli krediyi saglarken finansal araci rolii oynamaktadir ve fon fazlasi olan
birimlerden elde ettikleri mevduatlar1 havuzlayarak fon eksigi olanlara borg
olarak vermektedir (Madura, 2015: 6).

Sermaye piyasasi araglart hisse senedi, tahvil ve ipotekli kredilerden ibaret
olmayip fon talep edenlerin ve fon arz edenlerin ihtiyaglarint kargilamak igin
genis bir iirtin araligi sunmaktadir. Mesela 6zsermaye saglayan finansal araglar,
hisse senetlerinin ana sekli olan adi hisse senedi, sahibine bazi ayricaliklar
saglayan imtiyazl hisse senedi (Tiirkiye’deki anlamuiyla), belli tarihlerde belli
odemeleri saglayan oncelikli hisse senedi (preferred stock), belli tarihte belli
tiyattan hisse senedi almay1 saglayan varant seklinde olabilir. Borg saglayan
tinansal araglar da dogrudan finansman veya dolayli finansman saglamasina
gore, giivenceli veya giivencesiz olmasina gore, sabit faizli veya degisken faizli
olmasina gore, anaparay1 vade boyunca amorti etmesine veya vade sonunda
topluca 6demesine gore ¢esitli tiirlerde olmaktadir. Bu araglardan bazilari
diiz tahvil, geri ¢agrilabilir tahvil, doniistiirtilebilir tahvil, eurotahvil, ipotekli
kredi, ipotekli krediye dayali menkul kiymet, vadeli kredi, ticari miilkiyet
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finansmani, teminath veya teminatsiz borg senedi, kira sertifikasi (sukuk) ve
finansal kiralama (leasing) sozlesmesidir.

3. DIJITAL SERMAYE PIYASALARI

Teknolojik gelismeler igleri kolaylagtiran, maliyetleri diigiiren ve ¢oziim
sunan uygulamalart hayatimizin gesitli alanlarina tanitmaktadir. Teknolojik
gelismelerin etkiledigi alanlardan biri de finanstir. Fan vd. (2000: 82)’ne gore
internet, finansal piyasalarin dinamikleri derinlemesine degistirmistir. Zask
(2001: 2)’e gore internet gok sayida sektorii doniiglime zorlasa da finans
sektorii en fazla etkilenen sektorlerden biri olmugtur. Finansta boyle bir
doniigiimiin 6ncesini ve sonrasini tartigabilmek i¢in 2000’1 yillarin baginda
e-finans kavrami ortaya ¢ikmugtir. Allen vd. (2002: 6) e-finansi finansal
hizmetlerin ve piyasalarin internetle erigime sunulmasi olarak tanimlamigtir.
Buna benzer bagka bir kavram ise dijital finans kavramidir. Ozili (2018:
330) dijital finans: cep telefonlari, bilgisayarlar, internet veya dijital 6deme
sistemlerine bagl kartlar ile sunulan finansal hizmetler olarak tanimlamistur.
Iki kavram birbirinin yerine kullanilsa da e-finans kavrami internetin
gelenceksel finansal iglemlerde arag olarak kullanilmasini vurgularken dijital
finans kavrami finansal siireglerin, islemlerin ve evraklarin fiziki olmaktan
cikip dijital hale gelmesini vurgulamaktadir.

Bilgisayar ve iletigim teknolojilerinin finanstaki etkilerini ii¢ gruba
ayirmak miimkiindiir. Birincisi bankacilik ve finansal hizmetler sektoriindeki
etkileridir. Internet sayesinde bankacilik ve borsa iglemlerini giiniin her
saatinde, hizlica ve diigiik maliyetle gergeklestirmeyi saglayan gevrimigi
bankacilik hizmetleri ve ¢evrimigi komisyonculuk hizmetleri ortaya gikmugstir.
Yiicel ve Yiicel (2022: 514) ve Yiicel ve Miihiirciioglu (2021: 61)na
gore son yillarda internet bankaciligi ve mobil bankacilik gibi bankacilik
hizmetlerinin kullanimi 6zellikle salgin siirecinin etkisiyle hizli bir sekilde
aremistir. Tkincisi 6deme sistemleri iizerindeki etkileridir. Internetle beraber
kredi ve bankamatik kartlar1 6deme segeneklerine eklenmigtir ve zamanla
cekin ve nakit paramin yerini almaya baglamigtir. Usglinciisii ise finansal
piyasalarin doniigiimiidiir. Iletigim teknolojileri finansal piyasalarin fiziki
bir mekanla kayith olma zorunlulugunu kaldirmustir. Béylece hisse senedi,
tahvil ve doviz piyasasinda iglem yapmay1 saglayan sistemler kiiresel hale
gelmeye baglamigtir. Calisma tigiincli grup etki ile ilgilidir ¢linkii bilgi ve
iletisim teknolojilerinin sermaye piyasalarina etkilerine odaklanmaktadir.
Sermaye piyasalar1 dijital teknolojiler sayesinde her giin daha da dijjital hale
gelmektedir. Finansta “dijital” terimi genellikle 2020’11 yillarla birlikte hayata
gegen ve gogu blok zincir teknolojine dayanan {iriin ve uygulamalar igin
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kullanilmaktadir. Dijital sermaye piyasalar: da bilgi, iletisim ve blok zincir
teknolojileri ile doniigen sermaye piyasalarini ifade etmektedir.

Tarihte finansal piyasalar saticilarin ve alicilarin bulugtugu ve bir menkul
kiymetin fiyatin1 pazarhk ettigi fiziki mekanlara sahipti. Teknolojinin
benimsenmesi iglem odasi siirecine katki saglamistir. Eskiden islem odasi
diinyasindan ¢ok uzakta kalan genel halk igin piyasa bilgisini elde etmenin tek
yolu komisyoncuyu aramak veya fiyat bilgilerini yayinlayan gazete ve dergileri
okumakt1. Bu sekilde elde edilen bilgi kisith ve zamani gegmis olmaktaydi.
Giiniimiizde ise internet baglantisina sahip bir cihazi olan herkes diinyanin
her yerindeki borsa bilgilerine ger¢ek zamanl olarak erigsebilmektedir. Dijital
teknolojiler iglem odasi giinlerinkinden ¢ok daha fazla bilgiye erigmeye ve
bu bilgiyi islemeye izin vermektedir (Gorham ve Singh, 2009: 12). Bilgi ve
iletisim teknolojisi fiziki yer ihtiyacin1 ortadan kaldirmig ve sanal pazaryeri
olusturulmasint saglamgtir. Ayrica finansal piyasalarin uluslararasilagmasini
saglayarak bir yatirnmcinmn farkli bir iilkedeki menkul kiymetleri satin
almasma imkan tammugtir. Yatinmcilar borsanin merkez bilgisayarina
baglanabildikleri siirece iglem yapabilir hale gelmistir. Giiniimiizde biitiin
gelismis borsalar elektronik olarak iglemektedir. Elektronik islemlerle beraber
islem odasinda sesli pazarhigin devam ettigi tek istisna New York Borsasrdir
(Arnold, 2020: 33; Fabozzi vd., 2014: 295; Howells ve Bain, 2007: 17;
Levinson, 2005: 160).

Borsalardaki doniigiime paralel olarak finansal araglar da kagit bi¢iminden
elektronik bigime dogru doniisiim yasamustir. Ornegin eskiden tahvil satin
alanlara sahipliklerinin kaniti olarak kagit sertifikalar verilmekteydi. Bu
sertifikalarin tizerinde tahvilin vadesi gelen her bir faiz 6demesi igin birer tane
kupon bulunmaktaydi. Yatirimer 6demeyi almak igin uygun kuponu koparip
bankaya veya komisyoncuya gotiirmekteydi. Giiniimiizde ise kigit tahvillerin
kullanimi1 oldukga azalmugtir. Borcu temsil eden menkul kiymetlerin ¢ogu
kaydi tahvil olarak ihra¢ edilmektedir ve saklama kurulugunun bilgisayarinda
sadece elektronik kayitlar olarak mevcuttur (Levinson, 2005: 66). Tiirkiye’de
de 2005 yilindan itibaren yeni sermaye piyasasi araci ihraglart kaydi olarak
yapilmaya baglanmistir ve menkul kiymetler Takasbank’ta fiziki olarak
depolanmaktayken Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) biinyesinde kaydi olarak
tutulmaya baglanmugstir.

Finansal hizmetlerde teknolojinin kullanimi  2020’nin  baglarinda
COVID-19un diinya ¢apinda yayimasiyla hiz kazanmugti. Kapanma
tedbirleri ve evden galiyma diizeni nedeniyle firmalar miisterileri ile iligki
kurma yontemlerinde 6nemli degisiklikler yapmak zorunda kalmugtir. Kripto
varliklarin popiilerliginin artmasi da buna eslik etmistir (Alder, 2023: 25).
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Bitcoin ve Ethereum gibi kripto paralar COVID-19 salgini siirecinde ¢ok
hizli bir sekilde yiikselmig ve tahmin edilen kullanict sayist sadece 2021
yilinda 100 milyondan 300 milyona ¢ikmistir (Edelmann, 2023: 3). Kripto
varliklar ¢ok yeni olmasa da kullaniminin yayginlasmas: yenidir. Kripto
varliklar blok zincir teknolojisinin bir {iriiniidiir ve blok zincir teknolojisi
tizerine inga edilen kripto varliklar dort sinifa ayrilmaktadir (Ingves, 2023:
207):

¢ Serbest dalgalanan kripto paralar, devlet veya 6zel kurum destegi
olmayan ve sahtesine veya ¢ifte harcamasina kargi bir sifreleme
algoritmasi ile korunan fakat degeri spekiilasyondan bagka bir seye
dayanmayan dijital paralardir.

* Sabit kripto paralar (stablecoin), bir itibari para veya bir varliga gore
tiyati sabitlenen dijital paralardir.

* Merkez bankasi dijital paralari, itibari paranin esdegeri olarak merkez
bankas tarafindan ihrag edilip degeri sabitlenen dijital paralardir.

* Tokenize finansal araglar, menkul kiymetlerin dijital temsilleridir.
Blok zincir teknolojisiyle ihrag edilen hisse senedi ve tahviller bu
gruptadir.

Bunlarin arasindan tokenize finansal araglar, dijital sermaye piyasalari
ile ilgili olan kripto varlik tiiriidiir. Giiniimiizde hisse senedi ve tahvil gibi
finansal araglar, biiylik oranda merkezi saklama kuruluglarinda elektronik
kaydi hesaplarda tutulmaktadir. Finansal araglar tokenize edildiginde ise
senkronize halde bulunan dagitik defterlerde tutulmug olmaktadir (Bech
vd., 2020: 67). Blok zincir ve dagitik defter teknolojisine dayanan yeni
tinansal araglar1 halihazirda elektronik ortamda saklanip elektronik olarak
islem gormekte olan geleneksel finansal araglardan ayirmak igin “dijital” veya
“tokenize” sifati kullanilmaktadir. Menkul kiymetlerin tokenize edilmesi,
alim satim igleminden sonra gergeklesmesi gercken takas ve mutabakat
stirecini kolaylagtirmaktir. “Token”lar degerin blok zincirde dijital olarak
temsilidir. Yani bir varlik tizerindeki haklar degeri olan fiziki bir kagit veya
merkezi bir bilgisayardaki bir kayit olarak tutulmak yerine birbirine bagh
giiglii bilgisayarlarin her birinde saklanan bir blok zincirde token olarak
tutulmaktadir. Bir isletme sahiplik veya alacakhlik gibi haklar1 tokenize
edebilmekte ve ortaya ¢ikan tokenize finansal araglari bir iglem platformunda
ger¢eklesen menkul kiymet token arzlarinda (STO) kriptografik token
bigiminde yatirimcilara satabilmektedir.

Tokenize finansal araglarla islem yapilabilmesi igin yasal zeminin hazir
olmas1 gerekmektedir. Baz: iilkeler bu konuda 6ncii olmaya galigmaktadir.
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Dijital Finans Stratejisi tebliginde Avrupa Komisyonuw’nun belirledigi
amaglardan biri finansal sektorde tokenize finansal araglarin benimsenmesini
saglamaktir (European Commission, 2020a: 9). Komisyon bu tebligi
sundugu 2020 yilinda ayrica bir pilot proje de 6nermistir (European
Commission, 2020b). Bu pilot proje piyasa oyuncularinin blok zincir
teknolojisini kullanarak hisse senedi veya tahvilleri ihrag, alim satim, takas
ve mutabakata varma konularinda denemeler yapmasi igin giivenli bir alan
saglayacaktir (Berrigan, 2023: 32).

Son yillarda diinyanin farkli yerlerinde tokenize finansal araglarin ilk
uygulamalar1 ortaya g¢ikmugtir. Avrupa’da 2021 yiinda Avrupa Yatirim
Bankas1 (EIB) bir blok zincir platformunda ilk dijital tahvilini ihrag etmistir.
Platformun dagitik defter teknolojisini tahvillerin kayd: ve mutabakati igin
kullanmustir. Thracin bityiikliigii 100 milyon avrodur ve tahviller iki yil vadeli
ve kupon 6demesizdir. 2 2023 yilinda ise sterlin cinsinden ilk dijital tahvilini
oncekinden farkl bir blok zincir platformunda ihrag ederek 50 milyon sterlin
toplamistir.? 2022 yilinda Isvigre merkezli UBS Grubu geleneksel yatirimeilar
tarafindan da satin alinabilen ilk dijital tahvili ihra¢ etmigtir. Tahvili dijital
yatirimeilar bir blok zincir platformundan satin alirken geleneksel yatirrmeilar
bir borsadan satin almugtir.* Tkisi arasinda vatandaglik numarasina dayalt bir
link kurulmugtur. Tahvillerin vadesi tig y1l, kupon faiz orani %2,33 ve toplam
ihrag degeri 375 milyon Isvigre frangi olarak belirlenmistir.’ Asya’da ise
2020 yilinda Singapur Borsasi (SGX), dagitik defter teknolojisine dayanan
ilk dijital tahvil ihracin1 kendi dijjital varlik platformunda gergeklestirmisgtir.
Tahviller Olam International’a aitti ve toplam ihra¢ degeri 400 milyon
Singapur dolar1 bityiikliigiindeydi.

4. ARACILIK KAVRAMI

Sermaye piyasalarinin katihmecilart arasinda igletmelerin 6nemli  bir
rolii vardir glinkii fon eksigi olan birimler ile fon fazlas1 olan birimleri bir
araya getirecek finansal hizmetleri sunan birimler igletmeler grubunda
yer almaktadir. Fabozzi vd. (2014: 23) isletmeleri finansal olmayan
isletmeler ve finansal kurumlar (financial instutitions) olmak tizere ikiye

2 https://www.cib.org/en/press/all/2021-141-curopean-investment-bank-eib-issues-its-first-
ever-digital-bond-on-a-public-blockchain

3 https://www.eib.org/en/press/all/2023-030-cib-issues-its-first-ever-digital-bond-in-british-
pounds

4 https://www.ubs.com/global/en/media/display-page-ndp/en-20221103-digital-bond.html

5 https://www.forbes.com/sites/mitchellmartin/2022/11/21/ubs-digital-bond-has-option-for-
non-crypto-buyers

6 https://www.sgxgroup.com/media-centre/20200901-sgx-collaboration-hsbc-and-temasek-
completes-pilot-digital-bond-olam
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ayirmaktadir. Finansal olmayan igletmeler otomobil, gelik ve bilgisayar gibi
driinler tiretmektedir veya tagimacilik, dagitim ve programlama gibi finansal
olmayan hizmetler sunmaktadir. Finansal kurumlar ise ¢esitli finansal
hizmetleri sunmaktadur.

Finansal kurumlar sundugu hizmetler ve topladig1 fonlarin kaynaklari
bakimindan farklilagarak gesitli tiirlerde ortaya ¢ikmaktadir. Saunders vd.
(2022: 11) finansal kurum tiirlerini agagidaki sekilde listelemektedir:

* Ticari bankalar (commercial banks): Kabul ettigi mevduatlarla kisilere
ve igletmelere kredi veren mevduat kuruluglaridir. Yiikiimliiliiklerinin
gogu mevduatlar ve varliklarinin ¢ogu verdigi kredilerdir.

e Tasarruf kurumlar1 (thrifts): Tasarruf sandiklari, tasarruf bankalari
ve kredi kooperatifleri seklideki mevduat kuruluglaridir. Verdikleri
krediler genellikle konut kredileri ve tiiketici kredileri gibi belli bir
alana yogunlagmaktadir.

* Sigorta sirketleri (insurance companies): Sigorta ettiren kisi veya
isletmeleri olumsuz olay ortaya c¢ikmast durumunda korumayi
amaglayan finansal kurumlardur.

* Yatirnm bankalar1 (investment banks): Firmalarin menkul kiymet
ihrag etmesine yardim eden ve menkul kiymet komisyonculugu ve
tacirligi ile ugrasan finansal kurumlardur.

e Finans sirketleri (finance companies): Mevduat kuruluglarinin
aksine mevduat kabul etmek yerine kisa ve uzun vadeli borg ihracina
dayanan ve sagladig: fonlarla kisilere ve igletmelere kredi veren finansal
kurumlardur.

* Yatirim fonlar1 (investment funds): Kisilerden ve isletmelerden elde
ettigi finansal kaynaklart havuzlayip bunlari gesitlendirilmis varlik
porttoylerine yatiran finansal kurumlardur.

* Emeklilik fonlar1 (pension funds): Fon katilimcilarinin galigma yillart
boyunca biriktirdigi tasarruflar1 emeklilik yillarinda geri ¢ekmesini
saglayacak tasarruf planlari sunan finansal kurumlardir.

* Fintekler (fintecths): Finansal ¢oziimler sunmak igin teknolojiyi
geleneksel finansal yontemlerle rekabet edecek gekilde kullanan
kurumlardr.

Baz iilkelerde Islami bankacilik da 6nemli bir yere sahiptir. Tiirkiye’de bu
bankalar katiim bankasi olarak isimlendirilmektedir ve aktif biyiikliigiine
gore finansal sistem igindeki pazar pay1 2022 yili sonu itibariyle %8,3 olarak
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hesaplanmigtir (TKBB, 2022: 4, 63, 67). Bu nedenle Saunders vd.’nin listesi
katilim bankalari ile genisletilebilir.

* Katilim bankalar1: Tasarruf sahipleri ile ihtiya¢ sahipleri arasinda
bir koprii gorevi gorerek, tasarruf sahiplerinin paralarini faizsiz
finans ilkelerine uygun sekilde ihtiyag sahiplerine kullandiran araci
kuruluglardir.

Farkli tiirdeki finansal kurumlarin ortak noktas: yaptiklari iglerin fon
fazlas olan birimler ile fon eksigi olan birimleri bir araya getirmeye yonelik
olmasidir. Buna dayanarak Howells ve Bain (2007: 6-7) biitiin finansal
kurumlarin bir derece “aracilik” ile ugrastigini ifade etmektedir. Bununla
beraber finansal aracilik ile komisyonculuk arasinda bir ayrim oldugunu
ve aracilik terimiyle komisyonculugu kastetmedikleri vurgulamaktadir.
Onlara gore finansal araci (financial intermediary) borg verenlerin ve
bor¢ alanlarin dogrudan kendi aralarinda anlagmalarina kiyasla her ikisi
igin de daha cazip olan sartlarda (tutar, vade, faiz orani) bor¢ alan ve borg
veren bir orgiittiir. Finansal aracilar ¢ok sayida tasarruf sahibinden kiigiik
miktarlardaki ve kisa vadeli fonlar: alip biiyiik miktarlarda havuzlamakta ve
bor¢ alanlarin tercihlerine uygun krediler olarak sunarak varlik doniigimi
saglamaktadir. Komisyoncu (broker) ise bor¢ vermek isteyen ve borg
almak isteyen taraflar1 sadece birbirine tanitip karsiiginda komisyon alan
bir firmadir.

Dolayh finansman:

Fon Fon

77N 7N

NFon Banka Fon
saglavyicisi kullanicisi

N_ R

Finansal arag Finansal arag

Dogrudan finansman:

Finansal arag

Sekil 2: Dolayl Finansman ve Dogrudan Finansman

Kaynak: Viney ve Phillips, 2019: 16, 18
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Taraflar arasindaki aracihigin derecesine gore fon saglayicisindan fon
kullanicisina dogru fonlarin akig1 dolayl finansman veya dogrudan finansman
olarak isimlendirilmektedir. Bu iki finansman tiirtindeki fonlarin akigt Sekil
2’de gosterilmektedir. Dolayli finansman (intermediated finance) fon
saglayicst ile fon kullanicist arasinda banka gibi bir finansal aracinin aketif
role sahip oldugu finansmandir. Ornegin banka, fon kullanicisina borg
verme igleminde ortaya ¢ikan finansal aracin sahipligini, o sahiplikle ilgili
faydalara ait haklar1 ve riskleri elde etmektedir. Vadeli mevduat makbuzu
gibi bir finansal ara¢ karsihginda tasarruf sahibinden fon saglamaktadur,
bunu kredi sozlegmesi karsihiginda fonlarin nihai kullanicisina  borg
vermektedir. Bankanin tasarruf sahibiyle yaptig1 vadeli mevduat sozlegsmesi
ve fon kullanicistyla yaptigi kredi sozlegmesi birbirinden ayridir. Nihai borg
alanin gelir veya varliklarinda tasarruf sahibinin herhangi bir hakk: yoktur.
Bu haklar bankaya aittir. Diger taraftan bankanin borg alandan fonlar1 geri
almadaki basarisizligr onun vadeli mevduat sahibine olan yiikiimliiliiklerini
degistirmemektedir (Viney ve Phillips, 2019: 17).

Dogrudan finansman (direct finance) fon saglayicisi ve fon kullanicis
arasinda dogrudan bir iligkinin oldugu finansmandir. Soézlesme bu iki
taraf arasindadir ve iglem bu iki taraf arasinda gerceklesmektedir. Islemde
komisyoncu yer alabilmektedir fakat zorunlu degildir. Komisyoncu fon
saglayicisinin ve fon kullanicisinin talimatlarini uygulayan bir temsilcidir
ve iglemi diizenlemek i¢in bir komisyon almaktadir. Bir girketin hisse
senetlerini satin almaya galigan bir yatirimer genellikle bir komisyoncu olan
borsa acentasi (stockbroker) ile islemi gergeklestirmektedir. Borsa acentasi
borsanin elektronik hisse senedi islem sistemine erigerek bir miigterinin
adina hisse senetlerinin alim ve satimini yapmaktadir (Viney ve Phillips,

2019: 16).

Dolaylifinansmanda bankalar 6ne ¢ikarken dogrudan finansmanda finansal
piyasalar 6ne ¢ikmaktadir. Mishkin ve Eakins (2018: 56) finansal aracilar1 ve
tinansal piyasalar1 fon saglayicilarindan fon kullanicilarina fonlarin akiginda
iki alternatif yol olarak kabul etmektedir. Ayni goriisteki Haan vd. (2012: 5,
131) finansal piyasa katilimcilarini dogrudan finansmanla ilgili islem yapma
amaglarina gore genel yatirimei, komisyoncu ve tacir olmak {izere ii¢ gruba
ayirmaktadir. (1) Genel yatirnmcilar menkul kiymetlerin nihai sahibidir
ve menkul kiymetleri elde tutmanin getirisi ile giidiilenmektedir. Bireysel
yatirimcilar: ve kurumsal yatirnmeilart icermektedir. Kurumsal yatirimcilar
emeklilik fonlarini ve yatirnm fonlarini igermektedir. (2) Komisyoncular
(brokers) bireysel yatirimcilar igin vekil olarak hareket etmekte ve kendi
hesaplarina degil bagkalar1 adina iglem yapmaktadir. Sunduklari hizmet
kargihiginda aldiklar1 komisyon ile giidiilenmektedir. (3) Tacirler (dealers)
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kendi hesaplarina iglem yapmaktadir fakat menkul kiymetleri elde tutmaktan
degil onlarla islem yapmaktan elde edilen getiri ile giidiilenmektedir.
Getirilerini kisa zaman araliklarinda alim satim yaptiklar: fiyatlar arasindaki
farklardan elde etmektedir. Uygulamada bu ii¢ grup birbirini dislayict
degildir ve bir grup digerlerinin yaptig1 igi yapabilmektedir.

Finansal kurumlarin yaptigr aracih@in derecesini sunduklart hizmetler
belirlemektedir. Fabozzi vd. (2014: 23)’ne gore finansal kurumlar agagidaki
finansal hizmetlerden en az birini sunmaktadir:

1) Piyasadan finansal varliklar elde edip bunlar1 daha tercih edilebilir
tinansal varhiklara doniigtiirmek.

2) Miigterilerin adina finansal varliklar1 miibadele etmek.
3) Kendi adlarina finansal varliklar1 miibadele etmek.

4) Miisterilerinin finansal varlik olugturmalarina yardim etmek ve bunlari
diger piyasa katilimcilarina satmak.

5) Diger piyasa katilimcilarina yatirim tavsiyesi sunmak.
6) Diger piyasa katilimcilarinin portfoylerini yonetmek.

Yazarlara gore birinci hizmet varlik déniistiirme fonksiyonudur ve en
onemli finansal kurum tiirii olan finansal aracilar tarafindan saglanmaktadir.
Finansal aracilar ticari bankalari, tasarruf kurumlarini, sigorta sirketlerini,
finans sirketlerini ve emeklilik fonlarim igermektedir. Tkinci hizmet
komisyoncu, tgiinci hizmet tacir ve dordiincii hizmet ise yiiklenici
(underwriter) fonksiyonudur. Yiiklenici hizmeti sunan finansal kurumlar
yatirrm bankalaridir ve bunlar genellikle komisyoncu ve tacir hizmetlerini
de sunmaktadir.

Yukaridaki tartigmaya gore Howells ve Bain (2007: 6), Viney ve Phillips
(2019: 17) ve Fabozzi vd. (2014: 23) gibi yazarlar varlik doniigtiirme
hizmeti saglayan finansal kurumlar ile komisyoncu hizmeti saglayan finansal
kurumlar arasinda ayrim yaparak “finansal aracr” kavramini birincisine tahsis
etmektedir. Ancak finansal araci kavraminimn anlamini genisleten yazarlar da
mevcuttur. Mesela Bennett vd. (2017: 106, 109) finansal aracilarin varlik
doniigtiirme ve komisyonculuk olarak iki ana rolii oldugunu ve bu iki hizmeti
sundugunu ifade etmektedir. Rosenberg (t.y.) de finansal aracilari, finansal
islem yapan iki taraf arasindaki kisi olarak tanimlamugtir. Ona gore hem varlik
doniigtiirme yapan yatirim bankalar1, emeklilik fonlar ve yatirim fonlart hem
de hisse senedi alim satimina aracilik eden komisyoncular finansal aracilardir.
Sermaye Piyasast Kanunu (2012) ise 3. maddesinde varlik doniistiirme
hizmeti sunan kurumlar yerine komisyoncu, tacir ve yiiklenici hizmetlerini
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sunan kurumlar1 aract kurum olarak isimlendirmektedir. Bununla beraber
kanunun 39. maddesi araci kurumlar diginda, ticari bankalarin komisyoncu
ve tacir hizmetlerini sunmasina ve yatirim bankalarinin yiiklenici hizmetlerini
sunmasina izin vermektedir.

5. ARACI KURUM HIZMETLERI

Arac1 kurumlar bir girketin sermaye piyasalarindan fon toplamak igin
yeni menkul kiymet ihracinda ve bu menkul kiymetlerin ikincil piyasalarda
islem gormesinde yiiklenici, komisyoncu ve tacir olarak gesitli hizmetler
sunmaktadir. Bu finansal hizmetler agagida sirasiyla agiklanmaktadir.

Yeni menkul kiymet ihrag siirecinde ihrag ediciler ile birlikte ¢aligan piyasa
katihmcilar1 yatinm bankacisi olarak isimlendirilmektedir. Bir ihrag tek bir
vatirim bankacist veya bunlarin bir grubu tarafindan yiiklenilebilmektedir.
Yatirrm bankacilari menkul kiymeti ihrag stirecinde su hizmetlerden
bazilarini sunmaktadir: (1) ihrag kosullar1 ve ihracin zamanlamasi hakkinda
danismanlik, (2) menkul kiymetleri satin almak, (3) ihract halka yaymak.
Yatirim bankacilari ihraci diizenlemek ve potansiyel yatirimcilara pazarlamak
karsiiginda ihraggidan bir ticret almaktadir veya menkul kiymetleri ihraggidan
iskontolu olarak satin alip halka daha yiiksek fiyattan satmaktadir. Yatirim
bankacilar1 ihraci iki tiirde desteklemektedir: (1) Aracilik yiikleniminde
(firm commitment) yatirim bankacist menkul kiymetleri belirlenen fiyattan
satin almayr kabul etmektedir. (2) En iyi gayret aracihiginda (best effort)
ise yatirrm bankacis1 menkul kiymetleri satmak igin sadece uzmanligini
kullanmay1 kabul etmektedir. Birinci durumda yatirnm bankacisi yiiklenici
olarak isimlendirilmektedir (Fabozzi vd., 2014: 274; Levinson, 2005: 64-
65, 137).

Bagarili bir ihra¢ yatinm bankacisinin yetenekli bir satig giicline sahip
olmasini gerektirmektedir. Yatirim bankacisinin gorevi menkul kiymetlerin
satigindan sonra da devam etmektedir. Ozellikle tahvil arzinda menkul
kiymetleri satin alanlar yatinm bankacisinin ikincil piyasada oncii olup
bir piyasa yapmasim beklemektedir. Bazen yatirnm bankacilart menkul
kiymetleri yiiklenim riski almayan tacirlere daha kiigiik yatirrmcilara satmasi
i¢in iskontolu olarak satabilmektedir. Yatirim bankacilart menkul kiymetleri
yiiklenerek halka arzda destek olmanin diginda menkul kiymetlerin tahsisli
satigla sinirl sayidaki sigorta sirketleri, yatirim sirketleri ve emeklilik fonlar
gibi kurumsal yatirimcrya satiginda da destek olmaktadir. Ulusal hiikiimetler
tahvilleri genellikle yiiklenicilerin yardimi olmadan birincil tacirler yoluyla
dagitmaktadir. Birincil tacirlerin devlet tahvil satiglarina katilma ve tahvilleri
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yatirimcilara yeniden satma yiikiimliiliigli veya hakki vardir (Fabozzi vd.,
2014: 275, 282; Levinson, 2005: 65).

Hisse senetlerinin  ve tahvillerin ikincil islemleri cesitli yerlerde
olabilmektedir. Cogu hisse senedi ulusal veya bolgesel borsalarda iglem
gormektedir. Borsalar organize piyasalardir ve diizenlemelere tabidir. Bazi
hisse senetleri ise tezgahiistii piyasalarda iglem gormektedir. Tezgahiistii
piyasalar birbirine telekomiinikasyon sistemleri ile baglanmig ama cografi
olarak daginik tacir gruplaridir. Bazi tahviller de borsalarda iglem gormektedir
fakat tahvil iglemlerinin ¢ogu tezgahiistii piyasada gergeklesmektedir.
1970’lerin sonuna kadar tahvillerin ikincil piyasasi yoktu. Yatirimcilar
tahvilleri ihra¢ zamaninda alip anapara geri 6denene kadar uzun dénem
boyunca elinde tutmaktaydi. Ancak bilgisayarlarin fiyat farkliliklarini kolayca
tespit etme imkani saglamasiyla birlikte yatinmcilar fiyat farkliliklarindan
taydalanmak igin tahvillerle aktif olarak islem yapmaya baglamistir (Fabozzi
vd., 2014: 289; Levinson, 2005: 67).

Finansal piyasalar mitkemmel olmadig: igin ikincil piyasalarin igleyigini
kolaylagtirmak amaciyla komisyonculara ve tacirlere ihtiyag duyulmaktadir.
Komisyoncularin varligini gerektiren neden, ¢ogu yatirnmcinin piyasada
her zaman bulunamamasi ve bir menkul kiymet igleminin biitiin yonleri
hakkinda bilgi sahibi olmamasidir. Bu nedenle ¢ogu yatirnmei satin alma
ve satma emirlerini alip takip edecek, satmak veya almak isteyen diger
taraflar1 bulacak, iyi fiyatlar igin pazarlik edecek ve emirleri gergeklestirecek
profesyonel bir destege ihtiyag duymaktadir. Bu fonksiyonlari yatirimcinin
temsilcisi olarak hareket eden ve gergeklestirdigi islemler kargiiginda
komisyon alan komisyoncu gergeklestirmektedir. Komisyoncu aragtirma
yapma ve tavsiye verme gibi diger hizmetleri igin ilave iicret alabilmektedir

(Fabozzi vd., 2014: 292)

Tacirlerin varligini gerektiren neden ise yatirnmcilarin bir menkul kiymet
igin belli fiyatlardan verdikleri satim ve alim emirlerinin sayisinda gegici
dengesizliklerin siklikla ortaya ¢ikmasidir. Bu dengesizliklerin iki problemi
vardir. Birincisi menkul kiymetin arz ve talebinde bir kayma olmamasina
ragmen yeni gelen satig emirleri dizisini kargilayacak alim emri olmadiginda
fiyati aniden degisebilmektedir. Tkincisi yatrimcilarin piyasa fiyatindan
satiy gergeklesebilmesi igin yeterli aliy emrinin ulagmasimi beklemesi
gerekebilmektedir. Bu problemler finansal varligi kendi hesabina almak
veya satmak i¢in hazir ve istekli olan tacire veya piyasa yapicisina ihtiyag
dogurmaktadir. Tacirler belli bir finansal varligi satin almak igin bir ahg fiyati
ve ayn1 finansal varlig1 satmak igin bir satig fiyat: teklif etmektedir. Alig ve satig
fiyatlar1 arasindaki fark tacire kar birakmaktadir (Fabozzi vd., 2014: 292).
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6. DIJITAL DONUSUMUN ARACI KURUMLARA ETKIiSI

Teknolojik gelismeler hem piyasalarin igleyisini hem de araci kurumlarin
sunduklart hizmetleri ve Kkérlarini etkilemektedir. Birincil piyasalarda
yiklenici hizmetlerini etkileyen uygulamalara 6rnek olarak ¢evrimigi
dogrudan satig ornek verilebilir. Teknoloji bazi ihraggilarin tahvillerini
internet tizerinden yiiklenicilerin veya tacirlerin araciligi olmadan dogrudan
yatinmeilara satmay1 kolaylagtirmustir. 1lk gevrimigi ihrag 1999 yilinda
olmustur ve sonrasinda say1 hizlica artmugtir. Cogu gevrimigi ihrag iyi bilinen
ihraggilar tarafindan yapilmistir ve satiglar sadece kurumsal yatirimcilara
olmugtur. Thraglarin gevrimigi yapilmast ihraggilar igin maliyetleri azaltirken
yatirim bankalarinin karlarini diigiirmektedir. Yatirim bankalarinin tahvilleri
cevrimigi dagitmaktan aldiklari ticretler geleneksel yiiklenime gore daha
diisiik olsa da yatirim bankalar1 her ¢evrimigi tahvil ihracina dahil olmaktadir
(Levinson, 2005: 66). Menkul kiymetler ihrag¢ edildikten sonra ikincil
piyasalarda islem gormektedir. Daha 200011 yillara gelmeden ikincil piyasada
alim satim emirlerinin iletilmesinde internet yaygin bir gekilde kullanilmaya
baglanmugtir. Daha fazla yatirimei telefonda tam hizmet sunan komisyoncular
yerine iskontolu hizmet sunan ¢evrimigi komisyoncular ile iglem yapmaya

baglamugtir (Fan vd., 2000: 82).

Yeni teknoloji komisyoncularin ve tacirlerin iglemlerini kolaylagtirip
maliyetlerini azaltmasina yardim etmektedir. Ancak diger yandan rakiplerin
once davranip yeni teknoloji sayesinde maliyetleri diigiirmesi bir fiyat baskisi
ortaya ¢ikararak aract kurumlarin karlarini diigiirmektedir. Mesela Madura
(2015:16)’ya gore internetin yayginlasmast diger finansal kurumlarla
beraber komisyoncularin da roliinii kolaylagtirmistir. Bazi komisyoncular
faaliyet giderlerini azaltmak igin iglerinin ¢ogunu ¢evrimigi yiiriitmektedir.
Bunlar talep ettikleri komisyonu diisiirebildikleri i¢in rakip komisyoncularin
da hizmetlerini rekabetgi bir bigimde fiyatlamaya zorlamaktadir.

Baz1 teknolojik gelismeler aract kurumlarin karlarini diisiirmekle kalmayip
onlara duyulan ihtiyact da ortadan kaldirmaktadir. Buna bir 6rnek, ABD’nin
sermaye piyasast kurumunun ECN (Electronic Communication Networks)
olarak isimlendirdigi kurumlarin ortaya ¢ikmasidir. Geleneksel borsalar
pazar paymi kaybetmemek igin iiyelerinin borsaya kayithi hisse senetleri
ile tezgahiistii iglem yapmalarini engelleyen bir kurala sahiptir. Bu kural
bir borsaya kayitli hisse senetlerinin esas olarak o borsada islem gormesini
saglamaktadir. Bazi borsalarda bu kuralin kaldirilmasi komisyoncularin
karmni azaltan ECN’lerin oniinti agmistir (Fabozzi vd., 2014: 399). ECN
hisse senetlerinin geleneksel borsa diginda iglem gormesini saglayan bir araci
kurumun elektronik borsa seklinde ¢aligan bilgisayar sistemidir. Bu nedenle
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borsa dig1 borsa olarak nitelenmektedir. ECN’ler ge¢migste sadece iglem
odasindakilere agik olan islem bilgisini biitiin miisterilerine elektronik olarak
saglamaktadir. Hem bilgiyi hizlica, etkin olarak ve daha diisiik maliyetle
saglamaktadir hem de islemi daha kolay ve erigilebilir yapmaktadir. ECN’ler
emirleri bir bilgisayar terminaline girmeye izin verdigi i¢in komisyoncular1
aramaya ve emirleri otomatik olarak eslestirdigi igin islem odasina ve tacirlere
duyulan ihtiyact ortadan kaldirmaktadir (Gorham ve Singh, 2009: 14).
Ancak yine de hisse senedi iglemlerinin ¢ogunlugu komisyoncular aracilig
ile gergeklestirilmektedir. Ayrica bazi borsalarda tacirlere ihtiyag olmasa da
tacirlerin katilimi tegvik edilmektedir (Arnold, 2020: 33, 34).

Teknolojik geligmelere ragmen bazi durumlar tacirlerin roliinii garanti
etmektedir. Mesela tahvil iglemleri igin ¢ok ¢aba harcanarak ekran temelli
elektronik iglem sistemleri gelistirilmistir. Bu sistemlerin bazilari tek bir tacire
aitken bazilar1 birgok taciri bir araya getirmektedir. Elektronik sistemler fiyat
seffafliginin artmasma ve yatirnmcilarin maliyetlerini diigiirmeye yardim
etmektedir. Elektronik sistemler devlet tahvilleri ve biiyiik ihraglara ait
olan ve yogun islem goren sirket tahvillerinin iglem goérmesinde 6nemli rol
oynamaya baglamistir. Ancak bu sistemler sirketlerin kiiglik ihraglarina ait
olan ve her biri farkl 6zelliklere sahip milyonlarca farkli tahvili satmak ve
almak i¢in etkin bir yol degildir. Bu devasa gesitlilikteki tahvillerin varlig:
teknolojiye ragmen tacirler igin bir rolii garanti etmektedir. Bunun bir nedeni
nadiren iglem goren bir tahvil igin elektronik teklif sunan bir yatirimcinin
kargilik bulamayacak olmasidir. Diger bir nedeni de bazi1 yatinmcilarin ancak
belli bir girketin tahvilini satin alabilecekse elindeki diger bir tahvili satmak
istemesidir ve bunun igin iglemi tamamlamayi garanti edecek tahvil stokuna
sahip bir tacirle goriigmesi gerekmektedir (Levinson, 2005: 67-69). Boylece
hisse senetlerinin borsada islem goérmesinin aksine tahvil islemlerinin biiyiik
gogunlugu tezgahiistii piyasada dogrudan bir yatirrmcr ve bir tahvil taciri
arasinda ve bir telefon tizerinden yapilmaktadir.

Sermaye piyasalarinin iyi igleyebilmesi igin tek bir tacirin varlig
yeterli degildir ve rekabeti saglayacak sayida tacir gerekmektedir. Menkul
kiymetlerin alig ve satig fiyatlar1 arasindaki fark yatinmcilar igin maliyettir
ve bir menkul kiymetin alig-satig fark: tacirlerin arasindaki rekabete baghdir.
Genellikle belli bir sirketin hisse senetleri ile iglem yapan gok sayida tacir
bulunmaktadir ve aralarindaki rekabet alig ve satig fiyatlari arasindaki farkin
gok geniglememesini garanti etmektedir. Devlet tahvilleri de birgok tacir
tarafindan islem gordiigii igin alig ve satig fiyatlari arasindaki fark ¢ok dardir.
Sirket tahvilleri ise devlet tahvillerinden daha genig alig-satig farkina sahiptir.
Biiyiik bir ihraca ait girket tahvilleri bir diizine tacir tarafindan aktif olarak
islem gordiigii igin kolayca bulunabilmektedir. Fakat kiigiik bir ihraca ait
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tahvilleri almak veya satmakla ilgilenen sadece bir veya iki tacir bulunabildigi
igin bunlarla islem yapmasi zordur. Baz1 durumlarda belli bir ihraca ait bir
tahvil piyasada hi¢ bulunmadigi igin elde edilememektedir (Arnold, 2020:
34; Levinson, 2005: 68).

Sermaye piyasalarinda aract kurumlarin roliinii etkileyen diger gelismeler
Gomber vd. (2017: 545)’nin djjital yatirimlar isimlendirdigi uygulamalardur.
Yazarlara gore dijital yatirimlarin unsurlart gevrimigi komisyonculuk, mobil
islem yapmak, sosyal iglem yapmak ve yiiksek frekansh ve algoritmik iglem
yapmaktir.

Cevrimigi  komisyoncular geleneksel komisyoncularla ayni gorevleri
yapmaktadir fakat zaman ve yer kisitlamast olmadan ¢aligmaktadir. Bireysel
vatirimcilar komisyoncunun sagladigi bir yazilmi kullanarak ¢ok sayida
piyasaya erigebilmekte ve kendi baslarina iglem yapabilmektedir. Bu yazilim
grafikler, ekonomik ve sirket bilgileri, analiz ve iglem araglar1 igermektedir.
Cevrimigi komisyoncular ile miigteri arasinda ilave sozlesmeler, detayh
talimatlar veya iglem sartlar1 hakkinda yiiz yiize iliskiler yoktur. Bu sayede
gevrimigi komisyoncular geleneksel komisyonculara gore daha az galigana
ihtiya¢ duymaktadir ve daha gok emri daha diigiik maliyetle tamamlamaktadir
(Gomber vd., 2017: 546).

Mobil islem yapma telefon ve tablet gibi mobil cihazlar1 kullanarak
ozel yazilimlar ve uygulamalar yoluyla menkul kiymet alip satmay: ifade
etmektedir. Mobil iglem platformlar: finansal piyasalara yerden ve insan
komisyonculardan bagimsiz olarak ger¢ek zamanli erigim saglamaktadir.
Ancak kiiglik ekranlar ve veri girig zorlugu nedeniyle masaiistii bilgisayarlarda
islem yapmak kadar elverigli degildir (Gomber vd., 2017: 545). Bu soruna
yonelik olarak Chong vd. (2021: 7) kullanici dostu, faydali ve giivenilir mobil
uygulamanin yatirimcilari hisse senedi iglemi yapmak igin tegvik edecegini
belirtmektedir. Yazarlara gore finansal teknolojiler yiiziinden borsa acenteleri
hayatta kalmak i¢in miicadele etmektedir. Borsa acentelerinin yenilik¢i katma
deger sunmalar1 onlarin hayatta kalmasini saglayacaktir.

Sosyal iglem yapma sosyal medya aglarini yatirim stratejileri ile birlegtiren
internet platformlar1 araciligiyla islem yapmay: ifade etmektedir. Sosyal
islem platformlar1 2008 finansal krizinin geleneksel hizmet saglayicilara olan
giiveni diigiirmesi sonucu bankalara ve yatinm danigmanlarina alternatif
olarak geligmigtir. Bu platformlar yatirimlart hakkinda bilgi paylasan tacirlerin
stratejilerini gorme ve bazi tacirleri sosyal medya platformlarinda oldugu
gibi takip etme imkan: saglamaktadir. Bu platformlarin esas fonksiyonu ise
tacirlerin stratejilerini kullanicilarin kendi portfoyiine kopyalama imkani
saglamaktir. Boylece kullanicilar segtikleri tacirlerin yatirimlarina gore
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gercek zamanl olarak satin alma ve satma iglemleri gergeklestirebilmektedir.
Tacirler de portfoy yoneticisi gibi hizmet sunmaktadir ve kargihiginda ticret
almaktadir (Gomber vd., 2017: 545).

Yiiksek frekansli islem yapma ve algoritmik iglem yapma kurumsal
yatirimcilarin 6nceden tanimlanmig islem kararlarini yazilma uygulamasina
izin vermektedir. Bu yazilim otomatik olarak baglamaktadir ve elektronik
islem kanallarinda insan miidahalesi olmadan emirleri yonetmektedir. Yiiksek
frekansli ve algoritmik islemler piyasa kalitesi ve diizenleyici 6nlemlerin
gerekliligi hakkinda tartigmalara neden olmugtur (Gomber vd., 2017: 546).
Bazi sorunlarina ragmen algoritmik iglemlerin yatirnmcilara sagladigi bazi
faydalar vardir. Mesela yatirimcilar bir hisse senedini farkl pazaryerlerinden
belli bir fiyatla biiylik miktarlarda ama piyasa fiyatin1 degistirmeden almak ve
fiyatlar degistigi anda satmak isteyebilir. Yatirnmci bu stratejisini uygulamaya
yonelik olarak komisyoncusuna talimatlar verdiginde, hem komisyoncunun
aragtirma ve uygulama maliyetleri yiiksek olacak, hem kazanglarinin biiyiik
bir kismini komisyon olarak ve yavag uygulamadan dogan islem maliyetleri
olarak odeyecektir. Fakat algoritmalar bu tiir genis aragtirmalar yapmay1 ve
hizli uygulamayr miimkiin kilmaktadir (Yadav, 2015: 1626-1627).

Teknoloji komisyoncularin sadece iglemlerden aldigi komisyonlar1 degil
ayn1 zamanda damigmanlik gibi sundugu ek hizmetlerden aldig: ticretleri
de azaltacak yenilikler sunmaktadir. Mesela robo-danisman (robo-advisor)
bilginin otomatik elde edilmesini, iglenmesini ve son olarak kisiye ozel
yatirim  tavsiyesinin olusturulmasimi saglamaktadir. Insan miidahalesi
olmadan bireysel yatirimcilarin yatirim hedeflerine, finansal gegmisine ve
riskten kaginma durumuna gore yatirim tavsiyeleri sunmaktadir (Gomber
vd., 2017: 549, 572). Robo-danismanlarin ¢ogu modern porttdy teorisini
kullanarak kullanicilar i¢in pasif endeks portfoyleri olusturmaktadir ve
bireysel hisse senedi se¢gmeye izin vermemektedir. Pasif endeks stratejisinden
dolay1 belli bir risk seviyesinde getiriyi maksimize etmektedir fakat piyasanin
iistiinde getiri saglamamaktadir.

SONUG

Sermaye piyasalar1 iiretken yatiimlarin artmasi igin sermaye piyasast
araglar1 yoluyla gereken fonlar1 saglamakta 6nemli bir rol oynamaktadir.
Sermaye piyasast araglarinin almp satilmasi sermaye mallarimin alinip
satilmasina kiyasla oldukga kolaydir. Bu nedenle sermaye piyasalar1 ve daha
genel olarak finansal piyasalar oldukga biiytliktiir. Bunun bir gostergesi
finansal piyasa smuflarinin, sermaye piyasasi araglarinin, finansal kurum
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tiirlerinin oldukga gesitli olmasidir. Caliymada bunlarin 6nde gelenlerinden
bazilar tanitilmustir.

Finansal piyasalarindaki iglemlerin  ¢ogunlugu ikincil piyasalarda
gerceklesmektedir. Sermaye piyasast araglar1 birincil piyasada bir kere
satildiktan sonra ikincil piyasalarda defalarca iglem gorebilmektedir. Birincil
piyasalar ihraggilara fon saglarken ikincil piyasalar yatirimcilara likidite
saglamaktadir. Yatinmailar satin aldiklar1 sermaye piyasasi araglarimni hizlica,
zahmetsizce ve fiyat hakkinda makul bir belirlilikle satabilmek istemektedir.
Araci kurumlar rekabet edebilmek i¢in yatirimcilarin bu isteklerini dikkate
almaktadir. Sermaye piyasalarina erigimi kolaylagtiran ve maliyeti diigiiren
hizmetler gelistirmeye galiymaktadr.

Teknolojideki  geligmelerin  aract  kurum  hizmetlerine uygulanmasi
aract kurumlarin maliyetlerini diigiirerek rekabet avantaji elde etmelerini
saglamaktadir. Fakat diger taraftan aract kurumlarin karlarini ve araci
kurumlara duyulan ihtiyact da azaltmaktadir. Araci kurumlar varliklarin
stirdiirmek i¢in hizmet sunabilecekleri yeni alanlar bulmaya ¢aligmaktadir.
Bu nedenle aract kurumlarin rolleri de zaman igerisinde degismektedir.
Komisyoncular temsilci konumundan finansal teknoloji firmalarina dogru
ve tacirler piyasa yapicist konumundan kurumsal yatirnmcilara dogru
doniigmektedir. Araci kurumlara standart finansal hizmetlerle yetinmeyip
katma deger saglayacak yeni tirtinler gelistirmek igin ¢aligmalar1 Onerilebilir.
Sonraki galigmalar ¢aligmanin bulgularini araci kurumlardan saglanan anket
verileri ile ampirik olarak test etmeye odaklanabilir.
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Yeni Bir Finans Cag1: Blokzincir ve Akill
Sozlesmelere Dayalit Merkeziyetsiz Finans
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Ilhan Cam?

Sedat Cerez?

Ozet

Giintimiizde finans sektorii Bitcoin ve Ethereum gibi kripto paralar
onciiliigiinde, blokzincir teknolojisi ve akilli sozlesmelerin sundugu firsatlarla
tamamen yeni bir déneme girmistir. Bu yeni dénemde, dagitik bir yapiya
sahip olan ve giivenli, seffaf ve degistirilemez bir kayit sistemi sunan
blokzincir teknolojisinin finans sektoriine getirdigi en 6nemli yeniliklerden
biri, DeFi olarak adlandirilan merkeziyetsiz finans uygulamalaridir. DeFi,
geleneksel finans sistemini doniistiiren, merkezi otoritelerin yerini alacak
sekilde isleyen bir sistemi olanakli héle getiren ve temelinde daha agik ve
erisilebilir bir finansal sistem olusturmak igin blokzincir teknolojisinden
yararlanan bir ekosistem olarak kabul gérmeye baglamistir. DeFi uygulamalar:
ile bankalar veya gesitli finansal araci kurumlara ihtiyag¢ duymadan seffaf ve
giivenli islemlerin yapilabilmesi hedeflenmektedir. Merkeziyetsizlik sayesinde,
kullanicilarin varliklar: tizerinde tam kontrole sahip olmalari saglanmakta ve
merkezi otoritelere olan bagimliliklar: azalmaktadir. Fakat her ne kadar DeFi
ckosisteminin, merkeziyetsizlik ve arac1 kurum olmadan iglem yapilmas: gibi
avantajlar1 olsa da sistematik ve sistematik olmayan gesitli riskler (6rnegin,
yonetmelik, tiiketici, teknoloji ve operasyonel gibi) de ekosistem biinyesinde
bulunmaktadir. Bu riskler kullanicilari yatirrm  kaybr ile karsi kargiya
birakmaktadir. Sistemin igerisinde yer alan temel teknolojinin anlagilmasi ve

giiglii giivenlik 6nlemlerinin alinmast ile kullanicilar bu potansiyel tehlikeleri
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azaltabilmektedir. DeFi kullanicilarinin bu olast risklerin farkinda olarak yeni
platformlara dahil olmalar1 ve yatinmlarinda daha dikkatli davranmalari
gerekmektedir. Sonug olarak, merkeziyetsiz finansin getirmis oldugu yenilikgi
ozelliklerin daha fazla taninmasi ve sistem igerisinde yer alan potansiyel
risklerin azaltilmasiyla birlikte daha hizli, daha ucuz ve daha erisilebilir
finansal hizmetlerin sunulmas: ve DeFi ekosisteminin gelecekte daha fazla
yayginlagmasi muhtemeldir.

GIRIS

Para ve finansal sistem, ekonomilerin ve toplumun degisen taleplerini
kargilamak igin tarih boyunca degisim gegirmistir. Paranin tarih boyunca
stirekli evrim gegirmesi, giiniimiizde de degisim araci, deger saklama araci
ve hesap birimi olarak iglevini siirdiirmesiyle devam etmektedir. Giintimiizde
bu evrim, paranin toplumun degigen ihtiyaglarini kargilamak igin devam

eden adaptasyonunun sonucu olarak bir¢ok farkli finansal arag ve elektronik
O0deme sistemlerinin ortaya ¢ikmasiyla daha da hiz kazanmaktadur.

Paranin tarihi su siniflandirmalar igerisinde sunulabilecektir; takas ve emtia
parasi, metal para birimleri, kagit para, itibari para ve bankacilik, elektronik
para ve dijital para birimleri (Wikipedia, 2023). Daha agik ifade etmek
gerekirse paranin tarihi, iirtin ve hizmetlerin dogrudan degis tokus edildigi
takasla baglamaktadir. Sonrasinda ise bu {iriin ve hizmetlerin yerini deniz
kabuklar1 ve hayvanlar gibi metalar almig ve bu metalar bir miibadele araci
olarak kabul edilmistir. Milattan 6nce 600. yillara gelince, altin ve giimiig gibi
metal para birimleri yaygin bir kullanima doniigmiis ve daha basit iglemler igin
madeni paralar basilmugtir. Altin ve giimiis gibi metallerin para birimi olarak
kullanilmasiyla birlikte, Eski Cin’de hanedanlik, yatirilan altin ve gilimiig
kargiliginda 6deme senetleri vererek, yaygimn bir sekilde kullanilan kagit para
bigimlerini ortaya ¢ikarmuglardir. Rénesans donemine gelince ise hiikiimetin
giiveniyle desteklenen itibari para (fiat money)* kavrami emtiaya dayal para
birimlerinin yerini alnugtir. Ttibari para dénemi ile birlikte, para basimi ve
gesitli finansal hizmetlerin sunulmasi fonksiyonlar: ile bankacilik sistemleri
gelismigtir. Teknolojinin  gelismesiyle birlikte ise kredi kartlart ve diger
elektronik 6deme yontemleri miimkiin héle gelmistir (Wikipedia, 2023).

Paranin degerini belirleyen en temel unsur piyasadaki arz ve talep
dinamikleridir. Piyasadaki para miktari, dayanak varlik miktarinda da orantil
bir biiylime olmadan artirldiginda, servet izerinde olumsuz bir etkiye sahip
olan enflasyon meydana gelmektedir. Itibari para sistemi ierisinde yeni para

4 TItibari para, merkez bankalari gibi merkezi hiikiimetler tarafindan piyasaya siiriilen ve ulusal
bankacilik sistemiyle desteklenen “yasal” 6deme aracidir.
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yaratilmasina iligkin herhangi bir kisitlama olmadigy i¢in, merkez bankalar1 ve
kismi rezerv bankalar1 enflasyonist politikalar izlemekte serbesttirler (Birrer
vd., 2023: 4). Bu sisteme dayali olarak herhangi bir kargilig1 olmadan basilan
paralar neticesinde ABD dolarinin satin alma giicii 20. yiizyihin baglarindan
gliniimiize kadar %97 oraninda diigmiigtiir.> Bu oran satin alma giiciinde
ge¢mise nazaran kirk kata yakin bir deger kaybi anlamma gelmektedir.
Dolayisiyla enflasyon neticesinde mal ve hizmet fiyatlar1 arttikga, ortalama
bireylerin birikimleri ve sabit gelirleri satin alma giicii agisindan degersiz hale
gelmektedir.

Geleneksel finans sisteminin kargiliks1z para basma ve enflasyona yol agan
bu dongiisiine bir ¢oziim 6nerisi olarak 2009 yilinda, kiiresel finans krizinin
etkilerinin yogun bir sekilde hissedildigi donemde, merkeziyetsiz dijital para
birimi fikrini sunarak Bitcoin ortaya ¢ikmigtir. Kiiresel finans krizi, 2008
yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nin en biiylik dordiincii yatirim bankasi
olan Lehman Brothers’in iflasin1 agiklamasi ile birlikte diinya ekonomi
tarihinin en biiytik krizlerinden birisi olmugtur. Krizin ortaya gikis sebepleri
ve sonrasinda kamu otoritelerinin krizin olumsuz etkilerinin giderilmesine
yonelik olarak almig olduklart 6nlemler, merkezi finansal sistemlere karst
kamu giiveninin azalmasina neden olmustur. Bu noktada, geleneksel finansal
sistemin sahip oldugu argiimanlarin karsi cephesinde yer alan Bitcoin
ortaya ¢itkmistir. Bitcoin, 2009 yilinda kimligi belirsiz bir kisi veya grup
tarafindan Satoshi Nakamoto takma adiyla blokzincir teknolojisi tizerinde
gelistirilmistir. Blokzincir, Bitcoin’in temelini olusturan ve para biriminin
tiim iglemlerini kaydetmek i¢in kullanmilan dagitilmig bir defter teknolojisidir
(Eikmanns vd. 2022). Bitcoin, hiikiimetler tarafindan ¢ikarilan geleneksel
itibari para birimlerinin aksine herhangi bir merkezi otorite veya finans
kurumu tarafindan yonetilmemektedir.

Bir kripto para biriminin blokzincirdeki ilk bloga baglangi¢ blogu
denilmektedir. Nakamoto, Bitcoin’in basglangi¢ bloguna su 6nemli mesaj
yerlestirmistir: “The Times, 03/Ocak/2009, Sansolye, bankalar igin ikinci
kurtarma paketinin esiginde”. Bu mesaj, The Times gazetesindeki bir mangete
atifta bulunarak, geleneksel bankacilik sisteminin kusurlart ve basarisizliklar:
hakkinda bir yorum niteligi tagimaktadir. Mesaj, Nakamoto’nun Bitcoin’t
merkez bankalarinin ve finansal aracilarin kontrolii diginda ¢aligan alternatif
bir merkeziyetsiz para birimi olarak yaratmasmnin ardindaki motivasyonu
yansitmaktadir. Bu mesajin baglangig bloguna dahil edilmesi Bitcoin’in
yaratilmasinin ardindaki felsefeyi vurgulayarak kripto para birimlerinin
vizyonu ve amact hakkinda sembolik bir agiklama gorevi gormektedir.

5 https://tred.stlouisfed.org/series/ CUURO000SAOR
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Bitcoin’in ortaya koydugu vizyonu takiben, akilli sozlesmelerin ve
merkeziyetsiz uygulamalart olugturulmasini kolaylagtirmak amaciyla 2015
yiinda Vitalik Buterin tarafindan Ethereum geligtirilmistir. Ethereum,
merkeziyetsiz ve agik kaynakli olan bir diger blokzincir platformudur.

Giiniimiizde finans sektorii Bitcoin’in ve Ethereum’un onciiliigiinde,
blokzincir teknolojisi ve akilli sozlegsmelerin sundugu firsatlarla tamamen
yeni bir doneme girmistic Bu yeni donem, merkeziyetsiz finans
(decentralized finance) veya kisaca “DeFi” olarak adlandirilan bir ekonomik
sistemle karakterize edilmektedir. Dagitik bir yapiya sahip olan ve giivenli,
seffaf’ ve degistirilemez bir kayit sistemi sunan blokzincir teknolojisinin
finans sektoriine getirdigi en 6nemli yeniliklerden biri, merkezi otoritelerin
yerini alacak gekilde igleyen bir sistemi olanakli hale getirmesidir. DeFi,
blokzincir teknolojisinin sundugu bu Ozellikleri kullanarak finansal
stireglerin merkeziyetsizlegtirilmesini hedeflemektedir. Boylelikle, geleneksel
finansal aracilarin ortadan kalkmasiyla birlikte, daha hizh, daha ucuz ve
daha erigilebilir finansal hizmetlerin sunulmas: amaglanmaktadir. Birrer
vd. (2023: 39)’ ne gore, herhangi bir merkezi otoriteye bagli olmadig:
igin potansiyel olarak enflasyon iizerinde baski kurulmasini saglayabilecek
olan alternatif merkeziyetsiz finans yapilari, hiikiimetler tarafindan kontrol
edilen ve zamanla satin alma giiclinii eriten itibari para sistemine dayanan
geleneksel finans yapilarinin yerini alabilme potansiyeline sahiptir.

“Yeni bir finans ¢agi: Blokzincir ve akilli sozlesmelere dayali merkeziyetsiz
finans” bashkli bu ¢aliymada, blokzincir teknolojisinin temel ilkeleri ve
DeFnin temel prensipleri ele alinacaktir. Ayrica g¢aliyma kapsaminda
merkeziyetsiz finans platformlar1 ve uygulamalar incelenerek, bu gergevede
merkeziyetsiz finansin yarattigy firsatlar, finansal erigimdeki esitsizlikleri
daha genig bir erigim sunma olanaklar1 gibi avantajlari ele alinacak ve
potansiyel riskleri degerlendirilecektir. Merkeziyetsiz finans kavrami tizerinde
derinlemesine bir anlayigin saglanmasina katkida bulunmayi amaglayan bu
caligma ile alandaki aragstirmacilarin ve uygulayicilarin DeFi’nin igleyigini ve
potansiyel faydalarini daha iyi degerlendirebilmelerine yardimcr olabilmek
hedeflenmektedir. Boylelikle, finans sektorii iizerindeki potansiyel bir
doniigiimiin analiz edilmesine ve bu dontistimiin getirdigi firsat ve zorluklarin
anlagilmasina katki saglanacaktir.

1. BLOKZINCIR TEKNOLOJISI VE BITCOIN

Blokzincir olarak bilinen teknoloji Satoshi Nakamoto takma adiyla
yaymnlanan ve Bitcoin kripto para biriminin matematiksel temelini ortaya
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koyan “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System” adli makalesinden
sonra genig kitleler tarafindan bilinir hale gelmistir (Pierro, 2017). Bu
metin finansal piyasalarda ses getiren bir makale olmasina ragmen herhangi
bir hakemli dergiye gonderilmemis ve yazar(lar)in gergek kimlikleri
bilinmemigstir. Nakamoto, blokzincir teknolojisiyle herhangi bir tarafin
verilerin igerigini veya zaman etiketini tespit edilmeden degistiremeyecegi
bir sistem gelistirmeye odaklanarak, dagitik bir sistemde giiven olugturmayi
amaglamigtir. Finansal iglemler s6z konusu oldugunda, zaman kavrami
onemli bir faktordiir ve finansal iglemlerin sirasinin denetlenebilir olmasi igin
bagimsiz olarak onaylanmalar1 gerekmektedir. Blokzincir teknolojisi, birden
fazla tarafin iglemlerin kaydini tutmasini ve her iglemin sirasinin ve zaman
damgalarinin degistirilmedigini dogrulayabilmesini saglayarak, dagitilmig

bir giiven mekanizmasi sunmay1 hedeflemektedir.

Blokzincir teknolojisinin dayandigi temel ilkeler sunlardir (Unal ve
Uluyol, 2020: 168):

* Dayjik: Blokzincir teknolojisinin en temel 6zelligi, verilerin tek bir
merkezi otoriteye bagli olmadan dagitik bir ag tizerinde tutulmast,
depolanmasi ve giincellenmesidir. Bu sayede verilerin giivenilirligi ve
biitlinliigii artar.

* Seffaf: Blokzincir sistemiyle kaydedilen veriler, her diigiimde (node)
seffaf bir sekilde goriintiilenebilir ve geriye doniik olarak dogrulanabilir.
Bu seftaflik, blokzinciri giivenilir bir sistem haline getirir.

* Bayjimsiz: Blokzincir sistemi, merkezi bir otoriteye ihtiya¢ duymadan,
dagitik diigiimler arasinda yapilan mutabakat sayesinde verilerin
giivenli bir gekilde aktarilmasini saglar. Bu bagimsizlik, sistemdeki
giivenilirligi artirir.

* Dejistivilemez: Blokzincire eklenen her kayit, sonradan degistirilemez
ve silinemez. Bu durum, verilerin gilivenilir ve giivenli bir sekilde
saklanmasini garanti eder ve veri manipiilasyonunu 6nler.

* Kimlik Gizliligi: Blokzincir sisteminde diigiimler, kimliklerini agiga
gtkarmadan veri aktarimi gergeklestirebilirler. Yalmzca blokzincir
adreslerini  kullanarak islemler gergeklestirilebilir, kigisel kimlik
bilgilerine ihtiyag¢ duyulmaz. Bu temel Ozellikler, blokzincir
teknolojisinin  giivenli, geffat ve merkeziyetsiz yapisini saglar. Bu
nedenle, blokzincir teknolojisinin  gesitli  alanlardaki  kullanimi
yayginlagmig ve dikkat gekici bir inovasyon haline gelmistir.

Blokzincir teknolojisinin  en giiglii iirlinii olan Bitcoin’in  ortaya
cikig felsefesi, merkeziyetsizlik fikrine dayanmaktadir. Bitcoin, tek bir
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varlik veya otorite tarafindan kontrol edilmek yerine, diigiim adi verilen
merkeziyetsiz bir bilgisayar ag1 tizerinde galiymaktadir. Bu teknoloji, tek bir
tarafin sistem {izerinde tam kontrole sahip olmamasini saglayarak sistemi
sansiire, manipiilasyona veya hatalara karg1 direngli kilar. Bitcoin, islemleri
dogrulamak ve ag1 giivence altina almak igin ig kaniti (PoW) olarak bilinen
bir mutabakat mekanizmasina dayanmaktadir. Sistem igerisinde madenciler,
karmagik matematiksel bulmacalar1 ¢6zmek igin yarigirlar ve problemi ilk
cozen kisi, blokzincire yeni bir iglem blogu ekleme hakkini kazanir. Bu
merkeziyetsiz mutabakat mekanizmasi, islem ge¢miginin biitiinligiinii ve
degismezligini saglayarak, merkezi bir otoriteye giivenme ihtiyacini ortadan
kaldirir (Nakamoto, 2008).

Kullanicilarin aract kullanmadan birbirleriyle dogrudan is yiiriitebilecekleri
esler aras1 bir aga dayanan Bitcoin’in sahip oldugu sinirlt arz ve 6énceden
belirlenmig arz plani, onu enflasyona kargt direngli kilarak bir deger saklama
fonksiyonuna sahip olmasini saglamigtir. Daha agik ifade etmek gerekirse,
Bitcoin toplam 21 milyon adet ile sinirlandirilmigtir ve bu toplam arz
miktarina belirli bir arz plani ¢ergevesinde ulagilacaktir. Yarilanma olarak
isimlendirilen bu plana gore madencilik faaliyetleri sonucunda olusturulacak
Bitcoin 6diil sayist her dort yilda bir yariya indirilerek dolagima giren yeni
Bitcoin sayist azaltilmaktadir. Boylelikle 2140 yilina kadar toplam 21 milyon
adet Bitcoin’in dolagima girmesi beklenmektedir.

2. MERKEZIYETSIZ FINANSIN TANIMI VE OZELLIKLERI

Merkeziyetsiz finans, bankalar veya aract kurumlar gibi giivenilir aracilara
veya herhangi bir merkezi otoriteye ihtiyag¢ duymadan herkesin erigim
imkanmnasahip oldugu yeni bir finansal sistemdir (Metwaly, 2021). Bu finansal
sistem igerisinde olugturulan piyasalar, merkezi taraflara giivenmek yerine,
merkezi kurumlara giivene katkida bulunan faktorleri otomatiklestirmenin
yollarini arayan ve kiiresel bir gekilde faaliyet gosteren topluluk tabanl
aglardir (OECD, 2022: 16). Birrer vd. (2023) merkeziyetsiz finansi,
agik bir finansal ekosistem olarak tanimlamaktadir. Bu sistemde, finansal
islemler ve projeler, merkeziyetsiz ve halka agik bir sekilde yiirtitiilmektedir.
Mevcut diizende var olanlara ek olarak yeni finansal iiriinler olusturmaya,
temel finansal iglemlerin yiiriitiilmesine ve her iki taraf i¢in 6nemli maliyet
diisiiglerine olanak taniyan agik kaynakli bir finans sistemi ifade etmektedir.

Giivenilir tiglincii bir tarafa ihtiya¢ duymayan merkeziyetsiz finans,
Odeme, yatirim, borg verme ve borg alma gibi geleneksel finans diinyasinda
yaygin olarak kullanilan ekonomik iglemleri ger¢eklestirmek igin geleneksel
finansa alternatif sunmayr amaglamaktadir (Birrer vd., 2023: 39; Bodo &
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De Filippi, 2022: 10). Bu gibi islemlerin daha hizli gergeklesmesini saglamak
igin aracilara olan bagimlihig1 ortadan kaldirmaktadr.

Merkeziyetsiz finans biiytik 6lgtide blokzincir teknolojisine ve blokzincir
tizerinde ¢aligan akilli s6zlesmelere dayanmaktadir. Nick Szabo tarafindan
1997 yilinda sunulan akilli szlesmelerde (Bonaparte, 2022; Nofervd., 2017),
normal sozlegmeler gibi kurallar belirlenir ve bu kurallar kod kullanilarak
otomatik bir sekilde uygulanir. Kullanicilar, akilli sozlesmelerde tanimlanan
iglevleri yerine getiren iglemler gondererek akilli sézlesmeler ile etkilesime
girebilir (Metwaly, 2021: 25). Merkeziyetsiz finansin temelinde yer alan
akalli sozlegmeler, para, miilk veya degerli herhangi bir seyin seffaf bir sekilde
takasini saglarken aracilik hizmetlerini de etkisiz kilmaktadir. Ayrica akall
sozlesmelerin onay i¢in herhangi bir araciya ihtiya¢ duymamasi, verilerin ve
dosyalarin sifreli bir sekilde depolanmasi sayesinde kaybedilmemesi ve yanlig
kigilerin eline ge¢mesini engellemesi, tim iglemlerin yazihm kullanarak
otomatik bir sekilde gergeklesmesi nedeniyle zamandan tasarruf saglamasi ve
evrak igine harcanan zamani azaltmasi, aracilik hizmetini ortadan kaldirdig:
i¢cin maliyet avantaji saglamasi, otomatik iglemler sayesinde gergeklesecek
hatali iglemlerin minimum diizeyde kalmasi1 gibi gesitli avantajlar
bulunmaktadir (Metwaly, 2021).

Blokzincir teknolojisi  kullanarak finansal islemleri gergeklestiren
merkeziyetsiz finans uygulamalari arasinda en yaygin olanlar sunlardir: stabil
kripto para (stablecoin), kripto varlik alim satimi, bor¢lanma, borg verme,
tiirev araglar, sigorta, varlik yonetimi ve yardimcr hizmetler (Didenko, 2022:
11). Borg verme iglemleri geleneksel banka mevduatlar1 veya para piyasasi
fonlarina kiyasla daha cazip faiz oranlart sunmaktadir (Kaplan vd., 2022:
194; Didenko, 2022: 12). Geleneksel finansin aksine, merkeziyetsiz piyasa
katilmcilar1 anonimdir (Aramonte vd., 2022: 1-2) ve bor¢ verme iglemi
biiyiik 6lgtide kripto para teminatina dayanmaktadir. Katilimcilarin anonim
olmas1 nedeniyle bor¢ alanlarin riskini degerlendirmek miimkiin degildir.
Bunun yerine bor¢ alanlarin teminat gostermesi gerekmektedir (Aramonte
vd., 2021: 27). Merkeziyetsiz finans piyasalarinin borg verme iglemindeki
anonimlik ve teminata baglihk, katilimcilar arasinda sadece yeterli varliga
sahip olanlara hizmet edilmesine ve az varliga sahip olanlarin bu hizmeti
alamamasina neden olmaktadir. Bu sebeple teminata dayali kredilendirme,
merkeziyetsiz finansin daha genig gapta benimsenmesi oniindeki 6nemli
engellerden biri olarak kabul edilmektedir (Didenko, 2022: 12).

Opsiyon gibi tiirev araglar, merkeziyetsiz finans ekosisteminde kullanilan
finansman araglar1 arasinda yer almaktadir. Merkeziyetsiz tiirev iriinler,
degerlerini bir varhigin performansindan, bir olayin sonucundan veya bagka
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bir gozlemlenebilir degiskenin gelisiminden elde etmektedir (Schar, 2021:
166). Geleneksel finansta oldugu gibi tiirev araglar merkeziyetsiz piyasalarda
da riskten korunma veya belirli seviyede risk alarak getiri yilikseltme gibi
amaglar dogrultusunda kullanilabilmektedir.

Geleneksel yatirim fonlari gibi zincir tistii fonlar da portfoy ¢esitlendirmesi
i¢in kullanilabilmektedir. Kullanicilarin bir kripto varlik sepetine yatirim
yapmasina ve kripto para birimlerini tek tek almak zorunda kalmadan ¢esitli
stratejiler kullanmasina olanak tanir (Schar, 2021: 167). Merkeziyetsiz
finans sisteminde yer alan akilli sézlesmeler, portfoy agirliklarinin yeniden
dengelenmesini saglayacak basit stratejiler takip edecek sekilde ayarlanabilir.
Ayrica merkeziyetsiz finans uygulama alanlarindan biri olarak degerlendirilen
varlik yonetimi, fon kurulumu ve denetimi ile ilgili maliyetlerin
diisiiriilebilmesi {izerinde avantajlara sahip olabilmektedir.

Merkeziyetsiz finansin bir diger uygulama bigimi de merkeziyetsiz
borsalardir (decentralized exchange - DEX). Merkeziyetsiz borsa, iglemlerin
direkt olarak kripto yatirimcilari arasinda gergeklestigi esler arasi bir pazar
yeridir. Varliklarin takasinda, bankalarin destekledigi hizmetlerin ¢ogunu
merkeziyetsiz finansta bulmak miimkiindiir. Merkeziyetsiz finans ile
kullanicilar, kripto varliklarint aract olmadan hisse senedi alip satar gibi egler
arasinda takas yapilabilmektedirler (Didenko, 2022: 11).

DeFrnin bir diger uygulama alani olan stabil kripto paralar, itibari
paralara karg1 degerlerini korurken, islemleri halka agik blokzincirlerde
seffaf bir gekilde gergeklestirmeyi miimkiin kilmaktadirlar ve bu 6zellikleri
sayesinde DeFi ekosisteminde yapilan iglemler i¢in olduk¢a kullanighdirlar
(Carter & Jeng, 2021). Stabil kripto paralar bagka bir varhga veya varlik
grubuna sabitlenerek degerlerini  korumak {izere tasarlanmig kripto
varliklardir ve likidite saglamak igin siklikla teminat olarak kullanilmaktadir
(Didenko, 2022). Fakat, stabil kripto paralarin biiyiik gogunlugu degerlerini,
temel dolar enstriimanlarindan almaktadirlar. Bu da temel enstriimanlari
yaratan girkete ve dolarlarin tutuldugu finans kurumuna bagimlilik yaratir.
Diger taraftan, DeFi ekosisteminde 6nemli bir rol oynayan ve kullanicilar
arasinda fon transferlerini kolaylagtiran stabil kripto paralar, DeFi piyasasi
katihmcilarinin her seferinde itibari paraya gecig yapmaktan kaginmalarina
olanak tanir (Aramonte vd., 2021: 24). Ayrica, ortak bir degeri, yani itibari
para birimlerini paylagan kripto ve geleneksel finansal sistemler arasinda bir
koprii gorevi gormektedir.
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3. MERKEZIYETSIZ FINANS PLATFORMLARI VE
UYGULAMALARI

Blokzincir teknolojisini  kullanarak —geleneksel finansal sistemleri
doniigtiirmeyi  amaglayan Defi  ekosistemi igerisinde bankalar veya
finansal kurumlar gibi aracilara dayanmadan gesitli finansal hizmetlerin
sunulabilmesi i¢in pek ¢ok platform ve uygulama gelistirilmistir. Bu
platformlar kullanicilarin kripto varliklarini kilitleyerek borg vermesine, borg
almasina ve takas yapmasina olanak tanur. Ornegin, bir kullanic1 herhangi bir
kripto para birimini akilli bir sézlesmeye kilitleyerek bu kilitlenmis kripto
para karsihginda bir DeFi platformunda bagka bir kripto para birimi 6diing
alabilir. Bu sekilde, geleneksel bankalara ihtiya¢ duymadan borg¢ alma ve
verme iglemleri gergeklestirilebilir.

DeFi ckosistemi igerisindeki platformlar ve uygulamalar beg farkh
katman igerisinde gelistirilmektedirler. Bu beg katman, hiyerarsik bir diizene
gore inga edilmekte ve boylece merkeziyetsiz bir ekosistem olugmaktadir.
Sekil I’de de goriilebilecegi tizere bu beg katman agagidaki gibi karakterize
edilebilecektir (Birrer vd., 2023: 41).

Katman 4 ________________. _—
Bittimlestirme Katman Biiinlestiici A Biitiinlestirici B

Katman 3
Uygulama Katmani================-
(DApps)

Katman 2

Protokol Katman ================ Borsa Borg Verme / Borglanma
{Alall: Kontratlar)

Katman1  _________________ Degistirilebilir Token Degigtirilemez Token
Varhk Katmam {ERC20) (ERCT721)

Katman 0 e s )
fslem Katmam ~~~""""TTTT TS Blokzmeir (Ethereum)

Sekil 1: DeFi Katmanlar:
Kaynak: Birver vd., 2023: 41

Sekil I’deki bu katmanl yaklagim, merkeziyetsiz finansal hizmetler ve
uygulamalar agini miimkiin kilmak igin her katmanin bir 6ncekinin iizerine
inga edildigi DeFi ekosisteminin hiyerarsik yapisin1 gostermektedir (Birrer
vd., 2023: 42).
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Katmon 0 _(Islem Katmam): Tslem katmani, tiim yapi taglarinin
temelidir. Ilk katman, bir blokzincirden olugmaktadir. Blokzincir, lizerine
inga edilen katmanlarin tiim iglemlerinin seffafligim, giivenligini ve

merkeziyetsizlestirilmesini saglar.

Katman 1 (Varhk Katmam): Bu katmanda, katman 0’da faydalanilan
platformun (6rnegin, Ethereum) ve bu platformun sahip oldugu yerel
kripto para birimine (6rnegin ETH) ek olarak, ayrica islem katmaninda

ihrag edilen tiim yerel kripto para birimlerini igermektedir. 1. katmanda,
ERC-20 ve ERC-721 token standartlar1 arasinda bir ayrim yapilmaktadir.
ERC-20, Ethereum blokzincir iizerinde galisan ve token olarak adlandirilan
kripto varliklarin olugturulmas: ve etkilesimi igin bir standart saglayan bir
protokoldiir. ERC-721 ise Ethereum blokzincir tizerindeki kripto varliklarin
benzersiz olmasini saglayan bir token standardidir ve bu sayede NFT’ler
(nitelikli fikri tapu / non-fungible token) olugturulabilir ve takas edilebilir.

Katman 2 (Protokol Katmam): Blokzincir teknolojisinde, protokoller,
bir agdaki katilimcilarin davraniglarini yoneten kurallar ve spesifikasyonlar
toplulugu olarak goriilebili. Bu protokoller genellikle, sozlesmenin
sartlarinin dogrudan koda yazildig1 ve kendi kendini yiiriiten s6zlesmeler olan

akillr sozlegmelerin kullanimina dayanmaktadir. Protokoller, merkeziyetsiz
borsalar, bor¢ verme ve bor¢lanma piyasalari ve tiirevler gibi belirli kullanim
durumlart igin olugturulabilirler.

Katman 3 (Uygulama Katman) : Bu katmanda, kullanicilarin web tabanl
bir arayliz izerinden akilli s6zlegsmelerle kolayca etkilesim kurmasini saglayan
uygulamalar yer almaktadir. Ornek olarak merkeziyetsiz borsa uygulamas
olan Uniswap ya da borg¢ verme ve borglanma platformu olan Compound
Finance verilebilir.

Katman 4 (Biitiinlestirme Katmani): Biitiinlestirme katmani, uygulama
katmanmnin bir uzantisidir. Bu katmandaki platformlar ve uygulamalar,
agagidaki katmanlarda yer alan birden fazla uygulama ve protokole baglanarak
farkli uygulamalarin kargilagtirlmasina  olanak tanir. Ornegin, “Yearn
Finance” platformu, Compound Finance, Aave ve dYdX gibi farkli DeFi
uygulamalarindaki faiz oranlarini analiz eden ve yatirilan sermayeyi farklt
DeFi uygulamalari arasinda otomatik olarak hareket ettiren bir uygulamadir.
Asagidaki paragraflarda bu katmanlar igerisinde yer alan merkeziyetsiz
platformalar ve uygulamalar daha detayli bir sekilde ele alinmaktadir.
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Tablol: Merkeziyetsiz Finans Platformlar: ve Uygulamalar:

Isim Fiyat ($) Piyasa Degeri ($) Hacim ($)
Ethereum (ETH) 1.880,6 226.037.929.427 6.133.995.460
Uniswap (UNI) 5,360 3.092.584.579 52.361.675
Aave (AAVE) 76,22 1.103.199.897 89.849.732
Maker (MKR) 890,7 870.498.390 46.005.621
Curve Finance (CRV) 0,790 686.507.350 25.285.144
Synthetix (SNX) 2,060 550.616.921 23.019.659
Compound (COMP) 70,01 543.326.359 154.084.558
Balancer (BAL) 4,640 236.255.408 2.442.315
yearn.finance (YFI) 7.010,4 231.438.154 11.053.052

Kaynak: bttps://coinmarketcap.com/ (Evisim taribi: 13.07.2023)

I. Ethereum: DeFi platformlarinin ve uygulamalarinin agirhikli olarak
Ethereum akilli sozlesme platformu tizerinde gelistirildigini ifade etmek
gerekmektedir. Bitcoin her ne kadar kripto paralarin gelismesi ve popiilerlik
kazanmasi tizerinde biiyiik bir etkiye sahipse, Ethereum da dApps olarak
kisaltillan ~ merkeziyetsiz  uygulamalarin  (Decentralized — Applications)
gelismesi ve popiilerlik kazanmasi iizerinde benzer etkiye sahiptir.
Ethereum Blokzincir’inin yerel kripto para birimi olan ETH piyasa degeri
bakimindan Bitcoin’den sonraki en biiyiik ikinci kripto paradir. Tablo 1’de
de goriilebilecegi tizere ETH nin piyasa degeri 226 milyar dolardur.

Merkeziyetsiz bir blokzincir tabanli yazihm platformu olan Ethereum,
Bitcoin gibi geleneksel kripto para birimlerinin Otesinde, merkeziyetsiz
uygulamalarin (dapps) olusturulmasi igin bir platform olarak ¢ok ¢esitli
ozelliklere ve avantajlara sahiptir. Ethereum, sozlesmenin kendisinde
kodlanmig sartlar1 otomatik olarak yerine getiren akilli sozlesmelerin
olusturulmasma olanak tanimaktadir. Bu akilli sozlesmeler, islemleri
otomatiklestirmeyi ve aracilar1 ortadan kaldirmayr miimkiin kilarak
verimliligi ve seftafligr artirir.® Ethereum Blokzincir’deki akilli so6zlegsmeler
igin Solidity isimli programlama dili kullamlmaktadir. Solidity, DeFi
uygulamalar1 igin gerekli tiim is akisini ve mantigr igeren geligmis akilli
sozlesmelerin olugturulmasina imkin tanimaktadir. Ayrica Ethereum, akill
sozlesme platformlar: arasinda en geligmis sisteme sahiptir, her gegen giin
artan sayida gelistirici yeni uygulamalar gelistirmektedir (Metwaly, 2021).

6 https://ethereum.org/en/what-is-ethereum/
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Bu tarz avantajlar1 Ethereum’un DeFi ekosisteminin gelimesine gok biiyiik
katk: saglamasina neden olmustur.

II. Uniswap: Uniswap Ethereum Blokzincir izerinde ¢alisan
merkeziyetsiz bir borsadir. Kullanicilarin, merkezi bir araciyr kullanmadan
ERC-20 kripto paralarin1 dogrudan ciizdanlarindan alip satmalar1 igin
olusturulmug bir platformdur. Uniswap iizerindeki al-sat iglemleri, akilli
sozlesmeye dayali otomatize edilmis piyasa yapict (automated market
maker - AMM) modeline dayanmaktadir. Uniswap’in, geleneksel merkezi
borsalardan bir diger farki emir defterleri yerine likidite havuzlarim
kullanmasidir. Bu havuzlar kripto para giftlerinden olugmaktadir. Kullanicilar
bu kripto paralar1 havuzdaki oranlari tizerinden belirlenen kur ile al-sat
yapabilirler. Bireyler ayrica likidite havuzlarina her iki kripto para ¢iftinden
esit degerde yatirarak al-sat iglemlerine katkida bulunabilirler ve boylelikle
paylariyla orantili olarak alim satimlardan elde edilen komisyonlardan gelir
elde edebilirler.” Tablo 1’de de goriilebilecegi itizere, 13 Temmuz 2023
tarihi itibariyle, Uniswap’in yerel kripto parast olan UNI, 5,36 dolarlik
birim fiyat ile piyasada iglem gormektedir ve toplam 3 milyar dolarlik
piyasa degerine sahiptir.

III. Aave: Aave, Ethereum Blokzincir'de galigan merkeziyetsiz bir
bor¢ verme ve borglanma platformudur. Kullanicilarin Aave protokoli
tarafindan olusturulan likidite havuzlart araciligiyla gesitli dijital varliklart
odiing vermelerini ve Odiing almalarini saglar. Kullanicilar varliklarini bu
havuzlara yatirabilir ve mevduatlarindan faiz kazanabilirler. Yatirilan varhiklar
daha sonra diger kullanicilarin bor¢lanmasi igin kullanilabilir. Borglanacak
kigiler, diger dijital varliklar1 teminat gostererek kredi alabilirler. Platformda
borglanma siireci akilli sozlesmeler ile yerine getirilmektedir.® Tablo 1°de de
goriilebilecegi tizere, 13 Temmuz 2023 tarihi itibariyle, Aave’nin yerel kripto
parast olan AAVE, 76,22 dolarlik birim fiyat ile piyasada islem gormektedir
ve toplam 1,1 milyar dolarlik piyasa degerine sahiptir.

IV. Maker: Maker, merkeziyetsiz ve giivenilir bir stabil kripto para
gelistirerek DeFi ekosisteminin gelistirilmesinde etkili olmugtur. Protokol,
ABD dolart ile birebir denkligi koruyacak sekilde tasarlanmig DAI adli
merkeziyetsiz bir stabil kripto paranin olusturulmasini ve bu kripto paranin
yonetilmesini saglar. Kullanicilar, DAT olugturmak i¢in ETH’lerini veya diger
kripto paralarini akilli sozlesme {izerinde teminat olarak kilitleyebilirler.
Maker protokoliiniin yerel kripto parasi olan MKR ise sahiplerine
sistemin yonetimine katilma ve stabilite iicretlerinin ayarlanmasi ve risk

7 https://blog.uniswap.org/uni
8 https://docs.aave.com/faq/
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parametrelerinin yonetilmesi gibi kritik kararlarin alinmasi noktasinda karar
verici olma olanag: vermektedir.” Tablo 1’de de goriilebilecegi tizere, 13
Temmuz 2023 tarihi itibariyle, Maker’in yerel kripto parast olan MKR,
890,7 dolarhik birim fiyat ile piyasada islem gormektedir ve toplam 870
milyon dolarlik piyasa degerine sahiptir.

V. Curve Finance: Curve Finance, stabil kripto paralar arasindaki ticareti
optimize etmek igin 6zel olarak tasarlanmig bir DEX’tir. Curve Finance,
farkl stabil kripto para varliklar1 arasinda (DAIL, USDC, USDT ve digerleri
gibi) degisim yapmak isteyen kullanicilar i¢in diistik islem ticretleri saglamay1
amaglamaktadir. Bu noktadaki en 6énemli 6zelliklerinden biri, stabil kripto
para takasi sirasinda fiyat kaymasini en aza indirecek gekilde uyarlanmig
algoritmasidir. Fiyat kaymasi, islem yaparken beklenen fiyat ile gerceklesen
fiyat arasindaki farki ifade eder.!® Tablo 1’de de goriilebilecegi iizere, 13
Temmuz 2023 tarihi itibariyle, Curve Finance’in yerel kripto parasi olan
CRY, 0,790 dolarlik birim fiyat ile piyasada iglem gormektedir ve toplam
686 milyon dolarlik piyasa degerine sahiptir.

VI. Synthetix: Synthetix, kullanicilarin sentetik varliklar olugturup alim-
satim yapmalarini saglayan merkeziyetsiz bir vadeli islem borsasidir. Bu
sentetik varliklar, piyasada iglem goren gesitli varliklarin tiirevleridir ve temel
varligin dogrudan miilkiyetini gerektirmeden alim satim yapilmasini olanakli
kilar. Synthetix, Ethereum Blokzincir’i iizerinde galigmaktadir. Platformun
yerel kripto parast SNX’dir. SNX sentetik varliklarin olusturulmasini
desteklemek igin teminat olarak kullanilmaktadir. SNX sahipleri, varliklarini
teminat olarak kullanarak platformun faaliyetlerinden elde edilen gelirlerden
pay alabilirler.! Tablo 1’de de goriilebilecegi tizere, 13 Temmuz 2023 tarihi
itibariyle, Synthetix’in yerel kripto parasi olan SNX, 2,06 dolarlik birim
fiyat ile piyasada iglem gormektedir ve toplam 550 milyon dolarlik piyasa
degerine sahiptir.

VII. Compound: Compound, Ethereum Blokzincir’i tizerine inga edilmig
merkeziyetsiz bir bor¢ verme ve borglanma platformudur. Kullanicilarin kripto
para birimlerini 6diing vermelerine ve mevduatlarindan faiz kazanmalarina
veya mevcut kripto varliklarini teminat olarak kullanarak borglanmalarina
olanak tanir. Faiz oranlari, platform igindeki arz ve talep dinamiklerine gore
algoritmik olarak belirlenir. Platform, borg verme ve bor¢lanma iglemlerini
aracilara ihtiyag¢ duymadan otomatik olarak kolaylagtiran akilli s6zlesmeler

9 https://awesome.makerdao.com/#faqs
10 https://classic.curve.fi/rootfaq
11 https://docs.synthetix.io/synthetix-protocol/readme
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aracihgiyla gergeklestirir.'? Tablo 1’de de goriilebilecegi tizere, 13 Temmuz
2023 tarihi itibariyle, Compound’un yerel kripto parast olan COMPD, 70
dolarlik birim fiyat ile piyasada iglem gormektedir ve toplam 543 milyon
dolarlik piyasa degerine sahiptir.

VIII. Balancer: Balancer, Ethereum Blokzincir’de galigan otomatik bir
portfoy yoneticisi ve likidite saglayicisidir. Kullanicilarin, 6zellestirilebilir
agirhiklara  sahip kripto varlik koleksiyonlart ile likidite havuzlan
olugturmalarini ve bu havuzlar1 yonetmelerini saglayan merkeziyetsiz bir
platformdur. Bu, kullanicilarin kendi 6zel yatirim stratejilerine ve tercihlerine
gore kendi kripto varlik portfoylerini olugturmalarina olanak tanir. Balancer,
kullanicilara likidite havuzlarinin bilesiminde daha fazla esneklik saglayarak
Uniswap’in AMM’inden farklilagir.’* Tablo 1’de de goriilebilecegi tizere, 13
Temmuz 2023 tarihi itibariyle, Balancer’in yerel kripto parasi olan BAL,
4,64 dolarlik birim fiyat ile piyasada islem gormektedir ve toplam 236
milyon dolarlik piyasa degerine sahiptir.

IX. yearn.finance: Yearn.finance, kullanicilarin fonlarinin getirisini en
st diizeye ¢tkarmak igin getiri madenciligi stratejileri sunmaktadir. Platform,
getiriyi optimize etmek igin farkli bor¢ verme ve borg alma protokolleri
arasinda fon tagima siirecini otomatiklestirmek igin tasarlanmigstir. Yearn.
tinance, DeFi ekosistemindeki Compound, Aave ve digerleri gibi gesitli
borglanma protokolleri igin bir biitiinlestirici gorevi gormektedir. Segilen
stratejiye gore kullanicilarin fonlar1 otomatik olarak farkli protokoller
arasinda dagitilmaktadir. Boylelikle, en iyi getirilerin elde edilmesi igin
fonlarin manuel olarak takip edilmesine ve farkli platformlar arasinda
dagitilmasina gerek kalmaz. Amag, bu protokoller genelinde sunulan farkl
faiz oranlar1 ve tegviklerden yararlanarak miimkiin olan en yiiksek getiriyi
elde etmektir.'* Tablo 1’de de goriilebilecegi tizere, 13 Temmuz 2023 tarihi
itibariyle, yearn.finance’in yerel kripto parasi olan YFI, 7.010 dolarlik birim
tiyat ile piyasada iglem gormektedir ve toplam 231 milyon dolarlik piyasa
degerine sahiptir.

12 https://docs.compound.finance/
13 https://docs.balancer.fi/concepts/overview/basics.html

14 https://docs.yearn.finance/getting-started/intro
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Sekil 2: DeFi Uygulamalarimm Toplam Piyasa Degjeri ve Islem Hacmi
Kaynak: bttps://www.tradingview.com/ (Evisim Taribi: 13.07.2023)

Sekil 2’de 2020 Ocak ayindan 2023 Temmuz aymna kadar olan zaman
arahigindaki DeHi platformlarinin ve uygulamalarinin toplam piyasa degeri
ile islem hacimleri gosterilmistir. Bitcoin’in toplam kripto para piyasasini
yonlendiren bir enstriiman oldugu bilinen bir gergektir. Sekil 2°deki zaman
arahginda Bitcoin’in birim fiyati 7.200 dolardan 31.000 dolara kadar
yikselmigtir. Bu donemde Bitcoin en diisiik 3.750 dolar ve en yiiksek
ise 69.000 dolar birim fiyat degerlerine ulagmistir. Bu dogrultuda DeFi
uygulamalarinin toplam piyasa degeri de sekilde de goriilecegi tizere ilgili
donemde en diisitk 1,25 milyar dolar degerini gérmiis ve kripto para
piyasalarinin yogun bir yatirimer kitlesi ¢ektigi 2021 Kasim doneminde 145
milyar dolar ile en yiiksek degerine ulagmugtir. Bu biiyiikliik toplam 160 katlik
bir piyasa degeri artigt anlamina gelmektedir. 2021 Kasim déneminden sonra
ozellikle Amerika Merkez Bankasr’'nin ve diger biiyiik merkez bankalarinin
yogun bir sikilagtirict para politikast uygulamaya baglamalarindan sonra ise
DeFi uygulamalarinin toplam piyasa degerinde %385’¢ yakin bir kiigiilme
meydana gelmigtir. Diger taraftan, ayn1 donemde biitiin kripto paralarin
toplam piyasa degerinde %75’e yakin bir kiigiilme meydana gelmistir. 2023
Temmuz ay1 itibariyle ise DeFi uygulamalarmin toplam piyasa degeri 44
milyar dolardur.

Sekil 3 ise herhangi bir DeFi ekosisteminin boyutunu ve etkinlik seviyesini
degerlendirmek i¢in yaygin olarak kullanilan bir metrik olan Toplam Kilitli
Deger (Total Value Locked - TVL) tutarim gostermektedir. Toplam kilitli
deger, faiz veya odiil elde etmek, agin giivenligine katkida bulunmak, oy
hakk: elde etmek veya likidite saglamak gibi ¢ok ¢esitli amaglarla herhangi
bir DeFi platformunda kilitlenen kripto para varliginin toplam degerini ifade
etmektedir.
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Sekil 3: DeFi Uygulamalavimndaki Toplam Kilitli Deger
Kaynak: https://defillama.com/ (Evisim tarvihi: 13.07.2023)

Sekil 3’te de Sekil 2°deki dongiiye benzer sekilde, ozellikle pandemi
sonrasinda DeFi uygulamalarinin kullanim etkinliginde artis baglamig ve bu
artiy Kasim 2021 donemine kadar devam etmistir. Dolayisiyla kullanicilarin
DeFi platformlarint ve uygulamalarini kullanma durumlar kripto para
piyasasinda goriilen getirilerle dogru orantili bir gekilde artmaktadir. Her
ne kadar bu durum, DeFi ekosisteminin sadece kazang elde etme giidiisiiyle
kullanici ¢ektigini gosterse de; ekosistemdeki tirtinlerin daha kullanigh duruma
gelmesi ve kripto para kullanicilarinin daha tabana yayilmasiyla birlikte,
kullanicilarin daha farkli motivasyon kaynaklariyla DeFi ekosisteminin
avantajlarindan faydalanma ihtimallerinin artabilme potansiyeli mevcuttur.

4. MERKEZIYETSIZ FINANSIN POTANSIYEL RISKLERI

Merkeziyetsiz finans, sistemin dogasi, piyasa yapist ve operasyonlardaki
yeniliklerden kaynaklanan bir dizi riski igerisinde barindirmaktadir. Bu
boliimde merkeziyetsiz finans ile ilgili potansiyel riskler baglhiklar halinde
incelenmigtir.

4.1. Yonetmelik ve Uyum

DeFi ekosistemini gevreleyen diizenleyici belirsizlikler bir risk faktori
olusturmaktadir. DeFi, finansal aracilarin bulundugu bir sisteme alternatif
olarak tasarlandig1 goz oniine alindiginda, mevcut diizenleyici kurallar ile
uyumsuz olabilir. Ornegin, geleneksel finansta alim-satim, borg¢ verme,
saklama veya ihrag gibi faaliyetlerle ilgili aracilarin tescillenmest, lisanslanmasi
ve denetlenmesi igin belli diizenlemeler mevcuttur. Fakat aracilarin varlig
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merkeziyetsiz finans sistemine uygun degildir. Ayrica iglemi gergeklestirecek
olan taraflarin belirlenmesi ve iglemden sorumlu bir kurulugun bulunmamasi
nedeniyle mevcut diizenlemelerin  bu  sistemde uygulanmasi zordur
(OECD, 2022). Diinya ¢apinda hiikiimetler bu yenilik¢i alani nasil etkili
bir sekilde diizenleyeceklerini diisiintirken, ani mevzuat degisiklikleri veya
baskilar, DeFi ekosistemindeki mevcut operasyonlar1 ve yatirnmlar: sekteye
ugratabilmektedir.

Geleneksel finans sisteminden farkli olarak sunulan finansal hizmetlerin
ozelliklerinden kaynaklanabilecek riskler de mevcuttur. Orncgin, onleyici
kurallar olmadiginda merkeziyetsiz finans sisteminde agir1 borglanma
ve diger ilgili finansal risklerle karsi kargiya kalinabilir. Ayrica yasadigt
faaliyetlerde bulunmak veya diizenleyici yiikiimliiliiklerden kagmak igin bu
sistemin kullanilmas1 DeFi piyasalart ig¢in 6nemli bir sorundur. Dolayisiyla
mevcut diizenlemelere ek olarak dagitik defter teknolojilerinin getirdigi
yeniliklere gore merkezi olamayan aglara 6zgii diizenleyici ve denetleyici
kurallar uygulanmalidir. Avrupa Birligi’nde kripto varlik borsalar1 ve hizmet
platformlarina standart getirmeyi hedefleyen Kripto varlik piyasalarinin
diizenlenmesi (MiCA) yasama teklifi bu tiir ihtiyaglarin kargilanmasi igin
yapilan diizenlemelere bir 6rnek olarak verilebilmektedir (OECD, 2022).

4.2. Merkeziyetsiz Finansin Yonetimine Iliskin Zorluklar

DeF’nin merkeziyetsiz yapisi sistem igerisinde bir¢ok zorluga neden
olmakta ve kullanicilarin korunmasi, denetim ve uygulama agisindan 6nemli
sonuglar1 bulunmaktadir. Sorumlu tutulabilecek bir kurulugun olmayig
diizenleyiciler ve denetleyiciler tarafindan gézetim ve usulsiiz davraniglara karg
yaptirim uygulanmasini engellemektedir. Kullanicilar arasindaki ¢atigmalarda
arabuluculuk yapacak merkezi bir otorite olmadigindan, anlagmazliklari
¢ozme ve adil sonuglar1 garanti etme agisindan da zorluklar dogurmaktadir.
Bu durum kullanicilarin varliklar: igin giivenlik garantisi olmadig1 anlamina
da gelmektedir. Merkeziyetsiz finans daha fazla erisilebilirlik ve kapsayicilik
sunarken, giivenlik garantisinin olmamasindan dolay: kullanicilar1 bilgisayar
korsanhigr ve dolandiricihik gibi potansiyel risklere karsi savunmasiz
birakmaktadir. Dolayisiyla bu durum, sistemin merkeziyetsiz yapisindan
odiin vermeden kullanicilarin - varliklarinin  giivenligini  saglayabilecek
yenilikgi ¢oziimlere ihtiyag duyulmasini gerektirmektedir (OECD, 2022).

4.3. Yatirimci ve Finansal Tuketici Riskleri

DeFr’de finansal hizmetlerle ilgili diizenlemelerin genelinde mevcut olan
yatirrmcinin korunmasina yonelik giivence eksikligi, yatirimcilar ve diger
kullanicilar agisindan bir risk unsuru olugturmaktadir. Merkeziyetsiz yapist
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nedeniyle kullanicilarin, DeFi protokollerinin bagarisiz olmasi durumunda
bagvurabilecekleri yetkili bir taraf yoktur. Ayrica herhangi bir basarisiz islem
durumunda ¢6ziim mekanizmasi bulunmamasi katilimcilar1 yatirim kaybi ile
karg1 kargtya birakmaktadir (Chen ve Bellavitis, 2020). Giivence eksikligine
ek olarak DeFi iiriinlerinin ve iglemlerinin standart bir katiimcinin
anlayamayacag bir¢ok yonii bulunmakta ve bu da kullaniciyr gesitli risklere
maruz birakmaktadir. DeFi egler arasi islemlere dayanir. Bu, likiditenin zaman
zaman sinurli olabilecegi anlamina gelir ve bu da fiyat oynakligina ve diger
sorunlara yol agabilir. Ek olarak, DeFi’de diizenleyici gozetimin olmamast,
potansiyel dolandiricilik faaliyetlerine kapr agmaktadir.

Merkezi bir otoritenin olmamasi, DeFi ekosistemi igindeki anlagmazliklar
cle almak veya g¢atigmalari ¢ozmek igin standartlagtirilmig bir gergeve
olmadig: anlamina gelir. Bu durum, potansiyel yatirnmcilar: caydirabilir
ve merkeziyetsiz finansin yaygin olarak benimsenmesini engelleyebilir. Bu
riskleri azaltmak i¢in, DeFi toplulugunun kendi kendini diizenleyen 6nlemler
olusturmasi ve kullanicilarin fonlarini koruyan ve anlagmazliklarin ¢oziimii
igin yollar saglayan saglam giivenlik protokolleri gelistirmesi konusunu
onemli bir hale getirmektedir.

4.4. Potansiyel Sistemik Riskler

DeFr’nin kredi verme gibi finansal hizmetlerinin biiyiik ol¢iide biiyiimesi,
daha fazla dongiisellige yol agabilir (FSB, 2019). Bunun nedeni, DeFi’nin
nispeten yeni ve denenmemig bir pazar olmasi, yani piyasa oynakligina karg
oldukga hassas olmasidir. Yeni verilere veya modellere dayanan piyasalarin
performansinin bir kriz déneminde test edilememesi DeFi’nin potansiyel
risklerinin  tespit edilmesini zorlastirmaktadir. Buna ek olarak, DeFi
alanindaki diizenleme eksikligi, asir1 risk almayr veya spekiilatif davranis:
onlemek i¢in herhangi bir koruma 6nleminin bulunmadigr anlamina gelir.
Onemli sayida borglunun kredilerinde temerriide diigmesi, yaygin bir panige
ve varlik fiyatlarinda keskin bir diisiige yol agabilecek bir domino etkisini
tetikleyebilir. Ayrica, DeFi bor¢ verme piyasalarindaki seffafhk eksikligi,
yatirrmcilarin farkli bor¢ verme platformlartyla iliskili riskleri dogru bir
sekilde degerlendirmesini  zorlagtirmaktadir. Bu durum, yatirimcilarin
tstlendikleri gergek risk seviyesinin farkinda olmadiklar1 bir duruma yol
agabilir ve bu da piyasadaki dongiiselligi daha da kotiilestirebilir. Sonug
olarak, DeFi daha fazla erigim ve verimlilik saglayarak finansal hizmetlerde
devrim yaratma potansiyeline sahip olsa da, hem diizenleyicilerin hem de
piyasa katilimcilarinin biiyiimeyi dikkatle izlemesi ve olast riskleri azaltmak
i¢in adimlar atmasi 6nemlidir (OECD, 2022).
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4.5. Teknoloji ve Operasyonel Riskler

DeFi projelerinin temelinde yer alan teknolojik altyapidaki giivenlik
agiklarini veya eksiklerini ifade eden teknoloji odakl riskler, mali kayiplara
veya sistemik hatalara yol agabilecek faktorleri kapsamaktadir (OECD, 2022:
48). Dagitik defter teknolojileri geffaflik ve merkeziyetsiz sistem avantaji
sunarken, giivenli finansal islemlerin yapilabilmesi i¢in gerekli tasarim ilkeleri
ve saglamlik standartlar1 agisindan eksikleri bulunan yeni teknolojilerdir.
Blokzincir aglarinda yer alan akilli sézlesmelerdeki kod hatalarindan veya
giivenlik agiklarinda kaynaklanan teknolojik kusurlar, kotii niyetli aktorler
tarafindan iglemleri manipiile etmek igin veya kullanic1 fonlarimi tehlikeli
bir duruma sokmak i¢in kullanilabilmektedir. Ayni zamanda dagitik defter
teknolojilerinin tam olarak olgunlagmamasi nedeniyle DeFi sistemleri igin
onemli bir teknolojik risk unsuru olarak gortilmektedir (OECD, 2022).

DeFi projelerinde teknoloji ile ilgili riskleri esas alan en iyi 6rneklerden
birisi 17 Haziran 2016 tarihli DAO' vakasidir (DuPont, 2017). 2016
yilinda Ethereum agindaki bir akilli sozlesmenin kodunda bulunan bir
giivenlik agig1 nedeniyle yaklagik 50 milyon dolar degerinde kripto para
birimi ¢alinmistir. Bu gibi olumsuz vakalar1 ortadan kaldirmak ve teknoloji
ile ilgili riskleri azaltmak icin cesitli stratejiler kullamlabilir. Ornegin,
akilli sozlesmeleri dagitmadan once kapsamli kod denetimleri yapilabilir
(Dmytrenko & Volkova, 2022) veya Blockzincir giivenliginde uzmanlagmug
bagimsiz denetgiler giivenlik agiklarini ve potansiyel zayifliklar1 belirlemek
igin kod tabanini inceleyebilir (Torres vd., 2020).

DeFi protokollerini etkinlegtiren akill1 s6zlesmelerin kalite giivencesiyle ilgili
olan operasyonel riskler (OECD, 2022: 48) ise sistemdeki yonetigim yapilari,
durum tespit uygulamalari, giivenlik 6nlemleri ve seffaflik mekanizmalarindan
kaynaklanan ¢ok gesitli potansiyel sorunlari kapsamaktadir. DeFi platformlart
biiyiik Olgiide blokzincir teknolojisine dayandigindan, ag tikamkhigr ve
Olgeklenebilirlik sorunlar1 gibi dig faktorlere kargt hassastirlar. Bu zorluklar
islem hizlarim etkileyebilir ve kullanicilar i¢in maliyetleri artirabilir (OECD,
2022: 10). Ayrica, DeFi protokollerindeki yonetigim yapilart manipiilasyona
agtk olmasi sistemin merkeziyetsizlik ideallerini tehlikeye atabilir. Yeterli
durum tespiti uygulamalari, protokollere entegre edilen kargi taraflar ve
tiglincii taraf hizmetlerle iligkili potansiyel riskleri belirlemek ve azaltmak igin
¢ok onemlidir. Bilgisayar korsanlig1 girisimlerine kargt koruma saglamak ve
kullanic1 fonlarini korumak igin saglam giivenlik 6nlemleri uygulanmalidir.
Ayrica, geffatlik mekanizmalar1 hesap verebilirligin saglanmasinda ve sistem

15 DAO (Decentralized Autonomous Organization): Merkeziyetsiz otonom organizasyon
anlamina gelen ve merkezi olmayan 6zerk bir kurulus.
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igindeki hileli faaliyetlerin 6nlenmesinde hayati bir rol oynamaktadir. Bu
operasyonel risklerin ele alinmasi, hizla geligen bu ekosistemde kullanicilar ve
paydaglar arasinda giiven ve itimat sagladigindan, DeFi protokollerinin uzun
vadeli bagaris ve stirdiirtilebilirligi i¢in gok 6nemlidir.

4.6. Diger Riskler: Akilli Sozlesmeler Igin Yasal Cergeve, Veri
Kalitesi ve Enerji Tiiketimi

Merkeziyetsiz finansin  temelinde yer alan akilli sozlesmelerin yasal
mevzuatlarla uyumlu olmamasindan kaynakli olarak yasal sorunlar ortaya
¢tkmaktadir (OECD, 2020). Bu sorunlar, gogu yargi alaninda sozlesmelerin
yerli hukuk kapsaminda sozlesme olarak goriilmemesi ve hukuk alaninda
hiikiimlerin dagitik defterlerdeki olaylar baglaminda yorumlanmasinin hentiz
yeterli bir seviye de olmamasindan kaynaklidir (Roukny, 2022). Akillisézlesmeler
birgok yargr alaninda yasal olarak baglayici olmamasi bu tiir sistemlerle ilgili
operasyonel veya bagka bir nedenden kaynaklanan herhangi bir yatirrm kaybinin
mahkemeye taginmasimi zorlagtirmaktadir. Ayrica, merkeziyetsiz finans alaninda
yasal ¢er¢eve eksikligi dolandiricilik, kara para aklama ve piyasa manipiilasyonu
gibi konularin etkili bir sekilde ele alinmasini zorlagtirir. Bireyler, anlasmazliklar
veya mali kayiplar durumunda yasal koruma ve bagvuru yollarinin potansiyel
cksikligine iliskin endigeler nedeniyle merkeziyetsiz finansa katilma konusunda

daha tereddiitlii olabilirler (OECD, 2022).

Diger onemli risklerden biri blokzincir teknolojisi lizerinde bulunan
bloklardaki matematiksel dogrulama iglemlerinin farkl tekniklerle ¢oziilmesi
ile ilgili operasyonlarin enerji tiikketimidir. Blokzincir aglarinin merkeziyetsiz
yapist, onemli 6l¢iide hesaplama giicii gerektirir ve bu da 6nemli miktarda enerji
kullanimina yol agmaktadir. Ayrica merkeziyetsiz aglarin giivenliginin saglanmasi
igin gereken agir1 enerji tiikketimi, agin kullandigr mutabakat mekanizmasina bagh
olarak ek bir risk olugturmaktadir (OECD, 2022). Merkeziyetsiz finans islemleri
ile ilgili yiiksek enerji kullanimu, gelismekte olan bu teknolojinin ¢evresel etkisi
ve stirdiirtilebilirligi konusunda 6nemli sorunlara neden olmaktadir (Polemis
ve Tsionas, 2023). Zaman igerisinde DeFnin popiilaritesi artmaya devam
ettikge, merkeziyetsizligin faydalarindan yararlanmilirken ¢evre i¢in stirdiiriilebilir
¢oziimleri kegfetmek daha 6nemli hale gelmektedir.

SONUG

Merkeziyetsiz finans, blokzincir teknolojisi alaninda 6nemli farkliliklar
yaratan bir kavram olarak ortaya ¢tkmugtir. DeFi, merkeziyetsiz aglar tizerinde
inga edilmis alternatif finansal araglar ve hizmetler sunarak geleneksel finans
sisteminde 6nemli degisimleri temsil etmektedir. DeFi platformlar ile
kullanicilar, bankalar gibi gesitli araci kuruluglara ihtiyag duymadan gesitli
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tinansal faaliyetlerde bulunmaktadir. DeFi sistemi sayesinde merkezi sistemde
var olan verimsizliklerin ve kisitlamalarin birgogu ortadan kalkmaktadir.
Aracilar1 ortadan kaldirarak taraflar arasindaki iglemleri miimkiin kilan DekH,
giivenilir {iglincii bir tarafa ihtiya¢ duymadan 6deme, yatirim, borg verme
ve bor¢ alma gibi geleneksel finans diinyasinda yaygin olarak kullanilan
ekonomik iglemleri ger¢eklestirmek igin geleneksel finansa alternatif sunmay1
amaglamaktadir. Akilli s6zlesmelerin sagladigi avantajlar, geleneksel merkezi
finans sistemine kiyasla iglemlerin daha hizli gerceklesmesini ve insan
hatalarinin en diigiik seviyede kalmasini miimkiin kilmaktadir. Bunun yan
sira, siirekli devam eden inovasyonlar ve hem kurumlar hem de bireylerin
artan ilgisi sayesinde, merkezi olmayan finansin gelecegi kiiresel finans
diinyasinda oldukga umut verici gortinmektedir.

DeFi ekosistemini, her biri belirli bir amaca hizmet eden ¢esitli bilesenler
olusturur. Bu bilesenlere 6rnek olarak, kullanicilarin dijital varhiklart aracilar
olmadan dogrudan birbirleriyle takas etmelerine olanak tantyan merkeziyetsiz
borsalar, kullanicilarin akilli sozlesmeler kullanarak dijital varliklar1 6diing
vermesini veya almasini saglayan bor¢ verme platformlar: ve itibari para
birimleri veya emtialar gibi diger varliklara sabitlenerek istikrarli bir deger
saglamak {izere tasarlanmug stabil kripto paralar verilebilir. Bu bilegenler,
merkezi finans sistemine gore daha agik, seffat ve otomatik bir yap1 sunar.
Akillr s6zlesmelerin kullanimi, katithmcilarin giivenli bir gekilde etkilesime
girmelerini ve programlanabilir finansal iglemler gerceklestirmelerini saglar.
Bu da DeFi’nin giderek artan ilgi gormesine ve gelecekte finansal ekosistemde
daha 6nemli bir rol oynamasina olanak tanir. Ancak, yeni teknolojiler ve
finansal tirtinlerin kullanimiyla birlikte riskler de bulunmaktadir, bu nedenle
katilmcilarin dikkatli olmalar1 ve uygun 6nlemleri almalar1 6nemlidir.

Heniiz ilk agamalarinda olan merkeziyetsiz finans, geleneksel finansta
onemli degisimler yaratma potansiyeline sahiptir. Geleneksel finans sistemine
kiyasla internette baglantis1 olan her yerden DeFi platformuna erigim imkani
sunmasi, herhangi iki tarafin faiz oranlarmi dogrudan miizakere etmesine
olanak tanimasi, blokzincir igerisinde gergeklesen islemlerin gifreli bir sekilde
kaydedilmesi ve degistirilmemesi ve merkezi finans kurumlarina bagh
olmamas gibi gegsitli farkli yonleri bulunmaktadir.

DeFi, finansal inovasyon ve merkeziyetsiz uygulamalar igin heyecan verici
firsatlar sunarken, sistemin yapisi nedeniyle igerisinde riskler barindirmaktadir
(OECD, 2022). Sistem igerisinde bulunan akilli sézlesmeler, kotii niyetli
kigiler veya bilgisayar korsanlar1 tarafindan kotiiye kullanilabilen giivenlik
agiklarina sahip olabilir. Buna ek olarak, piyasa oynakligi, sinirsiz kaldiragh
kripto varlik ticareti ve likidite sorunlar yatirimlarin sonuglarini etkileyebilir.
Kripto varlik fiyatlarinin agir1 dalgalanmasi, DeFi piyasasinin kirilganhigini
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artirabilir. Kripto varliklarin teminat olarak kullanilmasiyla ilgili fiyat
oynakligi, DeFi protokollerinde biiyiik likidasyon sorunlarina yol agabilir.
Bu likidasyonlar, tiim yatirimei varliklari iizerinde domino etkisi yaratabilir
ve hatta stabil kripto paralarin geleneksel finans piyasalarina potansiyel bir
risk aktarim kanalr olugturabilir.

Sisteme déhil olan bireylerin DeFi igerisinde yer alan potansiyel risklerin
farkinda olmast ve yeni platformlara dahil olurken ya da merkeziyetsiz
uygulamalara yatirm yaparken dikkatli davranmasi gerekmektedir.
Kullanicilar, kapsamli bir arastirma yaparak, temel teknolojiyi anlayarak
ve saglam giivenlik Onlemleri uygulayarak DeFrnin sundugu firsatlart
kesfederken bu riskleri azaltabilmelidirler. Yatirimcilar, temel teknolojiyi ve
nasil igledigini derinlemesine anlayarak daha bilingli kararlar verebilirler.
Ozetle, DeFi’deki potansiyel risklerin farkinda olma ve kapsamli aragtirma,
giiglii giivenlik uygulamalar1 ve ihtiyath yatinm stratejileri gibi uygun
onlemleri almak, kullanicilarin bu umut verici ancak gelisen ortamda daha
giivenli bir gekilde islem yapmalarina yardimer olacaktir.

Merkeziyetsiz finansin son donemlerdeki biityiime hizi ve birgok kisi
tarafindan benimsenmesi goz Oniine alindiginda, merkeziyetsiz finansin
gelecekte daha da yayginlagmast muhtemeldir. Bu biiyiimenin, merkeziyetsiz
finans sisteminin avantajlar1 arasinda yer alan finansal kapsayicilik ve
seffaflik gibi gesitli faydalardan kaynakli olabilir. Daha fazla kisi ve kurumun
merkeziyetsiz finansin bu gibi avantajlarinin farkina varmasi ile bu sistemin
daha fazla benimsenmesinde etkili olacaktir.

Son olarak, DeFi piyasalarinda giivenilir bilgi eksikligi ve kaliteli veri
sorunu da ciddi riskler olugturabilir. Giiglii ve giivenilir bilgiler, yatirimcilar ve
katihmcilar agisindan dogru kararlarin alinmasini saglayarak maniptilasyonun
ve maddi kayiplarin 6niine gegilmesine yardimci olmaktadir. Ancak, DeFi
ckosistemi heniiz yeni ve hizla degigen bir alan oldugu i¢in giivenilir
ve tarafsiz bilgilerin elde edilmesi zordur. Eksik veya yaniltict veriler,
projelerin degerlendirilmesini ve risk analizlerini giiglestirir. Bu nedenle,
DeFi toplulugunun, kaliteli ve tarafsiz veri saglayicilarina, veri analitik
platformlarina ve proje degerlendirme araglarna odaklanmas: gereklidir.
Seffaflik ve agiklik ilkesine uyan projeler ve haber siteleri, kullanicilara dogru
bilgilere erisim konusunda yardimci olabilir. DeFi projelerinin ve haber
sitelerinin  bagimsiz denetimlerden gegmesi, giivenilirliklerini artirabilir
ve kullanicilarin daha saglam kararlar vermelerine yardimcr olabilir. Sonug
olarak, DeFi ekosisteminin saglam temellere oturmasi igin giivenilir bilgi
ve kaliteli veriye odaklanmak, piyasadaki riskleri en aza indirgemek ve
kullanicilarin giivenini kazanmak agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir.
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Finans Sektoriinde Metaverse Teknolojisinin
Bugitinii ve Gelecegi
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Ozet

Teknolojinin hizla gelismesiyle birlikte bir¢ok sektor miisterilerine sagladig
iriin ve hizmetlerinde koklii degisiklikler yapmay: tercih etmektedir. Dijital
doniisiime Onciilitk eden sektorlerin baginda dinamizmi merkezine alan finans
sektorii gelmektedir. Bu sektor igerisinde yer alan isletmeler, dijital doniigiime
hizla uyum saglamaketa, iiriin ve hizmetlerini miisterilerine sunma big¢imlerinde
de degisim ve doniigiim sergilemektedir. Teknolojinin gelisimi ile birlikte
finansal teknolojilere (FinTech) odaklaniimakta ve bu alana birgok igletmelerin
yatirim yaptig1 goriilmektedir. Evren 6tesi olarak da isimlendirilen ve fiziki
olarak iginde bulunulmasa da teknolojik bazi donanimlar aracihig ile sanal
evrene gegme potansiyelini ifade eden metaverse ile igletmelerin miisterilerine
yonelik geligtirdikleri finansal {iriin ve hizmetleri, farkli sekillerde sunma ve
miisterileriyle etkilesim kurma olanaklarina sahip oldugu bilinmektedir. Bu
¢aligmanin amaci, metaverse ve finansal teknoloji kavramlarini ele almanin
yaninda, finans sektoriinde metaverse’t benimseyen ve bu alana yén veren
isletmelerin  uygulamalarini  incelemektir. Ayrica, gelecekte metaverse’i
benimseyen igletmelerin ne gibi avantajlar saglayacaklart da bu kapsamda
irdelenmektedir. Caligma sonucunda, gelecekte metaverse’in birgok sektorde
oldugu gibi finans sektoriindeki uygulamalarinin da artacag, bu teknoloji ile
finans kurumlarinimn maliyetlerini diigiirecegi, miigterilerine daha hizli ve kolay
erigim saglabilecegi degerlendirilmektedir. Ayrica metaverse uygulamalarinin
artmasinin iilkelerin ekonomileri iizerinde de olumlu bir etki olusturacag:
diistintilmektedir.
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GIRIS

Endiistri 4.0 teknolojilerinin finans sektoriinde kullanilmasi, isletmelerin
iriin ve hizmetlerini dijital kanallar araciligiyla sunarak tiiketicilere hizli,
diisiik maliyetli ve erigimi kolay deneyimler sunmalarina olanak saglamaktadr.
Hizla degisen rekabet ortaminda finans sektoriindeki kurumlarin, pazar
paylarini artirmak ve siirdiiriilebilirliklerini saglamak igin yeni teknolojilere
vatirim yapmasi ve iglemlerinde bu teknolojileri kullanmalar1 6nem arz
etmektedir. Son yillarda finansal teknolojilere (Fintech) olan yatirimlarin
arttig1 goriilmektedir. Bu yatirimlar elektronik para kuruluglarindan 6deme
sistemlerine, kitle fonlama platformundan dijital bankalara ve sigorta

sektoriindeki teknolojik yatirimlara kadar genis bir alani kapsamaktadir
(CBFO, 2023).

Son yillarda finans sektoriinde yeni teknolojilerin ve 6zellikle metaverse
teknolojisine dair uygulamalarin giderek arttigr goriilmektedir. Metaverse,
gercek diinyada yapilabilecek igleri sanal diinyaya tagiyarak kullanicilarin
birbirleriyle etkilesimde bulunmalarina imkan vermektedir. Metaverse,
kullanicilarin kendi avatarlarini kullanarak gesitli etkinliklere katilabilecegi,
sanal gergeklik (VR) ve artirilmug gergeklik (AR) cihazlart ile erisilebilen, ti
boyutlu, evrensel ve siiriikleyici bir sanal diinya olarak nitelendirilmektedir
(Vidal-Tomas, 2023). Metaverse, kullanicilara sanal bir ortamda arazi satin
alabilme veya satabilme, dijital 6demeler yapabilme, sanal banka subelerini
ziyaret edebilme gibi birgok finansal iiriin ve hizmetlerden yararlanabilme
firsat1 tanimaktadir. Metaverse teknolojisine olan ilgi ve benimsenmenin
hizla arttig1 ve bu dogrultuda birgok biiyiik markanin bu alanda yatirimlarini
artirarak rakiplerinden farkhilagmayi ve gesitli faydalar saglamay1 hedefledikleri
goriilmektedir. Bu ¢aliymada, metaverse ve finansal teknoloji kavramlari ele
alinmakta, finans sektoriinde metaverse’t benimseyen ve bu alana yon veren
isletmelerin uygulamalar1 incelenmektedir. Ayrica, gelecekte metaverse’i
benimseyen isletmelerin ne gibi avantajlar saglayacaklar1 da bu kapsamda
irdelenmektedir. Caliygma sonucunda, gelecekte metaverse’in bir¢ok sektorde
oldugu gibi finans sektoriindeki uygulamalarinin da artacagy, bu teknoloji
ile finans kurumlarimnin maliyetlerini diigiirecegi, miigterilerine daha hizli ve
kolay erigim saglabilecegi degerlendirilmektedir.

1. Finansal Teknoloji

Finans, ihtiya¢ duyulan fonlarin belirli kurallar gergevesinde bireyler,
isletmeler, hiikiimetler ve yabanci yatirnmcilar gibi gesitli aktorler tarafindan
toplanmasi, yonetilmesi ve kullanilmasiyla ilgili faaliyetleri ifade etmektedir
(Burtonvd.,2015: 4). Finansal yonetim, igletmelerin ihtiyag duydugu fonlarin
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uygun kogullarda temin edilmesi, finansal ¢abalarin stratejik planlanmasini,
yonlendirilmesini ve kontroliinii gerektirmektedir. Endiistri 4.0 devrimi
ile bag dondiiriicii bir hiza kavugan teknolojik gelisim ve doniigiimler
isletmelerin finansmanlarimi etkin bir gekilde yonetmesine, dolandiricilik
islemlerini tespit etmesine ve Kisilestirilmig tahvil plani olusturulmas: gibi
faaliyetlere biiyiik fayda saglamaktadir (Bisht vd., 2022). Isletmelerde
otomasyon sistemlerinin kurulmasinda ve veri aligveriglerinin daha etkin ve
hizli bir gekilde yapilmasinda teknolojik gelismeler ve Endiistri 4.0 6nemli
bir trend olarak goze ¢arpmaktadir (Sony ve Naik, 2020: 2213). Endiistri
4.0 ile birlikte erigebilirlik artmig ve dogru orantili olarak miisterilerin
talep ve beklentilerinin hizli bir gekilde kargilanmasinin 6nemi de artmuistur.
Dijitallesme bu kapsamda miisteriler ile etkilegimi kolaylagtiran 6nemli bir
unsur olarak degerlendirilmektedir (Er, 2022: 149). Ayrica djjitallesme,
isletmelerin faaliyetlerinde dijital teknolojileri kullanarak yeni ig modelleri
olusturmalarina, gelir ve deger meydana getirmelerine olanak taniyan
firsatlar1 da beraberinde getirmektedir. Dijitalleyme ile birlikte finans
sektoriinde 6nemli degisiklikler meydana gelmistir (Peric vd., 2021).

“Finans” ve “teknoloji” kavramlarinin birlesiminden tiiretilmis bir terim
olanve finansal teknoloji kavraminin kisaltilmasi olarak ifade edilen “FinTech”,
bilgi teknolojileri (BT) kullanarak finansal hizmetlerin sunumunda yenilikgi
¢oziimler saglamakta ve dijital doniigiimiin  gelisimini yansitmaktadir
(Puschmann, 2017). Fintech temel olarak, finansal hizmetlerin verimliligini
ve erigilebilirligini artirmak igin teknolojiden yararlanmaktadir (Herovired,
2023). Fintech, yapay zeka, veri analitigi, blockchain, nesnelerin interneti,
5G/6G teknolojileri gibi birgok teknolojinin kullanimini igermektedir.
Finans sektoriinde isletmeler, teknolojinin gelisimiyle birlikte birgok 6nemli
tinansal hizmet ve stireci basitlestirme ve geligtirme firsatina sahip olmaktadir.
Nesnelerin interneti, yapay zeka, arttirlmig gerceklik ve metaverse gibi yeni
nesil teknolojilerin finans sektoriine etkisi de giin gegtikge artmaktadir (Bhat
vd., 2023: 87). Bu artig 2021 yilinda rekor seviyelere ulagmig ve Fintech
isletmelerine yapilan risk sermayesi yatirimi 52,3 milyar dolar olarak tespit
edilmigtir. Dijital gelisim ve doniigiimiin bag dondjiriicii hiz1 ile orantili olarak
bu yatinmlarin artarak devam edecegi ongoriilmektedir. Fintech, dijital
odeme platformu, dijital bankalar ve kitle fonlamas: gibi alanlarda yenilikgi
driinler ve hizmetler sunan bircok igletmeyi icermektedir (Herovired, 2023).

Tiirk bankacilik ve finans sektorii teknolojik agidan oldukga giiglii bir
konuma sahiptir. Bu dogrultuda 2019’un son giinlerinde ortaya g¢ikan
COVID-19 salgmin Tiirkiye’de de ilk vakasinin 11 Mart 2020 tarihinde
duyurulmasinin ardindan Tirkiye finans piyasasinin iginde yer alan
bir¢ok banka ve finans kurulugunun ortalama bir hafta gibi kisa bir stirede
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miisterilerine uzaktan hizmet vermeye baglamasi ve ¢alisanlarin evlerinden
miigterilerine ¢oztimler sunmasi 6rnek olarak gosterilebilir. Bu durum ayrica
Tiirk finans sisteminin dinamik ve ani gelismelere teknolojik unsurlarla
reaksiyon gosterdigini de gozler oniine sermektedir. Tiirkiye’de fintech
ckosistemigiderek biiylimeye devam etmektedir. Fintech girigimleri bankalarin
ve girigim sermayesi fonlarnmn gozde dikeylerinden biri konumundadir.
Bankalar kurduklar: fonlar ile fintech sistemine yatirim yapmakta ve daha
ok fintech girisimi ¢ikmasi igin destek olmaktadir. 2019 yilinda yayimlanan
paya dayali kitle fonlama tebligi ve 2022 yilinda paya dayah kitle fonlama
platformlar1 tizerinden 46 kampanya bagarili ile tamamlanmug ve girisimciler
i¢in tohum yatirima alternatif iyi bir finansman kaynag: olmustur. Tiirkiye’de
tintech ¢ikiglart 2019°da iyzico” ile zirve yapmugti. 2022 yilinda ise

33 335

“PayTabs™mn “Paymes™1 satin almasi, “Papara™nin “Yuvarla
“Mikro Yazilim™1n ise “e-Mikellef™1 satin almasi fintech alaninda en dikkat

geken satin alimlar arasinda yer almaktadir (CBFO, 2022).

y1 satin almasi,

2021 yilinda dyjital bankacilik ile ilgili yasal bazi1 diizenlemelerin yapildig:
goriilmektedir (https://www.mevzuat.gov.tr). Bu diizenlemeler sonrasinda
da bazi kuruluslara dijital bankacilik faaliyet izni bazilarina ise kurulug
izni verilmistir. 2022 yihinda “Hayat Finans Katiim Bankast” ve “T.O.M.
Katilm Bankas1” faaliyet izni almistir. 2023 yil itibartyle ise “Kasa Katilim
Bankas1”, “Fups Bankas1” ve “Ziraat Dinamik Bankast” kurulug izni alan
dyjital bankalardir (https://www.bddk.org.tr/Mevzuat/Liste/55).

Tiirkiye’de 2017-2022 yillar1 arasi yeni kurulan fintech sayis1 Grafik 1° de
gosterilmektedir.

Grafik 1: Tiivkiye’de Yillara Gorve Yeni Kurulan Fintech Sayist
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Kaynak: (CBFO, 2023)
bttps://www.cbfo.gov.tr/sites/defanlt/files/docs/2023-03 turkiye-fintek-rehberi.pdf
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Grafik 1’de, Tiirkiye’de son 6 yilda toplamda 409 adet fintech girigiminin
kuruldugu goriilmektedir. 6 yil igerisinde 2018 yil1 90 fintech girigimi ile en
fazla fintech kurulan yil olurken, 24 fintech girigimi kurulmasiyla da 2022
yili bu alanda en az girigimin yapildig: yil olmustur.

Fintech yatirnmlar elektronik para kurulusundan 6deme sistemlerine,
dijital bankaciliktan sigortacilik sektoriindeki teknolojik yatirimlara kadar
bir¢ok alanda kendini gostermektedir.

Lisansh fintech alanlar1 Grafik 2°de gosterilmektedir.

Grafik 2: Lisansl Fintech Alanlar:

45

Elektronik Para Kurulusu
@ Odeme Kunsusu

Kitle Fonlama Platformu
@ sigorma Teknolojileri

Odeme Sistemi
@ Dijital Banka

Finansman Sirketi

@ Ao Kuem

Kaynak: CBFO, (2023)

Grafik 2’de goriildiigii iizere, 2022 yili itibariyla “Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankas1 (TCMB)”, “Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)”, “Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)” ve “Sigortacilik ve Ozel
Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (SEDDK)” tarafindan
lisanslanmig 100 adet fintech igletmesi bulunmaktadir. Lisanshi fintech
alanlar1 arasinda, 45 adet elektronik para kurulugu, 29 adet 6deme kurulugu,
8 adet kitle fonlama platformu, 5 adet sigorta teknolojileri, 5 adet 6deme
sistemi, 4 adet dijital banka, 3 adet finansman girketi ve 1 adet arac1 kurumun

yer aldig1 gortilmektedir.

Dijitallesme ile birlikte finans sektoriiniin 6nemli kurumlart arasinda
yer alan bankalarin da iiriin ve hizmetlerinde 6nemli degisikliklerin oldugu
goriilmektedir (Alkhowaiter, 2020). Bankalar dijital sistemler aracihig
ile potansiyel miigterilerine daha fazla ve etkin bir bi¢imde ulagabilmekte
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ve mevcut miisterilerinin i§ ve iglemlerini de zaman tasarrufu ile
gergeklestirebilmektedirler. Mayis 2021- Aralik 2022 dénemini kapsayan 16
banka verisinden olugan fintech i modellerinde yer alan dijital bankaciligin
verileri incelendiginde, uzaktan ve subeden miisteri edinim istatistiklerine
gore, uzaktan bagvuru sayist 1 milyon 164 bin, misteri temsilcisi ile
sonuglandirilan uzaktan miisteri edinimi 453 bin, toplu edinim, ¢evrimigi
bagvuru ve sube kanallarindan edinilen miisteri sayisinin yaklagik 978 bin
oldugu goriilmektedir (TBB, 2022). Bu rakamlar ekseninde teknolojik
gelismeler ile miisteri ediniminin artik daha ¢ok gevrimigi platformlar
aracihigy saglandigr degerlendirilmektedir.

Tiirkiye Bankalar Birligi iiyesi olan ve internet bankacilig1 hizmeti veren
28 banka ile mobil bankacilik hizmeti veren 22 banka verisinden olugan
dijital bankacilik istatistiklerine gore, Ocak-Mart 2023 donemi iginde
toplam (bireysel ve kurumsal) aktif dijital bankaciik miigteri sayist 99
milyon 519 bin sayisina ulagmig olup, bu sayinin 2 milyon 114 bini “sadece
internet bankacilig1” islemi yaparken, 87 milyon 362 bini “sadece mobil
bankacilik” iglemi yapmaktadir. Hem internet hem mobil bankacilik iglemi
yapan kullanici sayist ise 10 milyon 44 bin adet olarak tespit edilmistir (TBB,
2023). Diinya finans sistemi igerisinde bir¢ok tilkenin toplam niifusu kadar
dijital bankacilik hizmeti alan misteriye sahip Tirk bankacilik sektoriiniin
djjitallesme sonucu olugan degisim ve doniisiime uyum sagladigini séylemek
miimkiindjir.

Dijital bankacilik uygulamalari sayesinde bankalar, miisterilerine daha
diisiik maliyetlerle iriin ve hizmet verebilmenin yani sira, uzaktan miisteri
edinimi gibi dijital kanallar aracihgiyla miisteri portfOyiinii gelistirme
miisterilerine daha hizli ve giivenilir iglem yapabilme olanaklari da
saglamaktadir (Er vd., 2023). Ayrica, bu yeni teknolojilerinin, kullanimi bilgi
asimetrisini azaltmaya, iglem maliyetlerini diigiirmeye ve kullanilabilirligi
artirmaya yardimci olabilecegi igin finansal sistemin vazgegilmez bir pargasi
haline geldigi de degerlendirilmektedir (Li vd., 2020). Tiirk bankacilik
sektoriinde de dijital ve mobil bankacihiga gegis son on yillik donemde
giderek hizlanmig ve toplam iglem miktar1 ve hacimleri igerisinde bu
kanallarin payr giderek artmistir (Yiicel ve Miihiirciioglu, 2021). Bu agidan
bankacilik sektoriiniin teknolojik alt yapinin hizla geligtigi ve buna dayali
finansal inovasyonun da net olarak goriildiigii bir sektor oldugu séylenebilir
(Yiicel ve Yiicel, 2022).

Endiistri 4.0 doneminde dijitallesme finans sektortinde 6nemli degisimlere
yol agmaktadir. Finansal hizmetlerinin sanal ortama aktarilmasi ve alternatif
finans yontemlerinin geligtirmesi, fon saglama ve ¢evrimigi platformlar
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aracihigiyla borglanma gibi olanaklar1 da beraberinde getirmektedir (Bilan
vd., 2019: 70). Teknolojinin hizli gelisimi ile son yillarda sanal evrenlerin de
giderek popiiler hale gelmesi finans sektoriindeki degisime yon veren 6nemli
unsur arasinda oldugu degerlendirilemektedir. Metaverse, fiziksel ve sanal
diinyalarin bir araya geldigi, etkilesim imkani veren bir sanal gergeklik alanini
ifade etmekte ve internetin bir sonraki agamasi olarak kabul edilmektedir

(Statista, 2022).

2. Metaverse

Metaverse terimi, “meta” ve “evren” kelimelerinin birlegtirilmesiyle
olusturulmusg bir kavramdir. “Meta” kelimesi, 6te ve 6teki anlamina gelirken,
“universe” kelimesi diinya veya evren anlamina gelmektedir. Metaverse,
bu iki kelimenin birlegimiyle “bir 6te diinya veya baska bir evren” olarak
terciime edilse de literatiirde “sanal evren veya gevrimigi dijital diinya” olarak
belirtilmektedir (Akkus vd., 2022: 22). Metaverse, sanal gergeklik (VR)
ve artirllmig gergeklik (AR) gibi teknolojileri birlestirerek kullanicilara bir
sanal varlik duygusu olusturmaktadir (Mao, 2021). Metaverse, kullanicilarin
kendi avatarlarini kullanarak gegsitli etkinliklere katilabilecegi, sanal gergeklik
(VR) ve artirilmig gergeklik (AR) cihazlar ile erisilebilen, ii¢ boyutlu,
evrensel, siiriikleyici bir sanal diinya olarak nitelendirilmektedir (Vidal-
Tomds, 2023). Internetin gelisimi, Web 1.0°dan Web 2.0’a ve Web 3.0%a
dogru ilerlemektedir (Sahni ve Lyne-Smith, 2022). Web 3.0, internetin bir
sonraki evrim agamast olarak goriilen bir kavramdir. Metaverse kavrami Web
3.0’1n bir bilegeni olarak ortaya ¢ikmakta ve birlikte kullanilmaktadir (Akkus
vd., 2022: 22). Metaverse, blok zincir (blockchain), yapay zekd, sanal
gergeklik (VR) ve artirlmig gergeklik (AR) gibi teknolojileri kullanarak, her
zaman agik bir platformda giivenli, ol¢eklenebilir, gergekgi sanal diinyalar
olusturabilir (Huynh-the vd., 2023: 3). Gergek hayatin yerini almasa da,
metaverse onlimiizdeki donemlerde gergek hayatin tamamlayict bir unsuru
olarak degerlendirilmektedir (McKinsey & Company, 2022).

Metaverse kavrami her ne kadar son yillarda hayatimizin iginde yer aliyor
olsa da kavramsal olarak tarihi 1970’li yillara kadar uzanmaktadir. Tablo 1’de
Metaverse’in tarihsel gelisimi gosterilmektedir.
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Tablo 1: Metaverse’nin taribi

1978 | MUDI, ilk ¢ok oyunculu ger¢ek zamanli sanal diinya vurgusu

1982 | Tron filminde dijital gergeklik hayalinin vurgulanmasi

1984 Milyarlarca “siber kullanicty1” hayal eden “siber uzay” terimini yayginlagtiran
bir roman olan Neuromancer kitabinin yayimlanmasi

1992 | Yazar Neal Stephenson®un 1992 tarihli bilim kurgu romant Snow Crash’te,
“metaverse” terimini kullanmast

1999 | Matrix film serisinin ilkinden baglayarak insanligmn bir sanal gergeklik
i¢inde olugunun hayal edilmesi

2003 | Kullanicilarin sanal bir diinyada “yagamalarina” izin veren ilk platform olan
Second Life’in kurulmasi. S6z konusu platform 2007’de ayhk 1 milyon
aktif kullaniciya ulagmugtir.

2006 | Subat 2022de giinliik 55 milyon aktif kullaniciyr agan ¢ok oyunculu oyun
platformu Roblox’un kurulusu

2018 2011yihnda yazar Ernest Cline tarafindan yayimlanan “Ready Player
One” romaninin uyarlanarak “Oasis” adli tam tegekkiillii bir sanal diinya
hayalinin ayni isimli film ile gosterime girmesi

2021 | Facebook’un, bir metaverse ekosistemini hedeflemesiyle ismini Meta olarak
degistirmesi ve 2021°de bu dogrultuda 10 milyar dolardan fazla yatirim
yapilmasi

Gelecek | Metaverse’nin  gelecegi, giderek daha fazla kullanim  senaryosunun
birlestirilmesiyle gelecek

Kaynak: (McKinsey & Company, 2022).

Metaverse’in finans sektorii de dahil olmak tizere kigisel ve i etkilegimi
icin 6nemli bir dijital platform olmasi beklenmektedir. Hatta finansal
teknoloji girisimi ile finansal veri yonetiminde ve finansal iglem yonetiminde
en 6nemli unsurlardan birinin meta-evren olacagina inanilmaktadir (Mao,
2021). Metaverse igerisinde finansal teknoloji (fintech) alaninda faaliyet
gosteren birgok igletme yer almaktadir (Herovired, 2023). Metaverse
kullanicilar1 Decentraland, Fortnite, Minecraft, Roblox ve The Sandbox gibi
bir¢ok platformda yer almaktadir (McKinsey & Company, 2022). Fortnite,
Minecraft ve Roblox gibi platformlar, metaverse’in 6nemli orneklerinden
olup kullanicilarin biiyiik ¢ogunlugu gevrimigi sosyal oyunlar oynayarak bu
platformlarin igerisinde etkilegimli olarak yer almaktadir (Mao, 2021). 2021
yilt Subat ayinda Roblox’un yaklagik 55 milyon giinliik ortalama kullanicrya
sahip oldugu, Minecraft’in, yaklagik 140 milyon aktif kullanicist ve Fortnite
yaklagik 80 milyon aktif kullanicist oldugu bilinmektedir (McKinsey &
Company, 2022).
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Decentraland, blok zinciri tabanli bir sanal diinya platformudur.
Decentraland’da kullanicilar gergek para kargilig: kripto paralar ile sanal arazi
satin alabilmekte, kiralayabilmekte veya satisa sunabilmektedirler. Birgok
biiyiik igletmenin tirtin ve hizmetlerini Decentraland’a getirmek igin ortaklik
kurdugu goriilmektedir (Herovired, 2023). Ornegin, Avustralya Agik
Tenis Turnuvasi igin yonetecilerin, metaverse’de ilk biiyiik spor etkinligini
sunmak i¢in Decentraland ile bir ortaklik kurdugu bilinmektedir (Wright,
2022). Microsoft, “Microsoft Mesh” olarak adlandirilan bir igbirligi ve
iletisim platformu kurdugunu ilan etmigtir. Microsoft Mesh, sanal ger¢eklik
kulakliklari, artirilmig gergeklik (AR) cihazlari, diziisti bilgisayarlar ve
akillr telefonlar gibi farkli cihazlarda kullanilan holografik sanal isbirligini
birlestirmeyi amaglayan bir platform olarak tanimlanmaktadir. Mesh, uzak
ve hibrit ¢alisanlara bir arada var olma duygusuyla baglanti kurmanin yani
sira avatarlar sayesinde video agilmadan sanal toplantilarda baglantilar
kurulmasina olanak tanimaktadir (Microsoft, 2023).

The Sandbox, kullanicilarin kendi oyun deneyimlerini yaratmalarina,
sahiplenmelerine ve bu deneyimlerden para kazanmalarina imkan taniryan
bagka bir bir blockchain tabanh sanal evrendir (Herovired, 2023). Isletme,
oyunun yani sira metaverse’te miizik temali bir diinya olugturmak igin Warner
Music Group (WMG) ile bir ortaklik anlagmasi imzalamig ve bu ortaklik
ile Sandbox oyun meta evreninde ilk miizik diinyasini da ortaya gikarmugtir
(WMG, 2022). 2023 yilinda Warner Music, The Sandbox metaverse’de
DJ yarigmasini baglatmug ve yarigmay kazananlarin galigmalarini “Spinnin’
Records” tarafindan yayinlatmugtir. The Sandbox’taki miizik 6nciilerinden
biri olan Hip-hop sanatgis1 olan Snoop Dogg, metaverse’de, NFT indirimleri
ve diinya i¢i konserler ile ilgili her geyi igeren sanal bir diinyaya sahiptir.
WMG’nin 6nemli rakiplerinden biri olan “Universal Music”, bir dijital avatar
olusturma sirketi olan “Genies” ile igbirligi yapmustir. Olusan bu is birligi ile
“Universal Music” birgok sanatgisini dijital kimliklerle donatarak metaverse
tabanli bir miizik isletmesi haline de gelmistir (Ledger Insights, 2023).

Facebook’un 2004 yilinda kullanima sunulmasiyla birlikte insanlarin
baglanti kurma, iletisim kurma ve igerik paylagma gekillerinde kokli
degisiklikler meydana gelmigtir. Diinya genelinde milyonlarca insanin
giinliik iletisiminde Messenger, Instagram ve WhatsApp gibi uygulamalar1
yaygin bir gekilde kullandig: bilinmektedir. Son dénemde, Facebookun
ana girketi olan Meta’nin, teknolojide bir sonraki evrimi hedefleyerek
yatirrmlarint bu eksende planlayip uygulamaya koydugu goriilmektedir.
Meta, artirllmig gergeklik (AR) ve sanal gergeklik (VR) gibi siirtikleyici
deneyimlere odaklanarak, insanlar1 dijital diinyada etkilegimli bir gekilde bir
araya getirmeyi amaglamaktadir (Meta, 2023).
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Newzoo, IDC, PWC, Statista ve Two Circles verilerine gore, 2020 yili
Metaverse pazarinin 478,7 milyar dolar oldugu tespit edilmistir. 2024 yilinda
ise bu rakamin 783,3 milyar dolar seviyelerine ulagacagi beklenmekte olup,
yillik bilegik biiyiime oraninin %13,1 seyrinde olacagi tahmin edilmektedir.
Roblox, Microsoft, Activision Blizzard, Electronic Arts, Take-Twvo, Tencent,
NetEase ve Nexon gibi platformlarin sanal evrende biiyiiyerek etkilegimi ve
satiglar arttiracagr degerlendirmesi yapilmaktadir (Kanterman ve Naidu,
2021). Bu kapsamda giiniimiizde dahi blockchain teknolojisi ile milyonlarca
dolar degerinde arsa satiglarinin yapildigi metaverse evrenine finans
isletmelerinin kayitsiz kalmayacagi degerlendirmesini yapmak miimkiindiir.

Metaverse’in finansal iglemler ve finansal veri yonetimi alaninda 6nemli
bir rol oynamast beklenmektedir. Metaverse, gergek diinyada oldugu gibi
bir ekosistem olugturarak ev, iiriin, giysi, arazi ve avatar gibi sanal varhiklarin
alimp satilabilecegi bir ortam saglamaktadir. Bu dogrultuda isletmelerin
Metaverse’de varlik gostermek ve bu ekosistemden faydalanmak igin fintech
isletmeleriyle igbirligi yapmasi ve fintech yeniliklerinden yararlanmalar
onem arz etmektedir (Mao, 2021).

3. Finans Sektorunde Metaverse’in Kullanim Alanlar:

Teknolojinin her gegen giin ortaya koydugu gelisim ile birlikte, igletmeler
sanal diinyaya giriglerini  hizlandirmaktadir (Mozumder vd., 2023).
Metaverse’de igletmeler, oyun ve video platformlarinin yani sira yeni finansal
firsatlar yakalamakta ve yeni miisteri etkilesimi olusturmaya caba sarf
etmektedir (Mao, 2021). Fintech sayesinde, miigteriler geleneksel bir banka
veya finans kurumuna gitmeden dijital kanallarla finansal iglemler yapmasina
olanak saglanmaktadir. Metaverse’de fintech igletmeleri, hizmetlerin herhangi
bir arac1 olmaksizin dogrudan kullanicilara ulagmasimi saglayabilmektedir.
Fintech, metaverse’de insanlarin gevrelerindeki diinyayla iletisime girmesi
i¢in etkilesimleri doniistiiren ve gelistiren yenilikgi yollar saglamaktadir. Bu
degisikligin nasil gergeklestigine dair birkag segenek arasinda, egyalar igin
O0deme yapmay1 kolaylastirma, yeni iletisim bigimlerinin etkinlegtirilmesi,
finansal hizmetlere daha kolay erigim saglama gibi unsurlar yer almaktadir
(Herovired, 2023). Finansal hizmetlerin djjitallesmesi ve dijital teknolojilerin
giinliik hayata entegre edilerek isletmelere ve miigterilerine yonelik
faaliyetlerinde hizmet seviyelerini yiikseltme, is faaliyetlerini gelistirme,
verimlilik ve kazang artig1 saglama gibi firsatlar sunmaktadir (Perié vd., 2021).
Evren otesi olarak nitelendirilen metaverse iginde finansal teknolojilerin
kullanim1 ve finans sekotiinde de metaverse uygulamalarinin kullanimi giin
gectik¢e artmaktadir. Dijital para ve 6demeler, blockchain islemleri, dijital
ticaret, dijital bankacilik ve finans hizmetleri gibi konular altinda birgok
ornekte bu iki ana unsurun birlikte yer aldig1 goriilmektedir.
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3.1.Dijital Para ve Odemeler

Metaverse, yapay zeka ve blockchain gibi teknolojileri kullanarak gergek
diinyanin sinirlarini agan, sosyal ve ekonomik faaliyetlere isteyen herkesin
katilabilecegi, bir sanal diinya olugturmaktadir (Yang vd., 2022). Finansal
sistemde blockchain, metaverse iginde biiylik Olgekli ve Olgeklenebilir
ekonomik sistemlerin olugturulmasi ig¢in uygun bir teknolojik gelisme
olarak degerlendirilmektedir (Gadekallu vd., 2022: 6). Merkeziyetsiz Finans
kisaltmast olan DeFi (Decentralized Finance) kavrami, geleneksel finansal
aracilar yerine akilli s6zlegmeler ve blockchain teknolojisi araciligiyla finansal
hizmetlerin, iglemlerin ve ekonomik faaliyetlerin aracilar kullanilmadan
gergeklestirildigi bir sistemdir. Bir bagka ifade ile DeFi, finansal hizmetlerin
finansal aract kurumlarin rolii olmadan gergeklestirilen finansal iglemlere
verilen genel isimdir (Anggara vd., 2022: 412). Blockchain teknolojisinin
gelismesiyle birlikte blockchain teknolojisini kullanan birgok yeni dijital para
(token) ve varligin gelistirildigi gortilmektedir (Akkus vd., 2022: 22). Dijital
para birimleri, giin gegtikge daha fazla kullanilan bir degigim araci olan “kripto
para birimleri” olarak isimlendirilen bir alt kategoride yer almaktadir (Peri¢
vd., 2021). Gelistirilen blockchain tabanlt dijital varliklar igerisinde bitcoin
basta olmak tizere, gesitli kripto para birimleri, NFT, metaverse gibi varhiklar
yer almaktadir. Metavarse son yillarda birgok kiginin ilgisini ¢ekmektedir.
Dijital varliklarin piyasa degerinin de giin gegtik¢e arttigr goriilmektedir
(Akkus vd., 2022: 22). 15.07.2018 ve 02.07.2023 tarihleri arasinda Diinya
ve Tirkiye genelinde Google trends aramalarinda “Metaverse” kavramina
dair zaman iginde aranma istatistikleri Sekil 1’de gosterilmektedir.

Sekil 1: Metaverse Teviminin Zi Tginde Ar a Oranlar:
Kaynak: Google Trends

https://trends.google.com/trends/explove?date=today %20
5-y&yeo=TRSy=METAVERSE&hl=tr
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Sekil 1’de gortildiigii iizere, 2-8 Ocak 2022 tarihi Diinya’da ve 9-15
Ocak 2022 tarihi Tiirkiye’de metaverse kavramina en ¢ok ilgi gosterilen
tarihler olarak tespit edilmistir. Tlgili tarih sonrasi zamanla ilgide diisiisler
goriilmiigtiir. Diinya genelinde metaverse ile ilgili ilk 5 konular arasinda
NFT, Decentraland, Kara, The Sandbox-Building & Craft video oyunu ve
Web 3.0 konulari yer alirken, Tiirkiye’de Proje, NFT, Decentraland, Sandbox
oyunu, Sanal ger¢eklik konular1 yer almaktadir.

Metaverse, kullanicilarin {irtin ve hizmet {iretip satabilecekleri, ¢esitli
uygulamalar, oyunlar, paylasimlar ve kendi yerel kripto para birimleri ile
faaliyetlerini gergeklestirebilecekleri bir sanal diinya platformudur. Ornegin,
The Sandbox metaverse’de SAND, Decentraland metaverse’de MANA
ve Axie Infinity metaverse’de AXS ve SLP gibi kripto para birimlerini
kullanmaktadir (Akkus vd., 2022: 22). World of Warcraft, Habbo Hotel
gibi oyunlar, metaverse’ de kullanicilara satin alinabilir dijital varliklar
sunmaktadir (Mao, 2021). PayPal gibi Diinyanin oncii fintech kuruluglart
arasinda yer alan firmalar kullancilarinin  hesaplarini sanal diinya da
kullanabilmelerine olanak taniyan ¢oziimler gelistirmis ve bu iriinlerine
de patent bagvurusu yapmislardir. Diinya kapsaminda bir elektronik
ahigveris platformu olan Alibaba’nin Ant Group’unun bir blockchain
tabanli metaevrende kullanilabilecek bir sanal para birimi {izerinde galigtig1
bilinmektedir (Herovired, 2023). Blockzincir tabanli platformlarin Metaverse
coinleri, sanal evrenleri desteklemek amaciyla piyasaya siirdiigii kripto para
birimleridir. Bu coinlerin metaverse evreninde ve finansal islemlerde artan
etkisi ile popiiler yatirim araglari arasinda yer almasi beklenmektedir (www.
salomonstore.sk).

3.2.Dijital Ticaret

Isletmeler, gelistirmis olduklar1 yeni iiriinlerinin tasarimini hizlandirmak
igin artirlmig  gergeklik teknolojisini  kullanmaktadirlar. Metaverse AR
teknolojisini kullanarak 3D modellemeler ve miigterilere demo halinde
sunulan daha cazip iriinler tiretmekte ve isletmelerin finansal islemlerinin
bu dogrultuda arttig1 degerlendirilmektedir. Ornegin, BMW, driin Oncesi
modelleme i¢in AR teknolojisini kullanmaktadir (Mozumder vd., 2023).
Metaverse’te VR magazalar1 olugturan ve sanal arazi satin alan “Trdiyum”
ve “Nike” gibi Diinya ¢apinda biiyiik potansiyele sahip markalarin yer
aldig1 goriilmektedir. Ornegin, Roblox isbirligiyle olusturulan Nikeland’in,
metaverse platformuna katildig1 bilinmektedir. Nike, miisterilerinin gegmiste
Air Max 720 trtinlerini satin alarak kazandiklar1 kredileri kullanarak, sinirl
sayida tiretilen 6zel tirlinlere erismelerini saglayan bir sanal pop-up magaza
gelistirmistir (Herovired, 2023). JPMorgan Chase & Co., igletmesinin sanal



Hiilya Er / Radmi Yiicel | 109

arazi parseli yatirrmlarina yoneldigi ve 2021 yilinda alt1 ay igerisinde sanal
arazi parsellerinin ortalama fiyatinin ikiye katlandigi belirtilmektedir. Bu
kapsamda bankacilik sektoriiniin sanal emlak kredileri, ipotek islemleri ve
kiralama sozlesmeleri gibi islemlerinin metaverse icerisinde de yer alacag:
ongoriisiinde bulunmak miimkiindiir (Birch, 2022).

Blockchain teknolojisi kullanarak geleneksel finans kurumlarina ihtiyag
duymadan finansal iglemleri ger¢eklestiren yeni nesil bir finansman sistemi
olan DeHi, teminatlandirilmig bor¢ verme ilkellerine dayanarak kullanicilarin
sanal arazi ve miilk gibi dijital varliklarin1 teminat altina almak igin
kullanilabilir. Aslinda finansman isletmesi bir igletme olmayabilir, bunun
yerine merkezi olmayan 6zerk kuruluglar” ifadesi genellikle “decentralized
autonomous organizations” (DAO) olarak bilinen blockchain teknolojisi ile
caligan ve merkezi bir otoriteye ihtiyag duymadan igleyen bir yapi seklinde de
olabilmektedir. DAO’ lar, ipotek olugturmak igin birden fazla kiginin onay1
olmadan iglem yapmay1 engelleyen goklu imza (multi-signature) clizdanlari
seklinde de kullanabilirler. Bu durum, 6zellikle ipotek olugturma gibi 6nemli
finansal iglemlerde giivenligi artirmaktadir (https://www.jpmorgan.com).

Decentraland metaverse platftormunun moda alaninda da kullamildigina
dair 6rnekler yer almaktadir. Metaverse Moda Haftas: etkinliginde, yaratict
ajans Craft ve 3D motor Threedium, ¢esitli yerlesik ve yiikselen isletmelerin
yer aldig1 sanal bir aligverig merkezi insa ettigi bilinmektedir. Yine dijital bir
moda sirketi olan DressX’in Decentraland Metaverse’de bir magaza agtig1
goriilmektedir  (Herovired, 2023). Ayrica kendi metaverse deneyimini
miigterilerine sunan Gucci'nin kozmetik girketi NYX ile The Sandbox isimli
metaverse platformunda ortaklaga bir etkinlik yapacagi duyurulmustur
(Ledger Insights, 2023).

Metaverse platformlar1 giiniimiizde artik sadece oyun alani olmaktan
ctkmug, dijital varliklarin ticaretinin yapildig: alanlar haline de gelmigtir. Bu
kapsamda Kanada merkezli bir stiidyo igletmesi olan DApper Labs tarafindan
gelistirilen blockchain oyunu “CyptoKitties” ile oyuncularin Ethereum
ile NFT satin alabilmeleri ve satabilmeleri (https://www.cryptokitties.
co/) ve OpenSea adli igletmenin Metaverse igindeki dijital varlik ticaretine
odaklanmig olup NFT’ler i¢in bir pazar yeri hizmeti sunmasi 6rnek olarak
gosterilebilir (https://opensea.io/).

3.3. Djjital Finans ve Bankacilik Hizmetleri

Teknolojik gelismeler finans sektoriinde koklii degisiklikler meydana
getirmektedir (Niemand vd., 2021). Son yillarda isletmelerin finansal
piyasa analizleri igin yapay zekdnin metaverse ortaminda kullanilmasini
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ifade eden metaverse’de yapay zekay: (AI) kullandiklar1 goriilmektedir. VR
(Sanal Gergeklik) ve AR (Artirilmig Gergeklik) platformlarinin metaverse ile
entegrasyonundaki iyilestirmeler, finans sektoriiniin ilerlemesini ve finansta
metaverse pazarinin biiyiimesine katki verecegi belirtilmektedir (Mozumder
vd., 2023). Sosyal ticaret ve ok varlikli yatirim alaninda faaliyet gosteren bir
yatirim girketi olan “eToro”, yatinmcilara gesitli finansal hizmetler sunmaya
odaklanmaktadir. eToro’nun yeni bir akilli portféyii olan “MetaverseLife” ise
vatirimcilara Meta Platformlar1 ve “Roblox™ gibi etkinlestiren platformlara
erigim saglamaktadir. Ayni zamanda “Decentraland” ve “Enjin” gibi kripto
para birimi ve blok zincir tabanli metaverse platformlarina da yatirim yapma
imkan1 MetaverseLife i¢cinde yer almaktadir (Penn, 2022)

Finans kurumlari igerisinde 6nemli bir unsur olan bankacilik sektorii
geleneksel finansal islemlerden daha gok dijital finansal hizmetlere yonelmis
durumdadir (Niemand vd., 2021). Bankacilik {iriin ve hizmetlerinin
dijitallestigi giintimiizde metaverse bu hizmetlerin saglanmasi igin oldukga
genis bir alan sunmaktadir. Metaverse’de yer alan bankalar, 6deme ve
tahsilat iglemleri, yapay zeka (AI) tabanli kredi puanlamasi, dijital varliklarin
teminat olarak kullanilmasi, sanal bankacilik subeleri ve yeni ¢aligma kiiltiirii
olusturma gibi imkanlara sahiptir (Anggara vd., 2022).

Dijitallesme  stireglerine yatirnm yapmak, giintimiizde igletmeler ve
ozellikle finansal kurumlar igin pazarda rekabet edebilmek ve isletme
stirdiiriilebilirligini  saglamak ig¢in ©6nemli olan unsurlar olarak kabul
edilmektedir (Peri¢ vd., 2021). McKinsey & Company sirketinin 2022 yilinda
yapmug oldugu aragtirmasinda metaverse, 2030 yilina kadar kiiresel 6lgekte 5
trilyon dolara kadar deger tiretme potansiyeline sahip olacag: belirtilmektedir
(McKinsey & Company, 2022). Tablo 2°de metaverse alanlarina halihazirda
yatirimlar yaparak dinamikleri degistiren ve Diinyanin en 6nde gelen finans
piyasasinda yer alan igletmelerden bazilar1 gelir diizeylerine gore siralanarak
gosterilmektedir.
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Tablo 2: Finans Piyasasmdn Meta Evrenine Yon Veren Diinyanwn En Biiyiik 8 Sivketi

Sirket Gelir Ulke
1 JPMorgan Chase & Co. 130 Milyar ABD Dolar1 ABD
2 Bank of America 89.11 ABD Dolari ABD
3 HSBC 49 Milyar ABD Dolar1 Ingiltere
4 BNP Paribas 49 Milyar ABD Dolar1 Fransa
5 Shinhan Bank Co. Ltd 10 Milyar ABD Dolar1 Giiney Kore
6 NH Investment & Securities | 2 Milyar ABD Dolar1 Giiney Kore
Co. Ltd
7 Kookmin Bank 1.85 Milyar ABD Dolar1 Giiney Kore
8 Mogo Inc. 17 Milyon ABD Dolar1 Kanada

Kaynak: https://www.emergenvesearch.com/blog/
worlds-top-8-companies-changing-the-dynamics-of-the-finance-sector-with-metaverse

Finans piyasasinda Diinyanin 6nde gelen ilk sekiz isletmesinin
metaverse alaninda yapmig olduklar1 girisimler incelendiginde, ABD’nin en
biiyiik bankasi olan JP Morgan, blockchain tabanli sanal bir diinya olan
Decentraland’da ilk subesini agtig1 gortilmektedir. Ethereum tabanli hizmet
paketine atifta bulunan bankanin Onyx salonu, kurumlara ve isletmelere
metaverse’e girme firsat1 sunduklarini belirtmektedir (Birch, 2022).

Son yillarda 6zellikle Covid-19 pandemisinden sonra giinliik hayatta
gogu kiginin hibrit modelde ¢aligmaya bagladig1 goriilmektedir (Dubey vd.,
2022: 63). Metaverse’de en yaygin sekilde uygulanabilir kullanimlarindan
biri egitimdir. Sanal gergeklik (VR), fiziki egitim yerine gitmenin maliyeti
ve kesinti siiresi olmadan avatarlarini ve sanal ortamlar olusturarak insanlar1
birlestirebilmektedir (Mozumder vd., 2023). Bank of America, iilke
genelinde yaklagik 4.300 finans merkezinde sanal gergeklik (VR) egitimi
baslatan ilk finansal hizmetler sirketi olarak yer almaktadir. Bu yenilikgi egitim
teknolojisi, yaklagik 50.000 ¢alisanin sanal bir ortamda miisteri etkilegimlerini
simiile etmesine olanak tanimaktadir. Bank of America agindaki her finans
merkezi VR kulakliklarla egitim hizmetinden faydalanabilecektir (Bank of
America, 2021).

Diinyanin en biiyiik bankacilik ve finansal hizmetleri kuruluslarindan biri
olan HSBC, Sandbox metaverse iginde yer alan ilk kiiresel finansal hizmetler
saglayicist olmugtur. Bankanin, Sandbox metaverse platformunda daha fazla
yatirimlar yapacag: belirtilmektedir (Sandbox, 2022). BNP Paribas, sanal
gergekligin sundugu tiim olasiliklar1 kesfetmek igin miisterilerine yonelik bir
sanal ger¢eklik uygulamasi baglatmigtir. Uygulama, miisterilere, bankalar
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her zaman yanlarindayken, bankacilik iglemlerini kontrol etmek veya miilk
satin almak igin artirlmig gergekligi nasil kullanacaklarini gostermektedir.
Ornegin, miisteriler yerel bir subede fiziksel bir randevu olusturmadan énce
temsilcilerinin avatartyla sohbet edebilecektir (BNP Paribas, 2017). Ayrica,
BNP Paribas’in menkul kiymetler hizmetleri miigterileri, sanal gergeklikte
bir araya gelen bir konugmaci paneliyle Hong Kong ve Singapur’da yiiz
yiize bir toplantiya katilmiglardir. Katilimcilar etkinlik sirasinda Mytaverse
platformu araciligiyla avatarlar olusturup sorunsuz bir sekilde etkilegim
i¢cinde bulunmuslardir (BNP Paribas, 2022).

Shinhan Bank Co. Ltd, Giiney Koreli telekomiinikasyon girketi KT
ve Shinhan Financial Group, metaverse’de finansal hizmetlerin sunumunu
icerecek kapsamli bir dijital baglanti ve ¢apraz hissedarlik anlagmasi
imzaladigini ilan etmistir. 23 ortak projeyi kapsayan anlagma, biiylik
telekom ve bankacilik kurumlari arasindaki ilk sermaye ittifaki olarak
degerlendirilmektedir. Anlagma ile banka gubelerinin dijitallestirilmesine de
devam edilecektir. Tgletmeler metaverse igin Shinhan’in 6deme altyapisini,
KT’nin sanal alanina entegre etmeyi planlamaktadir. Ayrica ortaklar, yeni
baglayanlar1 desteklemek igin bir fon kuracak ve yapay zekaya dayali miisteri
hizmetleri robotlar1 ve ¢agr1 merkezi sistemleri gelistireceklerdir (Hosokawa,
2022). 2023 yilinda Shinhan Bank’in, kendi metaverse platformu
Shinamon’u tamittig goriilmektedir. Shinamon, dogrudan bankacilik
sistemine baglanabilen bir metaverse platformudur. Shinhan Bank, Kore
finans igletmelerine uygulanan diizenlemeleri kargilamak igin bulutta finansal
kurumsal altyap: olusturmaktadir. Ayrica finansal verileri bankanin sahip
oldugu diger platform hizmetleriyle baglayabilen bir meta veri deposu
olarak rekabet avantajina sahip oldugu degerlendirilmektedir-(http://www.
businesskorea.co.kr). Yatirim bankaciligi konusunda uzmanlig: ile taninan
Giiney Kore Seul merkezli NH Investment & Securities Sirketi’nin birgok
metaverse platformuna yatirim yaptigi bilinmektedir. Ayrica igletme kendi
yatirrmlarinin yani sira metaverse platformunda sanal yatirrm danmigmanligs
hizmetleri gelistirdigini de duyurmugtur (https://www.innovatefinance.
com).

Yine Giiney Kore’nin en biiylik finans kuruluglarindan biri olan KB
Kookmin Bank, VR Branch Testbed’in gelistirilmesiyle miisterilerin VR cihaz
kullanarak metaverse’deki bankacilik hizmetlerine erismelerini saglamaktadr.
secilerek havale gibiiglemler bir banka memuru taratindan yonetilebilmektedir.
Sanal bankanin girigi, VIP salonu ve miisterilerin kisisellestirilmig finansal
bilgilere erigmesini saglayacak ana salondan olugsmaktadir. KB Kookmin
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Bank, sanal subeyi gengleri ve ¢aliganlar finans konusunda egitimlere dahil
ederek kullanmay planlamaktadir (https://tinance.yahoo.com).

Dijital 6demeler ve finansal teknoloji sirketi olan Mogo Inc., NFT
Trader’a stratejik bir yatirrm yaptigini duyurmugtur. NFTler igin yerlesik
bir ticaret platformu olan NFT Trader, djjital varliklarin giivenli bir gekilde
ticaretini gergeklestirmek igin merkezi olmayan bir Web 3.0 ekosistemine
odaklanmaktadir. Yeni nesil bir finansal platformun yalnizca geleneksel finans
ile DeFi arasindaki boglugu doldurmakla kalmayarak, gittikge biiyiiyen dijital
varlik ve yatirnm portféyiine katkida bulunacagi ifade edilmektedir (Mogo,
2022).

4. Metaverse’in Tiirkiye’deki Finans Sektoriine Etkileri

Metaverse’iin biiyiik doniigiim alanlarindan birinin finansal hizmetlerde
olacagr ongoriilmektedir. Herhangi bir dijital para birimi kullanilarak sanal
gayrimenkul alm satimi, fon ve bono gibi finansal araglarin kullanimu ile
sigorta yapabilme, kredi ¢ekebilme gibi olanaklarin metaverse’de miimkiin
olacagi beklenmektedir. Bu ¢ergevede fintech igletmelerinin ve o6zellikle
bankalarin metaverse sistemini finansal hizmetlerle entegre edip is planlarini
bu yonde gelistirmesi 6nemlidir (Sahiner, 2022: 4).

Literatiirde metaverse ve finans ekseninde yapilan ¢alismalarda
metaverse’in finans sektoriinde yer alan igletmelerde tercih edilebilir bir alan
olmasinin giderek arttig1 belirtilmektedir. Ozkaynar (2022) caligmasinda,
bankalar ile tiiketiciler arasindaki sdzlesmelerin blockchain teknolojisi ile akillt
sozlesmelere doniisecegini dolayisiyla bankalarin miisterilerini bu konularda
tesvik eden, yonlendiren ve egiten faaliyetlerde bulunmalari gerektigini
belirtmistir. Bisht vd., (2022) caligmalarinda, nesnelerin interneti, biiyiik
veri, robotik siire¢ otomasyonu, yapay zeka gibi Endiistri 4.0 teknolojilerinin
entegrasyonunun 6nemini vurgulamakta ve bu yeni teknolojilerin gergek
zamanl verilere dayali kredi riski yonetimine yardimci olacagim ifade
etmektedir. Ayrica, igletmelerin hizmet kalitesini ve erigilebilirligi artirmak
i¢in dijital teknolojilerin finans sektoriine entegre edilmesi Onerilmektedir.
Anggara vd., (2022) ¢ahgmalarinda, ticari bankalarin metaverse’te
blockchain tabanli hizmetle birlikte AR, VR, XR, AI ve dijital varliklar
gibi teknolojilerin bankacilik gelisimi ile ilgili yeni beceriler hazirlamalar
gerektigini belirtmistir. Donmez (2022) calismasinda, teknolojik degisimler
miigterilerin beklentilerini farklilagtirmakta ve bankalarin metaverse pazarinda
yer alabilmelerini ve gelecekte kargilagsacaklar: firsatlar1 degerlendirebilmek
igin yatirimlarin ivedi olarak yapilmasi gerektigini vurgulamugtir. Sahiner
(2022) galiymasinda, metaverse’in dijital para birimleri, 6deme sistemleri,
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NFTler ve dijital bankacilik gibi alanlarda firsatlar olugturdugu ve finansal
hizmetlere yenilikler saglayacagini belirtmistir. Ayrica galigmada finansal
piyasalarin blokzincir tabanli metaverse uygulamalariyla desteklenmesinin
onemine deginilmis ve 6deme sistemleri, kredi uygulamalari, finansal ve
gayrimenkul yatirimlari iglemlerinin metaverse iizerinde ger¢eklegsmesi igin
gesitli inovasyonlara ihtiyag duyulacag: ifade edilmigtir.

2022 yili Mart ayinda yapilan bir aragtirmaya gore, segilmig iilkelerden
isletmeler arasinda metaverse alaninda yatirnm yapan bilgisayar ve biligim
teknolojileri  sektoriindeki igletmelerin %17’sinin bir 15 firsati olarak
metaverse yatirimlarini tercih ettikleri gorilmiistiir. Aragtirmaya katilan
isletmeler arasinda %12’lik yatirim oran ile egitim sektorii ikinci sirada
yer almaktadir. Finans sektortinde yer alan sirketlerin %11’lik kisminin hali
hazirda metaverse yatirimlarina bagladigr gortilmiigtiir. 2023 yili sonuna
kadar kiiresel metaverse pazarimin 82 milyar ABD dolarina, 2030°da ise
936,6 milyar ABD dolar1 seviyesine yiikselecegi ongoriilmektedir (Statista,
2022). VR (Sanal Gergeklik) ve AR (Artirilmig Gergeklik) teknolojilerinin
2030 yilina kadar kiiresel olarak 1,5 trilyon dolara kadar GSYIH artirma
potansiyeline sahip olacag: ifade edilmektedir (https://www.pwc.co.uk).
Metaverse’in e-ticaret, perakende, turizm, kiiltiir-sanat egitim, oyun ve e-spor
gibi birgok sektorde Tiirkiye’ye potansiyel ekonomik katkisinin 2035 yilina
kadar yillik 19,9 milyar dolar ile 37,5 milyar dolar arasinda olacagi tahmin
edilmektedir. Bu rakamin, Tiirkiye’nin 2035 igin 6ngoriilen GSYH’sinin
%]1,3 ile %2,40 arasinda bir degere karsilik gelecegi belirtilmektedir.
Son donemde djjitallesme egilimleri, metaverse ile ilgili yeni pazar yerleri
yaratma ve iirlin ve hizmetlere erigimde genigletme potansiyeline sahip yeni
girigimleri ortaya ¢ikarmaktadir. Ornegin, LC Waikiki, Damat Tween ve
Kigil gibi Tiirk perakendecileri metaverse’de magazalar agarak miisterilere
tritinleri satin almadan 6nce sanal ortamda deneyimlemenin yeni yollarini
sunmaktadirlar. Uzaktan ¢aligmanin daha etkili yollarin saglayabilmek igin
Toyota Tiirkiye’nin, metaverse platformunda yillik strateji toplantisina ev
sahipligi yaptig1 bilinmektedir (Deloitte, 2022).

Tiirkiye’de finans sektoriinde rekabet edebilmek amaciyla metaverse
alanina adim atan Ak Portfoy, Is Portfoy isletmelerinin yani sira Halkbank’ta
metaverse’e girdigi goriilmektedir. 2022 yihinda Tiirkiye Is Bankasrmin
1940’lardan bu yana olugturdugu zengin resim koleksiyonuna ev sahipligi
yapacak olan Beyoglu’ndaki tarihi binasinda restorasyon ingaati devam
ederken, miize gatis1 altinda yer alacak eserlerden 6zel bir segkiyle hazirlanan
NFT sergisi, metaverse ortaminda sanatseverlerin begeni ve ilgisine
sunulmustur. Ayrica aym yilda Ts Bankasi global oyun platformu Roblox’a
Tiirkiye’den reklam veren ilk banka olmugtur. Roblox oyunculari deneyimleri
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sirasinda oyunun  gectigi metaverse’teki  billboardlarda Ts Bankasr’nin
“Maximum Gaming Kartr’nin reklamlarini gormektedir. Z kugaginin en
sevdigi platformlardan olan Robloxun, Tiirkiye'de 5 milyon kullanicisi
bulunmaktadir. Ts Bankast Roblox oyunu iizerinden gerceklestirdigi reklam
caligmasiyla banka tiriin ve hizmetlerini geng kusaga daha etkin bir sekilde
tanitma firsatina ulagmustir (Is Bankast, 2022). Ts Bankasimn yani sira Ts
Portfoy, sosyal medya paylagimlarinda yeni bir yiiz olan meta asistani
tanitmistir. Is Portfoy, sektorde sosyal medya iletisimini avatar karakteriyle
yapacagmni duyuran ilk marka olmustur. Isletme meta asistan araciligtyla
miigterilerine sosyal medya hesaplarindan sektorel bilgiler vermek, yeni
fonlarin tanitimim yapmak ve bilgilendirmeler yapmay1 hedeflemistir (Is
Porttoy, 2022).

Ak Porttdoy metaverse ve dijital yasam degisken fonu ile insanlarin
sanal ortamda iletisim kurabildigi meta-evren alaninda ¢aligmalar yapan ve
teknoloji iireten igletmelere yatirrm yapma firsati sundugunu belirtmistir.
Isletme bu fon araciligiyla basta metaverse teknolojisi olmak iizere dijital
yagam teknolojileri tireten 20 igletmeye yaklagik olarak egit agirlikli yatirimlar
yapmugtir. Ayrica isletmeler haricinde fon, tiiketciler igin de giinliik hayatta
kullanilan ve hizla biiyiime ivmesi gosteren dijital teknolojiler alanindaki
isletmelere de kolayca yatim imkani saglayarak dijitallesme ekseninde
onemli etkilesim firsati sunmaktadir (Ak Porttoy, 2023)

Halkbank, Tiirkiye Yiizyili vizyonunun bir yansimasi olarak, metaverse ve
web 3.0 doniigiimii stratejisi ile bankacilik sektoriinde Tiirkiye’nin teknolojik
ve dijital doniigiim siirecinde, yeniliklere odaklanmugtir. Banka olugturdugu
Halkbank metaverse evrenini, artirllmig gergeklik teknolojisi ile bankacilik
hizmetlerini dijital evrende tecriibe etme olanagi sunan sanal ve gergek diinyay:
birlestiren sosyal bir platform olarak tanimlamaktadir. GoArt metaverse’de
faaliyette olan Halkbank metaverse evrenini, miisteriler akilli telefonlarla
avatarlar olusturularak kullanabilmektedir. S6z konusu alan gube ve etkinlik
merkezinden olugmaktadir. Cografi sinirlara baglh kalmadan pazar biiyiitme
imkan1 veren Halkbank metaverse subesinde miigteriler, ii¢ boyutlu banka
subesi hizmetini tecriibe edebilecektir. Biinyesinde yer alan iki yapidan biri
olan etkinlik merkezinde miigteriler konser, sergi ve konferans gibi etkinliklere
katilabilecekken diger yap: olan subede gocuk bankaciligi, geng girisimciligi,
bireysel bankacilik iglemleri, esnaf ve ticari bankacilik hizmetleri gibi birgok
hizmet verilecegi ve tiriinler hakkinda bilgi alma imkani ve bagvuru yapma
olanag1 sunulacag belirtilmektedir (Halkbank, 2023).

Aktif Bank metaverse’te ilk yer alan Tiirk bankasi konumundadir.
Decentraland alaninda miisterileri ile iletisimde bulunmak {izere banka
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sanal bir banka subesi inga etmigtir. Miisterilerini ve potansiyel miisterilerini
tiim Aktif Bank ekosistemiyle artik metaverse Decentraland meta evreninde
bulusturabilecek olan banka, Decentraland’deki binasinda giin igerisinde
ziyaretgilerle iletisim kurabilme imkani saglarken bilgilendirme saglayacak
bir “Aktif Bank Metaverse Agent™ da aym alanda konumlandirmugtir.
Aktifbank metaverse kullanicilart hafta i¢i her giin 09.00 ile 18.00 saatleri
arasinda decentraland evreninde 65,-127 koordinatlarinda yer alan Aktitbank
metaverse subesini ziyaret edip Metaverse Agent ile yazili ya da sozlii iletigim
vasitistyla bankanin sundugu iiriin ve hizmetlere ulasabilecektir (Aktif Bank,
2023).

SONUG

Finans sektoriinde djjitallesmeyle birlikte, dijital ticaret, dijital 6demeler
ve yatiimlar, dijital para gibi dijital varliklarin gesitliliginde biiyiik bir
artig oldugu goriilmektedir. Dijitallesmenin bag dondiiriicti hiz1 ile finans
sektoriinde yer alan igletmelerin de miisterilerine yonelik daha erigelebilir,
az maliyetli ve inovatif hizmet ve tiriinler sunma avantajina sahip olduklari
degerlendirilmektedir. Tiirkiye finans sektoriiniin teknolojik agidan giiglii bir
alt yapiya sahip oldugu ve pandemi gibi kriz ortamlarinda dahi bu giigli
teknolojik yapi ile miigterilerinin talep ve beklentilerine yonelik stratejiler
gelistirebildigi gozlenmistir.  Sektorde fintech yatirimlari, dijjital para
sistemlerinden dijital sigortacihiga, kredi sunma ve takip etme islemlerinden
dijital 6deme sistemlerine ve giivenlik yatirnmlarina kadar bir¢ok alanda
kendini gostermektedir. Glinden giine toplumsal hayatin  oldukga
giindeminde yer almasini arttiran gergek diinya ile sanal evrenin karmasi
seklinde karsimiza ¢ikan metaverse’in finans sektorii ve finansal islemler
lizerinde de etkisinin olacagi degerlendirilmektedir. Ozellikle blockchain
teknolojisinin yayginlagmasi, tokenlerin ve NFTlerin kullaniminin artmasi,
dijital ticaretin tiim diinyada hiz kazanmasi, dijital bankacilik ve finans
hizmetleri gibi iglemlerin artan popiileritesinin metaverse evreninde finansal
islemlerin ve hizmetlerin ¢ogalmasina zemin olugturmaktadir. Ayrica kamu
oteritesinin yasal mevzuatlar ekseninde finans sektoriinde dijitallesmeyi
desteklemesi ve tegvik edici yasalar yiiriirliige koymasi, dijital bankalar basta
olmak {izere finans sektoriinde dijitallesmeyi arttiran etkenler arasinda yer
almaktadr.

Finans sektoriinde yer alan igletmeler dijital sistemler ve yeni teknolojiler
aracih@ ile potansiyel miisterilerine daha hizli ve etkin bir bigimde
ulagabilirken ayn1 zamanda mevcut miisterilerinin iglemlerini de zamandan
tasarruf saglayarak gerceklestirebilmektedirler. Tiirkiye’de dijital bankacilik
verileri goz Oniinde bulunduruldugunda teknolojik gelismeler ile miigteri
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edinimin arttk daha ¢ok c¢evrimigi platformlar araciigiyla saglandig:
goriilmektedir. Bu durum igletmelere potansiyel miigterilerine kolay erigim,
miigteri potfOyiinii arttirma, miigteri memnuniyet diizeylerini 6lgebilme ve
memnuniyet orani arttirma gibi avantajlar saglayacagi degerlendirilmektedir.

Dijitallesme, sanal evren, meta evren kavramlarina ve dolaysiyla
metaverse kavramina yonelik ilginin son yillarda Diinya geneline paralel
olarak Tiirkiye’de de arttig1 goriilmektedir. Diinyanin en yogun kullanilan
arama motoru olan Google verilerine gore metaverse kelimesine ilgi Diinya
genelinde en ¢ok 2-8 Ocak 2022 tarihleri arasinda ve Tiirkiye’de 9-15 Ocak
2022 tarihleri arasinda gosterilmistir. Ayrica diinya genelinde metaverse
ile ilgili dikkat ¢eken ilk beg konu arasinda ilk-NFT, Decentraland, Kara,
The Sandbox-Building & Craft vide oyunu, Web3 konulari, Tiirkiye’de ise
Proje, NFT, Decentraland, Sandbox oyunu ve Sanal gerg¢eklik konular: yer
almaktadir.

Finans sektoriinde yenilikgi teknolojiler 6nemli degisiklikleri beraberinde
getirmis ve bu Onemli degisiklikler arasinda metaverse evrenine dair
gelistirilen uygulamalar da yerini almigtir. Metaverse ile ilgili finans alaninda
literatiirde yapilan galiymalar ozellikle metaverse’in giderek artan oranda
finans sektoriinde yer aldigi ve gelecekte isletmelerin faaliyetlerinde tercih
edecekleri bir alan olacagr belirtilmektedir. Metaverse teknolojisinden
yararlanan isletmeler sanal diinyada etkilesim olusturmaya g¢aba sarf
ederken ayn1 zamanda yeni finansal firsatlar yakalamay: da hedeflemektedir.
Diinyada ve Tiirkiye’de finans sektoriiniin 6nde gelen isletmelerinin
metaverse teknolojisine ve bu teknoloji ile birlikte ortaya ¢ikan gelismeler
ig1ginda yenilikgi ¢oziimlere yonelik yatirnmlarin artma egiliminde olduklar:
goriilmektedir. Diinya’da metaverse yatirimlari ile dikkat ¢eken igletmeler
JP Morgan Chase & Co., Bank of Amerika, HSBC, BNP Paribas geklinde
siralanirken, Tirkiye’de ise Tiirkiye Is Bankasi, HalkBank, Aktif Bank, Is
Porttoy, AK Portféy kurumlarinca metaverse ile ilgili yeni pazar yerleri
yaratma ve miigterilerine iiriin ve hizmetlere erisimde yeni girisimlerin
meydana geldigi tespit edilmistir. Bu gelismeler dogrultusunda sanal gergeklik
ve arttirilmig gergeklik teknolojilerinden faydalanilarak olusturulan, internet
ile erigim saglanabilen, gercek zamanl olarak etkilesim ortami sunan sanal ve
gercek evrenin karmasi olarak tasvir edilen metaverse’in finans sektoriine dair
yeni ufuklar olusturabilecegi ve sosyo-ekonomik agidan 6nemli etkilerinin
olabilecegi degerlendirilmektedir. Internet teknolojisinin gelecegi olarak
goriilen metaverse konusuna yonelik, politika yapicilarin, aragtirmacilarin ve
finans yoneticilerinin daha fazla ilgi duymalar1 ve bu konuda arastirmalarin
artmasi onem arz etmektedir.
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Bolim 6

Tokenomi Sisteminin Muhasebe-Finans
Alanindaki Yansimalari

Onur Ozevin!

Ozet

Bu ¢aligma, Tokenomi sisteminin dijital cagin yiikselen ekonomik yapilarindan
biri oldugunu agiklamakta ve muhasebe-finans alanindaki etkilerini
incelemektedir. Tokenomi sistemi, merkezi olmayan blokzincir aginda isleyen
“token” olarak ifade edilen dijital varliklara dayahdir. Calismada yontem
olarak literatiir taramasi kullanilmig, tokenomi ve alt bagliklarr ile ilgili mevcut
bilimsel yayinlar ve kaynaklar sistematik olarak incelenmistir. Caligmada,
tokenlerin mubhasebelestirilmesi ve kitle fonlama araci olarak kullanimi
iizerinde durulmustur. Sonugta muhasebe diinyasinda token muhasebesi i¢in
genel kabul gormiig bir rehber ve uygulama eksikligi oldugu ve bu durumun
karmasaya neden oldugu tespit edilmigtir. Uluslararast muhasebe standart
yapiar kuruluglarin yakin zamanda uygulama birligi saglayacak standartlar
yaymnlamalari genel beklentidir. Token bazli kitle fonlamanin hizli, masrafsiz
ve kiiresel bir sistem oldugu ve yeni girigimlere ve girketlere etkili bir fon
saglama arac1 olabilecegi degerlendirilmektedir. Token bazli kitle fonlama
araglarinin {ilkeler bazina hukuksal altyapiya kavugmasi diger bir onemli
beklentidir. Tokenomi sistemi muhasebe-finans alaninda potansiyeli yiiksek
ve yakin gelecekte 6nemli etkilesimler dogurabilecek bir konudur. Bu nedenle
tokenomi tiim yonleriyle hukuk, muhasebe ve finans bagta olmak {izere
disiplinler arasi aragtirmalarla incelenmelidir.

GIRIS

Tarihteilk parasaliglemler eslerarasinda, aracisizolarak, takas ile baglamistur.
Takas ekonomisi, mal ve hizmetlerin dogrudan degis-tokug yontemiyle
kargihiklt olarak el degistirdigi bir ekonomik sistemdir. Takas sistemindeki

degisim degeri problemi, degisim araci olarak genel kabul gorecek bir
icada yol agmigtir: Para. Aslinda ilk paralar merkezi degildir ve para olarak
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degisik bolgelerde degisik cisimlerin kullanildig bilinmektedir. Bu nesneler,
genellikle nadir bulunan ve talep goren seylerdir. Ornegin, altin, giimiis, tuz,
boynuz ve deniz kabuklar1 gibi nesneler, farkl kiiltiirlerde paranin temelini
olusturmustur. Yiizlerce yillik gelismenin ardindan bugiin yine merkeziyetiz
bir para sisteminin kullanimi yayginlagmaktadir. Kripto para veya token
ad1 verilen bu araglar hemen hemen paranin biitiin fonksiyonlarina sahip
sekilde merkeziyetiz bir ekonomi sisteminin temellerini atmiglardir. Bu yeni
ckonomik sistem “Tokenomi (Tokenomics)” olarak anilmaktadir.

Tokenomi kelimesinin kokleri “token” ve “ekonomi” kelimelerinden
gelmektedir. Tokenomi, para yerine token adi verilen dijital varliklarin
kullanildig1, blok zincir iizerinde isleyen merkeziyetsiz bir ekonomik sistemi
ifade eder. Bu sistem kripto varliklarin tasarimini, fonksiyonlarini, arzini,
talebini, kullanimmi ve degerini etkileyen faktorleri inceler. Tokenomi,
merkezi olmayan bir yapiya dayanan ve geleneksel finansal aracilari ortadan
kaldirmayr amaglayan blokzincir teknolojisi sayesinde; hiz, giivenlik,
seffaflik ve otomatiklestirme avantajlarina sahiptir. Ayrica, tokenlerin akall
sOzlesmeler marifetiyle, programlanabilir altyapisi, yeni ve benzersiz finansal
araglarin olugturulmasina olanak tanimaktadir.

Tokenominin temelindeki teknoloji, blok zincir teknolojisidir. Blokzincir
basit¢e birbirine merkezi olmaksizin baglanmig, dagitik bir bilgisayar agim
ifade eder. Bir merkezi olmadigindan tek bagina sistemi etkileyebilecek
giice ve etkiye kimse sahip olamamaktadir (Michael vd., 2018). Blok zincir
teknolojisinin dinamigi hangi tiir bloklarin zincirin pargasi haline gelip
“gergek” kabul edilecegini belirleyen kurallar dizisi olan bir “Konsensiis
Protokolii”’ne dayanmaktadir. Bu fikir birligi protokolleri, belirli bir
giivenlik sinirma kadar kotii niyetli miidahalelere kars1 direngli olacak sekilde
tasarlanmugtir. Bu zincir altyapisi tizerinde islem gorecek araglarin, en genis
ifadesiyle tokenlerin, tretilmesine imkin tamir (Treleaven, 2017). Son
donemde yayinlanan Diinya Ekonomik Forumu raporuna gore, 2025 yilina
gelindiginde Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin (GSYIH) %10u blok zincirleri
veya blok zinciri ile ilgili teknolojilerde depolanacagi ongoriilmektedir (Sixt
ve Himmer, 2019).

Kripto para sistemi, genel veya sinirli amagh bir “degisim aracr” olarak
kullanilabilen, deger tagiyan dijital araglarin ihrag edildigi bir sistem olarak
anlagilabilir (Perince ve Scott, 2021). Bu degisim araci olma ve deger tagima
tanimi paranin tanimiyla benzegsmektedir. Bu araglara kripto para denmesinin
nedeni de budur. Ancak blokzincir {izerinde isleyen tiim kripto varliklari
para ifadesi kargilayamamaktadir. Daha genig fonksiyonlar1 nedeniyle token
olarak siniflandiriimalar1 daha dogrudur. Bu tokenler, giiveni saglamak igin
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kriptografi kullanarak, kurumlara olan giiveni belirli 6l¢iide ortadan kaldiran
ve genellikle birlikte yOnetilen dijital bir defter kullanilarak kayit altina
alinmaktadir. Dagitik defter teknolojisi (DLT) birbirine bagl ancak bagimsiz
birimlerde eg zamanl kayitlar ile merkezi kurumlara olan ihtiyact azaltarak
giivenli ve geffat bir sekilde kayit tutmay: saglamaktadir (Rauchs, 2018).
Boylece kayitly, seffaf ve merkeziyetsiz bir ekonomik sistemden bahsetmek
miimkiin olmaktadir.

Calismanin amaci, yeni bir ekonomik sistem olarak hizla gelisen
“Tokenomi” kavramini tanitmak ve muhasebe-finans alanindaki en
onemli yansimalarindan “dijital varlik” ve “kitle fonlama aract” olma
fonksiyonlarini incelemektir. Bu ¢aliygmada tiim kripto varliklar ortak
isimle “token” olarak anilmaktadir. Caligma halen bir¢ok yonden, hukuki
ve pratik kaynak eksikligin nedeniyle gri alanda kalan tokenomi sisteminin
muhasebe-finans uygulamalarinin anlagilmasi igin literatiirdeki boslugu
doldurmay: hedeflemektedir. Caligmanin 6nemli katkilarindan birincisi
tokenlerin siniflandirilmast ve muhasebelestirilmesi konusunda, ikincisi
ise tokenlerin kitle fonlama araci olarak kullanilmasi konusunda bir rehber
sunmasidir.

Caliyma beg boliimden olugmaktadir. Girig boliimiinden sonra ikinci
boliimde emtia paradan, kripto paraya, kisaca paraninseriiveni anlatilmaktadir.
Ugiincii boliimde tokenomi sistemi ayrintilariyla ele alinmakta, tokenominin
muhasebe-finans alanindaki yansimalari incelenmektedir. Ilk olarak tokenlerin
siniflandirlmas1 ve muhasebelestirilmesi ile ilgili yaklagimlar uluslararasi
kurum goriigleri 191g1nda irdelenmekte, ikinci olarak tokenlerin girigim
sermayesi yontemi olarak kitle fonlama fonksiyonlar1 agiklanmaktadir. Son
boliimde sonug ve Onerilere yer verilmistir.

1. EMTIA PARADAN KRIPTO PARAYA

Para, giiniimiizde Tiirkiye’nin Bat1 Ege bolgelerinde, M.O. 6. yiizyilda
kullanilmaya baglanmugtir. Bugiinkii anlamuyla ilk paralar nehirlerde bulunan
alun kiitlelerinin eritilerek, iizerlerine bir damga basilmasi ve egit gekilde
pargalara boliinmesiyle tiretilmistir. Bu parcalar1 “para” yapan sey, belirli bir
degere sahip olarak genel kabul gérmiis olmalaridir (Velde, 1998).

Uzun bir dénem emtia paralar dolagimda hikim olmugtur. Ornegin,
altin veya glimiig gibi metaller para olarak kullanilmistir (Redish, 1993). Bu
emtialar kendinden degerli olduklari i¢in, para miktar1 herhangi bir merkezi
kontrol altinda olmamus, arz-talep dengesine gore belirlenmistir. Ornegin,
fiyatlar yiikseldiginde ve talep arttiginda, insanlar daha fazla para talep etmig
ve bu da para arzinin artmasina yol agmustir (Velde, 1998). 17. yiizyilda, fiat
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paranin, emtia paray1 giivenle saklama ihtiyacindan dogdugu soylenebilir.
Emtia para “kuyumcu senetleri” adi verilen makbuzlar kargihiginda
“kuyumcular” olarak bilinen kigilerde garanti altinda depolanmuistir.
Ticarette, altin1 her takas iglemi icin geri almak yerine, senetleri takas etmek
suretiyle zaman ve gaba tasarrufu saglayan yeni bir yontem gelistirilmistir.
Siire¢ iginde bazi senetlerin siirekli dolagimda oldugu ve karsiliklart olan
altinin hig¢ gekilmediginin fark edilmesiyle, kuyumcular altin rezervlerini
odiing verebilir duruma gelmiglerdir. Daha da ilerisi, ek senetler ¢ikararak
modern rezerv bankacihig1 sisteminin temellerini atmuglardir (Redsih, 1993).
Altin madenciliginden ucuz ve kolay oldugu igin “kuyumcu bankaciligr”,
maliyetleri azaltmak i¢in mantikli bir ekonomik arag olarak geligmistir. Bu
sekilde kagit para, emtia paranin yerine ge¢mistir (Wray, 2012). Ancak,
diger kuyumcularla hesaplagma yapmak ve mevduat ¢ekimleri igin belli
bir miktar emtia rezerv tutma gerekliligi, ¢ikarilan kigit paranin miktari,
rezervde tutulan emtia paranin miktarina bagl olmasmni gerekli kilmugtir.,
Hiikiimetler, gelisen bu para sistemini diizenlemek ve kontrol etmek igin
hazine veya merkez bankasi araciligiyla fiat para gikarma yoluna gitmislerdir
(Hoppe, 1994). Zamanla kagit para sadece devletin kontroliinde olan fiat
para seklini almig ve bankalarin bunu rezerv olarak tutmasi zorunlu hale
getirilmigtir (Wray, 2012).

Genel anlamiyla, modern fiat para sistemini olugturan gey, devlet
merkez bankalari, devlet hazineleri ve 6zel ticari bankalar tarafindan ihrag
edilen fiziksel ve dijital kredilerden olugmaktadir. Bu krediler, onlarin geri
O6denmesini garanti eden bir yasal sistem altinda dolagmaktadir. Bu genigleyip
daralabilen kredi bilesik sistemine, giinliik konugsmada “para” denmektedir
(Pernice ve Scott, 2021).

Literatiirde paranin ozellikleri gesitli kaynaklarda farklilik gostermektedir
ancak genis bir liste su sekilde yapilabilir; (1) Taginabilirlik, (2) Boliinebilirlik,
(3) Genel kabul gorme, (4) Dayanikhilik (5) Nadirlik, (6) Taklit edilememe,
(7) Degerini koruma. Tim bu o6zellikler yiizyillardir, paranin diinyada
en ¢ok talep edilen meta olmasini saglamugtir. Paranin 6zellikleri yaninda
fonksiyonlar1 da 4 ayr1 bashk altinda incelenmektedir: (1) Miibadele araci
olma, (2) Deger Olgiisii arac1 olma, (3) Yatinm ve tasarruf araci olma ve
(4) Politika aract olma. Bu fonksiyonlar, devletlerin ve toplumun paray:
vazgecilmez bir arag olarak kullanmalarini saglamugtir (Graham, 1940).

Emtia paradan kripto paraya gegis, finansal teknolojideki ilerlemeler ve
dijital doniigiim ile birlikte gergeklesmigtir. Kisaca emtia paradan kripto
paraya gegigin ve para sistemindeki tarihsel geligim ana agamalar1 agagidaki
sekilde ozetlenebilir (Eichengreen, 2019):
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1.Emtia Paradan Temsilci Paraya: Emtia para sistemleri, degerli metaller
gibi gergek varliklara dayanirken, temsilci para sistemleri ortaya gikmugtir. Bu
sistemde, belirli bir emtianin degerini temsil eden kagit veya metal jetonlar
kullanilmaktadir. Bu paralar, saklanabilme, boliinebilme ve daha kolay takas
edilebilir olmasi nedeniyle yayginlagmugtir.

2.Merkezi Hiikiimet Para Sistemleri: Sanayi Devrimi doneminde,
merkezi hiikiimetler para ihracimi kontrol etmeye baglamistir. Kagit ve
madeni para, merkezi otoriteler tarafindan basilirken, degeri belirleyen emtia
destegi kademeli olarak azaltilmigtir. Merkezi hiikiimetlerin para politikalar:
ve ckonomik dengeyi saglamak igin kullandiklar1 6énemli bir arag haline

gelmistir.

3.Dijjital Para Sistemleri: Bilgisayar teknolojisinin ilerlemesiyle birlikte,
bankacilik ve finans sektorii dijitallesmeye baglamistir. Bankalar, miigterilerin
paralarini elektronik olarak sakladig: ve transfer ettigi hesaplara dontigmiistiir.
Elektronik para transferi ve dijital 6deme sistemleri, hizla fiziksel paranin
yerini almaya baglamigtir. Bu agamada, para birimi dijitallegse de, genellikle
merkezi bir otorite tarafindan kontrol edilmektedir. Mobil ciizdan paralari,
hediye puan paralar1 ve oyun paralar1 bu tiir dijital paralara 6rnek olabilir.

4. Kripto Para: Kripto paralar, ilk defa 2009 yilinda Bitcoin ile ortaya
gtkmugtir. Bitcoin, merkezi bir otoriteye bagli olmayan, sifreleme teknolojisiyle
desteklenen ilk kripto para birimidir. Blokzincir adr verilen dagitik defter
teknolojisi kullanarak iglemleri kaydeden, dogrulatan ve giivence altina
alan bir altyapiyla ¢aligmaktadir. Kripto paralar, merkezi otoriteye bagimli
olmadiklari i¢in daha 6zerk, hizli, diigitk maliyetli ve sinirlar arasi iglemlere
izin vermektedir.

5.Token: Kripto paradan daha genis bir kavram olarak blokzincirde
islem goren dijital varliklar olarak tanimlanabilir. Teknik olarak Bitcoin dahil
tiim kripto paralar token sayilmaktadir. Kisaca token herhangi bir varligin
blokzincir tizerine kaydedilmis dijital halidir. Tokenler; sanat eserleri, haklar,
hisseler, avatarlar ya da faydalar gibi dijital somut ve soyut varliklar1 temsil
edebilmektedir.

Bu ¢alisma kripto para, kripto para birimi, kripto varlik, kriptografik
varlik gibi kavramlarin “token” gat1 kavrami altinda anilmasini 6nermekte ve
bu ¢aligmada tiim diger terimler yerine token terimi kullanilmaktadur.

2. TOKENOMI NEDIR?

Para ve benzeri degerlerin iglem gordiigii ekonomi sisteminin alternatifi
veya alt dali olarak tokenlerin iglem gordiigii yeni bir sistem finans diinyasinda
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yerini almugtir. Genel olarak, bir token, bir seyin benzersiz bir temsilini
ifade eden yaygin bir kavramdir (Lewis, 2015). Tokenomi baglaminda
“Token” herhangi bir varhigin dijitalize edilmig simgesi ya da belirteci olarak
tanimlanabilir. Tamamen dijital ve blok zincir {izerinde ¢alisan bir sistemdir.
Tokenizasyon siireci, token veya coin olarak adlandirilan ticarete konu olan
hesap birimlerine, bir varligin belirtecinin yiiklenmesi olarak tanimlanabilir
(Freni vd., 2020).

Tokendeki benzersiz yenilik, sadece ekonomik terimlerle sinirli olmayan
bir sekilde degerin boliinebilmesinde ve deger kavraminin genisletilmesinde
yatmaktadir. Token, maddi veya maddi olmayan bir varhigin tamaminin ya da
bir boliimiiniin degerini temsil eden bir djjital kupondur. Bir token, sahibine
igerdigi sozlesmeye gore; sahiplik, hak, hisse, fayda ve ayricalik saglayabilir.
Tokenizasyon gergeklestikten sonra, degerin tiim bu varyasyonlari, kisitlt
arz, seffaflik ve giivenilirlik avantajlariyla iglem gormektedir (Freni vd.,
2022). Tokenlerin boliinebilirligi, kullanim kolaylig1 ve takas edilebilirligi,
onlar1 ayni talebi gimdi elinde tutan bagka bir ajanin sahipligine aktararak
kolayca takas edilebilen ideal bir deger tagima aracina doniigtiirmiigtiir
(Pilkington, 2015). Internetin bilginin dijitallestirilmis, hizli ve serbest
dolagimini miimkiin kildig1 gibi, tokenomi de dijitallestirilmis degerin
“neredeyse ticretsiz” ve sinurlari olmayan akigini saglamaktadir (Easley vd.,
2019). Geleneksel paradan dijital para ve sonrasinda tokenomiye gegiste bir
paradan beklenen 6zellik ve iglevler artmugtir. Tokenomi bu yoniiyle kripto
para ve token ile bu beklentilere cevap verebilmektedir. Tokenin potansiyel
fonksiyonlar1 agagida siralanmaktadir (Mia, 2021; EFRAG 2020; ACCA,
2020);

* Deger Muhafazasi: Tokenler, degerleri dijital bir formda depolamak
icin kullanilabilir. Ornegin, Bitcoin gibi tokenler, dijital bir para birimi
olarak kullanilir ve degerlerini saklarlar. Token sahipleri, bu tokenleri
tutarak degerlerini koruyabilir ve transfer edebilir.

* Dijital Varlik Arzi: Tokenler dijital veya dijital olmayan herhangi bir
varligin dijital belirteci olarak tiretilebilir ve kullanilabilirler. Bu token
sahibini o varlik tizerinde hak sahibi yapar.

* Deger Transferi: Tokenler, esler arast aglar lizerinde hizli ve
giivenli bir gekilde deger transferi igin kullanilabilir. Blockzincir
teknolojisi sayesinde token transferleri dogrulanir ve geri alinamaz
hale gelir. Bu, kullanicilarin giivenilir ve merkezi olmayan bir sistem
aracihigiyla degerleri transfer etmelerini saglar (Pilkington, 2015;
Evans, 2014).
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Akilli Sozlesmeler: Ethereum gibi bazi kripto platformlari, akill
sozlesmelerin yiiriitiilmesini saglayan tokenlere izin vermektedir.
Akillr sozlesmeler, belirli kogullar yerine getirildiginde otomatik
olarak galigan programlar olarak diigiiniilebilir. Tokenler, bu akill
sozlesmelerin iglem birimleri olarak kullanilabilir (Hamilton, 2020).

Kitle Fonlama: Tokenler, projelere katilmak veya projelerden pay
almak i¢in kullanilabilir. Orncgin, Initial Coin Offerings /Tlk Kripto
Para Teklifleri (ICOs) veya Security Token Offerings/Hisse Token
Teklifleri (STOs) sirasinda, projeler tokenlerini yatirnmcilara satarak
projelerine finansal destek saglayabilirler. Token sahipleri, projede pay
sahibi olabilir ve bu tokenleri hisse senedi gibi yatirim veya spekiilatif
amagla tutabilirler (Miglo, 2021).

Yonetim ve Oylama: Kripto tokenler, bazi projelerde yonetim ve
oylama siireglerinde kullanilabilir. Token sahipleri, projenin gelecegini
etkileyen kararlar1 oy kullanarak veya tokenlerini kullanarak alabilirler.
Bu, projenin topluluk tarafindan yonetilmesini saglar ve katilimcilara
bir s6z hakki verir.

Kar paylasimi: Tokenler sahibine temettii veya benzer haklar
saglayabilir (Myalo, 2019).

Koleksiyonerlik: NFT olarak anilan 6zel tokenler sanat eserleri ve
diger benzersiz varlhiklar i¢in kullamlan bir kavramdir. Bu tokenler
koleksiyoner, galeriler veya miizeler tarafindan ticari amagla
kullanilabilir.

Fayda ve Ayricaliklar: Bazi kripto tokenler, sahiplerine ¢esitli
faydalar; ayricaliklar veya 6zel erigim imkanlar1 sunabilir. Ornegin,
borsa tokenleri, token sahiplerine ticaret licretlerinde indirim veya
ozel hizmetlerde oncelikli erigim gibi avantajlar saglayabilir.

Hizmetlerin Kullanimi: Bazi projeler, tokenlerini platformun
sundugu hizmetlere erisim veya bunlar1 kullanma amaciyla kullanir.
Ornegin, bir bulut depolama projesi, depolama hizmetlerine erismek
igin tokenlerini kullanicilarindan talep edebilir. Bu sekilde, token
sahipleri platformun hizmetlerinden yararlanabilir ve tokenlerini
kullanarak 6deme yapabilirler.

Odiil: Kripto tokenler, kullanicilart tegvik etmek ve projenin
bityiimesine katkida bulunmak igin 6diil olarak kullanilabilir. Ornegin,
bir sosyal medya platformu, igerik olusturucularina tokenler vererek
onlart tesvik edebilir. Bu sekilde, igerik olusturuculart daha fazla
katkida bulunur ve projenin biiyiimesine destek saglar.
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e TIspat: Bazi kripto projeleri, kendi blockzincir aglarim giivence altina
almak ve iglem dogrulama siireglerini yonetmek igin tokenleri kullanur.
Proof of Stake/Hisse Ispat1 (PoS) veya Proof of Work/Is ispati (PoW)
gibi konsensiis algoritmalartyla caligan projelerde, token sahipleri
agin giivenligini saglamak ve iglemleri dogrulamak igin tokenlerini
kullanirlar (Pilkington, 2015; Evans, 2014)

Gortildiigii gibi gok ¢esitli fonksiyona sahip olmasi ve kripto diinyasinda
devam eden yenilikler ve hizla biiyiiyen tokenize ekonomi, tokenlerin
siniflandirilmasint  zorlagtirmaktadir.  Literatiirde tokenlerin, ekonomik
fonksiyonlar1 dikkate alinarak genelde 4 grupta simflandirildiklar:
goriilmektedir (Mia, 2021):

1.0deme tokenleri: Teknik terimlerle ifade edildiginde, 6deme tokenleri,
ithraggiya herhangi bir talep hakki sunmayan tokenler olarak tanimlanir
(EFRAG, 2020).

IFRS IC (International Financial Reporting Standards Interpretations
Committee), Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar’min  (IFRS)
yorumlanmasi ve uygulanmasi konularinda rehberlik saglayan bir kurumdur.
IFRS IC bir kripto para birimini agagidaki tiim 6zelliklere sahip bir kripto
varlik olarak tanimlar: a) giivenlik igin kriptografi kullanan bir dagitik defter
tizerinde kaydedilen dijital veya sanal bir para birimi, b) bir yarg: yetkisi
veya diger tarafca ¢ikarilmayan, ve ¢) sahibi ile bagka bir taraf arasinda bir
sozlesme olusturmayan.” Ornegin, Bitcoin bu tanmima uymaktadir. Kripto

para birimleri, tokenlerin bir alt kiimesini temsil eder (EY, 2021).

2.Fayda tokenleri: Fayda tokenleri, sahibi ile ihraggist arasinda ya alim
yapma ya da hizmet alma anlagmasini temsil eder. Bu tiir tokenler, iglevselligi
ve ilgili haklar1 hakkinda bilgiler igeren ICO’lar veya STO’lar araciligryla
tinanse edilir (EFRAG, 2020; PwC, 2019).

3.Senet tokenleri: Token sahibine bir blokzincir girisiminin gelecekteki
karlihgina dogrudan bir menfaat sagladiklar1 igin potansiyel bir fayday:
temsil eder (PwC, 2019). Giivenlik tokenleriyle iliskilendirilen haklar,
geleneksel giivenlik veya borg araglariyla benzerdir ve sahibine bir igletmenin
gelecekteki nakit akiglarindan takdiri veya zorunlu bir pay alma hakk: tanir
(PwC, 2019)

4.Varlik tokenleri: Varlik tokenleri, spesifik bir gergek diinya varhig: ile
iliskilendirilen, sahibinin miilkiyet veya gelecekteki nakit akiglarini talep etme
hakki saglayan ekonomik bir kaynak niteligi tagir (Nassr, 2021). Fiziksel bir
varliga bagli, varlik tabanli tokenler ayn1 zamanda sahibine bu varligin sinirlt
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kullanimindan kaynaklanan potansiyel faydalari elde etme hakki verebilir
(ACCA, 2020).

Bununla birlikte bir tokenin genelde bu 4 fonksiyonu birlikte tagidig:
yaygin olarak goriilmektedir. Ornegin bir bitcoin veya stablecoinleri 6deme
tokeni olarak simiflandirilirken bir NFT veya bir STO varlik tokeni olarak
siuflandirilacakeir. Basit bir 0rnekle fayda tokent ise sahibine tiyelik avantajlar:
hakk:i saglayan bir konseptte olabilir. Tokenlerin dogru smniflandirilmasi
mubhasebelestirme siireci igin 6nem arz etmektedir. Yukaridaki siniflandirma
tokenlerin muhasebe standartlari ile eglettirilmesinde kilit rol oynamaktadir.
Sonraki boliimde tokenlerin siiflandirilmasi ve muhasebelestirilmesi ele
alinmaktadr.

3. TOKENLERIN MUHASEBELESTIRILMESI

Giiniimiizde sirketler tokenomi ekosisteminin en biiyiik aktorleridir.
Heniiz diinyada genel kabul gormiig bir hukuki gergeve yoksa da ¢ok sayida
sirket blokzincir temelli faaliyette bulunmaktadir. Genelde bir token, tiretimi
sirastnda amaci, arz miktar1 ve fonksiyonlar1 gibi bilgileri agiklayan bir
“White paper” ile arz edilir. Yine de bir tokenin muhasebelestirme siirecinde
nasil siiflandirlmasi gerektigi konusunda kesin bir mutabakat yoktur.
Tokenin fonksiyonlar1 yaninda, ne amagla edinildigi ve kimin tarafindan
muhasebelestirildigi de 6nemlidir. Bir tokenin, treticisi, alicisi, saticist veya
yatirimcisi tarafindan muhasebelegtirilmesi farkli olacaktir. Tokenler igin 6zel
olarak belirlenmig muhasebe standartlar1 olmadigindan ve pratik uygulamalar
yetersiz oldugundan, mevcut TMS/TFRS’lere bakarak prensiplere dayal bir
yaklagim uygulamak gerekmektedir (PwC, 2019). Ancak baglayici standartlar
onerilmedikge sirketlerin Amerika Birlesik Devletleri’nde kullanilan finansal
raporlama standartlarimi ifade eden GAAP ve diinya genelinde pek gok
tilkede kullanilan ve uluslararas: finansal raporlama standartlarini ifade eden
IFR $’nin farkl sekillerde uygulamalarinin, bilango, gelir tablosu ve nakit akigt
raporlamalarinda tutarsizliklara veya bozulmalara yol a¢tig1 gozlenmektedir
(Lou ve You, 2022).

Token kapsamindaki finansal teknolojiler standart yapicilar tarafindan
giindeme alinmasma ragmen heniiz baglayict bir aksiyon alinmamug
oldugu goriilmektedir. IASB (International Accounting Standards Board),
yani Uluslararas1 Muhasebe Standartlart Kurulu, 2015 yilinda dijital para
birimlerinin potansiyel yeni bir proje olarak belirlendigini not etmistir.
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 Damigma Forumu (ASAF),
uluslararast diizeyde muhasebe standart belirleyicilerinin temsilcilerinden

olugan bir IFRS Vakfi danigma forumu, Aralik 2016°da kriptografik
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varliklarin siniflandirilmasini tartigmig ancak IASB tarafindan resmi bir rehber
yaymmlanmamugtir. Temmuz 2018 yonetim kurulu toplantisinda IASB, IFRS
ICden kripto para birimleri igeren iglemlerin muhasebesi igin bir rehber
yaymlamasini isteme karart almisti (IFRS, 2018). Haziran 2019°da, IFRS
IC, ‘Holdings of Cryptocurrencies’ konulu giindem kararmni yayimlamig
ve belli 6zelliklere sahip kriptografik varliklarin isletmenin olagan faaliyeti
kapsaminda satig amaciyla tutuldugu durumlarda IAS 2-Stoklar standardinin
uygulanacagini, IAS 2 uygulanmadigi durumlarda, IAS 38-Maddi Olmayan
Duran Varliklar standardina uyulacagini kaydedilmigtir (Chou vd., 2022;
Mia, 2021). Japonya Muhasebe Standartlar1 Kurulu (ASBJ]) “sanal para
birimlerine” iligkin muhasebe konusunda halkin goriiglerine agik bir taslak
yaymlamistir. Avustralya Muhasebe Standartlart Kurulu (AASB), “djjital
para birimleri” hakkinda IASB’ye bir tartigma metni sunmugtur. 2021 FASB
Yorum Istegi (ITC) kripto varliklarin muhasebelestirmesi ile ilgili bir forum
diizenlemigtir (https://www.fasb.org/Page/ProjectPage? metadata=fasb-
Accounting-for-and-Disclosure-of-Crypto-Assets). FASB (Finansal
Muhasebe Standartlar1 Kurulu) belirli kripto varliklarin muhasebesini ve
aciklanmasini iyilestirmek amaciyla 2023 yilinin mart ayinda yorumlara
agik “Proposed Accounting Standards Update (ASU)”  yayimlamugtir. Bu
giincelleme tokenlerin simiflandirmasinda; maddi olmayan varlilar, serefiye
ve diger bashgiyla, kripto varliklarin alim maliyetlerine ve degerlemesine
odaklanmugtir. Tiim bu gelismelerin, token muhasebelestirmesinde spesifik
bir metodolojinin olugmas: igin yeterli olmadigr goriilmektedir. Kripto
varliklarin  muhasebelegtirilmesi konusunda uluslararast uyum, finansal
raporlamada kargilagtirilabilirligi  artirmayr  amaglamaktadir.  Ancak, su
anda farkli muhasebe yonergeleri nedeniyle kripto varliklarin taninmasi
ve Ol¢ililmesi standartlasmadigy goriilmektedir. Bu durum, kuruluglar ve
donemler arasinda anlamli kargilagtirmalari zorlagtirir ve raporlama kuruluglar
arasindaki benzerlikleri ve farkliliklart anlama siirecini engellemektedir (Sixt
ve Himmer, 2019).

Tlgili literatiir, blok zincir tabanh dijital tokenlerin, mevcut tipik varlik
siiflarina tam olarak uymadig: igin yeni bir varlik sinifi olugturdugu ifade
etmektedir (Baur ve Lee 2018). Ancak token kavraminin ucu agik yapisi
ve mevcut gesitliligi ne tiir bir varlik olarak siiflandirilmalart gerektigi
konusunda tartigmay1 stirdiirmektedir. Bununla ilgili miimkiin segenekler;
nakit, nakit benzerleri, finansal araglar, stoklar, maddi olmayan duran varliklar
olarak siniflandirmaktir (Yiiksel, 2020). Bu ger¢evede uygun bir standart
bulunamamasi halinde 6zel muhasebe politikalar1 olugturularak buna gore
hareket edilmesi gerekecektir.
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Nakit ve Finansal

Baaicn Araclar

Diger
finansal
varhklar

Tlrev
Araclar

Maddi
olmayan
duran
varhklar

Ozel
muhasebe
politikalan

Sekil 1: Tokenlerin Mubasebelestivilmesinde Basvurulacak Standartlar

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tokenlerin nitelik olarak simiflandirilmasi muhasebe agisindan da
siniflandirilabilmelerine imkan taniyacak bir faktordiir. FINMA (Financial
Market Supervisory Authority) tokenleri ii¢ grupta siniflandirmaktadir.
Bunlar; Odeme tokenleri, Hizmet tokenleri ve Varlik tokenleridir (FINMA,
2019). Daha once de belirtildigi gibi FINMA da bu ayrimin tamamen
diglayicr bir siniflandirma olamayacagini teyit etmektedir (Nakavachara vd.
2019). Tokenleri muhasebelestirme amaglh siniflandirmak igin niteliklerinin
daha ayrintili bir incelemeye tabi tutulmas: gerekmektedir. Bu boliimde
hangi tiir tokenin ve tokenle yapilan iglemin hangi niteligi tagidig1 ve buna
gore hangi muhasebe standardina gore igleme alinmasinin uygun olabilecegi
tartigtlmaktadir.

3.1.Nakit

TMS 7 Nakit Akiglart Tablosu; “nakit™ eldeki nakit ve vadesiz mevduat
olarak tanimlamaktadir. Bunun yaninda TMS 32 Finansal Araglar; “nakit™,
bir finansal varlik olarak siniflandirmakta, nakit ve para birimini birbirinin
yerine kullanmaktadir. Mali tablolarda sunulan nakit, genellikle ulusal
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devletler tarafindan ihrag edilen veya desteklenen fiat para birimlerinin
fiziksel tutar1 ve vadesiz mevduatlar: temsil etmektedir (www.kgk.gov.tr).

Kripto para birimleri veya tokenler bazi durumlarda paranin iglevlerini
tagisalar da yasal yargi alani tarafindan ihrag edilmis veya desteklenmig
olmadiklarindan yasal dayanag ortaya konmug ve yerlesmis degillerdir.
Coinmarketcap verilerine gore, 2023 yili itibariyle diinya tizerinde kripto
paralar1 yasal 6deme araci olarak taniyan sadece iki tilke bulunmaktadir.
Bunlar; El Salvador ve Giiney Afrika Camhuriyeti’dir (https://coinmarketcap.
com/). Paraguay, Arjantin ve Uruguay’da Bitcoin ve diger kripto para
birimlerinin kullanimi yasal hale getirilmistir. Avrupa iilkeleri arasinda
da Tsvigre, Liiksemburg ve Malta Bitcoin’i yasal olarak kabul etmektedir
(https://tr.tradingview.com/). Bir token belirli bir yargi alaninda bazi
kuruluglar tarafindan 6deme igin kabul edilebilir olmasi o birimin yasal para
oldugu anlamina gelmemektedir. Tokenler simdiye kadar hep 6zel girisimler
tarafindan {retilmigtir. Dolayistyla bu varliklarin ihraggilart yasal dayanak
sahibi degillerdir ve ihrag ettikleri varhiklara bir yasal alan tanimlayamazlar.
Yasallik ancak ulus devletlerin bu varliklar1 ihrag etmesi veya bagkalar
tarafindan ihrag edilen tokenlere bir yasal dayanak vermesi halinde olabilir.
AICPA Enstitiisiine gore tokenler GAAP mali tablolarda “nakit veya nakit
esdegerleri” olarak siiflandirilamaz ¢ilinkii bir egemen devlet tarafindan
desteklenmemekte veya yasal para olarak kabul edilmemektedir (EY, 2018).
Diger yonden artan sayida kurulug tokenleri 6deme araci olarak kabul etse
de yaygin olarak kolayca herhangi bir mal veya hizmet igin takas edileme
kapasiteleri zayiftir. Degerleri ¢ok yiiksek volatiliteye sahip oldugu i¢in deger
tagima fonksiyonunu da tam olarak yerine getirmedikleri goriilmektedir.

Tokenleri ve kripto paralarin dijital bir para birimi oldugu i¢in nakit
olarak muhasebelestirilmesi uygun oldugu diistiniilebilir. Ancak, yukarida
sayilan nedenlerle kripto paralar, TMS 7 ve TMS 32°de tanimlandig1 gibi
nakit (para birimi) ile esdeger kabul edilemezler. Sonu¢ olarak mevcut
durumda herhangi bir token tiiriiniin nakit olarak kabul edilmesi ve nakit
olarak muhasebelestirilmesinin uygun olmadig: goriisii ortaya ¢ikmaktadir.

3.2.Nakit Benzerleri

TMS 7, nakit benzerlerini; tutar1 belirli bir nakde kolayca gevrilebilen
kisa vadeli, yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski 6nemsiz
olan yatirimlar olarak tanimlar. Standarda gore, kisa vadeli nakit taahhiitleri
karsilamak amaciyla elde tutulan ve 3 aydan daha kisa vadeli yatirimlar nakit
benzeri olarak nitelendirilir. IFRS IC, 2009 yilinda, bir enstriimanin nakit
benzerleri tanimini kargilamast igin, baglangigta yatirim yapilan anda alinacak
nakit tutarinin bilinmesi gerektigini onaylamigtir.
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Tokenler oOnemli fiyat oynakligina tabidirler. Bu nedenle tokenler
yiiksek volatilite nedeniyle 6nemsiz bir deger degisikligi riskinden fazlasini
tagimaktadirlar. Bu faktor tokenleri kisa vadeli nakit taahhiitleri kargilamak
igin kullanilabilecek bir ara¢ olmaktan ¢ikarmaktadir. Tokenlerin genellikle
bir vadesi yoktur. Bu ¢er¢eveden hareketle tokenler, kisa vadeli nakit
taahhiitlerini kargilamak amaciyla tutulmuyorsa, kisa vadeye sahip degilse,
onemsiz bir deger degisimi riskine tabi degilse ve kripto varligin edinildigi
anda alinacak nakit tutar1 bilinmiyorsa, nakit benzeri olarak kabul edilemez
(EY, 2019). Sonug olarak, dijjital para birimleri TMS 7’ye uygun olarak
mubhasebelestirilebilecek nakit veya nakit benzeri olarak nitelendirmek uygun
goriinmemektedir.

3.3.Finansal Araglar

TMS 32 finansal araci; bir igletmenin finansal varhg: ile diger bir
isletmenin finansal borcunda ya da 6zkaynaga dayali finansal aracinda artigsa
neden olan herhangi bir sozlesme olarak tanimlamaktadir. Finansal bir aracin
ilk sart1, taraflar arasinda bir s6zlesme veya sozlesmeli iliskinin varligidir.
TMS 32’nin uygulama rehberinde belirtildigi gibi, yasal gereksinimlerden
kaynaklanan varliklar, ornegin gelir vergileri, finansal ara¢ olarak kabul
edilmemektedir. Benzer sekilde, likit bir varlik olan altin, bir sdzlesmeli hak
vermedigi igin finansal bir enstriiman sayilmamaktadir (EY, 2019). Amerika
CPA enstitiisiine gore tokenler, nakit degildir ve nakit veya bagka bir finansal
ara¢ almak igin herhangi bir s6zlesmeli hakki temsil etmediginden finansal
bir arag veya finansal varlik olarak siniflandirilamaz (EY, 2018).

Blok zinciri veya dagitik defter teknolojisi kullanimi otomatik olarak
taraflar arasinda bir s6zlegmeli iligki yaratmaz. Ancak hak sahibine belirli bir
tarafca saglanan varlik, hizmet veya finansal enstriimanlar1 veren tokenler
bir sézlesme sartim kargilayabilir. Ornegin, bitcoin blok zincirindeki bireysel
taraflar, bitcoin madencileri, borsalari, sahipleri veya bagka bir taraf ile bir
sozlesmeli iliskiye sahip degildir. Bir bitcoin’e sahip olmak, hak sahibine
bitcoin iizerinde higbir baglayici talep hakki vermez. Ancak 6deme tokeni
diginda kalan fayda ve varlik tokenlerinde 6zellikle ICO/STO vb. ise sozlesme
kurulmug olmas1 miimkiindiir, 6rnegin bir STO sahibine hisse hakki verir ve
finansal arag olarak siniflandiriimasi uygun olacaktir. ICO ile fon toplayan
sirketler, yatirrmcilardan nakit veya kripto para alarak bir token ihrag ederler.
Nakit veya kripto para alinmasi, ihrag eden sirket igin bir varlik olugturur
(IFRS, 2019). ICO’larin dogasi bir iglemden digerine degisir ve dolayisiyla
ICO ile fon toplayan sirketin haklar1 ve ylikiimliiliikleri de degisecektir. Bu
nedenle, IFRS Standartlarrna gore ICO’lar igin tek bir muhasebelestirme
yaklagimi yoktur. Uygun muhasebelestirmeyi belirlemenin ilk adiminin,
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ICO’nun sonucunda girket igin ortaya ¢ikan yiikiimliiliiklerin analizidir.
Bu, tokenin gartlarin da igeren tiim ilgili belgelerin gbzden gegirilmesini ve
sirketin faaliyet gosterdigi yasal gevrenin dikkate alinmasiyla, TERS 9, TERS
15, TMS 32 ve TMS 37 gibi uygun bir standarda karar verilmesini gerektirir
(IFRS, 2019).

IFRS, bir 6zkaynak enstritmanini, varhiklarimnin tiim ytikiimliiliiklerinden
diigiildiikten sonra kalan bir paydaglik hakkini gosteren herhangi bir sézlesme
olarak tanimlamaktadir. Bu nedenle, boyle s6zlesmeye dayali haklar tagryan
bir token, esas olarak bir elektronik hisse senedi belgesi olarak bir finansal
varlik kabul edilebilir. Senet tokenler, sahibine platformun gelecekteki
karlarina dayali olarak nakit hakki veya faiz hakki saglayabilir. Bu haklar
takdiri veya zorunlu olabilir ve temel platformla ilgili kararlari etkilemek
igin oy kullanma yetenegi ile birlikte gelebilir. Bu durumda, senet tokenleri,
TERS 9% tabi finansal bir varlik tanimini kargilamaktadir (PwC, 2019).

IFRS 9, asagidaki ii¢ Ozellige sahip bir finansal ara¢ veya diger
sozlegmeleri tiirev olarak tanimlar: Degerinin degismesi belli faktorlere
bagl olan (faiz, emtia fiyati, kur vb.), baglangi¢ yatirimi gerektiren ve
gelecekte yerine getirilecek olan iglemler. Bu ozellikleri tagiyan varliklarin,
nakit olarak netlestirilebilecek veya kolayca nakde doniistiiriilebilecek
sozlesmeleri, finansal tiirev araglar gibi muhasebelestirilebilir. Ornegin, bir
yatirim bankasiyla yapilan bir bitcoin ileri vadeli sdzlesmesi gibi token alip
satma hakki da, kripto varhiginin kolayca nakde doniistiiriilebilmesi veya
sOzlesmenin nakit olarak netlestirilebilmesi durumunda bir tiirev olarak
kabul edilebilir. Bu, ticari i modelinde tutulan emtia sozlesmelerinin
muhasebelestirilmesiyle benzerdir. Ornegin, petrol ileri sozlesmeleri IFRS
9 kapsamina girebilir, ancak petrol kendisi bir finansal enstriiman degildir.
Kripto tokenler, bazen sahibine temel bir varlik tizerinde hak saglayabilir.
Bu temel varliklar, emtia, maddi olmayan varlklar, sanat eserleri veya
gayrimenkul olabilir. Eger kripto token, dogrudan temel varligin kendisi
iizerinde bir hak temsil ediyorsa, muhasebelestirme agisindan temel varlik
ile benzer bir sekilde iglem gorebilir. Bu tiir kripto tokenler, ilgili muhasebe
standardina gore temel varligin degerlemesine tabi tutulacaktir. Ancak, aktif
bir piyasada islem gormeyen bir token igin satin alma veya satma hakki i¢eren
bir sdzlesme, kripto varliginin kolayca nakde doniistiiriilemedigi icin IFRS 9
kapsaminda olmayacaktir (Hartley, 2019).

Amerika Birlesik Devletleri Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu
SEC, bir varligin menkul kiymet olup olmadigini belirlemek igin “Howey
Testi” uygulamaktadir. Buna gore SEC tarafindan menkul kiymet olarak
kabul edilen tokenler mevcuttur. DAO tokenleri, Paragon Coin ve AirToken
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bunlara ornektir. Yakin zamanda SEC, bir ICO tokeninin nasil bir yatirim
sozlegsmesi olarak kabul edilebilecegine dair bir gergeve yayinlamistir.

1CO token finansal yikimlalik

tarmmim karsiliyor mu?

1CO token dzsermaye tamimini
= TMS 32
karsiliyor mu?

ICO token, bir sdzlesme geregi
TFRS 15

mal ve hizmetler igin yapilan bir

&n ddeme midir?

ICO token, yukaridakilerden Diger standartlar

hicbirini karsilamiyor mu?
%

Sekil 2: ICO’larm Mubasebelestivilmesi
Kaynak: https://www.ifvs.ovg/content/dam/ifis/meetings/2018/september/ifric/ap04c.pdf

Sonug olarak bir tokenin finansal ara¢ olarak degerlendirilebilmesi igin
kargilikli sozleme iligkisinin varligina bakmak gerekecektir. Karsihkli hak
ve yiikiimliiliik doguran bir s6zlesmeye bagl olmayan bir tokenin finansal
araglar standardina gore muhasebelestirilmesi uygun gortinmektedir.

3.4.Stoklar

TMS 2 stoklar1 agagidaki sekilde tanimlamaktadir; (a)Olagan i akig
iginde satilmak tzere elde tutulan, (b)Olagan ig akigi iginde satilmak
lizere iiretilmekte olan veya (c)Uretim siirecinde veya hizmet sunumunda
kullanilacak hammadde ve malzeme seklinde bulunan varliklardir. Bu
standart stokun maddi olmasini zorunlu kilmamaktadir.

Tokenler, bir isletmede satiy amaciyla olagan ig faaliyeti kapsaminda
tutulabilir. Kripto varliklarin olagan ig faaliyeti kapsaminda satig amaciyla
tutulup tutulmadigy, sahibin 6zel durumlarmna ve gergeklere bagl olacaktir.
Pratikte, tokenler genellikle envanterin iretimde kullanilan ve dolayisiyla
tiretim siirecinde tiiketilen malzemeler olarak kabul edilmemektedir. Bu
nedenle, bir tokenin TMS 2’ye gore stok olarak degerlendirilmesi genel
kabul goren bir yaklasim degildir. Amerika CPA Enstitiisi (American
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Institute of Certified Public Accountants - AICPA)’ne gore, kripto para
birimleri miibadele edilemeyen varliklar oldugu igin stok tanimini tam olarak
kargilamamaktadir ve stok olarak muhasebelestirilmeleri dogru degildir
(EY, 2018). Yine de bir tokeni gelecekte satmak amaciyla elinde tutan bir
isletme, TMS 2’deki emtia broker-tiiccar istisnasini uygulayabilir. ‘Emtia’
terimi TMS 2’de tanimlanmamus olsa da, bir broker-tiiccarin kripto varligini
bir emtia olarak degerlendirmesi durumunda, stoklar adil degeri tizerinden
satig maliyeti diisiildiikten sonra olgiiliir ve adil degerdeki degisiklikler kar
veya zarar olarak hesaplanir (IFRS IC, 2019; IASB, 2005). IASB kripto
paralarin satilmak i¢in elde tutulmast durumunda IAS 2 Stoklar Standardi
kapsaminda degerlendirilecegini bildirmigtir. Sermegeli (2018) ve Kizil
(2019) galigmalarinda Bitcoin igin 157 Diger Stoklar hesabini kullandiklar:
goriilmektedir.

3.5.Maddi Olmayan Varliklar

TMS 38 gore “Varhik™: (a) Gegmigteki bazi olaylarin sonucu olarak
isletme tarafindan kontrol edilen ve (b) Isletmeye gelecekte ekonomik
varar saglamasi beklenilen bir kaynaktir. Maddi olmayan varliklar ise
tiziksel niteligi olmayan tanimlanabilir parasal olmayan varhklardir. TMS
21, “Yabanci Para Cevrim Etkileri” baglikli standart, “parasal olmayan bir
unsurun temel Ozelliginin, belirli veya belirlenebilir bir birim miktar1 bir
para birimi alma (veya teslim etme) hakkinin olmamast™ oldugunu belirtir.
Nakit veya finansal ara¢ tanimini karsilamayan bir token genellikle parasal
olmayan bir varlik olarak kabul edilir. Ornegin, Tesla sirketi sahip oldugu
bitcoinleri bilangoda dijital varlik olarak raporlamistir. Kripto madenciligi
yapan firmalarda ise tokenlerin donen varliklar altinda, djjital varliklar olarak
kaydedildigi gortilmektedir (Luo ve Yu, 2022).

Bir¢ok muhasebe uygulayicisi, tiim kripto tokenlerin maddi olmayan
varliklar olarak smniflandirilmast gerektigi gortisiine katilmaktadir (Mia,
2021). IASB kripto paralarin satilmak igin elde tutulmasi durumunda IAS
2 Stoklar Standardi kapsaminda, diger hallerde TAS 38 Maddi Olmayan
Duran Varlik Standard: kapsaminda degerlendirecegine dair gegici karar
bildirmistir. Kripto para birimlerinin muhasebelegtirilmesi, TMS 38’ gore
maddi olmayan varlik olarak kabul edilebilir. Bunun nedeni, kripto paralarin
tanimlanabilir olmast, ayrilabilir olmasi ve belirli bir sayida birim para birimi
alma hakki olmamasidir. Kripto paralarin maddi olmayan varhik olarak
siniflandiriimasi, maliyet veya yeniden degerleme yontemleriyle olgtilebilir.

Kripto paralarin maliyet modeli kullanilarak 6lgiilmesi durumunda,
maliyet iizerinden baslangigta taninir ve daha sonra birikmis itfa ve
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deger diigiikliigti miktar1 gikarilarak olgiiliir. Yeniden degerleme modeli
kullanilabiliyorsa, aktif’ bir piyasaya sahip olan kripto paralarin yeniden
degerleme tutariyla taginabilir. Ancak, tiim kripto paralar igin aktif bir piyasa
bulunmayabilir ve bu durumda maliyet modeli kullanilmalidir.

Sonug olarak genellikle tokenler, tanimlanabilir, fiziksel bir varlik
igermeyen, sahibi tarafindan kontrol edilen ve sahibi igin gelecekte ekonomik
faydalar saglayan bir varlik olarak kabul edilen maddi olmayan bir varlik
tanimina uygun diiger ve maddi olamayan varlik olarak simiflandirilmalar:
makul bir yaklagim olacaktir.

3.6.Avanslar

Tokenler, sahibine gelecekte edinilecek bir mal veya hizmet hakki
saglayabilir. Bu tokenler, gelecekteki mal veya hizmetler igin yapilan bir 6n
Odeme olarak kabul edilebilir. Gelecekteki mal veya hizmetler igin yapilan
bu 6n 6deme, bir tiirev varlik olarak tanimlanabilir. Eger 6n 6deme, bir
tiirev varlik olarak tanimlanmazsa, muhasebelestirme diger avans 6denmig
varliklar igin yapilan muhasebelestirme ile benzer olacaktir (PwC, 2019).

3.7.0zel Muhasebe Politikalar

Kripto varligin dogasi ve 6zelliklerini anlamanin yani sira, igletmenin varlik
elde etme amaci ve ig modeli de dikkate alinarak olast siniflandirmalarin ve bu
siniflandirmalarin getirdigi 6lgiim yontemlerinin 6nemi vurgulanmaktadir.
Bu nedenle, belirli muhasebe politikalarinin uygulanmasi ve benzer islemlere
tutarl bir gekilde uygulanmasinin yani sira uygun agiklamalarin yapilmasi
biiyiilk 6nem tagimaktadir. Eger isletme, farkli amaglar igin elde tutulan
benzer varlik portfoylerinin varligini ispatlayabiliyorsa, isletme iginde farkli
islemlere farkli muameleler uygulanabilir (PwC, 2019).

Eger bagka bir standart uygulanmadigi durumda ve bir kurulug, IAS
8 hiyerargisi altinda tutulan bir token ig¢in kendi muhasebe politikasini
gelistirirse, kurulug benzer ve ilgili konularla ilgili IFRS rehberligini ve
Kavramsal Cergevedeki ilgili tanimlar1 ve tanima kriterlerini goz oniinde
bulundurmalidir.

4 KITLE FONLAMA ARACI OLARAK TOKEN

Onceki boliimlerde tokenlerin 6zellik ve fonksiyonlari incelenmistir.
Token kavraminin muhasebe-finans alanmna iki 6nemli fonksiyonundan
birincisi igletme i¢in bir varlik olmasi, ikincisi ise kitle fonlama yontemleri
icin kullanilabilecek bir arag olmasidir. Onceki boliimde token varliklarin nasil
mubhasebelestirilmesi gerektigine dair gortsler incelenmigtir. Simiflandirma
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stirecinde analiz edilmesi gereken iki temel faktor 6ne ¢ikmaktadir; tokenin
ana amact ve igsel degerinin nasil elde edildigi. Bu nedenle, tokenler daha
dar bir ger¢evede iki ana alt gruba ayrilabilir: 6deme tokenleri (kripto
paralar) ve 6deme birimi digindaki tokenler (Yatsyk ve Shvets, 2020). Bu
boliimde tokenlerin kitle fonlama araci olarak nasil kullandiklar1 konusuna
deginilmektedir.

Bir girisimin sermaye bulmak igin iki yolu vardir; ya kendi 6z sermayesine
giivenecek ya da digardan sermaye bulma yoluna gidecektir. Yeni girisimlerin
dig kaynak talepleri igin bagvurabilecekleri belli bagh yontemler mevcuttur.
Girigim sermayesi arayigtyla yatirrmer veya ortak bulmak ilk akla gelen yol
olabilir ancak bu durum genellikle kurucularin sirket tizerindeki giiciiniin
azalmasina yol agabilmektedir. En yaygin girisim sermayesi bulma yontemleri
sunlardir:

* Melek Yatirnmcilar: Melek yatirimcilar, bireysel olarak veya melek
yatirrm aglarina iiye olarak girisimlere sermaye saglarlar. Genellikle
baglangi¢ agsamasindaki sirketlere odaklanirlar ve sermaye yani sira
deneyim, network ve mentorliik gibi destekler de sunabilirler. Sermaye
katilim kargiliginda genellikle hisse payi talep ederler.

* Risk Sermayesi (Venture Capital): Risk sermayesi sirketleri, baglangig
ve bilyliime agamasindaki sirketlere sermaye saglayan ozel yatirim
sirketleridir. Bu sirketler, genellikle biiytik risklerle karsilagabilecek
yiiksek biiylime potansiyeli olan girisimlere odaklanirlar. Hisse pay1
kargiliginda belli miktar sermaye taahhiit ederek girisime katilirlar.

¢ Ozel Sermaye (Private Equity): Ozel sermaye sirketleri, genellikle
olgunlagmug sirketlere sermaye saglar. Bu sirketler, genellikle biiyiik
miktarda sermayeyle ortaklik yaparlar ve mevcut sirketlerin biiytimesini
hizlandirmak veya yeniden yapilandirmak gibi stratejik hedeflerle
ilgilenirler.

* Halka Arz (Initial Public Offering - IPO): Halka arz, bir girketin
hisselerini genel olarak halka sunarak sermaye saglama siirecidir. Bu
yontemde, sirket hisselerini borsada islem gormeye agar ve yatirimeilar
hisseleri satin alabilirler. Ancak yeni bir girigimin prosediirleri
tamamlayarak borsaya girmesi ve sonrasinda yatirrmci bulabilmesi
oldukga zorlayic olabilir.

* Bor¢ Finansmani: Girigimler, ticari bankalardan, o6zel kredi
saglayicilarindan veya devlet destekli kredi programlarindan borg
alarak sermaye saglayabilirler. Bu, girisimlere kredi, hatta bazen diisiik
faizli veya faizsiz kredi saglayabilir.
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* Kitle Fonlama: Kitle fonlamasi, bir¢ok kiigiik katki ile projelerin
veya girisimlerin finanse edilmesini ifade eder. Onceden belirlenen
odiiller veya hisse senetleri karsiliginda bireylerden bagis veya yatirim
alinabilir.

Bu yontemler, girigim sermayesi saglamak i¢in kullanilan yaygin
yontemlerdir. Her bir yontemin avantajlari, dezavantajlar1 ve uygun oldugu
agamalar farkhilik gosterebilir. Girisimlerin heniiz erken agamalarinda girket
hakkinda yeterli veri bulunmadigindan sirket degerinin belirlenmesinde
zorluklar vardir. Bu zorluklar agilsa bile girketin gelecekteki degeri net bir
sekilde hesaplamanin zorlugu nedeniyle pay degerlemesi oldukg¢a kritik
bir konudur. Bu zorluk nedeniyle ilk agama girigim sermayesi taleplerinde
pay hakki i¢in kullanilan bazi modeller gelistirilmistir. Bunlardan en yaygin
olarak kullanilanlart; Convertible Note ve SAFEtir.

* Hisseye Doniistiiriilebilir Bor¢ / Convertible Note: Convertible
Note, girisimin heniiz degerlemesi yapilmamisken bor¢ senedi
kargihginda finansman bulmasina yarayan bir modeldir. Girigim
sermayesi yatinmlarinda yaygin olarak kullanilan bir finansal
enstriimandir. Baglangicta kisa vadeli bor¢ araci olarak sunulmakta
ve daha sonra sermaye artirrmi yolu ile pay ihrag eden sirkette 6z
sermayeye doniistiiriilmektedir.  Yatirnmcilar  girisime  verdikleri
bor¢ kargiiginda pay senedi sahibi olma veya geri 6deme alma
hakkini kullanabilirler. Doniigiim fiyat1 genellikle gelecekteki yatirim
turundaki degerlemeye dayanir. Bu uygulamada riskleri azaltmak
igin; degerleme st smur1 ve indirim orani olmak iizere iki gart
uygulanabilir. Boylece borg veren sirketin maksimum degerini bilerek
en az ne kadarlik hisseye sahip olabilecegini hesaplayabilecektir. Ya da
giincel hisse degeri tizerinden ne kadarlik bir indirim hakk: ile hisse
satin alabilecegini bilecektir. Convertible Note esas olarak bir borg
senedi oldugundan 6deme vadesi ve bir faiz oranina sahiptir (Andig
ve Hocaoglu, 2014).

* SAFE Note: “Simple Agreement for Future Equity” Gelecekteki
Hisse Senedi igin Basit Anlagma kisaltmast olan Safe Note,
girisimlere sermaye saglamak igin kullanilan bir fonlama yontemidir.
Ancak, borg geri 6demesi igermeyen bir arag¢ oldugunda faiz oram
belirtilmez. Safe Note, gelecekteki fon girisi  gergeklestiginde
yatirnmcrya hisse senedi alm hakki saglamaktadir. Bu nedenle,
yatirimet, ilgili olay gergeklestiginde yatirimini girketin hisse senedine
doniistiirebilmektedir. SAFE, Convertible Note gibi bir bor¢lanma
arac1 olmadigindan, faiz tahakkuku, vade tarihi veya geri 6deme plani



144 | Tokenomi Sisteminin Mubasche-Einans Alamndaki Yansumalar:

soz konusu degildir. Convertible Note’dan farkli olarak bir vade tarihi
olmayan SAFE, tetikleyici durum gergeklesmedigi ve diizenleyen
sirket devralinmadig1 veya tasfiye olmadig: siirece yiirtirlitkte kalir.
Convertible Note’da oldugu gibi SAFE belgesi diizenlenirken taraflar
arasindaki anlagmaya gore degerleme iist sinirmni ve indirim orani
belirlenir.

Hentiz girigim erken agamalarinda sirket tizerindeki giictinii kaybetmeden

kiigtik fonlardan bir sermaye havuzu olusturma fikri kitle fonlama olarak

adlandinlabilir. Kitle fonlama (crowdfunding); bir proje fikrinin bir kitle

fonlama platformu iizerinden, projeye 6zel basilan token karsiligi, fon

talebinde bulunulmasimi ve ¢ok sayida yatinmcinin katkilariyla finanse

edilerek projenin hayata gegirilmesini saglayan bir finansman yontemidir

(Vergili ve Sahin, 2018). Kitle fonlama yontemleri, proje veya iriiniin

finansmanini topluluktan gelen kiigiik katkilarla saglama amacini tagir.

Yaygin olarak uygulanan kitle fonlama yontemlerinden bazilar1 sunlardir:

Bagis Tabanli Kitle Fonlama: Insanlar, bir projeyi veya girisimi
desteklemek i¢in goniillii bagis yaparlar. Genellikle karsihiginda somut
bir 6diil veya kar pay1 beklenmez.

Kar Payr Tabanli Kitle Fonlama: Yatrimcilar, projenin veya
girisimin kirindan pay almak amaciyla yatirrm yaparlar. Bu tiir bir
kitle fonlamada, yatinmcilar kargihiginda hisse senetleri, kir pay:
anlagmalar1 veya diger benzer odiiller alabilirler.

On Siparis veya Satiy Tabanli Kitle Fonlama: Girisimciler,
triinlerini veya hizmetlerini daha 6nceden siparig eden miisterilerden
gelen Odemelerle finanse edebilirler. Bu sekilde, talebin varligini
dogrulayabilirler ve baglangic maliyetlerini kargilayabilirler.

Odiil Tabanli Kitle Fonlama: Insanlar, bir projeyi veya girigimi
desteklemek igin belirli bir 6diil veya hizmet kargiliginda bagis yaparlar.
Bu odiiller, projenin veya iirliniin prototipleri, imzal kopyalari, 6zel
deneyimler veya diger benzer tegvikler olabilir.

Bor¢ Tabanli Kitle Fonlama: Girigimciler, yatirrmcilardan borg
alarak projelerini finanse edebilirler. Yatirimcilar, belli bir faiz oraniyla
geri 6deme yapilacag: taahhiidiiyle fon saglarlar.

Hisse Senedi Tabanli Kitle Fonlama: Girisimciler, hisse senetleri
veya benzer yatirim enstriimanlar aracihigiyla sermaye saglayabilirler.
Bu gekilde, projenin ortaklarina hisse senetleri verilir ve yatirrmecilar
projenin deger artigindan yararlanabilir.
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Girisimlerin sermaye arayiglarinda kitle fonlama yontemlerini tercih
etmeleri blok zincir teknolojisinin yayginlagmasiyla biiyiik ivme kazanmustir.
Blok zinciri tabanl kripto tokenler, kitle fonlama igin popiiler bir arag haline
gelmistir (Zetzsche vd., 2019). PwCnin 2019 raporuna gore, 2013’ten
beri 2.000’den fazla bagarili kitle fonlama projesi gergeklestirilmistir. EOS,
Telegram gibi sirketler de token bazli kitle fonlama yontemleriyle sermaye
toplayan girisimler arasindadir. Gelisen siiregte token bazli kitle fonlama
araglar gesitlenmistir. Ileriye doniik olarak, bu yontemler bugiin Risk
Sermayesi / Ozel Sermaye firmalar1 ve bankalar tarafindan gerceklestirilen
klasik borg-sermaye finansmanina alternatif olusturmaktadir (PwC, 2019).

Tiirkiye ekonomi otoritesinin 20 Eyliil 2019°da yayinlanan Yeni Ekonomik
Program’da “Dujital doniisiim tesvik edilerek yenilikei projelevin finansmana icin
Kitlesel Fonlama (Crowdfunding) ve IPO alternatifi olavak ICO (Initial Coin
Offering) gibi modern ve yeni nesil finansman yontemleri yaygmlastuilacaktr.”
ifadesine yer verilmistir https://medium.com/baybaynakit/menkul-k%C4%
Blymetle%C5%9Ftiremediklerimizden-misiniz-5d3d7f077afb).

4.1.ICO (Initial Coin Offering)

ICO, bir sirketin kripto para birimleri veya fiat para birimleri kargiliginda
onceden tanmimlanmis sayida tokeni dogrudan halka sattigi siurli bir
stireyl tanimlayan bir terimdir. ICO, kitle fonlama igin hizli ve kolay bir
yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir. ERC-20 gibi Ethereum tabanh bir token
olusturmak i¢in sadece 100 satir kod gerckmektedir, yani teorik olarak
tokenler ¢ok kisa bir siire iginde olugturulabilir ve dagitilabilir. Block zincir
tabanli tokenler, kesintisiz isleyen kiiresel bir piyasaya islem goriir dolayistyla
ICO’lar, diinyanin herhangi bir yerinde bir kripto ciizdani olan herkesten
dogrudan sermaye toplayabilir (FINMA, 2018). Tokenler, akilli sézlesmeyle
programlandiklar1 fayda ve haklar1 sahibine giivenli ve degistirilemez
bigimde saglar. Prosediir ve biirokrasiden uzaktir. Bu avantajlar kontrol
ve denetim boglugunu da beraberinde getirebilir. ICO, dolandiricilik ve
suiistimal amaglar1 i¢in de kullanilabilir. ICO’larin ¢ekici faydalarina ragmen,
alternatif bir yatinm olarak bunlarla ilgilenen yatirnmcilar bazi dramatik
risklerle kargi kargiyadir. Bu baglamda, Satis Aragtirma Grubu’nun 2018
tarihli bir raporu yaklagik 1.500 ICO’yu inceledikleri aragtirma sonucunda,
toplam degeri 1,3 milyar dolar olan projelerin %781 dolandiricilik olarak
belirlenmistir. Bitcoonect, Picoin, ACChain gibi ICO vyoluyla sermaye
toplayip sonugta yatirnmcilart dolandiran projelerin toplam haciminin 4,5
milyar dolar oldugu hesaplanmaktadir (https://research.bloomberg.com/
pub/res/d28giW28tfoG7T_Wr77aU0gDgFQ).
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Diizenleyici kurumlar ve yasama organlari, blockzincir ve kripto para
birimleri konusundaki anlayiglarini artirmaktadir. Ancak, yeni ve benzersiz
bir teknolojiyle desteklenen bu endiistri hala hukuki agidan belirsizliklerle
kargt kargtyadir. Bu durum, ICO’lar1 da igeren bir gri alanda faaliyet
gostermelerine sebep olmaktadir. ICO’larin yerel yasalara ve diizenlemelere
tabi olmadig1 anlami gikarilmamalidir. Tam tersine, ICO’larin yasal niteligini,
potansiyel diizenlemelerini ve uyum saglama gerekliliklerini belirlemek igin
hukuki uzmanlik 6nemlidir. Ozellikle menkul kiymetler hukuku ve Kara Para
Aklamayt Onleme (AML) yasalar1 gibi alanlarda dikkate alinmasi gereken
hususlar bulunmaktadir.

ICO projesinin tabi olacagi diizenlemeler, faaliyet gosterilen yargi alanina
bagli olarak degisiklik gosterir. Ornegin, Amerika Birlesik Devletleri’ndeki
satiglar, Amerika Birlesik Devletleri Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu
(SEC) diizenlemelerine tabi olabilir. Singapur, isvigre, Hong Kong, Britanya
Virjin Adalari, Lihtengtayn, Cayman Adalari, Bermuda, Kibris, Malta ve
Cebelitarik gibi bazi iilkeler, ICO’lar1 ve kripto projelerini baglatmak igin
uygun hukuki ger¢eveleriyle bilinmektedir.

4.2.IEO (Initial Exchange Offering)

2018 yilinda, ICO’ya bir alternatif olarak IEO ortaya ¢ikmistir. TEO, gesitli
sirketler i¢in kitle fonlamanin blok zincir tizerindeki alternatif yoludur ve
kripto para birimi borsas1 dogrudan projelerin segimine, organizasyonuna ve
token satigina dahil olmaktadir (Schueftel vd., 2019). Aslinda, IEO, borsanin
projenin ana pazarlama ortag: haline geldigi yeni bir ICO’dur ve tokenlerin
listelenmesi kampanya sona erdikten sadece birka¢ giin sonra gergeklesir.
Gergekte, kripto para birimi borsasi, ticaret platformunun dogrulanmug
kullanicilar1 olan ilgili yatinmcilar arasinda dijital varhiklar dagitir.

IEO temelde, ICO ge¢miste yaganan dolandiricilik projelerine bir 6nlem
olarak gelistirilmig bir modeldir. IEO’da yatirnmcilar igin dolandiricilik riski
daha diigiiktiir ¢linkii proje, derinlemesine dogrulama sonrasinda borsada
baglatilir. Borsa, itibarin1 korumak igin giipheli bir projeyi reddetmektedir.
Siire¢ bir borsanin kontroliinde oldugu igin arz tarihleri bellidir ve yeni
tokenlerin listelenmesi daha hizli gergeklesmektedir. Maliyetlerin yeniden
dagitilmast miimkiin hale gelir. Autonomous aragtirmasmna gore, bir
ICO tokenini borsada listelemenin maliyeti, 1 milyon ile 3 milyon dolar
arasinda mal olabilir. Bir IEO projesinin listeleme maliyetleri daha diigiiktiir.
Finansman hiz1 daha yiiksektir. ICO’da, tokenlerin birincil dagitimi birkag
giin stirebilirken, IEO’da birkag dakika veya hatta saniyeler siirer (Myalo,
2019).
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IEO’da yatirim siireci daha basittir; yatirnmcilar borsadaki bakiyelerini
doldurur, tokenin satilmasini bekler veya bir satin alma emri verir. Tokenlerin
ayni fiyattan iglem gormesi erken satin alan yatirimcilarin fiyatlarin diigme
olasihigini azaltir.

4.3.DAICO (Decentralized Autonomous Initial Coin Offering)

“DAICO” kisaltmasi, Merkezi Olmayan Ozerk Ilk Madeni Para
Arz1 anlamma gelir. DAO (Decentralized Autonomous Organization /
Merkeziyetiz Otonom Organizasyon) ve ICO sistemlerinin birlesiminden
olusan bir kitle fonlama aracidir (Schueffel vd., 2019). Ethereum blok
zincirinin ayrica ilk DAO’nun kurucusu Vitalik Buterin, DAO avantajlarini
klasik ICO ile birlestiren bu modeli ortaya atmistir. Bu model, fon toplama
ve harcama siirecini miimkiin oldugunca geffaf ve giivenli hale getirmeye
olanak tanimaktadir (Myalo, 2019).

DAICO, fon ¢ekme ve fon yonetimini diizenleyen bir akilli sozlesmeye
dayali bir mekanizmadir. Token sahiplerine genigletilmis kontrol saglar
ve ICO’dan farkli olarak proje ekibiyle sinirl bir grup insanin ¢aligmasini
gerektirir. DAICO, “tap” adi verilen bir mekanizma kullanarak token
sahiplerine fonlarin nasil kullanilacagini kontrol etme imkini sunar. “Tap”,
gelistirme ekibinin akill s6zlegmeden gekebilecegi miktar: belirler. Bu, token
sahiplerine fonlarin harcamalar iizerinde kontrol saglar ve manipiilasyon
riskini azaltir. Ayrica, DAICO modeli “51% saldiris1” riskini azaltir. Bu tiir
bir saldir1 durumunda, gelistirme ekibi sadece belirlenen miktardan fazlasini
¢ekemez veya ekstra fonlar1 kullanamaz. Token sahipleri, fonlara erigimi
sinirlamak igin oylama yapabilir, boylece tokenler ve fonlar manipiilasyona
kargt korunmug olur. DAICO, ekstra yatirim sorununu ¢ozer. Soft Cap ve
Hard Cap ad1 verilen iki hedefe dayanan bir iicretlendirme modeline sahiptir.
Soft Cap miktar1 toplanamazsa, gelistiriciler fonlar1 yatirimcilara iade eder.
Soft Cap’e ulagildiktan sonra ise fon toplama devam eder ve belirlenen
maksimum degeri agan fonlar yatirrmcilara iade edilir. Bu sekilde DAICO
modeli, fon yonetiminde token sahiplerine daha fazla kontrol imkani saglar
ve ICO’nun potansiyel risklerini azaltir (Myalo, 2019).

4.4.STO (Security Token Offering)

ICO’da kullanilan popiiler hizmet tokenlert 6nemli bir dezavantaja
sahiptir. Hizmet tokenlert menkul kiymetler olmadigindan, ICO’nun
bagarisiz olmasi durumunda yatirnmcilara herhangi bir tazminat yapilmaz
ve yatirimcilar i¢in uygun kosullarin olugturulmasiyla ilgili herhangi bir
yikiimliiliik bulunmaz. Bu bosluk ge¢miste ICO projelerin birgok kez
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dolandiricilikla sonuglanmasina neden olmustur. Bu sorunun ¢oziimii igin,
STO (Security Token Offering) modeli geligtirilmistir.

Giivenlik tokenleri, sirkette ger¢ek sermayeyi temsil eder. Ayni zamanda,
bu tiir bir tokenin girketteki bir paya bagli olmasi zorunlu degildir, miilkiyet
haklarini ayirmak igin kullanilabilir. Ashnda, sahibine akilli s6zlesmeyle
giivence altina alinmug; hisse sahipligi, periyodik temettiiler, nakit akislari,
bor¢ 6demeleri, oy hakk: vb. bir dizi hak saglayabilir. Bu tokenlerin dogas:
geregi degeri menkul kiymetler tarafindan desteklendigi igin bir yatirim
olarak kabul edilirler.

Security tokenlerin ihrag edilmesi ciddi bir diizenleyici denetime tabidir.
Bu denetim, yatirimlarin korunmasini saglar ve yatinmcilara daha fazla hak
vererek paydaglar agisindan gii¢ dengesini yeniden saglar. Ek diizenlemeler
arasinda vergi raporlamasi, uyumluluk izlemesi ve ek bilgi seffaflign yer
alabilir. Sirketin bu yasalara uymamasi ciddi cezalara neden olabilir. STO
ckosistemi 4 ana parcadan olusur: yasallik (STO’nun uyumlu oldugundan
emin olmak igin bir girketin {ilkenin mevcut diizenleyici ¢ergeveleri iginde
caliymast gerekmektedir), arz platformu (bir giivenlik tokeni ¢ikarmak ve
potansiyel yatirnmcilar ¢gekmek igin bir girket, STO’lar igin tasarlanmug bir
¢tkarma platformunun destegini aramayi tercih edebilir), bir saklama hizmeti
ve borsalar (Ozlii, 2018).

4.5.8AFT (Simple Agreement for Future Tokens)

SAFT, gelecekte ¢ikacak olan kripto tokenlere erken yatirnm yapmak
i¢in kullanilan bir yatirim sozlesmesidir. Bu sozlesme, yatirimcilara heniiz
¢tkmamug olan bir kripto paranin tokenlerini 6nceden satin alma hakk: verir.
SAFT, heniiz tamamlanmamug veya belirli bir agamada olan bir blokzincir
projesine yatirim yapmak isteyen yatirimcilar arasinda popiiler bir yol
olmustur. Yatirimcilar, tokenlerin ilerideki bir tarihte dagitilmasini beklerken,
bu siire zarfinda projenin gelisimini izlerler.

ICO’ya oldukga benzer olmakla birlikte SAFT, gelecekte gikacak olan
kripto tokenlere 6nceden yatirim yapmak igin bir yatirim s6zlesmesidir. ICO
ise yeni bir kripto para projesine finansman saglamak igin yapilan bir sermaye
toplama etkinligidir. Her iki yontem de kripto para projelerine finansal
destek saglamak amaciyla kullanilir, ancak SAFT daha onceden belirlenmig
tokenleri satin alma hakki saglarken, ICO proje tarafindan yeni olugturulacak
tokenleri satin alma hakk: sunar.

Kisacasi, SAFT, yatirnmcilara ag olusturuldugunda ve tokenler islevsel
hale geldiginde tamamen iglevsel yardimci program tokenlerine sahip olma
hakkint verir. SAFT, biiyiik olasilikla bir menkul kiymet, yani bir yatirim
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sozlesmesi olarak kabul edilir. Tokenler islevsellik kazandiktan ve gergekten
islevsel hale geldikten sonra, SAFT artik gegerli olmaz ve yatinmcilar tam
olarak sahip olduklar1 yardime1 program tokenlerini alirlar (Batiz-Benet vd.,

2017).

5. UYGULAMA: FINANSAL RAPOR ORNEKLERI

Bu boliimde kripto diinyasinda faaliyet gosteren sirketlerin pratikte
tokenleri nasil raporladiklart finansal tablo Ornekleriyle gosterilmeye
calistlmigtir. EIKON veri tabaninda tarandiginda diinya lizerinde blokzincir &
kripto para birimi endiistrisinde faaliyet gosteren 123 sirket listelenmektedir.
Bu girketlerin yayimlanmig bilangolar1 incelenmis, blokzincir tabanli iiriin
ve hizmetlerin hangi hesaplarda raporlandig: tespit edilerek Ornekler
sunulmugtur. Finansal tablo verileri EIKON veri tabanindan alinmugtir.

Ornek 1. HIVE Limited Kanada merkezli bir fintech sirketidir.
Ana faaliyet konusu kripto para madenciligidir. 2022-2023 bilangosu
incelendiginde kripto varliklara dair agagidaki kayitlar gozlenmigtir.

March 31, March 31,
Motes 2023 2022
Assets
Curmrent assets
Cash $ 4,372,837 1 h,318,922
Amounts receivable and prepaids 7 9,353,875 6,758,017
Investments [i] 2,866,181 17,000,742
Digital currencies 3 65,890,449 170000412
82,492 342 199,078,093

Goriildiigii gibi girket, kripto paralari, donen varliklar grubunda
olusturdugu “djjital para birimleri” kalemine kaydetmektedir.

March 31, 2023 March 31, 2022

Bitcoin 5 65, 772170 % 117,669,390
Ethersum - 52,301,707
Ethersum Classic 117,281 29315
Other coins 9,998 -
Total $ 65,899,449 5 170,000,412

Dipnotlarda sirket elinde bulunan kripto paralar1 yukaridaki gibi
raporlamigtir. Detayinda her bir kripto paranin birim miktart da yer

almaktadir.
Revenue from digital currency mining 3 H 106,088,504 5  209,603.646
Hosting revenue - 1,575,383
Other revenue 228,714

106,317,218 211,184,029
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Sirketin ana gelir kaynag1 kripto para madenciliginden elde ettigi gelirler,
gelir tablosunda yukaridaki sekilde raporlanmugtir.

Rewvaluation of digital currencies ] (70,890,583) 24579
(Loss) gain on sale of digital currencies ] (1,824,650) 51,282

Kripto paralarin  degerlemesi  yukaridaki sekilde raporlanmugtir.
Piyasadaki diisiig trendinin degerleme zarar olarak finansal tabloya yansidigt
goriilmektedir.

Ornek 2. COIN.COM sirketi Kanada’da faaliyet gosteren baska bir
tintech sirketidir. Bu girkette tokenleri donen varliklar altinda dijital varlikla
olarak raporlamugtir.

Az at December 31, 2021 Az at December 31, 2020
Heldings . Fair Value . Holdings . Fair Value

Cryptocurrency
Ethereum 2.926.76 $ 10,903,133 - 5
Polkeadot 28694418 7.667.114 - -
Rose 3.779,024.92 1642981 2,730,000 366,667
Solana 1253117 2,134,066 - -
Luna 12,621.07 1933423
Mana 177,000.00 578,790
ANKR 3.022.453.00 302225
Shiba I 833.333,33333 27842 -
UsDC 2,904.01 3.060 - -

$ 25174634 5 366,667

i Cost i Cost

Non-Fungible Tokens
Deceniraland §  4.447,006 $
Sandbox 712333
Somnium 73,161
Urhit 25,178

§ 5250678 5

Dipnotlarda goriildiigii tizere girket sadece kripto para degil, diger
tokenleri de elde tutmakta ve ayni sinifta degerlendirerek, dijital varlik olarak
raporlanmaktadir. NFT token olarak adlandirilan 6deme dis1 tokenlerin de
djjital varlik sinifinda kaydedilmis oldugu goriilmektedir.

Ornek 3. Blockchain Industries ABD’de faaliyet gosteren bir sirkettir.
Sirket SAFT ile projelere yaptigi yatirmmi finansal bir varlik olarak
degerlendirmis ve ASC 321 Yatirimlar - Ozkaynak Menkul Kiymetlerine
uygun olarak maliyet bedeliyle kaydetmistir.
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Years Ended April 30,

2018 2017
Investment inSAFTs:

Chimes $ 500000 S
BlockEx 300,000
CoralHealth 250,000
Academy 250,000
Baszecoin 100,000
Origin 50,000
VideoCoin 50,000
Wireline 20,000
Iavestment inSAFTs 1,720,000
Write-off oflnvestment in SAFTs (1,720,000)

Totallnvestment in SAFTs 3 - 5

Sirketin 2018 itibariyla SAFT lardaki yatirimlarin giincel veya gelecekteki
bir degeri olmadigina karar vermesi ve sonug olarak 1.720.000 dolar1
tamamen karsiliksiz birakmig olmasi dikkat ¢ekicidir.

Ornek 4. Crypto Blockchain Industries Fransa merkezli bir fintech
sirketidir. Sirketin sahip oldugu tokenleri duran varhklar altinda “kripto para
birimi stoklar1 ve NFTler” kaleminde raporladigi goriilmektedir.

Avans o6demeli konsolide finansal varliklar, hisse senedi ve finansal
enstriiman portfoyli, 6 aylik bir donemde hesaplanan hacme agirlikl
ortalama fiyat (V-WAP) temel alnarak degerlemeye tabi tutulmaktadir.
Islem gormeyen menkul kiymetler icin gelencksel degerleme yontemleri
kullanilmaktadir. Token ve NFT envanteri, tokenlarin envantere ilk
kaydedildigi zaman edinim fiyatina gore kaydedilmektedir.

ASSETS (in £'000) March 31, 2023 March 31, 2022
ntangible assets 13 164.9 69129
Tangible assets 15.1 11.8
FRS 16 restatement (leases) 1973.1 2236.2
Financial assets 9 107.5 12 246.6
LONG-TERM ASSETS 24 260.8 21 407.5
nventory of cryptocurrencies and NFTs 2407.0 2 828.5
Accounts receivable 935.7 440.4
Cash and liguidity 752.6 2647.2
SHORT-TERM ASSETS 4095.3 5916.1

Bilango tarihi itibariyla, her kripto para birimi, genel portfoyiin degerini
dikkate almak igin kapanig fiyat: temel alinarak degerlenmektedir. Bir kripto
paranin maliyet fiyati, piyasa degerinden yiiksekse, deger diigiikliigii zarar1
olarak gelir tablosunda gosterilmektedir.

SONUGC

Caligma, djjital gagin alternatif ekonomik sistemi olarak giderek gli¢lenenen
Tokenomi sisteminin agiklanmasi ve bu sistemin muhasebe-finans alanindaki
yansimalarinin incelenmesini amaglamaktadir. Tokenomi sisteminin bag
aktorii, “para”min yerini alan ve paradan daha genis fonksiyonlarla yenilik
sunan “token” aracidir. Token maddi veya maddi olmayan herhangi bir
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varligin dijitalize edilmig hali olarak tanimlanabilir. Bu sistem blokzincir ad1
verilen, merkezi olmayan bir dagitik ag iizerinde iglemektedir. Dolaysiyla

tokenomi, blokzincir iizerinde igleyen bir dijital varlik ekonomisi olarak
adlandirilabilir.

Ekonomik sistemin en biiyiik aktorlerinden olan sirketler elbette
tokenomi sistemine kayitsiz kalmamis ve bu alanda faaliyet gostermeye
baglamiglardir. Tokenominin birgok yenilik ve fonksiyonu olmasina
ragmen bu ¢aligmada muhasebe-finans alanindaki iki biyiik yansimas: ele
alinmugtir. Bunlardan birincisi, tokenin yeni bir varlik tiiri olarak nasil
muhasebelestirilecegi konusudur. Tokenlerin muhasebelegtirilmesi ile ilgili
birgok goriis ve uygulama olmasina ragmen, genel kabul goren bir rehber
ve pratik mevcut degildir. Ulusal ve uluslararasi muhasebe kuruluglart
belirli gahiymalar gergeklestirmig ve onergeleri yayimlamig ve yayimlamaya
devam etmektedirler. Biiyiik denetim firmalar1 da bu konuda aragtirma
ve goriiglerini yayimlayarak siirece katki sunmaktadirlar. Ancak gelinen
noktada bu gabalarin nihai bir sonuca ulagmadig: ve dolayisiyla tokenomi
muhasebesinde bir uzlagma olugmadigr gortilmektedir. Bu durum muhasebe
ve raporlama standartlar1 agisindan karmagiklik yaratmakta, farkli raporlama
pratiklerine yol agmaktadr. Incelenen sirket bilangolarinda benzer iglemlerin
dahi farkli standartlara gore kaydedildigi gozlenebilmektedir. Sonug olarak
muhasebe diinyasinin ulusal ve uluslararasi standart yapici kuruluglardan
temel bir uygulama rehberi bekledigi gortilmektedir. Bu beklentiye cevap
vermek ve uluslararast muhasebe ve raporlama standartlarinin diinya
genelinde yayginligi ve 6neminin korunabilmesi igin boyle bir rehberin en
kisa siirede yaymnlanmasi elzem gortinmektedir.

Tokenominin muhasebe-finansa alanindaki yansimalarina dair bu ¢aligma
kapsaminda incelenen diger onemli unsur, tokenin bir kitle fonlama araci
olma fonksiyonudur. Bir girisim token arz ederek projesini fonlayabilir,
vatirim alabilir ve ortak bulabilir. Bu sitem blokzincir sayesinde diinya
capinda, kesintisiz olarak islemektedir. ICO, EIO, DAICO, STO ve SAFT
gibi farkli versiyonlar ile girigimin ihtiyacina uygun finansman bulma
¢oziimleri sunabilir. Her ne kadar gegmiste dolandiriciik vakalarina
konu olmugsa da giiniimiizdeki diizenlemelerle daha giivenli hale geldigi
goriilmektedir. Baz iilkeler token bazli kitle fonlamay: yasal hale getirmig
veya getirme ¢aligmalarina baglamig oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de de
token bazh kitle fonlama diizenlemesinin yeni ekonomik plan kapsaminda
oldugu bilenmektedir. Token bazli kitle fonlama kolay, masrafsiz, hizl,
global, siirekli ¢alisan bir sistemdir. Ozellikle kredi kanallarinin kisildigs, faiz
ve enflasyonist baskinin arttig1 ortamda yeni girigim ve sirketler i¢in kullaniglt
bir fon saglama araci olabilecegi degerlendirilmektedir.
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Bolum 7

Dijital Dontistim ve Fintek Coztimleri

Meltem Ece Cokmutlu'

Ozet

Hayatin hemen her alaninda etkilerini gordiigiimiiz dijitallesme ig diinyasinin
faaliyetlerini de 6nemli 6l¢iide etkilemektedir. Dijitallesmenin etkisinin yogun
bir sekilde hissedildigi sektorlerden birisi de finans sektoriidiir. Sektorde
bankacilik, yatirnm danismanligy, sigortacilik gibi faaliyet alanlarinda yeni
girisimlerinin etkisiyle inovatif {iriin ve hizmetler sunulmakta ve pazarin
dinamikleri radikal gekilde degismektedir. Nesnelerin interneti, blokzincir,
API, yapay zekd gibi teknolojik gelismelerin etkisi ile finansal teknolojiler
(Fintek) adi verilen yeni bir endiistri ortaya ¢ikmugtir. Fintek alanindaki
girigimler ile Odemeler, para transferleri, finansal danigmanlik, kredi,
bor¢lanma, sigortacilik gibi bir¢ok finansal hizmet alaninda inovatif ¢oziimler
pazarda yer edinmektedir. Bu gahiymada da dijital doniigiim ile Fintek
Ozelinde yaganan gelismeler incelenmis Fintek kavrami ve ekosistemi, Fintek
girigimlerinin kategorileri ve iilkemizdeki Fintek ¢6ziimleri izerinde durulmus
ve bu ckosisteme iliskin giincel gelismeler aktarilmistir. Caligmada Fintek
¢oziimleri 6demeler, varlik yonetimi, finansman ve diger Fintek ¢oziimleri
olarak dort ana baglikta kategorize edilmistir. Tiirkiye’de dijital doniisiimiin
finans sektoriinde en fazla etkiledigi pazarin 6demeler alani oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Mobil 6deme ¢6ziimleri ve kripto paralarin 6demeler
alaninda en fazla ¢oziimlerin oldugu alt kirtlimlar oldugu goriilmektedir.
Finansman alaninda Fintek ¢oziimleri bor¢lanma/kredi ve kitle fonlama alt
kategorilerinde gergeklestirilen ¢oziimleri kapsamaktadir. Varlik yonetiminde
ise ¢evrimigi danigmanlik olarak da bilinen robo danigmanlik ve bireysel finans
yonetimi ¢oziimleri sunulmaktadir. Bu alanlarin diginda sigorta, teknoloji,
alt yapi, bilisim, risk yonetimi, operasyon gibi alanlara iligkin ¢oztimler de
diger Fintek ¢oziimleri kategorisinde siniflandirilmugtir. Kitle fonlama, kigisel
finans yonetimi ve varlik yonetimi alanlarinin iilkemizde Fintek girisimlerinin
gorece daha az oldugu alanlar oldugu goriilmektedir.

1 Dr Ogr. Uyesi, Karabiik Universitesi, Isletme Fakiiltesi/Isletme Boliimii,
meltemece@karabuk.edu.tr, 0000-0002-5260-3925
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GIRIS

Dijital dontisiim, bir isletmenin i modellerinin, verilerinin, ig siireclerinin
bilgi teknolojileri araciligiyla geleneksel isletmeden modern dijital bir
isletmeye doniigtiiriilmesi seklinde ifade edilir (Yildiz, 2022: 51). Dijital
doniigiim igletmenin bir¢ok fonksiyonunda oldugu gibi finans alaninda
da bir¢ok vyenilikleri beraberinde getirmistir. Covid-19 pandemisinin
dijitallesmeye etkileri, finansal tiiketicilerin degisen ve artan finansal
ihtiyaglari, yenilikgi teknolojilerin her alanda kullanilmas: finans sektoriiniin
de dijitallesme konusunda yenilenmesini gerekli kilmaktadur.

Finans sektoriinii onemli  Olglide etkileyen teknolojik ~ geligmelere
Nesnelerin interneti, blokzincir, bilyiik veri analitigi, yapay zeka gibi
giiniimiiz teknolojileri 6rnek verilebilir. Bu uygulamalar ile yeni nesil 6deme
¢oziimlerinden yapay zekd destekli finansal danigmanliklara kadar genig
bir yelpazede sektorde katma deger yaratilmaktadir. Bu katma deger yeni
is modellerinin gelistirilmesi ile miimkiin olmaktadir. Bu noktada finansal
teknoloji (Fintek) kavramindan s6z etmek miimkiindiir. Finansal teknoloji
diger ad1 ile Fintek; teknolojik gelismelerden yararlanarak finans sektoriinde
sunulan hizmetleri iyilestiren endiistridir. Fintek hem Fintek girigimlerini
hem de bu girisimlerin sundugu {irtin ve hizmetleri kapsayan ¢ati bir
kavramdir. Finansal hizmetlerin gelisimine katki saglayan ve bu hizmetlere
erigimi kolaylagtiran FinteK’ler, yenilikg¢i iy modelleri ile finansal hizmetlere
farkli bir boyut kazandirmaktadir. Fintek’in yeni iy modelleri ve iiriin
tasarimlart erigilebilirlik, operasyonel verimlilik, rekabet, otomasyon, dijital
giivenlik, hiz gibi birgok avantaji ile finansal alanin birgok yoniinii etkileme
potansiyeli tagimaktadr.

Fintek girigimleri finans sektoriinde 6demeler, para transferleri, agik
bankacilik, varlik yonetimi borglanma gibi faaliyet alanlarina; alternatif 6deme
yontemleri, robo danigmanlik, insurtech, kitlesel fonlama gibi ¢oziimler
ireterek bu alanlarda is yapig seklini, 6nemli 6lgtide degistirmektedir. Bu
caliymada, Fintek ¢oziimlerinin geligtirildigi alanlar 6demeler alani, varhk
yonetimi, finansman ve diger Fintek ¢oziimleri seklinde dort ana baglikta
toplanarak Tiirkiye’de Fintek ckosistemi incelenmektedir. Calismada
tilkemizde Fintek kategorilerinin simflandirilmasi, Fintek ¢oziimlerinin
mevcut durumunun tespit edilmesi, degisim ve gelismelere yonelik egilimleri
ortaya koyulmasi amaglanmugtir.

Bu kapsamda galisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Tlk bolimde finansal
teknoloji (Fintek) kavrami genel bir bakig ile tanitilmig devam eden ikinci
boliimde Fintek kategorileri detayli sekilde incelenmistir. Ugiincii boliimde
Tiirkiye 6zelinde Fintek ¢oziimleri tizerinde durulmustur.
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1.FINTEK KAVRAMINA GENEL BiR BAKIS

Oziinde finans sektoriiniin dijitallesmesini vurgulayan Fintech terimi
“Fin(ancial) ve “Tech(nology)” kavramlarinin birlesiminden olugmaktadir
(Binici, 2021: 64). Tirkge’de Fintek, Fintech, FinTech ya da FinTek seklinde
kullanilan terim (fintechistanbul.org) genis anlamda bilgi teknolojisi yoluyla
finansal {irlin ve hizmetlerin tasarimi ve sunumu olarak tanimlanan semsiye
bir kavramdir (Leong ve Sung, 2018: 75). Kavramin alan yazinda nig bir
kategori olarak da (dar kapsamli) semsiye bir kavram olarak da tanimlari
bulunmaktadir. Dar kapsamli tanimlarda Fintek teknolojiyi kullanarak
finansal hizmet sunan girisimler olarak tanimlanirken, daha genig kapsamli
tanimlar da ise hem yenilik¢i i modeli olarak hem de finansal kurum olarak
ifade edilmektedir (Bulut, 2019: 215).

Tiirk Dil Kurumu (TDK) finansal teknoloji (Fintek) kavramini “finansal
hizmetleri yemilikei, tamamiayice ve Inzlandirics i modelleri ile sayisal teknolojiler
kullanavak sunan kwrulus veya diviin” seklinde tanimlanmaktadir (Fintek
Sozligii, 2023). Schueffel (2016) Fintek kavramini; finansal faaliyetleri
tyilestirmek igin teknolojiyi uygulayan yeni bir finans endiistrisi olarak
tanimlamustir  (Schueffel, 2016). Fintek kavrami internet, mobil, veri
analitigi gibi yeniliki teknolojileri kullanarak 6demeler, varlik yonetimi,
kitle fonlamasi, kredilendirme, sermaye piyasasi ve sigorta gibi hizmetlerin
sunulmasidir (Yildiz, 2022: 50).

Fintek kavrami yalnizca teknoloji sirketlerini ya da yenilik¢i triin ve
hizmetleri degil, ¢ok daha genis bir evreni temsil etmektedir. Bu evrende
geleneksel finansal kurumlar, dijital platformlar, dijital uygulamalar,
teknolojiler, altyapi, Fintek girisimleri gibi pek ¢ok katilimcr yer almaktadir
(Bulut, 2019: 217).

1.1. FinteK’in Tarihsel Gelisim Siireci

Fintek kavraminin finansal sistem igin yeni bir geligme mi yoksa sistemin
gelisim stirecinin bir pargast m1 oldugu tartismali bir konudur. Alan
yazinda Fintek’in geligim siireglerine iliskin birbirini tamamlayici nitelikte
caliymalar bulunmaktadir. Fintek gelisimi tarihsel siireg gergevesinde
degerlendirildiginde;

o 1866-1967 donemi “Fintek 1.0” dénemi olarak tamimlanmaktadir. Bu

donem teknolojik altyapinin transatlantik iletim kablolar1 ile desteklendigi
ve finansal kiiresellesmenin bagladigi doneme tekabiil etmektedir.

o “Fintek 2.0” donemi 1967-2008 donemini kapsar. Bu donemde
ise ATM makinelerinin, takas sistemlerinin, elektronik odemelerin,
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gevrimi¢i bankaciligin gelisim gosterdigi donemdir. SWIFT ve
TARGET gibi elektronik aglar bu donemde ortaya ¢ikmig ve bu
aglar bankacilik sisteminin dijitallesmesine katki saglamigtir. Kredi
kartlari, internet bankaciligi uygulamalari, mobil 6demeler, ¢evrimigi
aracilik hizmetleri gibi birgok yeni iy modeli finansal sisteme entegre
edilmigtir. 2008 finansal krizi ile finansal sisteme duyulan giivenin
sarsilmast Fintek girigimleri igin de bir firsat olmug ve bu donem
sonrast girigimlerin piyasaya girigleri ¢ok daha yogun olmustur.

o “Fintek 3.0-3,5” donemi 2008’den giiniimiize kadar olan dénemi
kapsamaktadir. Finansal krizin maliyetini azaltmak, seffaflik saglamak
bu donemin ilk Oncelikleri olmugtur. Degisen finansal tiiketici
beklentileri, teknolojik geligmelerin finansal sisteme entegrasyonu
Fintek 3.0%a gegis stirecini hizlandirmigtir. Mevcut finansal sistemin
ihtiyaglart kargilamadaki eksikligi ve verimsizligi de Fintek 3,5
donemine gegisi hizlandirmaktadir (Bulut, 2019: 220).

1.2. Fintek Ekosistemi

Fintek inovasyonundaki rekabetgi ve igbirlik¢i dinamikleri anlamak igin
once ckosistemin analiz edilmesi gereklidir (Lee, 2016: 58). Sekil 1’de
belirtildigi {izere 6demeler, varlik yonetimi, bor¢lanma, kitle fonlamasi,
sermaye piyasasi ve sigorta faaliyet alanlarindaki Fintek girigimleri ekosistemin
ilk unsurunu olugturmaktadir. Ekosistemde ikinci unsur blokzincir, yapay
zekd, API, bulut biligim, veri analitigi, mobil 6deme teknolojileri gibi
teknoloji gelistiricilerdir. Uglincii unsur sistemi denetleme ve diizenleme
yetkisine sahip devlet organlari/kuruluglaridir. Ekosistemde dordiincii unsur
Fintek hizmetlerinden yararlanan gergek ve tiizel miisteriler/tiiketicilerdir.
Ekosistemin beginci unsuru finansal sistemde faaliyet gosteren ticari bankalar,

mevduat bankalari, sigorta sirketleri, aract kurumlardan olusur (Sezal, 2020:
236).
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Sekil 1: Fintek Ekosisteminin Bes Elementi

Kaynak: Lee, 2016: 58

Ekosistemin merkezinde Fintek girigimleri gogunlukla start-up seklindedir
ve daha diigiik isletme maliyetlerine katlanarak, daha nis pazarlari hedefleyerek
ve geleneksel finans firmalarina gore daha kigisellestirilmis hizmetler sunarak
odeme, varlik yonetimi, borg¢lanma, kitle fonlamasi, sermaye piyasasi
ve sigorta alanlarinda biiyiik yeniliklere onciiliik etmektedir. Teknoloji
geligtiriciler yeni nesil teknolojileri de kullanarak Fintek girigimlerinin
yenilik¢i hizmetleri baglatmasinda uygun ortam yaratirlar. Devlet organlari/
kuruluglar: gesitli destekler ve tegviklerle Fintek hizmetlerinin geligmesine
katki saglarlar. Fintek hizmetleri 6ncelikli olarak bireysel tiiketiciler ve kiigiik
ve orta Olgekli isletmeler igin tercih edilmektedir. Bu gruplar girigimlerin
de gelir kaynaklarinin 6nemli bir kismini kapsamaktadir. Geleneksel finans
kuruluglart da Fintek girigimleri igin itici gii¢ konumundadir. Bu kurumlar
Fintek inovasyonunu benimsemek igin stratejiler gelistirmekte ve ig
modellerini yeniden gekillendirmektedir (Lee, 2016: 59).
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1.3. Fintek Uygulamalarinda Kullanilan Teknolojiler

Telekomiinikasyon ve bilgi iglem teknolojisindeki devam eden gelismeler
finansin doniigiimiinde 6nemli bir gii¢ olmugtur. Teknolojik gelismeler
kaliteyi ve islem hizin1 6nemli 6lglide artirmuig, bilgi ve diger iglem maliyetlerini
azaltmigtir. Bu gelismelerin hem finansal kullanicilar hem de saglayicilar
iizerinde etkileri s6z konusudur. Finansal hizmetlere uygulanan yeni ve
gelismekte olan teknolojiler su sekildedir; Biiyiik Veri, Nesnelerin Interneti
(IoT), Bulut Biligim, Yapay Zeka Dagitik Defter (Blokzincir), Biyometrik
Teknolojiler ve Arttirilmig/Sanal Gergeklik (OECD, 2018). Bahsi gegen
teknolojik gelismeler finans sektoriinde birgok faaliyet alaninda kullanima
sunulmustur. Odemeler, planlama, borg verme ve finansman, yatirim, sigorta,
siber giivenlik, operasyon ve iletisim gibi bir¢ok alanda bu teknolojilerle
gelistirilen iiriin, hizmet ve ¢oziimler kullanicilara sunulmaktadir (OECD,
2018: 14).

Finans sektoriinde blokzincir teknolojisi; 6deme hizmetleri, finansman,
yatirim, danigmanlik, sigortacilik, operasyon iletisim alanlarinda kullanilan
bir teknolojidir. Biiylik veri analitigi; finansman, yatirim, danigmanlik,
sigortacilik, operasyon iletisim alanlarinda kullanilmaktadir. Bir diger
teknoloji  Nesnelerin interneti; sigortacihk ve iletigim alanlarinda
kullanilirken, Bulut biligim ve depolama; finansman ve operasyon faaliyet
alanlarinda kullanilmaktadir. Yapay zeka ve makine 6grenmesi; finansman,
yatirim, damgmanlik, sigortacilik, iletisim alanlarinda kullanimi olan bir
teknolojidir. Arttirilmig/sanal gergeklik; yatirim, finansal danmigmanlik ve
iletisim alanlarinda, biyometri ise sigortacilik alaninda kullanilabilen bir

teknolojidir (OECD, 2018: 14).

2. FINTEK COZUMLERI

Yeni teknoloji temelli, yenilik¢i iiriin ve hizmet i3 modelleri, giincel
aragtirmalar igerisinde 6nemli bir yer tutmakta ve bu ¢oziimler genellikle
“Fintek Coziimleri” olarak adlandirilmaktadir (Sahin, 2022:134).

Fintek finans sektoriiniin neredeyse tiim alt kirilimlarinda etkisini
gostermektedir. Fintek alan yazininda finansal sistemde Fintek ¢oztimlerinin
kullanildigr alanlar su gekilde ifade edilmektedir: CB Insight (2022: 10)
Fintek ¢oziimlerini 6demeler, varlik yonetimi, sigorta, sermaye piyasalari,
bankacilik ve dijital bor¢lanma bashiklarinda siniflandirmugtir. Dal (2020: 16)
caligmasinda, bireysel ve ticari bor¢lanma, sigortacilik, yatirnm danigmanhg,
para transferleri, mevduat toplama, déviz alim/satimi, kripto para birimi
gibi bir¢ok alanda yeni faaliyet modelleri ortaya ¢iktigini vurgulamistir.
Sezal (2020: 234) ¢aliymasinda Fintek modellerinin 6ncelikli olarak 6deme



Meltem Ece Cokmutln | 163

sistemleri, kredilendirme, sigorta hizmetleri, varlik yonetimi, kitle fonlamasi
gibi alanlarda oldugunu belirtmistir. Navaretti (2017: 12), Fintek’lerin fiili ve
potansiyel geniglemesi oldugu alanlari; 6deme hizmetleri, borglanma ve kitle
fonlama, sigortacilik ve yatirim danigmanligs olarak dort baslikta toplamugtir.
Dorfleitner vd. (2017) Fintek kategorilerini 6demeler, varlik yonetimi,
finansman ve diger ¢oziimler seklinde simiflandirmuglardir.  Lee (2016:
60) caliymasinda alti1 alanda Fintek i3 modelleri oldugunu belirtmektedir.
Bu alanlar; 6deme, servet yonetimi, kitle fonlamasi, bor¢ verme, sermaye
piyasasi ve sigorta hizmetleri geklindedir.

FinteK’ler kullandiklar: teknolojiler, sunduklari ¢oziimler ve faaliyet
alanlarina gore farkli sekillerde siiflandirilmaktadirlar. Bu galiymada da
Fintek’lerle ilgili alan yazin incelemesi sonucunda en gok bankacilik iglevlerine
yonelik Fintek ¢oziimleri oldugu goriilmiig ve bagta bankaciik olmak
tizere finansal sistemdeki tiim faaliyetleri kapsayacak sekilde Dorfleitner
vd., (2017)’ de oldugu gibi 6demeler alaninda, finansman alaninda, varlik
yonetimi alaninda ve diger alanlarda sunduklar1 ¢6ziimler gergevesinde Sekil
2°de simflandirilmugtir.

Sekil 2:Fintelk Kategovileri
Kaynak: Dorfleitner vd., 2017.



164 | Dijital Diniigiim ve Fintek Coziimleri

Odemeler kategorisi, uygulamalar1 ve hizmetleri ulusal ve uluslararast
o0deme iglemlerini ilgilendiren FinteK’ler i¢in gegerli olan gemsiye bir terimdir.
Bu kategoride alternatif 6deme ¢oziimleri, blokzincir ve kripto para birimleri
ve diger odeme ¢oOziimleri olarak simiflandirma yapilabilir. Finansman
sektorii hem bireyler hem de igletmeler i¢in finansman saglayan bir Fintek
kategorisidir. Bu kategori, kitle fonlamasr alt kategorisi ve kredi ve faktoring
kategorisi olarak ikiye ayrilabilir. Varlik yonetimi kategorisi incelendiginde
tavsiye, varliklarin elden ¢ikarilmasi ve yonetimi ile kigisel servetin toplu
gostergelerini sunan Fintek’leri igerir. Varlik yonetimi robo damigman ve
bireysel finans alt kategorilerine ayrilir. Son olarak Diger Fintek kategorisi
ise finans, varlik yonetimi ve 6deme iglemleri gibi diger {i¢ geleneksel banka
iglevi tarafindan simiflandirlamayan Fintek girisimlerini  kapsamaktadir.
Sigortacilik alaninda, bilisim teknoloji altyapi, arama motorlari, kargilagtirma
siteleri alanlarinda hizmet ve ¢oziimler sunan FinteK’ler bu baghk altinda
incelenebilir (Dorfleitner vd., 2017: 10).

2.1. Odemeler Alaninda Fintek Coziimleri

Kiiresel Olgekte dijitallesmenin agirlhik kazandigi ortamda, e-ticaretin
gelismesi, mobil uygulamalarin kullanilmasi, tiiketicilerin dijital altyapilar
tizerinden hizmet alma taleplerinin artmasi, fiziki altyapilarin sinurliliklar:
vb. bir¢ok nedenle 6demeler alaninda dijital doniigtim kaginilmaz olmaktadir
(Dal, 2020: 18-41).

E-ticaretin geligiminin 6demeler alanina etkisi daha detayl incelendiginde
goriilmektedir ki ticari faaliyetler geleneksel yontemlerden djjital yontemlere
dogru degisim gosterdikge yenilik¢i 6deme ¢oziimlerinin ortaya ¢ikmasi da
kaginilmazdir. 2024 yilina kadar perakende e-ticaretin kiiresel diizeyde %8,1,
Tiirkiye’de ise %20,2 oraninda artacagi tahmin edilmektedir (Durukal ve
Arman, 2018: 175). Bu gelisime bagh olarak kisi ve kurumlarin e-ticaret
platformlarinda 6deme yapmasmna imkan saglayacak alternatif 6deme
araglarma olan ihtiyag giderek artacaktir.
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Sekil 3: 2022 Yils E-Ticavet Odeme Yontemleri
Kaynak: Worldpay, 2023.

Sekil 3’te, Diinya’da ve Tiirkiye’de 2022 yilinda e-ticarette tercih edilen
O0deme yontemleri gosterilmektedir. 2022 yili Diinya e-ticaret hacminin 5,5
trilyon dolar civarinda, Tirkiye e- ticaret hacminin ise 800 milyar dolar
civarinda oldugu tespit edilmigtir. Bu baglamda e-ticaret platformlarda
kullanilan 6deme ¢oziimlerinin neler oldugu da bir hayli 6nem arz etmektedir.
Diinya’da djjital clizdan kullanimu e- ticaret iglemlerinde %49 iken, Tiirkiye’de
bu oran %9 olmustur. Tiirkiye’de e-ticaret 6demelerinde en gok kredi kart:
tercih edildigi goriilmektedir. Tahminler 2026 yilina gelindiginde yeni nesil
o0deme ¢oziimlerinin kullanimimnin daha da artacagy yoniindedir (6rnegin,
dijital clizdan kullanimimin %54°¢ ulagmasi beklenmektedir) (Worldpay,
2023: 8,113).

Geligen teknoloji ile 6deme hizmetleri alaninda gelencksel oyunculara
alternatit” olarak yeni 6deme hizmeti saglayicilar1 da piyasada yer almaya
baglamistir (Navaretti vd., 2017: 15). Banka disinda e-para kuruluslari,
O6deme kuruluglar1 gibi yeni 6deme hizmeti saglayicilarinin da 6demeler
faaliyet alanina katilimi ile bu alan yeniden sekillenmektedir (Dal, 2020: 19).

Odemeler alani 6deme hizmetleri, 6deme sistemleri ve elektronik para
kuruluslarina iliskin unsurlar1 barindirmaktadir. Odeme sistemleri ve 6deme
hizmetleri sikhikla birbirinin yerine kullamilan kavramlardir (Kurtoglu,
2021: 6). Kavramlar kisaca tanimlanacak olursa 6deme; fiziksel ya da dijital
kanallar kullanilarak para, mal, hizmet, bor¢ alma/gonderme islemlerinin
biitiiniidiir (Dil, 2023). Odeme hizmetleri, bir 6deme hesabina veya hesap
bulunmaksizin yapilan para transferleri islemleridir. Hesap igletilmesi, mobil
Odeme iglemleri, para havaleleri, 6deme aracinin kabulii, fatura 6demeleri
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6deme hizmetleri kapsaminda yer almaktadir. Odeme sistemi tanimina
bakildiginda; bankalarin kendi aralarinda para aktarimui i¢in kullandig 6zel
altyapidir (TCMB, 2023).

Dijital doniigiimiin finans sektoriinde en fazla etkiledigi alan 6deme
hizmetleridir. Ekonomik birimler arasindaki fon transterleri 6deme hizmetleri
ile gergeklestirilmektedir. Odeme hizmetleri, ticaretin devamliliginda,
mal/hizmet piyasalarinin etkinliginde, finansal istikrarin saglanmasinda,
ckonomik kalkinmaya katki saglamada onemli rol tstlenmektedir. Bu
nedenle banka gibi geleneksel kuruluglarin yani sira Fintek girisimlerinin ve
biiyiik teknoloji girketlerinin de bu pazara girerek katma degeri olan 6deme
¢oziimleri sunduklart goriilmektedir (Dal vd., 2021: 2).

Odeme ¢oziimlerine odaklanan Fintek girisimleri tiiketici/perakende
O0demelerinde ve kurumsal odemelerde alternatif yontemler sunmaktadir.
Tiiketici ve perakende 6demelerinde; mobil ciizdanlar, Peer to Peer (P2P)
O6demeleri, havale, doviz, gergek zamanli 6demeler ve dijital para ¢oziimleri

yer almaktadir (BNY Mellon, 2015).

Bu galiygmada Fintek girisimlerinin sundugu 6deme hizmetlerine iliskin
yontemler/is modelleri asagidaki sekilde siralanmugtir:

Odemeler

Blockzincir ve e
Kripto Para Dlg;.m"Och.r_lc
Birimleri Cozimleri
]
. o= Dijital
Mobil Odeme . Para
Coziimleri Clizaan Para Transferleri

J J

Sekil 4: Odemeler Alant Fintek Coziimleri

Kaynak: Dorfleitner vd., 2017.

o Alternatif Odeme Coziimleri: Alternatif 6deme yontemleri
sunan FinteK’ler, 6deme yontemleri alt kategorisinde yer almaktadir
(Dorfleitner vd., 2017). Geleneksel 6deme araglari olarak bilinen
nakit, banka kartlari, kredi kartlari, ¢ek gibi 6deme araglarina
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alternatif olarak gelistirilen 6deme araglarinin temelinde dijitallesme
oldugu goriilmektedir. Geleneksel 6deme yontemleri diginda kalan
yeni nesil 6deme yontemleri alternatif 6deme yontemleri olarak
tanimlanmaktadir. Alternatif 6deme yontemleri, hesaptan hesaba
(Account to Account-A2A), simdi satin al sonra 6de (Buy Now Pay
Later-BNPL), kripto para birimleri, djjital clizdanlar, PrePay, PostPay
ve POS finansmani geklinde 6rneklendirilebilir (Worldpay, 2023:
181). Mobil 6deme ¢Oziimleri sunan girisimler de alternatif 6deme
yontemleri kapsamindadir (Dorfleitner vd., 2017).

Odeme ¢oziimleri detaylandirlmadan sanal pos ve temassiz 6deme
kavramlarinin agiklanmasi anlamli olacaktir. Sanal Pos; gevrimigi tiriin ya
da hizmet satig1 gergeklestirenler bagta olmak tizere is yerlerinde kredi karti,
banka kart1 ve 6493 sayili Kanun uyarinca gikarilan 6n 6demeli kartlar ile
kartin kendisi fiziki olarak kullanilmadan 6deme yapilmasini saglayan yazilim
seklinde tammlanir (Odemeler Alaminda Sunulan Is Modellerine Tliskin
Rehber, 2022: 9). Pos cihazinin ¢evrimici ortamda kullanilan hali VPOS
(Virtual Point of Sale) olarak ifade edilmektedir. Sanal Pos bir 6deme hizmeti
altyapisidir. Bu yazilimin i§ yerinin web sitesine yiiklenmesi ile alict ile satici
arasinda ¢evrimigi bir 6deme sistemi kurulmus olur. Temassiz 6deme ise;
kartin tizerinde yer alan gipe bagl olan anten ve POS ya da 6deme kaydedici
cihaz (OKC) iizerinde yer alan okuyucunun radyo frekansi dalgalari iizerinden
haberlesmesiyle ger¢eklesen 6deme islemidir (btm.com.tr).

Mobil Odeme Coziimleri: Akilh telefon, tablet, dijital asistan gibi mobil
iletigim araglart kullanarak mobil aglar veya kablosuz iletigim teknolojileri
tizerinden mallar, hizmetler, faturalar veya fonlar igin gerekli 6demelerin
alictya aktarildigy hizmetlerdir (Durukal ve Arman, 2018: 174). Mobil 6deme
¢Oziimleri ile zaman ve yer sorunu olmadan hizl ve giivenilir bir sekilde islemler
gergeklestirilir. Aligveris ve 6deme bilgileri de es zamanli olarak kullanicilarin
mobil cihazlarimin kayith oldugu bankalara iletilir (codevist.com).

l Mobil Odeme

I

Yakindan Mobil Uzaktan Mobil
Odeme Odeme

Cevrimic
iClizdan

Mobil

Ciizdan QR RFID NFC Bluetooth WAP

Sekil 5: Mobil Odeme Tiivleri
Kaynak: Ors, 2018:17.
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Sekil 5’te belirtildigi tizere mobil 6demeler yakindan ve uzaktan mobil
O0demeler olarak iki ana baghkta toplanabilir. Yakindan mobil 6demeler;
mobil clizdan, QR, RFID, NFC ve Bluetooth teknolojileri ile yapilabilecek
Odemeleri kapsarken, uzaktan mobil 6demeler WAP, SMS, ¢evrimigi ciizdan
ile yapilabilecek 6demeleri kapsamaktadir (Ors, 2018: 17). Yakindan mobil
Odeme igin POS gibi bir satig noktasinin ve bir mobil cihazin ayn1 ortamda
olmas1 gerekmektedir (Durukal ve Arman, 2018: 172). Yakindan mobil
O0deme ¢oziimleri kisaca incelendiginde; mobil clizdanlar kullanicinin banka
hesab1 ya da kredi kart: bilgilerinin tutuldugu bir uygulamadir. Bu uygulama
ile kart olmadan mobil cihaz ile (6rnegin cep telefonu) 6deme yapilabilir.
Near Field Communication (Yakin Alan Tletisimi-NFC) teknolojisine sahip
mobil cihazlar ve 6deme terminalleri gerekmektedir. Apple Pay, Android Pay,
Samsung Pay popiiler mobil ciizdan saglayicilardandir (Ors, 2018: 2). Bir
diger yakindan mobil 6deme yontemi “dokun ve git” olarak da anilan NFC
(Ors, 2018: 2), iki elektronik cihazin kolay, basit ve giivenli haberlesmesi
igin tasarlanmig kisa mesafe temassiz teknoloji standardidir (btm.com.
tr). Temassiz 6deme yontemleri igerisinde NFC ile 6deme son donemde
kullanimi oldukga yayginlagan yontemlerdendir. Quick Response (QR) Kod
ile Odeme, bir diger yakin mobil 6deme ¢oziimiidiir. Temassiz bir 6deme
yontemi olan, giivenlik dogrulamalari, internet siteleri vb. bir¢ok amagla
kullamilan kodlar giiniimiizde 6deme teknolojilerinde de kullanilmaya
baglamistir. Bir gesit barkod olan QR yontemi, banka veya kredi kartlariyla
vapilan iglemlerin tamaminn akilli telefonlarla da yapilabilmesini saglar
(paynet.com.tr). Ulkemizde de TCMB tarafindan 2020 yihi itibari ile
yaymmlanan diizenleme ile “TR Karekod” hayata gegirilmistir. Kartlar ya
da mevduat hesaplar1 kullanilarak TR karekod ile temassiz 6deme hizmeti
sunulmakta ve 6demeler alani i¢in standart bir yapi1 ortaya konularak kullanim
kolaylig1 saglanmaktadir (isbank.com.tr).

Uzaktan mobil 6demeler ise mobil 6deme cihazinin ve saticinin ayni yerde
olmasini gerektirmeyen 6deme ¢oziimleridir (Durukal ve Arman, 2018:
172). Kisa mesaj servisi (SMS), Kablosuz Uygulama Protokolii (WAP) ve
gevrimigi ciizdanlar da bu 6deme ¢oziimlerindendir. Cevrimigi clizdanlar,
O0deme iglemlerini yiiriitmek igin WAP teknolojisini  kullanmaktadir.
Kullanici, bir web sitesinden veya Google Play Store veya Apple Store gibi
web magazalarindan satin alim yaparken mobil ciizdani seger. Sonrasinda,
kullanicidan bir PIN girmesi istenir veya bagka bir giivenlik 6nlemi uygulanur.
Apple Pay, Google Wallet, Amazon Payments ve PayPal gibi sirketler bu
teknolojinin saglayicilarina érnektir (Ors, 2018: 2).
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Para Transferleri (Havale/EFT-Hesaptan Hesaba(A2A)): Fintek
girisimlerinin  6deme ¢oziimleri gelistirdigi bir diger hizmet para
transferleridir. 6493 sayih Kanun’un 12. maddesinde para transferi de
o0deme hizmeti olarak kabul edilmigtir (6493 Sayili Kanun, 2013). A2A
Odemeleri bireysel kisiler, isletmeler ve hiikiimetler arasinda gergeklesebilen
kart ag raylarini atlayarak dogrudan bir taraftan digerine yapilan elektronik
odemelerdir (Worldpay, 2023: 180). Finansal teknolojiler arasinda en
sik kullanilanlardan biri kuskusuz para transferidir. Kisiden kisiye veya
kurumdan kuruma para transferleri, bir bankanin miigterileri arasinda
gergeklegebilecegi gibi farkli bankalarin miigterileri olan kigiler arasinda da
gergeklesebilir (paynet.com.tr).

Dijital Para/Dijital Ciizdan Coziimleri: Dijital para birimi, elektronik
ortamda bir degisim araci, bir deger Olgiisii ve bir deger deposu iglevi olan
yeni bir teknolojik iiriindiir. Fiziksel bir kargiigi olmasa da gelencksel
paranin Ozelliklerini tagimaktadir. Depolanir, transfer edilebilir, alim/satim
islemlerinde kullanilabilir, dijital yollarlar degistirilir ve dijital aglardan
ayrilmaz (Celik ve Diilek, 2022: 286). Dijital para birimi, sanal (itibari
olmayan) para birimini ve dijital itibari para birimini ifade eden genig bir
terimdir (CRS, 2018).

Dijital Para
Birimleri

Dijital Fiat Para
Birimi

Sanal Para Birimi

Sekil 6: Dijital Pava Bivimleri
Kaynak: CRS, 2018:3.

Sekil 6’da belirtildigi tizere dijital para birimleri, dijital fiat para ve
sanal paralardan olugmaktadir. Dijital fiat para birimleri dijital olarak alinip
satilabilen itibari para birimlerinin dijital temsilidir. Hiikiimet karari ile
para olarak kabul gormektedir. Sanal para birimleri ise dijital olarak alinip
satilabilen deger para birimlerinin dijital temsilidir. Yasal bir 6deme araci
statiisiinde degildir. Kripto para birimleri ise donistiiriilebilir ve merkezi
olmayan para birimleridir (CRS, 2018). Yakin zamanda bir¢ok {ilkede
merkez bankalari tarafindan ihrag edilen Merkez Bankasi Dijital Parasi
(CBDC)’ler ise merkez bankalarinin yiikiimliiliigii olan dijital formdaki bir
para birimidir (Ozili, 2022).
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Dijital ciizdan (mobil cilizdan kavramini igine alan) olarak da bilinen
e-clizdanlar; kullanicilarin baglantili banka kartlarini, ciizdan saglayicilarindan
bakiye ve tasarruf hesaplarini veya yeni likidite ve kredi tiriinlerini kullanarak
bilgisayarlarinda veya mobil cihazlarinda 6deme yapmalarini saglayan
yazilimlardir (Bian vd., 2023: 2). Odeme hesabina veya 6deme aracina iligkin
bilgilerin saklandig1 ¢evrimigi bir hizmet, bir uygulama ya da elektronik
bir cihaz olarak sunulan ve miigteriye igerigindeki bilgiler ile 6deme islemi
gergeklestirme imkini sunan 6deme araglaridir. Dijital ciizdanlar ile fon
yiiklemesi yapilabilir, fatura 6demeleri, para transferleri gergeklestirilebilir
(TCMB, 2022). Dijital ciizdan kullanim fiziksel bir clizdanin yerini alarak
tiiketicilere daha giivenli ve hizli bir gekilde aligverig imkani sunmaktadir.
Daha ¢ok mobil uygulamalar iizerinden sunulan dijital ciizdanlar farkli banka
hesaplarin1 ve kartlarini clizdanlarina entegre edebilmekte ve aligverislerde
kart bilgilerini paylagmadan sadece 6demeyi gergeklestirecegi karti segerek
6deme yapabilmektedir. Ilk olarak gevrimigi aligverislerde kullanilan bir hizmet
¢oziimii olan djjital ciizdanlar QR kod, SMS dogrulama gibi teknolojiler ile
artik fiziki 6deme noktalarinda da kullanilmaktadir (Dal, 2020: 18). Alipay,
Apple Pay, Google Pay ve PayPal gibi kiiresel Olgekteki clizdanlara yerel ve
bolgesel yiizlerce yeni dijital clizdan alternatifleri eklenmis ve dyjital clizdan
pazart 2022 yihinda e- ticaretin %49unu (2,9 trilyon dolarin iizerinde)
olugturmustur (Worldpay, 2023: 181).

* BNPL (Buy Now Pay Later), PrePay, PostPay, Pos Finansmani
Odeme Coziimleri: BNPL hizmet saglayicilari, tiiketicilerin mal
ve hizmetler i¢in daha sonraki bir tarihte, genellikle sinirli sayida
taksitle ve kararlagtinilan siire iginde geri 6denmesi halinde faizsiz
olarak 6deme yapmasina izin verirken, saticiyla satin alma aninda bir
O0deme yapmaktadir. PrePay 6deme ¢oziimii; tiiketicilerin kart hesabi
olmadan ve kigisel verilerini vermeden e-ticaret aligverigi yapmasina
olanak saglayan hizmetlerdir. Paysafecard ve Neosurt gibi hizmetler,
katilmcr saticilarda  kullanilabilecek  kuponlar araciligiyla esnek
odemeler sunar. Pos Finansmani; satict noktasinda tiiketicilere verilen
kredi olarak tanimlanabilir. Buna perakendeciler, finans kurumlari
ve Klarna, Afterpay ve Affirm gibi {iglincli taraf BNPL hizmetleri
tarafindan sunulan kredi dahildir (Worldpay, 2023: 181).

* Blokzincir ve Kripto Para Birimleri: Bu alt kategoride itibari paraya
alternatif olarak sanal para birimleri (kripto para birimi) sunan Fintek
girisimleri ve blokzinciri teknolojisine iliskin girigimler yer almaktadir.
Kendileri kripto para birimleri sunmayan, ancak finansal hizmetler igin
yalnizca blokzinciri teknolojisi sunan girisimler de Blokzinciri ve kripto
para birimi alt kategorisine dahil edilmektedir (Dorfleitner vd., 2017:
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10). TUBITAKa gore Blokzincir, internet ortaminda veri transferinin
yani sira degerli varhiklarin transferine de olanak saglayan, merkezi
olmayan bir gifreleme kayit defteridir (tiibitak.gov.tr). Finanstan saghga
genig bir yelpazede kullanilan Blokzincir teknolojisi oniimiizdeki
donemlerde djjital doniigiimiin de 6nemli bir dayanag: olacaktir. Bu
teknoloji giiniimiiziin en yenilikgi veri saklama teknolojisidir ve veri
saklanan, diizenlenen her alanda kullaniimaktadir. Bu teknolojinin
uygulama olarak ortaya gikigi, transfer ve 6deme temelli ilk kripto
para olan Bitcoin ile baglamistir (Caskurlu ve Arslan, 2021). En iyi
bilinen kripto para birimlerinden biri Bitcoin’dir. Diger birgok dijital
O0deme sisteminde oldugu gibi, Bitcoin islemlerini gilivence altina
almak igin de blokzincir teknolojisi kullanilir. Bu teknoloji ile tiim
islemler kaydedilir ve gesitli sunucularda saklanir. Bu, bilgilerin tahrif
edilmesini ¢ok zorlagtirmaktadir (Dorfleitner vd., 2017). Blokzincir
teknolojisinin finans sektoriine sagladigi yenilik ve avantajlarla bu
teknoloji kripto para diginda 6deme islemleri, para transferleri,
dogrulama hizmetleri gibi diger alanlarda kullanilmaktadir. Blokzincir
¢oziimlerinin, bankacihk ve finans sektorii agisindan, onemli bir
teknolojik gelisme oldugu soylenebilir (Cagkurlu ve Arslan, 2021).

 Diger Odeme Coziimleri: Teknolojik taginabilir/giyilebilir 6deme
cthazlar diger 6deme ¢oziimleri kategorisinde degerlendirilebilecek
¢oziimlerdir. Giyilerek kullanilan cihazlar giyilebilir 6deme cihazlart
olarak tanimlanmir. Apple Watch gibi bir akilli saat giyilebilir 6deme
cithazlarina 6rnek olarak gosterilebilir. Akilli saat, akilli bileklik, akill1
ylziik gibi teknolojik iiriinlerle temassiz 6demeler gergeklestirilebilir
(Glimiis vd., 2020).

2.2. Finansman Alaninda Fintek Coziimleri

Finansman kategorisi, ¢ok sayida katilimcinin katkisinin oldugu kitle
fonlamasi alt kategorisi ve kalabaligin katilimi olmadan faktoring hizmetleri
veyakredisunanlar (kredive faktoring alt kategorisi) seklinde siniflandirilabilir
(Dorfleitner vd., 2017: 6). Odemeler alam diginda borglanma ve kitle
fonlamasi alanlarinda da Fintek girisimlerini etkilerini gormek miimkiindiir.
Hem bireysel hem de kurumsal diizeyde borg alma/verme iglemlerine aracilik
eden ¢ok sayida Fintek girigimi mevcuttur. Birtakim sebeplerle bankacilik
sisteminin sundugu finansmana erigimde sorun yagayan bireysel kullanicilar
ya da KOBI gibi igletmeler kurumsal olmayan kaynaklara yonelmektedir.
Alternatif bor¢lanma araglarina duyulan gereksinim bu alanda finansmana
erigim siiresini kisaltan, bor¢lanma maliyetlerini azaltan inovatif iiriin ve
hizmetlerin pazarda yer edinmesini saglamaktadir (Dal, 2020: 23).
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* Kredi/Bor¢lanma  Alam1  Fintek  Coziimleri:  Faktoring
kategorisindeki Fintek girisimleri, genellikle ortak bir bankayla veya
birkag ortak bankayla is birligi iginde, kalabaliga bagvurmadan 6zel
bireylere ve igletmelere kredi vermektedir. Yine bu Fintek’ler, alacaklari,
gevrimigi olarak satma veya minimum gereksinim olmaksizin faktoring
¢oziimleri sunma gibi yenilik¢i ¢oziimler tiretmektedir. Kural olarak,
kredi ve faktoring alt kategorisindeki girigimler, siireglerinin bir¢ogunu
otomatiklestirerek uygun maliyetli, hizli ve verimli hizmet vermektedir
(Dorfleitner vd., 2017: 8).

* Kitle Fonlamasi: Kitle fonlamast “Gir projenin veya givisim sivketinin
ihtiyag dwydwin fonu saglamak amacwyla Kurul tarafindan belivienen
esaslar dibilinde bu kanunun yatwimcer tazminine iliskin biikiimlerine
tabi olmaksizin kitle fonlama platformiare avaciyyla halktan para
toplanmasr” olarak ifade edilir (Kitle Fonlamas: Tebligi (III/35A.2),
2021). Borg arayan yatirim yapmak isteyen taraflari bir araya getiren
gevrimigi platformlara 6rnek olarak Marketplace, Kickstarter, Lending
Club, GoFundMe, Monexo 6rnek verilebilir (Sezal, 2020: 237).

Cevrimigi platformlar ile fon arzi ve fon talebi olan taraflar1 eslestiren
model “peer to peer lending” (P2P Bor¢lanma) modelinde iki taraf igin
de kabul edilebilir noktada bir borglanma iligkisi kurulmakta ve genellikle
bankalar devre dig1 birakilmaktadir. Bu platformlarda bazen sabit bazen de
degisken tutarlarda komisyon ticretleri s6z konusudur (Dal, 2020: 24-25).

P2P borglanma modeli de ashnda kitlesel fonlamanin bir tiirii olarak
kabul edilmektedir. Bunun disinda bagis bazl kitlesel fonlama, 6diil bazl
kitlesel fonlama ve pay (6zsermaye) bazl kitlesel fonlama da diger kitlesel
fonlama tiirleridir. Bayjss bzl kitlesel fonlama, kitlelerden sosyal veya hayir
amagl projeler igin kaynak toplanmasi ve bu projelerin finanse edilmesidir.
Projelere bagis ad1 altinda herhangi bir kargilik beklenmeden katki saglanmug
olmaktadir. Odiil bazls kitlesel fonlama ise, projeye destek olan taraflara bu
finansman karsiliginda {iretilecek tirtinden oncelikli satin alma, tegekkiir
e-postast gibi ¢esitli odiillerin sunuldugu bir kitlesel fonlama modelidir. Pay
bazh kitlesel fonlama modelinde girisimciler yeni kurulacak ya da kurulmug
olan girketlerinin 6z sermayelerine ortak bulmug olmaktadirlar. Yatirimei
sirketin hisselerini satin alarak, kirdan pay alma, oy kullanma gibi haklara
kavusmus olur. Bor¢ bazl kitlesel fonlamada ise, finansmana ihtiyaci olan taraf,
fon saglayanlardan borg talebinde bulunmanin yani sira anapara ve faizi de
O6demekle yiikiimlii olur. P2P lending olarak da bilinen bu kitlesel fonlamada
peer to peer kavraminin Tirkge kargihigy esler arasidir. Eg olarak kastedilen
bireyler arasi islemlerdir. Bu borg verme piyasas ilk olarak bireylerin birbirine
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bor¢ verdigi bir platform olarak kullamlmakta iken zamanla kurumsal
yatinmeilarin da déahil olmasi ile peer to peer lending kavramu yetersiz
kalmigtir. Bu kavram yerine taraflar arasi bor¢ verme piyasasi kavraminin
kullanilmas1 daha uygun olacaktr. Taraflar arasi bor¢ vermenin yeni bir
finansman modeli olarak kabul edilmesinin nedeni bir platform (web sitesi)
araciligiyla kitlelerden borg para talep edilmesi ve borg vermek isteyenlerin de
bu ¢agriya uygun sekilde yatirim yapmalaridir (Anbar, 2020: 79). Bu modelde
geleneksel bankalar aracisiz hale gelmekte ve borg alan ile borg veren arasinda
dogrudan bir baglanti kurulmaktadir. Bu sistem ile daha diisiik faiz oranlar
ile finansmana erigim miimkiin olmaktadir. Bu modelde Web 2.0 teknolojileri
kullanilmaktadir (Kuzulu, 2023: 562). Bor¢ alan, borg veren ve platform
(Fintek) olmak iizere iig tarafi bulunan bu modelde Fintek sistemin eglestiricisi
konumundadir (Dal, 2020: 25). Fintek sadece parayi toplayip transfer etmez
ayni zamanda bagvurusu kabul edilenler igin inceleme ve degerlendirme yapar,
kredi notu tayin eder, anapara ve faiz 6demelerini takip eder, otomatik portfoy
olugturma imkani sunar. Fintek girisiminin bu iy modelinde kilit bir role sahip
oldugu soylenebilir. Fintek girigimlerinin gelirlerini ise iki taraftan aldiklari
ticret ve komisyonlar olugturmaktadir. Bu Fintek’ler genellikle belirli kredi
tiirlerinde uzmanlagmiglardir. Tiiketici kredileri, gayrimenkul kredileri, kiigiik
igletme kredileri, 6grenci kredileri gibi tiirler bulunmaktadir. Borg almak
isteyen taraflarin egitim, saghk, borg refinansmani gibi farkl tiirlerde amaglari
s6z konusu olabilir. Bu amaglarina uygun krediler igin uygun bir platforma
tiye olarak bor¢lanma siireci i¢in adim atilir. Taraflarin belirli beyanlarda
(banka bilgileri, isim gibi) bulunur ve birtakim sozlesmeler imzalanir. Belirli
kriterlere gore (kredi notu gibi) degerlendirmeler yapilir ve uygun goriilen
taraflara krediler verilir. Taraflar aras1 bor¢ verme platformlarina ilk 6rnek
Ingiltere’de 2005 yilinda kurulan Zopa’dir. Amerika’da Prosper Cin’de
PPDAI ilk kurulan platform 6rneklerindendir. Global Industry Analysts’e
gore, 2020-2027 yillar1 aras1 taraflar aras1 borg verme piyasasi yilda ortalama
%42,7 biiyiiyecek ve 2027 yilinda 1,4 trilyonn $’hk hacime ulagacaktir.
Geleneksel banka kredilerine alternatif iiriinler ile bu piyasanin siirdiirtilebilir
olacag1 ongoriilmektedir (Anbar, 2020: 90-92).

2.3. Varlik Yonetimi Alaninda Fintek Coziimleri

Varlik yonetimi kategorisi, varliklarin yonetimi ve elden ¢ikarilmasi, yatirrm
tavsiyeleri ve kisisel servetin yonetimine iligkin iiriinler/hizmetler sunan Fintek
¢oztimlerini kapsamaktadir. Yenilik¢i yazilim ¢oztimleri ve bilgisayar sistemleri,
varlik yonetimi kategorisinde bir¢ok Fintek’in i§ modellerinde 6nemli rol
oynamaktadir. Bu kategori robo-danigman ve bireysel finans yonetimi alt
basliklarinda incelenmektedir (Dorfleitner vd., 2017).
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* Robo Danismanlik Coziimleri: Robo-Adviser, robo danigmanlar
va da diger bir ifadeyle ¢evrimigi danigmanlik (Dal, 2020), finansal
tilketiciler ve portfoy yoneticileri igin otomatik yatirim Onerileri
sunan bilgisayar sitemleri ya da programlaridir. (Sezal, 2020: 237).
Robo-danigmanlik alt kategorisi, algoritma tabanli ve biiyiik olgiide
otomatik yatirim tavsiyesi saglayan ve bazen yatinm kararlar1 da
veren portfoy yonetim sistemlerini ifade etmektedir (Dorfleitner vd.,
2017: 8). Acorns, Betterment, Vanguard, Wealthfront ve Schwab
kiiresel Olgekte robo danigmanhk sunan Fintek girigimlerine 6rnek
olarak verilebilir (Sezal, 2020: 237). Robo danigmanlikta ilk olarak
risk, getiri, karlilik, vade gibi kriterler dikkate alinarak model yatirim
porttoyleri hazirlanmaktadir. Daha sonra yatirimcilarin sermaye
miktari risk toleransi gibi kriterler tizerinden model yatirimer profilleri
olusturulmaktadir. Ugiincii asamada ise model yatirtmai profilleri
uygun model yatirrm portfoyleri ile eglestirilmektedir. Dijital bir
ortamda damigmanlik hizmetine ihtiyag duyan yatirimci, yatirrmdan
beklentilerini ve kogullarini robo danigmani ile paylagmakta, robo
danigman da bu kosullara en uygun pasif yatirim modelini yatirimeiya
sunmaktadir. Bu hizmet sayesinde fiziki sinrlara bagl kalmaksizin,
daha basit, erigilebilir ve giincel veriler iizerinden yatirim danigmanhgt
alinabilmektedir. Yaygin bir sube ag1 gerektirmemesi, sabit iicretler
tizerinden hizmet sunulmasi, profesyonel bir danigman kadrosu
ithtiyact olmamast robo damigmanlk girisimlerinin en Onemli
avantajlarindandir (Dal, 2020: 31).

* Bireysel Finans YoOnetimi: Finansal alanlarda Fintek kaynakli
doniigimlerin yasandigy bir alanda yatwrim danismanlyy hizmetleridir
Bu alanda Fintek girigimlerinin sundugu bireysel yatirimciya yonelik
yatirim faaliyetleri 6n plana ¢ikmaktadir (Dal, 2020: 30). Bireysel
tinansal yonetimi alt kategorisi, Ozel finansal planlama, ozellikle
yazilim veya uygulama tabanli hizmetler kullanarak finansal verilerin
yonetimi ve sunumu sunan Fintek girigimlerini kapsamaktadir. Bu
girisimler miisterilerin farkli finansal kurumlara yatirdiklar: varliklar:
ve farkli bor¢ verenlerden alinan kredileri tek bir uygulamada
gorsellestirmelerini - saglar. Uygulama veya yazilim genellikle
kullanicilardan tek seferlik veya yillik bir ticret talep eder (Dorfleitner
vd., 2017: 8). Bu yontem ile hane halklar1 kirli yatirimlara
yonlendirilmekte ve alternatif yatirnm araglarindan faydalanmas:
saglanmaktadir. Bireysel finansal yonetim yatirnmlara kaynak
saglanmasi iglevini de yerine getirmesi nedeniyle iilke ekonomileri
igin 6nemli bir is kolu niteligindedir (Dal, 2020: 31).
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2.4. Diger Fintek Coziimleri

Finansman, varlik yonetimi ve 6deme iglemleri gibi diger {i¢ geleneksel
banka iglevi tarafindan simiflandirilamayan Fintek girigsimlerinin sunduklar:
hizmetler bu grupta yer almaktadir. Sigortacilik, teknoloji, bilisim, altyapi,
arama motorlari, karsilagtirma siteleri operasyon, iletigim gibi alanlardaki
¢oziimler bu kategori altinda incelenmektedir (Dorfleitner vd., 2017: 10).

e Sigortacihlk Alaninda Coziimler: Insurance ve techonology
kelimelerinin birlesimi ile dogan insurtech kavrami sigortacilik
alanindaki Fintek girisimlerini ve ¢6ziimlerini kargilayan bir kavramdir
(Dalvd., 2021: 12). Sigortacilik sektoriinde dijitallesme ile yenilikgi is
modelleri bu alanda da kendine yer bulmustur. Giiniimiiz sigortacilik
sektorii oligopol bir piyasa 6zelligi tagtyan, siki diizenlemelerin oldugu,
pazara giris engellerinin bulundugu bir durumdadir. Bu durum miigteri
beklentilerini kargilamayan bir pazar goriiniimii sunmakta ve bu
pazar yikici inovasyona agik hale gelmektedir. Teknolojik gelismelerle
beraber algoritmik hesaplarla ¢ok fazla verinin iglendigi sigortacilik
sektoriinde de farkli is akiglart dogmustur. Ornegin, taginabilir
teknolojik ¢oziimler ile sigortali bir malin giinliik kullanim siiresine ve
kullanim miktarina bakilarak sigorta primi belirlenebilmektedir (Dal,
2020: 33-34). Kullandigin kadar 6de ¢oziimii olarak ifade edilen
stirliciilerin arag¢ kullanim siirelerine gore poligelerin belirlenmesi,
dron ile hasar tespiti gibi ¢oziimler de bu alandaki Fintek ¢oziimlerine
ornek gosterilebilir (Puschmann, 2017: 72). Insurtech Hub, Cystellar,
Lemonade, Oscar, Hippo insurtech girigim 6rnekleri olarak verilebilir
(Sezal, 2020: 237). Sigortacilik sektoriindeki Fintek ¢oziimleri ile
daha kigisellestirilmis primler ve otomatiklestirilmis polige yonetimi,
bireysel risk degerlendirme gibi sektorii onemli degisiklige ugratacak
potansiyele sahip gelismeler s6z konusudur (Puschmann, 2017: 72).

* Diger Coziimler: Sigorta alaninda Fintek ¢oziimleri diginda finansal
driinlerin ve hizmetlerin internet tabanli olarak aranmasmna ve
kargilagtirlmasina olanak saglayan arama motoriar: ve karvsilastirma
siteleri de diger Fintek ¢Oziimlerine ornek olarak verilebilir. Yine
finansal hizmet saglayicilar igin teknik ¢oziimler sunan Fintek’leri
de Teknolosi, Bilisim ve Altyapr alt kategorisinde siniflandirmak
miimkiindiir (Dorfleitner vd., 2017: 10). Risk yonetimi fonksiyonlarin
kolaylagtiran Wolters, Kluwer, Corlytics, Infosys gibi uygulamalar ve
finansal tiiketicilerle iletisim kurmak i¢in kullanilabilecek Kasisto,
EVA (HDFC Bank), Chatbots.Studio, Erica (Bank of America) gibi
teknolojik uygulamalar da diger Fintek ¢6ziimlerine 6rnek olarak
verilebilir (Sezal, 2020: 237).
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3. TURKIYE OZELINDE FINTEK UYGULAMALARI

Fintek alaninda {ilkemizin otuz yili agkin bir tecriibesi bulunmaktadir.
Fintek faaliyetleri incelendiginde faaliyetlerin genig bir alana yayildig:
goriilmektedir. 2022 yilinda iilkemizde en fazla yatinm yapilan sektor 90
milyon ABD dolar1 ile Fintek sektorii olmustur (Tirkiye Fintek Rehberi,
2023). Tirkiye Fintek Ekosistemi Haziran 2023 raporuna gore, mevcut 764
Fintek, faaliyet gosterdikleri alanlara gore agagidaki Grafik 1’de kategorize
edilmigtir (startup.watch, 2023).

Varlik Yonetimi B 8
Kisisel Finans Yonetimi Wl 17
Para Transferi mmm 20
Kitle Fonlama M= 20
Skorlama,Kimlik Dogrulama, Bilgi Giivenligi M= 30
Borsa, Yaturun S 39
Finansman M 51
Sigortacihik NG 56
Kurumsal Finans | 71
Blockzinciri, Kripto Varlik s o5
Bankacilik Teknolojileri I 93
Odemeler I )58

Grafik 1: Dikeylerine Gore Fintel’ler
Kaynak: startups.watch, 2023.

Grafik 1 incelendiginde; ekosistemde en fazla 6demeler faaliyet alaninda
Fintek girigiminin oldugu gortilmektedir. 258 girisimin oldugu 6demeler
alanini, 98 girisimle bankacilik teknolojileri ve 95 girigimle Blokzincir, kripto
varlik faaliyet alani takip etmektedir. En az girigimin oldugu faaliyet alanlarina
bakildiginda; kitle fonlama, para transferleri, kisisel finans yonetimi ve varlik
yonetimi alanlar1 oldugu goriilmektedir.

Ulkemiz Fintek sektoriinde; iyzico, Monitise, Parasiit, Odeal, Ketchup
Loyalty Marketing gibi pek ¢ok 6rnek Fintek girigimi sayilabilir. Papara,
maximum mobil, bkm express, paycell, ipara, iyzico iilkemizde popiiler olan
alternatif 6deme yontemlerindendir (Worldpay, 2023: 113).
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Tablo 1: Faaliyet Alanlarma Gove Tiivkiye’de Fintek Coziimleri

Faaliyet Alan1 Fintek Coziimleri

Odemeler BiLira App, Octet Portal, KobaKiis API, Womsis, Alneo,
Payfull, Hesapoder, NakitBasit, PayPos, PayLink, Paymes Kart,
Manibux Giivenli Para, MobildePos, CebimPos

Kitle Fonlamasi Fonbulucu.com, Bulugum, Crowd-Fon, FonlaBeni, AriKovani,
Basefunder

Borglanma/ Kredi ~ Figopara, PayKredi, Taksit-le
Varlik Yonetimi AkalliBes, Robo CRM, 4SIGN, 4ESTA

Robo Danigman OKX, Crypto.com, Binance, Coinbase, Capital.com, Robofon,
Akalli Param

Sigorta BiSigorta, Sigorta kiipii, Agcurate, Lumnion

Diger FinteK’ler Akaunting, RiskKolay, C)nyiiz Hizmetleri, Endeksa, Hangi
Kredi, Insurgateway

Tablo 1’de iilkemiz Ozelinde Odemeler, kitle fonlamasi, borg¢lanma,
varlik yOnetim, robo damigman, sigorta ve diger Fintek ¢Oziimleri
orneklendirilmistir. Coziim Orneklerinin giin gegtikge arttigini {ilkemiz
Fintek piyasasinin dinamik bir piyasa oldugunu séylemek yerinde olacaktir.

SONUGC

Giiniimiiz Fintek endiistrisi gok sayida katilimciy: biinyesinde barindiran
bir ekosistem goriiniimiindedir. Bu ekosistemdeki her bir bilesenin
gelisgimi ile endiistri daha dinamik bir hale biiriinmektedir. Ekosistemin
bilegenlerinden birisi olan Fintek girisimlerinin sunmug oldugu fiiriinler/
hizmetler, ig modelleri kisacast ¢oziimler finans sektoriiniin faaliyetlerini de
radikal bir sekilde degistirmektedir.

Geleneksel finans sektorii  oyuncular1  da  rekabetgi  olabilmek,
titketicilerinin taleplerini kargilayabilmek igin {irtin ve hizmetlerini yeniden
sekillendirmektedir. Bu noktada Fintek girigimlerince sunulan inovatif
¢oziimler ihtiya¢ duyulan dontisiimii karsilayacak niteliktedir. Fintek
girisimleri varlik yonetimi, finansman, bankacilik, 6demeler, sigorta altyapi,
risk yonetimi gibi bir¢ok finansal alanda ¢Oziimler iireterek geleneksel
oyuncular i¢in 1yi bir stratejik ortak konumundadir.

Tirkiye Fintek ekosistemi de hizhi biiyiime ve gelisme gosteren bir
endiistri konumundadir. Fintek girisimlerinin dijitalleserek dontigtiirdiigii
alanlarin  baginda Tiirkiye’de Odemeler alani gelmektedir. Caligmada
Odemeler alani alternatif 6deme ¢Oziimleri, Blokzincir ve kripto para ve
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diger 6deme ¢oziimleri olarak siniflandirilmigtir. Alternatif 6deme ¢oziimleri
mobil 6deme ¢oziimlerini, dijital clizdan, dijital para, para transferleri ve
taginabilir 6deme ¢oziimlerini kapsayan genis bir alandir. Finansman alaninda
Fintek ¢oziimleri borglanma/kredi ve kitle fonlama alt kategorilerinde
gergeklestirilen ¢oziimleri kapsamaktadir. Varlik yonetiminde ise ¢evrimigi
danigmanlik olarak da bilinen robo danigmanlik ve bireysel finans yonetimi
¢oziimleri sunulmaktadir. Bu alanlarin diginda sigorta, teknoloji, alt yapi,
biligim, risk yonetimi, operasyon gibi alanlara iligkin ¢oziimler de diger
Fintek ¢oziimleri kategorisinde siniflandirilmugtir.

Tiirkiye Fintek girigimlerinin  gelisimini etkileyecek kilit kurumun
bankacilik aktorleri oldugu diigiintilmektedir. Bankacilik sektorii giigli
yapist ve genis miigteri hacmi ile dijital donlisimii tiim is siireglerinde
gergeklestirdiginde Fintek girisimlerinin sundugu inovatif ¢oziimler de daha
fazla tercih edilir olacaktir. Ulkemizde agik bankaciligin tanimlanmast, kitlesel
fonlama tebligi, kripto varlik ve dijital paralar ile ilgili diizenlemeler, TR
Karekod kullanimi, FAST gibi anlik 6deme ¢oziimlerinin yayginlagtiriimas:
ve daha sayilabilecek pek ¢ok gelisme, iilkemiz Fintek endiistrisini kiiresel
Olgekte rekabet edebilecek diizeye tagtyacaktir. Bu alanda milli stratejik
hedeflere ulagabilmek i¢in kullanilan teknoloji ekosisteminin gelisiminin de
desteklenmesi gerekmektedir.

Fintek sektoriiniin gelisimi ile finansal hizmetlerin iglem siireci daha kisa
hale gelmigtir. Yine finansal tiiketicilerin katlandiklar1 maliyetlerde azalig
ve miisteri memnuniyetinde artig oldugu da alan yazin aragtirmalarinda
ulagilan  sonuglardandir. Odemeler, varlik yonetimi, para transferleri,
tinansman gibi alanlarda yapilan iglemler ¢ok daha pratik ve giivenli sekilde
gerceklestirilmektedir. Bu sektor finansal sisteme erigimde sorun yagayan
taraflar igin de ulagilabilir bir konumdadir.

Gelecegin ekonomilerinde Fintek’ler hem yatirimcilar hem de girisimciler
igin 6nemli firsatlar barindirmaktadir. Dijitallesmenin finans sektOriine
getirdigi firsat ve riskler dikkate alinarak gerekli diizenleme ve uygulamalarin
yapilmasi, Fintek i birliklerinin desteklenmesi, kiiresel 6lgekte her faaliyet
alanindaki Fintek orneklerinin iyi takip edilmesi iilkemizi giiphesiz bu
sektorde daha 1yi konuma tagtyacaktir.
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Dijital Finansta Yegil Dontigiim

Gokhan Ozer!
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Ozet

Dijital finansin hizl biiyiimesi, finansal erigimde 6nemli bir doniisiime katkida
bulunmakta ancak ayni zamanda 6nemli gevresel kaygilart da beraberinde
getirmektedir. Bu ¢aligma, siirdiiriilebilir kalkinmay: tesvik ederken dijital
tinansin gevresel etkilerini azaltmayr amaglayan yenilik¢i bir yaklagim olan
“Yegil Diyjital Finans” kavramim ele almakta ve finans sektoriinde yesil
uygulamalarin benimsenmesi ve siirdiiriilebilir yatirimlarin artirilmasi igin
kapsamli bir yol haritas1 sunmayr amaglamaktadir. Bu ¢ok boyutlu strateji,
yenilenebilir enerji tiretimi, yegil altyap, Birlesmis Milletler ‘in Siirdiiriilebilir
Kalkinma Hedefleri (SDG’ler) ve Paris Tklim Degisikligi Anlasmast ile uyumlu
diger girisimlere yapilan yaturimlar: finanse etmek igin blok zinciri ve yapay
zekd dahil olmak tizere dijital teknolojilerden faydalanmaktadir. Bu nedenle
Yesil Dijital Finans hem ekonomik biiyiime hem de ¢evrenin korunmast igin
¢ok 6nemli bir mekanizma olarak hizmet etmekte ve siirdiirtilebilir kalkinma
projeleri igin fon agigini kapatmada gok 6nemli bir rol oynamaktadir. Ayrica,
finansal katilimi saglama, finansal hizmetlerin karbon ayak izini azaltma ve
tiiketicileri siirdiiriilebilir davranislara motive etme potansiyeline sahiptir. Bu
caligmada, Yesil Dijital Finans’in derinlemesine bir aragtirmasini, tanimini,
taydalarint ve zorluklarini incelemenin yani sira ilgili diizenleyici gerceveleri
incelenmistir. Ayrica, bagarili uygulamalari ve bunlarin siirdiirtilebilir kalkinma
iizerindeki etkilerini aydinlatmak i¢in vaka ¢aligmalarina yer verilmistir. Sonug
olarak, Yesil Dijital Finans’in iklim degisikligine karsi miicadelede degisimi
tegvik etme, kurumsal sosyal sorumlulugu tesvik etme ve bu siiregte uzun
vadeli finansal performansi artirma potansiyeli bulunmaktadir.

1 Prof. Dr, Gebze Tcl<_1_1ik Universitesi, iglctme Fakiiltesi, i§lctme Boliimii, KirgizistanTiirkiye
Manas Universitesi, IIBE, ozer@gtu.edu.tr, 0000-0002-3255-998X

2 Arag. GOr., Gebze Teknik Universitesi, i§lctmc Fakiiltesi, I§lctmc Boliimii, akmerter@gtu.edu.tr,
0000-0001-6874-1890
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GIRIS

Dijital finans, insanlarin finansal hizmetlere erisme bigiminde devrim
yaratan onemli bir arag haline gelmigtir. Bununla birlikte, dijital finansal
hizmetlerin kullaniminin artmasiyla birlikte gevresel kaygilarda bir artig
olmugtur. Bu durum, siirdiiriilebilir kalkinmayz tegvik ederken djjital finansin
gevre lizerindeki olumsuz etkisini azaltmanin 6nemini vurgulayan “yesil
djjital finans” kavraminin ortaya ¢tkmasina neden olmustur (Singh, 2022).
Birlesmis Milletler’in  Siirdiirtilebilir Kalkinma Hedeflerine (SDGler)
ulagmak ve Paris Tklim Degisikligi Anlasmasmna uyum saglamak amactyla,
yenilenebilir enerji tiretimi ve yesil altyapiya 6nemli yatirnmlar yapilmasi
gerekmektedir (Khan vd., 2022). Bu yatirrmlarin finansmaninda da dijital
teknolojilerin kullanimi, 6zellikle blok zinciri gibi yenilikgi ¢oziimler, ¢evre
dostu ve siirdiiriilebilir bir finansal sistem i¢in 6nemli bir adim olabilir.
Bu sayede, hem ekonomik kalkinma hem de gevre koruma hedefleri
gergeklestirilebilir ve siirdiiriilebilir bir gelecek igin gerekli adimlar atilabilir.
Dijital finansin yiikseligi, stirdiiriilebilir kalkinma projelerinin finansman
agigini kapatmak igin benzersiz bir firsat sunarken ayni zamanda finansal

kapsayicilik ve gevresel siirdiiriilebilirligi de desteklemektedir (Dell’Erba,
2021).

Diinya daha gevre dostu uygulamalara dogru evrilirken, sektorlerin gevreye
olan etkilerinin analiz edilmesi ve ¢oziimler tiretilmesi 6nem kazanmaktadir.
Finans sektorti, bu konuda bir istisna degildir ve dijital finans, siirdiiriilebilir
kalkinmay1 tegvik etmede ¢ok 6nemli bir rol oynamaktadir (Liu vd., 2022a).
Blok zinciri, yapay zeka ve biiyiik veri gibi teknolojik araglardan yararlanan
djjital finans, yalnizca daha ucuz ve daha uygun finansal hizmetler sunmakla
kalmaz, ayn1 zamanda gevre dostu uygulamalar1 benimseyerek karbon ayak
izini azaltir (Chen ve Sivakumar, 2021). Ayrica, gevresel hassasiyetlerin
dijital finans ile birlestirilmesi, tiiketicilerin siirdiiriilebilir davraniglart
benimsemelerini tegvik etmekte ¢evre lizerinde olumlu bir etki yaratmaktadur.
Sonug olarak, “Yesil Dijital Finans” kavraminin ve bu kavramin siirdiiriilebilir
kalkinmanin ilerlemesine nasil  katkida bulunabilecegini  aragtirmak
onemlidir. Bu ¢alisma, finans sektoriinde yesil uygulamalarin benimsenmesi
ve siirdiiriilebilir yatinmlarin artmasi i¢in 6énemli bir yol haritasi sunmay1
amaglamaktadir.

Diinya, daha once hi¢ goriilmemig gevresel sorunlarla kargi kargiyadir.
Iklim degisikligi, su kirliligi, dogal kaynaklarin tilkenmesi gibi sorunlar
insanligin gelecegini tehdit etmektedir. Bu zorluklarla baga ¢ikabilmek
igin siirdiiriilebilir yatirimlarin 6nemi giderek artmaktadir. Toplumlar,
ckosistemleri koruyarak gelecek nesillere daha yasanabilir bir diinya birakma
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arzusunda ve bu yiizden siirdiiriilebilir yatirimlara olan talep hi¢ olmadig:
kadar fazladir. Yesil dijital finans, “dijitallesme” ve “yesil finans” olmak iizere
iki giiglii kavramui birlegtirerek stirdiiriilebilir yatirimlar: kolaylagtiran yenilikgi
bir yaklagimdir (Singh, 2022). Dijitallesme, cevresel etkinin izlenmesini
ve kontroliinii saglarken, yesil finans, fonlari siirdiiriilebilir projelere
yonlendirilmesini saglamaktadir. Siirdiirtilebilir yatinmlar1 tegvik etmek
igin teknolojiden yararlanan yesil dijital finans, iklim degisikligine ve diger
gevresel zorluklara kargi miicadelede olumlu degisim saglama potansiyeline
sahiptir. Bu yaklagim ayn1 zamanda igletmelerin sosyal olarak daha sorumlu
olmalarina ve uzun vadeli finansal performanslarini iyilestirmelerine yardimci
olabilir. Yesil dijital finansin tam potansiyelinin anlagilmasi i¢in bu alandaki
aragtirmalarin, stratejilerin ve uygulamalarin detayh bir sekilde incelenmesi
gerekmektedir. Bu kapsamli degerlendirme, sektoriin siirdiiriilebilirlik
hedeflerine nasil katkida bulunabilecegini, hangi teknolojik araglarin en etkili
oldugunu ve yesil dijital finansin gelecekteki evrimini daha iyl anlamamiza
yardimci olacaktir. Bu galigma, yesil dijital finans1 tanimlamayi, faydalarini,
zorluklarini ve maliyet unsurlarini aragtirmayi, mevcut yesil dijital finansla
ilgili literatliri incelemeyi, diizenleyici gergeveleri belirlemeyi ve bagarili
uygulamay1 gosteren vaka galigmalar1 sunmay1 amaglamaktadir. Bu ¢alisma
ayrica, yesil dijital finansin igletmelerin siirdiiriilebilirlik hedeflerine
ulagmalarina nasil yardimci olabilecegini ve bu yaklagimin gelecekteki
potansiyelini de degerlendirmeyi hedeflemektedir.

1. YESIL DIJITAL FINANS

1.1. Dijital Finans

Finansal ~ hizmetler alaninda yeni teknolojilerin  uygulanmasi,
operasyonlarin yiiriitiilme geklini tamamen degistirmistir. Dijitallesme,
finans kuruluglarindaki operasyonel verimliligi artirmak ve maliyetleri
en aza indirmek igin yapay zekd, blok zinciri ve bulut bilgi iglem gibi
teknolojik altyapilarin kullanilmasiyla ilgili bir kavramdir (Hyun, 2022).
Dijital doniigiim sayesinde, miisteriler, finansal triinlere diinyanin her
yerinden mobil uygulamalar veya web siteleri araciligiyla ¢evrimigi olarak
erigmeleri daha kolay hale gelmektedir. Ayrica, firmalar arasindaki rekabetin
gelismesine, daha iyi fiyatlandirmaya ve miisteri memnuniyetinin artmasina
yol agmaktadir.

Bununla birlikte, dijital doniisiimiin bazi dezavantajlart da bulunmaktadir.
Veri ihlallerine ve kisisel bilgilerin kaybina yol agabilecegi goz Oniine
alindiginda, siber gilivenlik, 6nemli bir endige haline gelmistir (Markopoulou,
2021). Ayrica, teknolojik geligmeler ile otomasyonun eninde sonunda insan
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is¢ilerin yerini alacagina dair korkularin toplum genelinde olugmasina neden
olmaktadir (Khogali ve Mekid, 2023). Bu nedenle, finans sektoriindeki
dijital doniigiimiin sadece teknolojik agisindan degil, ayn1 zamanda
insan faktoriiniin de goz Oniinde bulunduruldugu bir stratejiye ihtiyag
duyulmaktadir. Tnsanlarin yeteneklerini ve rollerini yeniden sekillendirmek
igin egitim programlarmna yatirim yapimasi gerekmektedir. Bu programlar,
finans  sektoriindeki  galiganlarin  dijital  becerilerini  gelistirmelerine
yardimci olacak ve otomasyonun getirdigi degisimlere uyum saglamalarin
kolaylagtiracaktir (Ozili, 2021).

1.2. Yesil Finans

Yesil finans, toplumsal refah siirdiiriilebilir bir gekilde gelistirirken ¢evresel
bozulmay1 6nlemeyi veya bununla miicadele etmeyi amaglayan ¢evre dostu
girisimlere bankalar veya diger kurumlar tarafindan saglanan finansmani
ifade etmektedir (Wang ve Li, 2022). Yesil finans, yenilenebilir enerji
altyapisi ve verimli toplu tagima sistemleri gibi ekolojik siirdiirtilebilirlik igin
kistas olarak kullanilan karbon emisyonlarini azaltmay: amaglayan projelere
odaklanmaktadir. Yesil finansman, fikirlerini hayata gegirmek isteyen ¢evreye
duyarl: girisimciler ve bu akimdan pay almak isteyenler igin gerekli kaynaklari
saglamaktadir. Yesil finans olduk¢a 6nemli bir kavramdir, glinkii yoksullugun
ortadan kaldirilmasina yardimer olabilir, acil gevresel sorunlari ele alabilir ve
sirketlerin uzun vadeli biiyiime ve refaha katkida bulunan gevresel, sosyal
ve yonetisim (ESG) uygulamalarini benimseme yolunu kolaylagtirabilir
(Bolton ve Kacperczyk, 2020).

Yesil finansin  bazi  dezavantajlari  s6z konusudur. En  biiylik
dezavantajlardan biri, geleneksel finansman segeneklerinden daha pahal
olabilmesidir. Bu durum, kiigiik sirketlerin veya bireylerin yesil finansmana
erigimini zorlagtirabilir (Busch vd., 2022). Bagka bir dezavantaj, yesil finans
endiistrisinde bir standardizasyon, yonetmelik ve diizenlemenin olmamasidir.
Bu da belirsizlik ortaminin olugmasma ve potansiyel dolandiriciliga yol
agabilir (Nyikos ve Kondor, 2022). Diger bir dezavantaj ise, yesil finansin
uzun vadeli faydalarinin hemen ortaya ¢tkmamasidir (Coste vd., 2021). Bu
durum baz1 yatirimcilarin cesaretini kirabilmektedir. Ayrica, siirdiirtilebilirlik
ve gevresel sorumlulugun 6nemi hakkinda farkindalik veya anlayig eksikligi
olabilir, bu da yesil finans iiriinlerine olan talebi sinirlayabilir (Ozili, 2022).

1.3. Djjital Finans ve Yesil Finansin Kombinasyonu: Yesil Dijital
Finans

Yesil dijital finans, heniiz kesin bir tanim kazanmamuig ve son yillarda ilgi
gormeye baglayan bir terimdir. Yesil dijital finans, “cevreye duyarlh amaglar icin
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mobil pava platformlaviman, kripto pava bivimlerinin, blockchain teknolojisinin
veya diger finansal teknolojilevin (Fin'lech) kullanymy” olarak tamimlanabilir
(Ozili, 2021). Kitlesel fonlama platformlari veya P2P kredi aglar1 araciligiyla
yenilenebilir enerji finansmani gibi gesitli bilegenleri biinyesinde barindirir
(Bin Amin vd., 2022). Yesil dijital finans, isletmelere yatirnm yaparken
potansiyel gevresel etkileri degerlendirmek igin risk degerlendirme
modellerinde yapay zeka (Al) teknolojilerinin kullanilmasini da igerir.

Yesil dijital finans, gevre dostu yatirimlari tegvik etmek i¢in dijitallesmeyi ve
yesil finans uygulamalarini birlegtiren yenilikgi bir kavramdir (Singh, 2022).
Yatirimcilarin projeleri ESG kriterlerine gore degerlendirmelerine ve bilingli
kararlar vermelerine olanak tanirken, ayni zamanda teknolojik gelismelerle
finansal iglemler i¢in daha verimli stiregler sunar. Genel olarak, siirdiiriilebilir
kalkinmay1 desteklemek igin gevresel faydalar {ireten internet yatirimini ve
finansman faaliyetlerini kapsayan yeni nesil bir finans sistemidir. Bu sistem,
kirliligi ve emisyonlar1 azaltmak, kaynak kullanimini iyilestirmek ve dogal
kaynaklarin korunmasint saglamak gibi gevre bazli hedeflere ulagmay:
amaglamaktadir. Ayrica finans, deger ve ekonomi arasindaki iligkiyi yeniden
tanimlayarak, siirdiirtlebilir bir gelecek igin daha adil ve etkili bir finansal
sistemin inga edilmesine katkida bulunur. Bu sistem sayesinde, ekonomik
faaliyetlerin gevresel etkileri azaltilabilir ve dogal kaynaklarin siirdiiriilebilir
sekilde kullanimi desteklenebilir.

1.3.1. Yesil Dijjital Finansin Faydalar:

Giiniimiizde, ¢evre dostu teknolojilerin kullanimi giderek artmaktadir.
Bu teknolojilerin yayginlagmasi i¢in finansman kaynaklarina ihtiyag
duyulmaktadir.  Yesil dijital finansman, ¢evre dostu teknolojilerin
gelistirilmesi ve uygulanmasi igin 6nemli bir kaynak saglamaktadir. Bu
finansman yontemi, gevreye zarar vermeyen ve siirdiiriilebilir bir gelecek igin
gerekli olan projelerin finanse edilmesine olanak tanimaktadir. Yesil dijital
finansmanin 6nemi, sadece gevreye degil ayni zamanda ekonomiye de katki
saglamaktadir. Bu yontem sayesinde, yesil teknolojilerin gelistirilmesi ve
uygulanmasi, igletmelerin enerji verimliliginin artirilmast ve atik yonetimi
gibi alanlarda yatirnmlarin yapilmas: miimkiindiir. Bu yatirimlarin sonucunda
ise gevre dostu fiirlinlerin iretimi artacak, dogal kaynaklarin korunmasi
saglanacak ve enerji maliyetleri diisecektir. Ayrica, yesil djjital finansman
sayesinde igletmeler daha siirdiiriilebilir bir iy modeli olusturarak uzun
vadede karhiliklarini artirabileceklerdir. Bu nedenle, yesil dijital finansmanin
onemi giderek artmakta ve ¢evre dostu yatirnmlarin finansmaninda 6nemli
bir ara¢ haline gelmektedir (Hyun, 2022).
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1.3.1.1. Birveylere Faydalar:

Yesil diyjital finansin 6nemli faydalarindan biri, daha ©nce yetersiz
hizmet alan bireyler veya topluluklar i¢in finansal hizmetlere erigim saglama
yetenegidir. Bireyler, cep telefonlarini veya internet 6zellikli diger cihazlar
kullanarak, erigilmesi miimkiin olmayan finansal kaynaklara kolayca
ulagabilmektedir. Buna ek olarak, dijitallestirme, kisisel finansal konularda
farkindalik ve okuryazarlik diizeylerinin artmasina yardimcr olarak, diisiik
egitim seviyesine sahip kigilerin bile paralarini daha etkili bir sekilde nasil
yonetebileceklerini daha iyi anlamalarini saglamaktadir.

Yesil dyjital finans, bireylere finansal durumlari hakkinda daha bilingli
kararlar alma firsati sunmaktadir (Devidze, 2022). Yesil djjital finansi
kullanarak bireyler, yatirrmlarinin gevresel etkileri hakkinda bilgilere kolaylikla
erigebilmekte ve maddi varliklarini nasil yonetecekleri konusunda daha bilingli
kararlar alabilmektedirler. Ayrica yesil dijital finans, yesil kredi kartlari, yesil
tasarruf hesaplar1 ve yesil yatinmlar gibi yesil finansal {irin ve hizmetlere
erigim imkani saglayarak bireysel tasarruflarin artmasina yardimei olmaktadir
(Mimouna ve Souhila, 2022). ESG faktorlerinin teknoloji destekli ¢oziimler
aracihigiyla yatirim stratejilerine entegrasyonu, bu kavramlar hakkinda bilgi
sahip olan daha geng bir neslin ilgisini gekmektedir.

1.3.1.2. Isletmelere Faydnlar

Yesil dijital finans yaklagimlarinin benimsenmesi, karbon emisyonlarin
en aza indirmek i¢in 6zel olarak tasarlanmig geligmig risk yonetimi araglariyla
donatildiklart igin isletmelere 6nemli avantajlar saglayabilir. Cevre dostu
politikalar, sirketlerin yenilenebilir enerji kaynaklarina daha fazla yatirim
yapmasini tegvik etmekte ve sirdiiriilebilir bir ekonomik biyiimeyi
desteklemektedir. Bu nedenle, yapay zeka tarafindan desteklenen akilli sebeke
aglarinin devreye alinmast, sirketlerin fosil yakitlara agirt bagimliligi azaltirken
karbon ayak izlerini daha dogru bir gekilde takip etmelerini saglayacaktir.

Dijital teknoloji, otomasyon yoluyla siiregleri kolaylagtirarak veri girisi
sirasinda insan hatasini en aza indirecek ve gesitli departmanlarda genel
verimlilik oranlarinin artmasina ve igletmelere daha fazla verimlilik saglamasina
yardimer olacaktir. Ornegin, vyesil dijital finans uygulamalariyla geleneksel
finansman iglemlerinde yer alan evrak iglemlerini azaltarak operasyonel
verimlilik arttirilmaktadir (Sunny vd., 2022). Ayrica, yesil dijital teknolojinin
isletmelerin  miisteri memnuniyetini artirmasina  da yardimcr  oldugu
gozlemlenmektedir. Cevrimigi miisteri hizmetleri, chatbotlar ve diger dijital
araglar sayesinde miisterilerin sorulart daha hizli yanitlanmakta ve igletmelerin

miigteri iletigimi daha etkili hale getirilmektedir (Al Amin vd., 2023).
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Yesil dijital finans, sube lokasyonlar: igin kira giderleri ve bankalar:
fiziksel olarak ziyaret eden miisterilerin ulagim maliyetleri gibi geleneksel
bankacilik yontemleriyle iliskili birgok fiziksel operasyonel maliyeti ortadan
kaldirdigs igin maliyet tasarrufu saglamaktadir. Ayrica, dijital finans sayesinde
miigteriler bankacilik islemlerini herhangi bir zamanda ve yerde yapabildikleri
igin zaman tasarrufu da saglanmaktadir. Bu da miisteri memnuniyetini
arttirmakta ve bankalarin rekabet giiclinii yiikseltmektedir. Ayrica, kitlesel
fonlama platformlar1 veya P2P bor¢ verme aglar1 gibi alternatif finansman
kaynaklarindan yararlanabildikleri i¢in, geleneksel finansman se¢eneklerine
sinirli erigsimi olan kiigiik ve orta 6lgekli isletmeler (KOBTler) igin firsatlar
yaratir (Hyun, 2022). Bu sayede KOBI’ler, daha uygun faiz oranlari ve
daha esnek geri 6deme segenekleri sunan alternatif finansman kaynaklarina
erigebilmektedir. Bu da igletmelerin biiyiime potansiyellerini artirirken
finansal risklerini azaltmalarina yardimct olur.

1.3.1.3. Cevreye Faydalar

Yesil dijital finansin en ©nemli faydalarindan biri, gevresel olarak
stirdiiriilebilir uygulamalar1 tegvik etmesidir. Dijital araglar, karbon
emisyonlar1 gibi stirdiiriilebilirlik metriklerini izlemek ve denetlemek igin
kullanilabilir ve bu da igletmelerin ¢evresel etkilerini gercek zamanl olarak
Olgmelerini kolaylagtirir. Bu sayede, finansal iglemlerin dogaya verdigi zarar
azaltilarak yesil bir ekonomiye gegis saglanabilir. Ayrica, enerji tasarrufu ve
karbon saliniminin azaltilmasi gibi gevresel hedeflerin de desteklenmesine
yardimcr olur. Yesil dijital finans, dijital teknolojiyi kullanarak finansal
islemlerde kullanilan kagit miktarini azaltir, bu da kagit tiretimiyle iligkili
ormansizlagma miktarini ve karbon emisyonlarint azaltmaya yardimci
olur. Giiniimiizde kagit tiiketimi diinya genelinde hala oldukga yiiksek
seviyelerdedir. FAO-Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii istatistiklerine
gore, diinyadaki kagit-karton {iiretimi yaklagik 413 milyon tondur (FAO,
2019). Ayrica kagit ve kagit iirtinleri sektOriine talebin her yil %1,1 oraninda
biiyiiyerek 2030 yilinda 482 milyon tona ulagacagi tahmin edilmektedir
(Dogu Marmara Kalkinma Ajansi, 2020). Yesil dijital finansin yayginlagmasi,
kagit kullaniminin azalmasi ve dogal kaynaklarin korunmasi agisindan 6nemli
bir adim olacaktir.

Yesil dijital finans ayni zamanda yenilenebilir enerji ve diger gevreyi
kirletmeyen sektorlere yapilan yatirimlari tegvik ederken, fosil yakit bazl
isletmeler gibi yesil olmayan sektorlere verilen destegi azaltmaktadir.
Bunu, yesil igletmelerin bagarili olmasina yardimer olmak i¢in sermayeye,
teknolojiye ve verilere erisimi kolaylagtirarak saglar. Ayrica, yatirimcilara
bu sektorlerden uzaklagmalar ve yesil igletmelere yatirim yapmalari igin
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tegvikler saglayarak yesil olmayan sektorlere verilen destegin azaltilmasina
da yardimar olur. Bu tegvikler, vergi indirimleri, hibe ve kredi gibi gesitli
tinansal araglarla saglanabilmektedir. Bunun yani sira, hiikiimetlerin de yesil
isletmeleri destekleyen politikalart uygulamasi, bu sektorlerin biiyiimesine ve
gelismesine katki saglayabilir.

1.3.2. Yesil Dijital Finansin Karsilastig1 Zorluklar

1.3.2.1. Standardizasyon

“Yesil dijital finans” terimi ile kastedilen, gevre dostu projelerin
ve girigimlerin finansmanmni  kolaylagtirmak i¢in dyjital teknolojilerin
kullanilmasidir. Bagka bir ifade ile yesil dijital finans, yesil yatirimlarin
verimliligini ve etkinligini artiran ve yatirimcilarin yesil projelere ve girisimlere
erigmesini saglayan bir platformdur. Yesil dyjital finansin kargilastigi en
biiyiik zorluklarindan birisi, standardizasyon ve seftaflik eksikligidir (Hyun,
2022). Giiniimiizde yesil dijital finans igin olugturulmug kiiresel bir standart
bulunmamakta ve her bir kurulusun yesil dijital finansin uygulanmasi
hakkinda birbirinden farkli yonergeleri ve yonetmelikleri bulunmaktadir
(Singh, 2022). Standardizasyon eksikligi, yatirimcilarin yesil yatirimlarla
ilgili riskleri anlamalarini zorlagtirmakta ve ayni zamanda yatinmcilar ile
proje gelistiricileri arasinda bir belirsizlik ortamimnmn ve iletisimsizligin
olugmasina yol agmaktadir.

1.3.2.2. Diizenleyici Engeller

Yesil dijital finans ile ilgili potansiyel faydalara ragmen, yesil dijital finansin
benimsenmesi ve ilerlemesi, diinya ¢apinda gesitli diizenleyici engeller
yliziinden sekteye ugramistir. Bu diizenleyici engeller, finansal kurumlar veya
titketiciler tarafindan yesil dijital finansman ¢oziimlerinin benimsenmesini
etkileyerek, toplumun kars kargiya oldugu mevcut iklim degisikligi endigeleri
g6z oniine alindiginda arzu edilenden daha diistik yatirim seviyelerine neden
olmaktadir (Rana vd., 2022). Ornegin, bazi iilkelerde tahviller ve krediler
gibi yesil finansman araglar1 igin net yasal gergeveler bulunmamaktadir
(Nyikos ve Kondor, 2022). Bu durum, yatirimcilarin belirsiz yasal ¢erceveler
nedeniyle yesil finansman araglarina yatirrm yapmaktan kaginmalarma yol
agmakta ve bir¢ok sirketin bu kurallar kapsamindaki yiikiimliiliiklerini
anlamadiklar1 i¢in basarisiz olmasina yol agmaktadir.

Ayrica, bazi hiikiimetler, ¢evre dostu girisimleri benimsemek igin yeterli
motivasyona sahip olmayabilir veya kiiresel 6l¢ekte kargilagtirldiginda geligkili
diizenlemelere sahip olabilir. Bu durum, tiim sektorlerde tek bir standarda
bagli kalmak isteyen ¢ok uluslu sirketler igin bir zorluk teskil etmekte ve bu
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sirketlerin birden fazla farkli standarda uyum saglamak zorunda kalmalarina
neden olmaktadir (Dorfleitner ve Braun) 2019). Ornegin, yesil inisiyatifleri
benimsemek igin net diizenlemelerin veya tegviklerin olmadig iilkelerde,
yatirimcilar daha yiiksek risk algis1 nedeniyle bu ¢6ziimlere yatirim yapmak
konusunda isteksiz olabilirler. Benzer sekilde, birden fazla yetki alaninda
faaliyet gosteren girketler, birbiriyle gelisen diizenlemelere bagl kalmakta
zorlanabilir ve yesil dijital finans projelerini gergeklestirmekte giiglitk
yasayabilirler.

1.3.2.3. Siber Riskler

Yesil dijital finans, siirdiiriilebilir kalkinmayr tegvik etmek ve iklim
degisikligiyle miicadele etmek igin umut verici bir ¢6ziim olarak ortaya
ctkmuigti. Bununla birlikte, dijital teknolojilere artan giiven, finansal
sistemleri de siber risklere maruz birakmaktadir. Bilgisayar korsanlig, kimlik
avi ve kotli amaglt yazilm saldirilar1 gibi siber tehditler, finansal verilerin
giivenligi agisindan tehlike yaratabilir ve operasyonlar1 kesintiye ugratarak
finansal kayiplara ve itibar zedelenmesine yol agabilir. Yesil dijital finans
platformlar1, kullanict verilerine ve kripto para birimlerine yetkisiz erigim
veya bunlarin ¢alinmasina yol agan siber saldirilara karsi savunmasizdirlar.
Bilgisayar korsanlari, borsa platformlarinda kripto para depolayan clizdanlari
hedefleyerek yatirimcilar igin biiyiik kayiplara neden olmaktadir (Rana vd.,
2022). Bu durum, bilgisayar korsanlarinin olusturdugu potansiyel tehditlere
karg1 korunmak igin giiglii siber giivenlik 6nlemlerine duyulan ihtiyaci
vurgulamaktadir. Bu nedenle, yesil dijital finans girisimlerinin siber giivenlik
onlemlerine oncelik vermesi ve siber tehditlere karst korunmak icin yeterli
onlemlerin alinmasini saglamasi ¢ok 6nemlidir.

1.3.2.4. Sermaye ve Likidite Kisitlamalar

Yesil dijital finansin bir bagka zorlugu da sermayeye erisimin olmamasidir.
Sermayeye erigim, yesil projeleri finanse etmek igin ¢ok 6nemlidir glinki
bunlar genellikle uzun geri 6deme donemleri olan biiyiik 6n yatirimlar
gerektirmektedir (Aparicio vd., 2021). Ancak, sermayeye smurli erigim,
bu projelerin gelisgimini kisitlamakta ve gecikmelere ve hatta iptallere yol
agmaktadir. Bu durum o6zellikle geleneksel finansmani giivence altina alacak
yeterli ge¢mige veya teminata sahip olmayan kiigiik ve orta olgekli igletmeler
igin gegerlidir. Sermaye kisitlamalari, yegil dijital finans projeleri igin
sermayenin kullanilabilirligini artirarak giderilebilir. Ornegin hiikiimetler,
yatirmcilara vergi indirimleri, siibvansiyonlar, hibeler ve diigiik faizli
krediler gibi tesvik ve finansman tiirlerini saglayarak sermaye kisitini ortadan

kaldirabilir.
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Yesil dijital finansal araglarin yer aldig1 borsalarin diisiik islem hacimlerine
sahip olmast likidite seviyelerinin diigiik seviyelerde kalmasina neden olmakta
ve bu da piyasa faaliyetinin ve yatinmcr katiliminin azalmasina neden
olmaktadir. Ayrica, bir¢ok yesil proje aninda nakit akisi saglayamayabilir
veya yatirim getirisi belirsiz olabileceginden, likidite kisitlamalar1 da 6nemli
zorluklar yaratmaktadir. Uzun geri 6deme siireleri nedeniyle, ¢ogu yatirimei
kisa vadede getirisi olan yatirimlari tercih etmekte ve yesil projelere yatirrm
yapmak konusunda isteksiz olabilmektedirler (Coste vd., 2021).

1.3.2.5. Sorumlululk Eksikligi

Yesil diyjital finans sektoriinde hesap verebilirlik mekanizmalarinin
olmamasi, yatirimcilarin yatirnmlarmin  gevresel etkisini takip etmesini
veya portfoyleriyle iligkili riskleri izlemesini zorlagtirmaktadir (Nyikos
ve Kondor, 2022). Ayrica, endiistri genelinde raporlama standardinin
olmamasi,  siirdirtilebilirlik  performansinin  kargilastirilmasini ~ ve
degerlendirilmesini  zorlagtirmaktadi. ~ Bu  nedenle,  yatinmcilarin
vatrimlariyla ilgili bilingli kararlar almalarini saglayan seffaf raporlama
sistemlerine acil bir gekilde ihtiyag vardir. Yesil dijital finans ile ilgili kapsayici
ve sinirlari belli olan bir ¢er¢evenin olugturulmamasi, savunmasiz toplumlarin
somiiriilmesine, kaynaklarin yanlis tahsisine ve gevresel bozulmanin devam
etmesine yol agabilir. Ek olarak, yesil dijital finans ile ilgili bir izleme ve
denetleme mekanizmasinin olugturulmamasi, fonlarin yanhs ve kotiiye
kullanilmasma neden olabilir. Yesil dijital finansin sorumlu bir sekilde
kullanilmasini saglamak igin, hiikiimetlerin, finansal kurumlarin ve diger
paydaslarin proaktif bir yaklagim benimsemesi gerekmektedir (Singh, 2022).

1.3.3. Yesil Dijital Finansin Maliyet Faktorleri

Yesil Dijital Finans, finans sektoriinde siirdiiriilebilir ve ¢evre dostu
uygulamalari tegvik etmek igin dijital teknolojinin kullanilmasini ifade eder.
Maliyet faktorii, yesil finans ¢oziimlerinin fizibilitesini ve olgeklenebilirligini
belirledigi igin olduk¢a 6nemli bir husustur (Wang ve Li, 2022). Yesil
yatirrmlar genellikle daha yiiksek 6n maliyetler gerektirmekte, ancak daha
diisiik enerji tiiketimi ve karbon emisyonlar1 gibi uzun vadeli faydalar
saglamaktadir (Johnson vd., 2018). Bu nedenle, yesil projeleri finanse etmek
igin uygun maliyetli ¢oziimler bulmak, yesil projelerin bagariyla sonuglanmasi
ve yaygin olarak benimsenmeleri agisindan 6nemlidir.

* Teknoloji: Yesil dijital finansla iligkili 6nemli bir maliyet faktorti, eko-
yatirmm siireglerinde geffaflik ve dogruluk saglayan ancak onceden
biiyiik sermaye harcamasi gerektiren dijital 6deme sistemleri veya blok
zinciri gibi ileri teknolojik araglarin kullanilmasidir (Liu vd., 2022b).
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Bu yatinmlar olduk¢a maliyetli olabilir ancak yesil dijital finans
projelerinin bagarisini saglamak igin gereklidir. Ayrica bu teknolojilerin
karmagiklig1 ve yonetilmesi ig¢in uzman personele duyulan ihtiyag

nedeniyle uygulama maliyeti de oldukga yiiksek olabilmektedir.

* Altyap1: Daha gevreci uygulamalarin benimsenmesiyle ilgili bir diger
temel bilegen, atik yonetim sistemleri veya faaliyete gegmeden once
ingaat agamalarinda biiyiik miktarlarda finansman gerektiren su aritma
tesisleri gibi yesil altyapilarin gelistirmesidir (Wang vd., 2022). Yesil
altyapi, binalar, ulasgim, enerji tiretimi ve atik yOnetimi gibi insan
faaliyetlerinin gevresel etkilerini azaltmak igin tasarlanmig bir altyap:
tiriidiir. Bu projeler igin gerekli altyapiyr olusturmak, 6nemli 6n
maliyetler gerektirmekte ancak bir kez olugturulduktan sonra, finansal
hizmetlere hizl erigim ve g¢evre koruma onlemleri gibi uzun vadeli
faydalar saglamaktadir (Yao vd., 2022). Bu altyapilarin maliyeti
genellikle yiiksek olsa da uzun vadede gevreye ve insan sagligina
sagladigi faydalarin yani sira ekonomik getirileri de bulunmaktadir

(Guo vd., 2022).

* DPersonel ve Egitim: Cesitli teknoloji odakli inovasyon tiirlerinin
uygulanma siireci, yeni ¢alganlarin ise alinmasi veya bu alanlar
etrafinda 6zel olarak tasarlanmig egitim programlarinin saglanmasyla
ilgili ek maliyetlere yol agmakta ve ihtiya¢ duyulan sektore Ozgii
beceriler konusunda egitilmis uzman personel gerektirmektedir
(Sforcina, 2023). Vasifli personel eksikligi yiiksek maaglar1 ¢eker ve
dolayisiyla genel proje giderlerini artirir. Bununla birlikte Blok zinciri
tabanli platformlar veya dijital 6deme sistemleri gibi yeni teknolojik
sistemlerin  kullanilmasi, operasyonlarin  hatasiz yiiriitiilmesini
saglamak igin iist diizey egitim gerektirmektedir. Egitim, kaynaklarin
ve personelin mevcudiyetine bagh olarak kurum iginde veya diginda
verilebilir. Her iki durumda da yiiksek iliskili maliyetler olusacaktir.

* Bakim: Bakim, yesil djjital finans igin maliyet faktoriinde 6nemli bir
rol oynar ¢linkii gevresel siirdiiriilebilirligi iyilestirmek i¢in yapilan
yatirimlar genellikle siirekli izleme ve bakim-onarim gerektirmektedir.
Bakim-onarim maliyetleri, teknoloji ilerledik¢e eski sistemlerin
giincellenmesi veya degistirilmesinin yani sira bakim maliyetleri
de dahil olmak iizere operasyonel harcamalarin artmasma neden
olmaktadr.

Yukarida agiklanan maliyetleri azaltmak i¢in hiikiimetler, blok zinciri ve
yapay zeka destekli ¢oziimler gibi dijital teknolojilerle yesil projelere 6zel
sektor yatirrmini tegvik etmek igin vergi tegvikleri, siibvansiyonlar, hibeler
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veya diigiik maliyetli krediler saglamay1 diigiinmelidir. Sektor paydaslart
arasindaki ig birligi de maliyetlerin diigmesine yardimci olabilmektedir.
Ornegin, paydaslarin ayni yesil altyapi tesislerini kullanmasi, riskin
yayilmasina ve maliyetlerin disiiriilmesine yardimci olurken ayni zamanda
projelerin birden fazla bolgede olgeklendirilmesi ile projelerin daha kisa
stirede tamamlanmasini miimkiin hale getirebilmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI: YESIL DIJITAL FINANS

Yesil dijital finans tizerine akademik aragtirmalar heniiz baglangig
agamasindadir ancak hizla genislemektedir. Bu alanda yapilan aragtirmalar,
yesil dijital finansin strdiiriilebilir bir finansal sistemin olugturulmasi
agisindan 6nemli bir adim olarak gormekte ve ¢evresel ve sosyal sorunlarin
¢oziimiinde de etkili bir arag olabilecegini ifade etmektedirler (Du vd.,
2022).

Ampirik kanitlar, yesil dijital finansin gevre dostu projelere yapilan
yvatirimi artirirken ayni zamanda finansal kapsayicilign tegvik ederek
diinya ¢apinda siirdiiriilebilirlik hedefleri tizerinde olumlu bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Cin’in yesil sehirleri iizerinde vyiiriitiilen bir
aragtirma, FinTech yoluyla artan yatirrmin yenilenebilir enerji piyasalarindaki
inovasyonu olumlu yonde etkiledigini ve bunun sonucunda sektorlerde daha
fazla is firsatinin ortaya ¢iktigini gostermigtir (Gao vd., 2023). Bagka bir
caligma, seftafligr yiikseltme ve islem maliyetlerini paydaglar arasinda diigiirme
kapasitesi sayesinde yesil dijitallesmenin karbon salinimini azalttigina dair
olumlu sonuglar ortaya koymustur (Yang ve Masron 2022).

Liu vd., (2020a), artan djjitallesmenin daha yesil bir ekonomiye yol
agabilecegini ¢linkii kagit kullanimini azaltarak daha az ormansizlagmaya
yol agabilecegini ve boylece vahsi yasam alanlarini koruyabilecegini
savunmaktadirlar. Schulte vd. (2016), sunuculara olan artan talep
nedeniyle dijitalleymenin ek enerji tiiketimine neden olabilecegine dikkat
gekmektedir. Kong vd. (2022), dijital finansin, firmalarin ¢evresel bilgi
agiklama kalitesini iyilestirdigini ve finansal kisitlamalar1 azaltarak dolayli
olarak yesil inovasyonu tegvik ettigini gostermigtir. Ayrica dijital finansin
yesil inovasyon iizerindeki tegvik edici etkisinin daha biiyiik ve devlete
ait girketlerde daha belirgin oldugunu ortaya koymustur. Lee vd. (2021),
yesil tahvil ihra¢ eden firmalarin, Kore piyasalarindaki diger firmalardan
daha yenilik¢i olma egiliminde olduklarina dair ampirik kanitlar ortaya
koymustur. Bunun nedeni olarak, genellikle yeni ve yaratict ¢oziimler
gerektiren siirdiiriilebilirlige ve gevresel sorumluluga 6ncelik vermelerinden
kaynaklandigini ileri siirmekte ve ayrica yesil tahvillerin, siirdiiriilebilirlige
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oncelik veren girketleri desteklemekle ilgilenen sosyal agidan sorumlu
yatirnmcilar: gekebildiklerini ifade etmektedir. Moufakkir ve Qmichchou
(2019), yesil dijital finansin tilkelerin siirdiirtilebilir kalkinmasi tizerindeki
olumlu etkisinin olup olmadigini arastirmug ve yesil dijital finansin tilkelerin
yesil enerji projelerine sermaye akiginin hizini artirmasina  yardimei
olabilecegi sonucuna ulagmugtir.

Blockchain, biiyiik veri analizi, yapay zeka ve bulut bilisgim teknolojileri,
islem maliyetlerini azaltmanin yami sira geffafligi artirmada da etkili
olduklarini gostermigtir (Nikitaeva vd., 2022). Bu bulgular, yesil dijital
finansin sadece gergeklegebilir oldugunu degil, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir
kalkinmaya da kritik bir gekilde katki saglayabilecegini desteklemektedir.
Bu teknolojilerin entegrasyonu, finansal islemlerin daha gabuk ve emniyetli
bir bigimde yapilmasina olanak tanir. Bununla birlikte, bu araglarin
benimsenmesi, finansal iglemlerin takip ve kontroliinii kolaylastirirken,
dolandiricilik, siber tehditler ve hacker saldirilar: gibi riskleri azaltmaya da
yardimci olur.

3. DUZENLEYICI VE YASAL CERCEVELER
Son yillarda, diinya ¢apinda gevresel siirdiiriilebilirlik ve iklim degisikligi

konusunda artan bir endige s6z konusudur. Finans sektori, ¢evre dostu
projeleri desteklenmesinde kritik bir rol iistlenen yesil finansin tanitilmasinda
tegvik edilmesinde hayati bir rol oynamaktadir. Cevresel siirdiiriilebilirligi
desteklemek igin finans teknolojisi (fintech), blok zinciri ve bulut bilisim
gibi dijital teknolojilerin kullanimini igeren yesil dijital finans: tegvik edecek
diizenleyici ve yasal ¢ergeveler gereklidir. Bazi uygulama ornekleri agagidaki
gibidir:

3.1. Gevre Dostu Isletmelere Vergi Tavizleri

Vergi indirimleri, gevre dostu uygulamalar1 tesvik etmenin ve gevreyi
kirleten firmalara ek vergi uygulayarak siirdiiriilemez faaliyetleri caydirmanin
onemli bir yoludur (Rajapakse vd., 2022). Vergi indirimleri, ¢evreye duyarl
faaliyetlerde bulunan firmalarin tiretim maliyetlerini diigiirmeye yardimci
olabilir ve boylece gevre iizerinde olumlu bir etkisi olabilecek daha cazip
yatim firsatlar1 ortaya cikabilir. Ornegin “Yesil vergi yasas” olarak da
bilinen Cin’in Cevre Koruma Vergi Yasasi, ¢evre dostu iiretim yontemlerini
tegvik etmek ve kirletenlere ek vergi uygulayarak gevreye verilen zarari
azaltmak amaciyla hayata gegirilmistir (Liu vd., 2022c¢). Bu sistem sayesinde,
isletmelerin yesil teknoloji inovasyonunu uygulamalart etkili bir sekilde
tegvik edilmektedir (Chen vd., 2022).
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3.2. Devlet Destekli Yesil Tahviller

Yesil tahviller, gevresel olarak siirdiiriilebilir projeleri finanse etmek igin
kullanilan finansal araglardir. Tklim degisikligiyle ilgili siirekli artan toplum
kaygisi, bu tahvillere olan talebin artmasina katkida bulunmaktadir (Wang
vd., 2022). Yesil tahviller, yiiksek risk seviyeleri nedeniyle yenilenebilir
enerji, temiz ulagim ve siirdiirtilebilir tarim gibi projeleri finanse etmek igin
hiikiimetler, sirketler ve finans kuruluslari tarafindan ¢ikarilmaktadir. Bu
tahviller, yatirnmcilara gevresel ve sosyal sorumluluk bilinciyle yatirim yapma
firsat1 sunmaktadir. Yesil tahvillerin popiilerligi son yillarda hizla artarken,
bu alanda diizenleyici gergeve ve standartlar da gelistirilmektedir. Ornegin
OECD, yesil tahvillerin tanimint ve raporlama standartlarini belirleyen bir
kilavuz yaymlamigtir (OECD, 2016). Bu kilavuzda, yesil tahvillerin gevresel
ve sosyal yararlarinin Olgiilebilir olmast gerektigi vurgulanmakta ve ayrica,
ithra¢ edildigi projelerin belirli siirdiirtilebilirlik kriterlerini kargilamasi
gerektigi belirtilmektedir. Yesil tahvillerin getirileri diger tahvillere gore daha
yiiksek olabilmektedir (Wu, 2022). Bu nedenle, yatirimcilar hem finansal
hem de gevresel kazang saglayabilirler. Kiiresel yesil tahvil piyasasinin
2022’de 436,0 milyar dolar degerinde oldugu ve 2030°da 914,4 milyar
dolara ulagmas1 beklenmektedir (The Brainy Insights, 2023).

3.3. Karbon Fiyatlandirma Mekanizmalar:

Karbon fiyatlandirma mekanizmalari, atmosfere yiiksek diizeyde
karbondioksit yayan endiistrilere, dogrudan veya dolayli olarak maliyet
yiikleyerek emisyonlarini azaltmalar i¢in tegvik saglamayr amaglamaktadir
(Dorfleitner ve Braun, 2019). Bu mekanizmalar, sirketlerin vergiler yoluyla
veya siirdiirtilebilir iy modellerini ve teknolojilerini benimseyenlere finansal
odiiller saglayarak tesvik edilmesine dayanmaktadir. Ornegin, 2019 yilinda
Kanada, karbondioksit salinimini kisitlamak amaciyla yiiksek emisyon iireten
endiistrilere yonelik karbon vergisi uygulamaya almigtir (Dobson vd., 2019).
Avrupa Birligi 2021’de “Sinirda Karbon Vergisi” isimli bir diizenlemeyi
hayata gegirmistir. Bu diizenlemeyle, AB’ye ithal edilen {irtinler igin
karbon ayak izi degerlendirilmekte ve iireticilere buna gore vergilendirme
yapilmaktadir. Bu stratejiyle, AB igerisinde faaliyet gosteren firmalarla ayni
sartlarda rekabet eden ithalatg1 firmalarin da emisyonlarini kisitlamalari igin
bir tegvik mekanizmasi olugturulmustur.

Alternatif olarak, yenilenebilir enerjiye yatirim yapan veya faaliyetlerinde
stirdiiriilebilir uygulamalar uygulayan sirketlere finansal odiiller verilebilir.
Ornegin Avrupa Birligi’nin ¢evre dostu isletme 6diilii olan “Green Label”
odiilleri, stirdiiriilebilirlik konusunda 6ncii olan sirketlere verilmektedir
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(Kumar, 2022). Bu tiir 6diiller, sirketlerin sadece finansal kazanglarini degil,
ayni zamanda gevresel ve toplumsal etkilerini de dikkate alarak i yapmalarini
tegvik etmektedir.

3.4. Sirketlerin ESG Faktorlerine Iligkin Zorunlu Raporlama
Yapmasi

ESG raporlamasi, bir kurulugun gevresel, sosyal ve kurumsal yonetisim
verilerini kamuya agiklamasidir. Bir ESG raporunun amaci, kurulugun ESG
faaliyetlerinde geffatlik saglamak ve yatirimailar, tiiketiciler ve sivil toplum
kuruluglar1 (STK) gibi paydaglarin daha bilingli kararlar alabilmesi igin
stirdiirtilebilirlik performansini 6lgmektir. Yatirnmcilar, miisteriler ve diger
paydaglarin kurumsal faaliyetlerin gevre, toplum ve ekonomi tizerindeki
etkisine yonelik farkindaligi arttk¢a bu tiir raporlamanin gereksinimi
giderek daha 6nemli hale gelmektedir. Zorunlu ESG raporlamasinin amaci,
yatirimcilara ve diger paydaglara bir girketin ESG performansinin kapsamli
bir gekilde gosterilmesidir (Rajaapakse vd., 2022). Raporda yer alan bilgiler,
bir sirketin risk profilini degerlendirmek, iyilestirme firsatlarini belirlemek ve
yatirim kararlarini bildirmek i¢in kullanilabilir. Raporlarin igerigi, genellikle
sirketlerin ¢evresel performansi, sosyal sorumlulugu ve kurumsal yonetigim
uygulamalar1 hakkindaki bilgileri igerse de raporlama gerekliligi iilkeden
iilkeye degismektedir. Bu raporlama sayesinde sirketlerin siirdiiriilebilir
enerji, su ve diger kaynaklar1 kullanmalari, sera gazi emisyonlarini azaltma
cabalari, insan haklari, ¢aligma ve gesitlilik ile ilgili politika ve eylemlerine
iliskin bilgileri agiklamalar1 zorunlu hale gelmektedir.

3.5. Cevre Dostu Uriinler igin Zorunlu Satin Alma Politikalari

Cevre dostu firlinler igin zorunlu satin alma politikalar1 son yillarda
giderek daha popiiler hale gelmistir. Ornegin, Norveg’te kamu kurumlari
ylizde yiiz yenilenebilir enerji kullanmak zorundadir (Government no, 2016).
Bagka bir 6rnek, General Services Administration (GSA), ABD hiikiimeti
tarafindan kullanilan bir¢ok iiriin ve hizmetin ¢evre dostu segeneklerden
olugsmasi gerektigini belirten bir politika uygulamaktadir. Federal kurumlar,
enerji verimliligi yiiksek olan ve geri doniistiiriilmiis malzemelerden {iretilen
stirdiiriilebilir tirtinlerin tercih edilmesi konusunda yonlendirilmektedir. Bu
politikalar, devlet kurumlarinin ve 6zel kuruluslarin ¢evresel etkisi azaltilmig
driinlerin satin alinmasmna oncelik vermesini gerektirmektedir. Ayrica, bu
politikalar ¢evre dostu iiriinlere olan talebi artirmaya yardimci olmakta ve
bu da zaman iginde daha fazla inovasyona ve daha diigitk maliyetlere yol
agmaktadir (Dorfleitner ve Braun, 2019).
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Diizenleyici gergeveler, uzun vadeli siirdiirtilebilirlik hedeflerine bagariyla
ulagilmasini saglarken yatirimer davranigini gekillendirmede 6nemli bir rol
oynamaktadir (Wang vd., 2022 Diizenleyici yapilarin getirilmesi, seffathgin
artmastyla dijital finans sektoriindeki firmalara firsatlar saglamakta ve
boylece yesil projeleri desteklemek isteyen yatirimeilarin yatirmmlarini tegvik
etmektedir. Diizenleyici yapilarin getirilmesiyle ortaya ¢ikan zorluklar
arasinda, finansal aktorler arasindaki giiven eksikligi, diizenleyiciler
arasinda gatigan gikarlar ve ¢evresel risk konusundaki yeterli bilgi eksikligi
bulunmaktadir. Bu baglamda, yesil finansin desteklenmesi igin farkl
paydaslarin is birligi yapmasi esastir.

Yesil dijital finans, diinya daha siirdiiriilebilir ve ¢evre dostu bir ekonomiye
dogru ilerlerken 6nemi giderek artan, biiytiyen bir alandur. Yesil dijital finansla
ilgili tlkelerde yapilan diizenlemeler biiyiik farkliliklar gostermekte ancak
genellikle yesil tahviller, yesil krediler ve yesil yatirimlar gibi siirdiiriilebilir
finansal iiriin ve hizmetleri tesvik etmeye odaklanmaktadir. Diizenleyici
gergeveler, ¢evre standartlarina uymayan kurumlara tegvikler saglayarak veya
cezalar uygulayarak gevre dostu projelere yatirrmlarin tegvik edilmesinde gok
onemli bir rol oynamaktadir (Dorfleitner ve Braun, 2019). Ornegin,

a) Avrupa: Avrupa Birligi’nin Siirdiiriilebilir Finans Eylem Plami, 27
ulustan olugan blokta geffatlig: kolaylagtirarak ve diizenlemelerde tutarhilig
saglayarak sermaye akiglarini siirdiiriilebilir yatirnmlara yonlendirmeyi
amaglayan politika hedeflerinden olugmaktadir. Bu plan, siirdiiriilebilir
faaliyetler igin bir siniflandirma sisteminin yani sira yesil tahviller ve diger
stirdiiriilebilir finansal tirtinler igin standartlarin gelitirilmesini igermektedir.
Ayrica ESG faktorlerinin yatirim karar verme siireglerine entegrasyonunu
tegvik etmeyi amaglamaktadir.

b) Cin: Cin hiikiimeti, sorumlu yatirnm uygulamalariyla ilgili olarak
finansal kurumlar arasinda kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarini
tyilestirmeyi amaglayan yonergeler getirmistir.  Bu yonergeler, cevreyi
kirleten sektorlere yatirimi kisitlarken yesil sektorlere yatirim yapmak igin
daha fazla sermayeyi harekete gegirmeyi ve tegvik etmeyi amaglamaktadir.
Cin Halk Bankas: tarafindan yeniden borg¢lanma iglemleri, 6zel yesil garanti
programlari, yesil kredi destekli projeler igin faiz siibvansiyonlar1 ve ulusal
diizeyde bir yesil kalkinma fonunun baslatilmas: gibi bir dizi politika tegvikini
igermektedir. Bu yonergelere gore finansal kurumlarin gevresel, sosyal ve
yonetigim faktorlerini yatirrm karar verme siireglerine entegre etmelerini
zorunlu hale gelmigtir.

c¢) Amerika Birlesik Devletleri: Amerika Birlesik Devletleri’nde
Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC), halka agik sirketlerin
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stirdiiriilebilirlikle ilgili faaliyetlerini ve risklerini agiklamalarini gerektiren
Siirdiiriilebilir Finans Agiklama Yonetmeligi de dahil olmak tizere yesil finans
konusunda bir¢ok kilavuz yayinlamugtir. Siirdiiriilebilir Finans Agiklama
Yonetmeligi, finans kuruluglarinin miisterilerine yaptiklart yatirimlarin
cevresel etkileri hakkinda bilgi vermelerini ve onlara yesil tirtinlere yatirim
yapma segenekleri sunmalarini zorunlu kilmaktadir. ABD, bu yonergeye
ck olarak Siirdiiriilebilir, Sorumlu ve Etki Yatirimi (SRI) ve Siirdiiriilebilir
Bankacilik Yasasini da yiirtirlige koymustur. Tiim bu diizenlemeler, devlet
diizeyindeki yenilenebilir portféy standartlarindan yatirimcilarin bu alana
katilimint tegvik etmek igin tasarlanmig federal vergi kredilerine kadar gesitli
girisimleri kapsamaktadir.

4. VAKA GALISMALARI

Cesitli vaka incelemeleri, gelismekte olan iilkelerin ayn1 anda ekonomik
biiylimeyi desteklerken ¢evreyi olumlu yonde etkilemeye yonelik
dijitallestirme stratejileriyle birlikte yesil finansman programlarindan nasil
yararlandigini gostermektedir. Baz1 vaka ornekleri agagida agiklanmugtir.

Meniga, diinya ¢apinda dijital bankacihk ¢6ziimleri sunan Irlanda
merkezli bir sirkettir. Meniga, dijital finans iiriinleri aracihigiyla karbon
bilingli bankacilik uygulamasini baglatan ilk girketlerden birisi olmustur
(Devidze, 2022). Karbon farkindaligini yayginlagtirmak igin karbon profilini
dijital bankaciliga entegre etmistir. Uygulama, 6zel bankacilik verilerini
kullanarak kigisel karbon ayak izini 6lgmekte ve yesil finansal iiriinler ve
denklestirme programlari sunarak karbon ayak izinin azaltilmasina yonelik
oneriler sunmaktadir. Meniga, gelismekte olan iilkelerde atmosferden sera
gaz1 emisyonlarini azaltan, onleyen veya ortadan kaldiran projelere kaynak
saglamak icin UNFCCC ile ig birligi yapmaktadir. Meniga tarafindan yapilan
bir aragtirmaya gore bankalar, miisterilerinin karbon ayak izlerini ortalama
%20 oraninda azaltmalarina yardimei olabilmektedir. Bankacilik sektoriiniin
bu teknolojileri biiylik 6lgekte benimsenmesi durumunda etki gok daha
biiyiik olacagin ileri stirmektedir (Meniga, 2021).

Karinca ormani (Ant Forest), 2016 yilinda Cin’de faaliyet gosteren Ant
Financial Services Group tarafindan Alipay mobil istemcisinde baglatilan
ve kullanicilarinin araba kullanmak yerine yiirtimek gibi giinliik kiigiik
eylemlerle karbon ayak izlerini azaltmaya tegvik eden popiiler bir mobil yesil
bir uygulamadir (Du vd., 2022). Kullanicilar, karbon emisyonlarini azaltan
faaliyetlerde bulunurken agag dikerek karbon emisyonlarini diigiirmeye tegvik
eder. Alipay Karinca Ormani Yesil Programina 2019 yilindan itibaren 500
milyondan fazla kisi katilmis ve Cin’de Karinca Orman tarafindan toplam
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326 milyon agag dikilmistir. Nitekim 2019’da Karinca Ormani, BM’nin en
yiiksek ¢evre 6diilii olan Diinyanin Sampiyonlar: 6diiliine layik bulunmugtur.

Ericsson, sirketin yesil tahviller ve diger yesil finansman araglar: ihrag
etmesini saglamak igin bir Yesil Finansman Cergevesi olugturmugtur. Cergeve,
4G, 5G ve gelecekteki 6G gibi enerji verimli teknolojilere ve yenilenebilir
enerji kaynaklarina yapilan finansal yatirimlari tegvik etmeyi ve kolaylagtirmay1
hedeflemektedir. Bunu yaparak Ericsson, karbon emisyonlarini azaltarak ve
temiz enerji kullanimini tegvik ederek daha siirdiiriilebilir bir gelecege katkida
bulunmay1 amaglamaktadir. Cergeve ayni zamanda yesil finansman yoluyla
toplanan fonlarin kullaniminda seffaflik ve hesap verebilirligi saglamaya
yonelik onlemleri igermekte, boylece yatirimlarin gevresel hedeflerle uyumlu
olmasini saglamaktadir (Ericsson, 2022).

SONUGC

Yesil dijital finans, iklim degisikligi ve diger gevresel sorunlarla baga
¢tkmak igin sitirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmay1 amaglayan yenilikgi
bir yaklagimdir. Bu finans modeli, diigiik karbonlu bir ekonomiye gegisi
desteklemek, karbon emisyonlarini azaltmak ve yesil teknolojilere yatirim
yapmak igin miikemmel bir platform sunmaktadir. Ozellikle KOBTler igin,
yesil dyjital finans sayesinde operasyonel verimlilik, seffaflik ve alternatif
finansman kaynaklarina erigim gibi konularda 6nemli faydalar saglanmaktadr.
Bu, siirdiiriilebilir kalkinmanin tegvik edilmesi ve ekonomik biiyiimenin gevre
dostu bir sekilde gergeklestirilmesi igin 6nemlidir. Ancak, bu alanda ilerleme
kaydedebilmek i¢in baz1 engellerin agilmasi gerekmektedir. Pek cok iilkede,
yesil dyjital finansin uygulanmasini desteklemek igin diizenleyici ve yasal
ger¢eveler olusturulmug olsa da, siber giivenlik tehditleri, likidite sorunlari
ve sorumlulukla ilgili endiseler gibi zorluklar bu alanin genislemesini
sirlamaktadir.

Yesil dijital finans, siirdiiriilebilir projelere yatirim yaparak ¢evresel fayda
saglama potansiyeline sahiptir. Bununla birlikte, bu alanda genislemenin
oniinde bazi engeller bulunmaktadir. Ozellikle yatirimeilar ve finansal
kuruluglar arasinda yesil finansin potansiyeline dair tam bir farkindalik
olmamasi, bu alandaki ilerlemeyi ve gevresel etkilerin global 6lgekte etkin bir
sekilde raporlanmasini zorlagtirmaktadir. Yesil teknolojilere yapilan yatirimlar,
geleneksel altyapr projelerine gore daha yiiksek maliyetler tagimaktadir ve
bu nedenle bu alanda daha fazla yatirnmin tegvik edilmesi gerekmektedir.
Bu maliyet engelini agmak igin devletin siibvansiyon ya da vergi indirimi
gibi tegviklerle destek saglamasi ve sektordeki aktorlerin ortak hedefler
dogrultusunda daha yakin ig birligi yapmasi onemlidir. Siirdiiriilebilir
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yatirim konusunda egitim programlarinin hayata gegirilmesi, yesil finansal
raporlama i¢in uluslararasi standartlarin belirlenmesi ve sektorel bazda
hangi metriklerin toplanmasi gerektigine dair kilavuzlarin olugturulmasi
gerekmektedir. Devletin, belirgin diizenlemelerle miidahil olmasi, yesil
projelerin uzun vadeli amaglara ulagmasini tegvik ederek hesap verebilirligi
artirabilir. Bu tiir net yasal gergeveler, yatirim risklerini minimize ederek yesil
projelere yatirim yapmaya daha fazla yatirnmcinin ilgisini gekecektir.

Yesil dijital finans, gevresel siirdiiriilebilirligi desteklemek igin inovatif
finansal ¢oziimler sunmaktadir. Kiiresel olarak bu alandaki ilginin biiylimesine
ragmen, dijital teknolojilerle yesil finans uygulamalarini nasil daha etkili bir
sekilde birlestirebilecegimizi anlamak igin kapsamli aragtirmalara gereksinim
duyulmaktadir. Mevcut literatiirde, 2019 sonrast “yesil dijital finans”
konusundaki ¢aligmalarin artmaya bagladigr ve ozellikle 2022°den itibaren
bu konuda bir yogunlagma yasandigi belirtilmektedir. Derinlemesine
ampirik galigmalar, hem ekonomik yiikleri degerlendiren nicel yontemlere
hem de sosyal ve ekolojik getiriler gibi nitel faktorlere yer vererek yeni
yaklagimlar sunmalidir. Bu tiir aragtirmalar, 6zel sektor yatirimlarimni tegvik
eden politikalara, veri paylagiminin geffafligini artirmaya ve siber giivenlik
risklerine dikkat ¢ekmelidir. Bu tiir odaklanmug ¢aligmalar sayesinde, karbon
ayak izimizi azaltarak diinyamizin gelecegini koruma yolunda daha hizlh
ilerleyebiliriz.
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Bolim 9

Finans Sektortiniin Dyjitallegmesinin Verginin
Operasyonel Maliyetleri Uzerine Etkileri

Serdar Sahin'
Hayreddin Ozden?

Ozet

Cabsmanmn amact giiniimiiz gelismig teknolojilerinin finans piyasalarinda

kullamiminin vergilemenin operasyonel maliyetleri {izerindeki etkisinin tespit

edilmesidir. Zira 1800’ yillardan beridir mevcut teknolojik gelismeler

dogrultusunda ilerleyen teknolojinin en 6nemli miibadele aract para ve
tiirevlerinin konu edildigi finansal piyasalarda kullanimi gerek devlete ve gerekse
miikelleflere vergilendirme islemlerinin gergeklestirilmesinde 6nemli avantajlar
saglamaktadir. S6z konusu avantajlar devlet agisindan giivenlik, hiz, etkin

denetim ve islem kolaylig: olarak belirlenmis, vergi miikellefleri agisindan ise;

giiven, islem yapma kolaylig1 ve zaman tasarrufu olarak belirlenmistir. Bununla

birlikte finansal piyasalarda FinTech’lerin kullanimu bir yandan vergiye goniilli

uyumu artirirken diger yandan kirtasiyeciligi 6nlemesi ve vergi 6demek igin

yapilan yolculuklar sonucu olugan karbon salinimin azaltilmas: gibi nedenlerle
cevre kirliligi ile miicadeleye destek olmaktadir. Caligmada Finteklerin finansal
piyasalarda kullanimimin yayginlagmasinin verginin operasyonel maliyetlerine

olumlu etki ettigi sonucuna varilmig ancak Tirkiye’de teknolojik gelismelerin

yurt digindan alim geklinde gergeklesmesi nedeniyle geligmis tilkelerle aramizda
zamansal bir gecikmenin oldugu goriilmiistiir. Ulkemizde finansal okuryazarlig:
bulunan ve teknoloji gelistirmeye yonelik egitim alan insan kaynaginin
sinirlt olmasi bunun en temel sebebi olarak belirlenmistir. Bu kapsamda
yiiksekogretim diizeyinde teknoloji gelistirmeye yonelik programlarda finansal

piyasalara yonelik derslerin se¢meli olarak miifredata eklenmesi ve finansal

piyasalara yonelik teknolojik girisimlerin devlet eliyle desteklenmesi gerektigi

sonucuna ulagilmgtir.

1 Dr Ogr. Uyesi, Bolu Abant Izzet Baysal Universitesi, serdarsahin@ibu.edu.tr,
0000-0002-2869-8231

2 Ogr. Gor., Bolu Abant Izzet Baysal Universitesi, hayreddin.ozden@ibu.edu.tr,
0000-0001-8304-5674
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GIRIS

Uretimde insan emeginin 6n planda oldugu 18’inci yiizyilin son geyregine
kadar sinirh diizeyde kalan ticari iligkiler, 6zellikle buharli makinelerin iiretim
stirecine dahil olmasiyla birlikte gelisjmeye baglamig ve bunun sonucunda
Birinci Sanayi Devrimi ger¢eklesmistir. Birinci Sanayi Devrimiyle birlikte
tretim faktorlerinin etkin kullanimi sorunu ortaya ¢ikmig ve bu dogrultuda
bilimsel ¢aligmalarin 6nemi artmugtir. 19’uncu yiizyilla birlikte diinya ticaret
hacmi nitelik ve nicelik olarak geliserek ticari iligkiler sinir Otesi faaliyetler
haline doniigmiiy ve giiniimiizdeki anlamiyla kiiresellesme olgusunun

temelleri atilmigtir. Kiiresellesmeyle birlikte sosyal, kiiltiirel, ekonomik ve
bilimsel anlamda etkilegim artarak bilimsel gelismelere zemin hazirlanmugtir.

Ekonomik anlamda sinirlarin neredeyse kalkmasiyla birlikte ekonomik
iligkilerin dizayninda uluslararasi kurallar 6nem kazanmig gerek ulusal gerekse
uluslararast alanda ekonomik ve finansal konular kiiresel bir yaklagimla
ele alinmaya baglanilmigtir. 1990°h yillardan itibaren diinyanin 6nemli bir
kesiminde desteklenen serbest ekonomi politikalar1 6zellikle ekonomik
krizlerden daha fazla etkilenen gelismekte olan iilkelerde yerli bankalarin
yani sira yabanci banka faaliyetlerinin artmasina neden olmustur. Finansal
sektoriin geligimi onceleri kamusal alanda olmug, devaminda bankacilik
kesimi tizerinden ilerlemistir. Giintimiizde finans sektorii kamu kesimi ve 6zel
bankacilik sektoriiniin yani sira bankacilik sektorii digt 6zel kesim tarafindan
da yiiriitiilmektedir. Hizli bir gekilde gelisen s6z konusu bu siireg gelismekte
olan iilkelerin korumaci yapisini degistirmis ve yerli piyasalar yabanci
bankalarin rekabetine agik hale getirilmigtir. Yaganan bu gelismelerin dogal
bir sonucu olarak yerli ve yabanci finans kurumlari, artan rekabet baskis
altinda iiriin yelpazesini gesitlendirerek faaliyetlerini gergeklestirdigi cografi
alan1 genigletme ¢abasi igine girmiglerdir. S6z konusu bu rekabetle birlikte
gelisen finansal piyasalar devlete yiiklenilen tahsis, boliigiim ve istikrar gibi
amaglarin gergeklestirmesinde 6nemli bir rol oynamaktadirlar ki bu durum
finans sektoriiniin 6nemini artirmaktadir.

Sanayi Devrimi, hiikiimetlerin politikalarinda, 6zel sektorlerde ve daha
da 6zelde toplumun tiim kesimlerinde 6nemli paradigma degigikliklerinin
yasanmasina sebep olmustur. Ozellikle 1965 yilinda ABD’de ilk genis alanlt
bilgisayar sebekesinin kurulumu ve devaminda gelisen internet teknolojisi
ticari iligkileri bir yandan daha kolay hale getirirken diger yandan karmagik
iliskiler haline doniigmiistiir. Ilerleyen donemde internet teknolojisinin hizli
gelisgimiyle birlikte tiretim; gesitli teknolojilerin birbirleriyle olan etkilegimi
yoluyla ger¢eklesmis ve iiretimde bilgi islem sistemi (otomasyon) her
gegen giin ilerleme kat etmistir. S6z konusu bu otomasyon “siber fiziksel
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sistemler”, “nesnelerin interneti” ve “hizmetlerin interneti” ifadeleri ile
saglanmig ve bunlarin neticesinde iiretimde insan emegine olan ihtiyag her
gegen giin azalmugtir (Ozkan vd., 2018: 126). Para ve sermaye piyasalarindan
bankacilik sistemine kadar para yonetimiyle ilgili genis bir alani kapsayan
finans piyasalar1 da soz konusu gelismelerden etkilenmis ve finansal
islemler giiniimiizde biiylik bir oranda internet teknolojisi kullanilarak
gergeklestirilmeye baglanilmistir.

Dolayisiyla dijitallesmenin kokenleri sanayi devrimiyle birlikte atilmakla
birlikte ikinci sanayi devrimiyle birlikte buhar enerjisinin kullanimi, 1800’1
yillarda petrol ve elektronik tiretim ardindan hizli sanayilesme hamleleri ve
1970’lerde sayisallagma dijitallesmenin kronolojik geligim agamalar1 olarak
ifade edilebilecektir (Erséz ve Ozmen, 2020: 171-172).

Ulkelerin sanayilesmeleri igin gerekli finansmanin kaynaginin bulundugu
finans sektorii sanayilesme hareketleriyle birlikte 6nem kazanmug, sanayi
devriminden bu yana geligen diinyanin en 6nemli ticari faaliyet alan1 haline
gelmigtir. Finans sektorii biiyliyen yapisi ve bu dogrultuda artan 6nemi ile
ulusal ve uluslararast kamu politikalarinin belirlenmesinde dikkate alinan
onemli bir kesim olmugtur. Bununla birlikte neredeyse toplumun tamamina
yayilan finans sektOriiniim bilegenleri devletin en 6nemli gelir kaynag:
olan vergilerin kanuni ya da fiili miikellefi konumundadirlar. Bu haliyle
bakildiginda finans sektorii devletin vergi politikalarinda dikkate alinmasi
gereken 6nemli bir sektor konumundadir. Zira ulusal ve uluslararas: diizeyde
kamu politikalarini etkileyecek, kamu maliyesinin mali ve mali olmayan
amaglarini - gergeklestirme kabiliyetini  belirleyebilecek derecede 6nemli
bir sektore yonelik vergi politikalart olugturulurken miikellet psikolojisi
ve toplumsal sosyolojinin de goz 6niinde bulundurulmas: zorunludur. O
halde teknolojik gelismelerden yararlanilarak literatiirde vergilendirmenin
operasyonel maliyetleri olarak ifade edilen devletin ve miikelleflerin verginin
tahsili i¢in katlandiklar1 maliyetlerin elemine edilmesi finans sektoriiniin
vergilendirilmesinde basar1 diizeyini etkileyecektir. Hizla artan teknolojik
olanaklar, vergi uyumunun artmasina da katki saglayabilecektir (Zival
ve Demirli, 2022: 1125). Giiniimiiz hiz ¢aginda ozellikle saniyelerin
onemli oldugu finans sektoriinde devletin vergi tahsilini en hizli bigimde
gergeklestirmek, miikelleflerin vergisel yiikiimliiliiklerini yerine getirme stire
ve bigimlerini miikelleflere en az kiilfeti yiikleyecek diizeye getirmek finans
sektoriiniin gelisimine de katkida bulunacaktir. Buradan hareketle ¢aligmanin
konusu Tiirkiye’de finansal piyasalarda djjitallesmenin  vergilemenin
operasyonel maliyetlerine etkisinin tespiti olarak belirlenmigtir. Bu kapsamda
oncelikle finansal piyasalar agiklanacak ardindan finansal piyasalarin
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djjitalleymesi agiklanarak s6z konusu uygulamalarin vergilerin operasyonel
maliyetlerine etkisi degerlendirilecektir.

1. KAVRAMSAL ACIDAN DIJITAL FINANS

Tirk Dil Kurumu sozliigiinde “sayisal” olarak ifade edilen (https://
sozluk.gov.tr/) dijitallesme kavrami; diisiincelerin sayisal bir dille anlatimi1
anlamina gelmektedir. Latince “digitus” kokiine dayanan kavrami Romalilar
sayilar1 ifade etmek amaciyla kullanmiglardir. Uretim tekniklerinin gelismeye
bagladigi ve buhar teknolojisinin kullanildig: sanayi devrimiyle birlikte
dijitallesmenin  bagladigi varsayilmakla (Baloglu, 2023: 1190) birlikte
internet teknolojinin  kullanilmaya baglanilmasiyla birlikte dijitallesme
farkli bir boyutta ele alinmaya baglanmugtir. Internet teknolojisiyle birlikte
djjitallesme, Web 1.0, 2.0, 3.0 olarak adlandirilan geligim donemlerine
ayrilmugtit. Tk donem olan Web 1.0 teknolojisinde karsilikli etkilegim
kurulamamakta yalmz yaymlanan bilgiler okunabilmekteyken, Web 2.0
teknolojisinde kullanicilar paylagimlarda bulunabilmekte ve Web 3.0°da ise
kigiye 6zel sonuglarin portallar1 kiimelenmektedir (Demirli ve Kiitiik, 2010:

98-100).

Dijitallesmeyle ilgili son olarak 2011 yilinda Almanya’da Hannover
Fuarrnda Endiistri 4.0 kavrami ortaya atilmugtir. Sanayi 4.0 veya Endiistri 4.0
olarak da isimlendirilen bu donemi diger sanayi devrimlerinden farkli kilan en
onemli durum yasanan teknolojik ilerlemenin gok daha hizli geligmesine katki
saglamast olmugtur (Ozkan vd., 2018: 126). Endiistri devriminin dérdiincii
ayag1 kabul edilen siber fiziksel sistemlere, yani sensorler yardimiyla reel
diinyay: sanal bilgi islem sistemine baglayan sistemlere gegisin yapilabilmesi
igin 6nemli adimlarin atilmasi saglanmakta ve boylece devrimin son viraji
olusturulmaktadir (Bilik ve Aydin, 2018: 22).

Giiniimiizde djjitallesme kavrami, kigisel ya da toplumsal ihtiyaglarin
bilgisayar ortamindan giderilmesine olanak saglayan mekanizmalar ifade
etmektedir. Bu haliyle bakildiginda dijitallesme kavrami insan ihtiyaglarinin
sinuri ile baglantil bir gekilde gesitlendirilebilecek bir kavram olmakla birlikte
burada ¢aligmanin konusu geregi finansal sektoriin dijitallesmesi ile baglantili
kavramlar tizerinde durulacaktir.

1.1. FinTech Kavrami

Iginde bulundugumuz kiiresel bilgi caginin getirdigi gereklilikler finans
sektortinii rekabete agik hale getirmis ve bu kapsamda finansal piyasalarin
teknolojik gelismeleri yakindan takip etmesini zorunlulugu olugmustur.
FinTech olarak ifade edilen “Finansal Teknolojiler” teknolojik yenilikler,
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finansal piyasalarin rekabet yapisini giiglendiren, piyasalara etkinlik ve
verimlilik kazandiran, gizliligi koruyarak giivenli alt yapinin olugmasina
zemin hazirlayarak hizli ve kaliteli trtin sunumuna olanak saglayan
elektronik ortamlar olarak ifade edilmektedir (Bilik ve Aydin, 2018:
24). Bir bagka ifade ile “Finans” ve “Teknoloji” kavramlarinin bir araya
getirilerek olusturuldugu “Finansal Teknolojiler”(FinTech) kavramini;
modern teknolojilerin finansal hizmetler sektoriinde kullanilarak sektoriin
isleyigini  kolaylagtiran mekanizmalar olarak tanimlamak miimkiindiir.
Dolayisiyla  finansal kurumlarin  faaliyetlerine iliskin = siireglerin  hizh,
giivenilir ve pratik bir sekilde gergeklestirilebilmesine olanak saglayarak
rekabet avantaji saglayan finansal teknolojiler, finansal kurumlar agisindan
otomatik stabilizator gorevi goren, bilgi islem sistemi ve ag portallar: ile
kesintisiz galigma kabiliyetine sahip iletisim kanallarindan faydalanan,
finans alanindaki yeni yaklagim ve yikici inovasyonlari tanimlamaktadir.
Giinlimiiz diinyasinda rakiplerinden farkli olarak finansal teknolojilere sahip
finansal kurumlar; rakiplerinden daha etkin hizmet sunumu gergeklestirme
kabiliyetine haiz, verimli, giivenilir ve esnek iy modellerine sahiptirler (Lee,
2015: 42).

Finansal teknolojilerin gelisimi doneme hakim teknolojik alt yap:
dogrultusunda sekillenmistir. Dijitallemeye uygun olarak FinTechlerin
geligimini de donemler halinde irdelemek miimkiindiir. Tablo 1’de
FinTech’lerin tarihsel geligimi gosterilmektedir.

Tablo 1: FinTeck’lerin Taribsel Gelisimi

Donem Temel Teknolojiler Etkileri
FinTech 1.0 » Ilk Transatlantik kablo Islemler ve 6demeler
1866-1967 = Telgraf hakkinda finansal bilgilerin
hizli bir sekilde iletilmesi
FinTech 2.0 = Otomatik para ¢ekme Hizmet ve iiriinlerin kalitesini
1967-2008 makineleri (ATM) ve artirmak igin geleneksel finans
cevrimigi bankacilik kuruluslar: tarafindan bilgi
= Elektronik takas ve teknolojilerinin kullanilmast

elektronik 6deme sistemleri

FinTech 3.0 = Miisterilere dogrudan Finansal kurumlar igin yeni
2008-Giiniimiiz | aracilik dis1 finansal hizmetler | bir rekabet ortami
saglamak igin yeni aktorler
tarafindan teknolojinin
kullanilmas:

Kaynak: *Consumers International”dan aktaran Evcan Korpe
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FinTech 1.0 donemi olarak adlandirilabilecek 1866-1967 yillart arasinda
temel teknolojiler transatlantik kablo ve telgraf iken bu imkanlarin getirisi ile
islemlerin ve bilgilerin eskiye nazaran daha hizl gergeklestigi goriilmektedir.
Internet teknolojilerinin gelistigi 1967-2008 yillari arasindaki FinTech 2.0
doneminde 6deme araglari agisindan yeni geligmeler sisteme dahil edilmig
ve finansal hizmet sektoriinde faaliyet gosteren kuruluglarin faaliyetlerinde
nitelik ve nicelik olarak kalite artigt saglanmigtir. FinTech 3.0 olarak
adlandirilan 2008 sonrasi1 donemde finansal kurumlarin faaliyetleri gelisen
teknolojiyle birlikte gesitlenmekte ve her gegen giin daha kaliteli bir hale
biiriindiigii gortilmektedir.

Onemli kaynak gereksinimi ile gelisen ve bireysel anlamda finanse
edilmesi oldukga gii¢ olan finansal teknoloji ekosisteminin olugturulmasi ve
ozel yatirnmeilar igin cazip konuma getirilmesi i¢in en 6nemli motivasyon ve
gii¢ kaynag: kamu otoritesinin destegidir. Kamu kesiminin destegi yalnizca
maddi bir destek olarak diiglintilmemeli, kamu kesimi ayn1 zamanda bir
regiilator olarak da sistem iginde yer almahdir (Bilik ve Aydin, 2018: 40).

1.2. Dijital Finans Kavramu

Insanoglu dogast geregi gerek bir ihtiyag sonucu gerekse ig giidiisel
nedenlerle stirekli bir aragtirma ve geligim siireci iginde olmustur.
Insanoglunun bu 6zelligi neticesinde ortaya gikan yeni iiriin siireci teknoloji
olarak adlandirilmig ve teknolojik gelisim ilkel donemlerden giiniimiize
mevcut imkanlar dogrultusunda hizini kaybetmeden devam etmistir.
Teknolojik gelisim siireci dogal olarak finansal araglar iginde gegerli
olmustur. FinTech olarak adlandirilan s6z konusu araglarin kullanilmasi
tinans sektoriiniin dijitallesmesi sonucunu dogurmustur. Finans sektoriiniin
dijitallegmesi, yonetim ve igleyis agisindan etkinlik ve verimliligi, zamansal ve
iktisadi olarak da tasarrufu beraberinde getirmistir. FinTech’ler hiz, etkinlik,
verimlilik ve giivenilirlik agisindan finans sektoriine katki saglamiglardir. Bu
kapsamda ele alindiginda finansal teknoloji kavramu ile dijital finans kavrami
birbirleriyle baglantili fakat farkli anlamlar ifade eden iki kavramdir. Zira
FinTech’lerin yogun bir sekilde kullanilmasi yoluyla olusturulan finans
sektoriine “Dijital Finans” adi verilmektedir. Diger bir anlatimla olugan
piyasanin ad: “Dijital Finans” piyasasi iken s0z konusu piyasanin 6zelligi
FinTech’leri kullanmasidir.

Dijital finans, finans sektoriiniin dijitallesmesi anlaminda kullanilmaktadir.
Dijitallesme kavrami; teknolojinin sunmug oldugu firsatlart degerlendirerek,
bityiime saglama, ilave gelir olusturma ve firmaya ekstra deger katacak
operasyonel ¢aligmalar neticesinde firmalarin kaynaklarini gelistirme, katma
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deger saglama ve doniigtiirme siirecini ifade etmektedir. Bagka bir anlatimla
dijitallegme, sirketlerin emek giiciinii, insan kaynaklar1 yapisini, bilgi ve
teknoloji imkanlarini yeni kombinasyonlarla biitiinlestirerek, farkli miigteri
deneyimleri ortaya ¢ikartmak, yeni iy modelleri olugturmak, yeni iiriin ve
hizmetleri miimkiin kilmak ve firma kaynaklarini ¢ok daha etkin kullanmak
i¢in teknolojiyi bu kaynaklara uygulamak anlamina gelmektedir (Bilik ve
Aydin, 2018: 22). Bu kapsamda dijital finans kavramu, finans sektoriiniin
dijitallegmesini ifade etmektedir. Bu kavram elektronik hizmet ve iiriin ag1 ev
bankacilig1, e-ticaret, kredi karti, ¢ipli kartlar gibi (Banks, 2001: 1), otomatik
para ¢ekme makineleri ile mobil uygulamalar gibi teknolojilerin kullanildig:
finansal piyasalar1 ifade etmektedir.

Dijital finans konusunda Ozelikle bankacilik sektoriinde meydana
gelen degisim, teknolojinin ilerlemesi ve internetin yayginlagmasina bagl
olarak hizli bir gekilde ger¢eklesmis ve sermayenin mobilitesinde 6nemli
rol oynamigtir. Ozellikle gelismemis iilkelerde ve gelismekte olan iilkelerin
bazi bolgelerinde fiziki banka altyapisina sahip olunmayan durumlarda
dijital finans sistemin igleyisi onem arz etmektedir. Ancak dijital finans
hizmetleri yalmz ileri teknoloji odakli diigiiniilmemelidir. Zira s6z konusu
cografyalarda dogaldir ki internet olanaklar1 sinirli olacaktir. Bu noktada
s6z konusu cografyalarda “pegin 6denmis” 6deme hizmetlerinin kullanildig:
goriilmektedir (Rizzo 2014: 1). Finans sektoriinde yeni FinTechlerin
kullanimiyla birlikte devam eden djjitallegme siireci; internet, alternatif finans
platformlar1, mobil uygulamalar, biiyiik veri ve verinin analizi, miisteri odakli
tiriin yaklagimi gibi yeni modellerin olugmasiyla beraber sektorde rekabetin
daha iist seviyelerde olacagi ve ¢ok daha katmanli bir yapiya biiriinecegi
diigtiniilmektedir (Korpe, 2021: 115). Dolayisiyla dijital finansla birlikte
finans ve teknolojinin biitiinlegmesi saglanmig olacak ve bu dogrultuda
finansal iglem ve hizmetlerin daha da hizli ve kaliteli hale gelmesi, ulagilabilir
olmasi durumuna yonelik yeni adimlarin atilmasi beklenmektedir.

2. FINANSAL PIYASALARDA TEKNOLOJIK GELISMELER

Gegmigten gilinlimiize finansal piyasalarda meydana gelen teknolojik
gelismeler gostermigtir ki finans piyasalarinda teknoloji kullanimi diigiik
maliyet, hiz, giivenilirlik gibi avantajlarla insanoglunun yagam kalitesi
arttirmaktadir (Sabbagh vd, 2012: 121). Bununla birlikte ekonomik biiyiime
ve kalkinmanin saglanmasinda etkisi bir¢ok akademik ¢aligma tarafindan
ele alnmig ve finans piyasalarmin dijitallesmesiyle ekonomik biiyiime ve
kalkinma arasinda pozitif iliski tespit edilmigtir (PAL, 2020: 4, Becirovic vd,
2011: 89-98, Bigirimana ve Hongyi, 2018: 15-16).
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2019 yilinda ortaya ¢ikan ve sonrasinda tiim diinyay etkisi altina alarak
birgok sektorii etkileyen COVID-19 pandemisi iilkemizde de 11 Mart
2020°de ilk vakanin goriilmesi ile bir¢ok sektorii ve bireyleri olumsuz
yonde etkilemis hiikiimetlerin viriis ile miicadele de almig olduklar1 tedbirler
nedeniyle hayatin hemen hemen her alaninda degisiklikler olmus ve kisitlama
tedbirleri alinmistir. Alman tedbirler ve zorunlu olarak kapanmalar hem
bireylerin hem de sektorlerin tutum ve davraniglarinda degigikliklere sebep
olmustur.

Ulkemiz agisindan 6zellikle bankacilik sektoriinde pandemi dénemiyle
birlikte dijitallesme faaliyetleri 6nemli diizeyde artmus banka kartlarinin
kullanimi yayginlagmistir. Sekil 1°de yerli ve yabanci kart kullanimi teknolojik
ilerlemeyle birlikte dogal bir artig trendi iginde oldugu 6zellikle 2019 yilindan
sonraki artigin temel nedeni Covid-19 pandemisinin etkisidir. Bununla birlikte
djjitallesmenin sunmug oldugu firsatlar ve tiiketici davraniglarindaki degisim
dyjital kart kullanimindaki artisin diger nedenleri arasinda sayilabilmektedir.

Yerli Kart Yabanci Kart
2.000.000.000 40.000.000
1.500.000.000 30.000.000
1.000.000.000 20.000.000
500.000.000 I 10.000.000 I I

o 1 [ | I I I 0 I I
% SEEEH8E8 7
o Yerli Kart M Yabanci Kart

Sekil 1. Tiirkiye’de Yerli ve Yabanct Kart Kullanuma Sayist

Kaynak: BKM verilerinden yazariar tavafindan olusturulmustur.

Ulkemiz agisindan finansal piyasalarda gerceklesen teknolojik gelisimin
onciiliiglinii bankacilik sektorti yapmakla birlikte, sigorta sektoriiniin de s6z
konusu gelisimde etkisinin oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte diger
finansal sektorlerde de dijital temelli 6nemli gelismeler izlenmektedir.

2.1. Bankacilik Sektoriinde Teknolojik Gelismeler

FinTech’lerin bankacilik sektoriinde kullanimi geleneksel bankacilik
islemlerini degistirmis ve bankacilik faaliyetlerinin nitelik ve nicelik
olarak geligmesine neden olmustur. Bankacilik sektoriinde meydana gelen
teknolojik geligmeler sektore yalniz maliyet ve rekabet avantaji saglamakla
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kalmayip ayn1 zamanda sektorde yer alan kurumlarin orgiit kiiltiirlerinin
ve bankacilik felsefesinin tamamen farklilasmasina neden olmustur. Zira
teknolojiyi yakindan takip etmenin avantaji sadece maliyetlerin diigtirtlip,
kalitenin arttirtlmasi degil, bunlara ilave daha genig bir yelpazede {irtinler
sunmaya olanak saglamasidir (Isin, 2006: 108).

Ulkemizde 2019 yilinda 6493 sayih Odeme ve Menkul Kiymet
Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluglari
Hakkinda Kanun’da yapilan bir diizenlemeyle finansal teknolojilerin
gelistirilebilmesi amaciyla yasal bir zemin hazirlanmistir. S6z konusu bu
yasal diizenlemeyle bir 6deme hizmeti saglayicisindaki verilerin bir diger
O0deme hizmeti saglayicisinda paylagilabilmesi igin miigterinin verecegi
izin yeterli gorilmiistiir. Bu diizenlemeyle sisteme dahil olan kurumlar,
bankalardaki hesaplar1 yazilimlarin birbiriyle entegrasyon igerisinde olmasini
saglayan uygulama programlama arayiizleri (API) vasitastyla kumanda
edilerek sunmug olduklar1 6deme araciligi hizmetlerini zenginlestirebilme
kabiliyetine sahip olmuglardir. Agik bankacihik uygulamalarina yonelik
onemli bir diizenleme olan s6z konusu degisiklikle, teknolojik gelismelere
uyum saglanmanin yam sira teknolojinin getirmis oldugu yeniliklerden
sistemin tamaminin faydalanmasi temin edilmistir (PAL, 2020: 33).

Diinyada FinTech’ler nitelik ve nicelik olarak gelisirken tilkemizde de her
ne kadar zamansal agidan teknolojik gelismeler geriden takip ediliyor olsa
da sistem geligmektedir. 2010-2019 yillar1 arasinda kisilerin internet erigimi
tilkemizde %42’den %88’e ¢ikmig; E-Devlet, E-Ticaret, internet bankacilig,
vb. uygulamalarin kullaniminda 6nemli oranda artiglar meydana gelmistir.
Ancak tilkemizde sistemin giivenilirligine yonelik toplumsal algilar ve internet
alt yap1 problemleri nedeniyle FinTech’lerin etkin kullanimi konusunda hali
hazirda geligmis iilke sitemlerinin gerisinde kalinmaktadir. Bununla birlikte
2019 yilindan itibaren Covid-19 pandemi dénemi toplumsal kapanmalarin
etkisiyle olugan zorunluluk sonucu FinTech’lerin kullanimi 6nemli diizeyde
artmistir. Politika Analiz Laboratuvar1 (PAL) tarafindan hazirlanan raporda
Istanbul Ekonomi Aragtirmalart tarafindan vyiiriitiilen anketin sonuglarina
gore Covid-19’dan sonra internetten ilk defa aligveris yaptiklarini belirtenlerin
oran1 %14, faturalarini ilk kez dijital ortamda 6dedigini belirtenlerin orani
ise %9 olarak belirlenmigtir (PAL, 2020: 4). Bu kapsamda bankacilik sektorii
de yatirimlarini arttirmig, dijital bankacihiga agirhk verilmis, ATM sayilar
artarken banka gubesi ve banka galigan sayisindan diisiis gergeklesmigtir. Sekil
2’de Tiirkiye’de bankalarda toplam personel saysi, sube ve ATM sayilart yer
almaktadr.
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Sekil 2. Tiirkiye’de Bankalavda Toplam Personel Sayist, Sube ve ATM Sayilar:

Kaynak: TBB verilevinden yazaviar tavafindan olusturulmustur.

Diinyada FinTechlerin geligimine yonelik en 6nemli adimlar 2019 sonrasi
atmugtir. Zira 2019 Covid-19 Pandemi doneminde iilkeler yaganan krizin
topluma maliyetini azaltabilmek amaciyla sosyal transfer harcamalarim
artirmuglardir. Ancak dénemin kaotik yapist s6z konusu 6demelerin ilgililere
geleneksel bankacilik sistemi aracihigiyla ulagtirlmasini engellemis ve geleneksel
bankacilik sistemi bu noktada yetersiz kalmigtir. Bu dogrultuda FinTechler
devletler tarafindan da desteklenerek siteme dahil edilmislerdir (PAL, 2020:
12). Ulkemizde de bu dogrultuda gelismeler yasanmus dijitallesmeyle birlikte
banka maliyetleri azalmug ve karlilik oranlar yiikselmistir. Bu kapsamda her ne
kadar tek etken olmasa da maliyet diigiisiiyle birlikte iilkemizde banka sayisinda
da artig oldugu gozlemlenmektedir. Sekil 3’te Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
verilerine gore, Tiirkiye’de toplam banka sayis1 gosterilmektedir.

Toplam Banka Sayisi
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B Toplam Banka Say1si

Sekil 3: Tiirkiye’de Toplam Banka Sayis
Kaynak: TBB verilevinden yazarlar tavafindan olusturulmustur.
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Ozellikle Covid-19 pandemisi sonrasi dénemde yapilan aragtirmalarda
sirketlerin iiretim ve hizmet sunabilme kabiliyetlerinde djjitallesmenin sunmusg
oldugu firsatlara baglh olarak hizli bir degisim yagandig1 gozlemlenmektedir.
2000 oncesi donemde bankacilik faaliyetlerinde sadece subeler tizerinden
faaliyet ve hizmetler yiiriitiiliirken, 2000 sonras1 yeni donemde dijital ¢agin
sunmug oldugu firsatlardan istifade edilerek yeni teknolojik gelismeler,
yazilim ve programlar vasitastyla hatta daha da Otesine gidilerek mobil
cthaz ve uygulamalar ile subeye ugramadan 7/24 bankacilik hizmetlerinden
yararlanma firsati olugmugtur. Endiistri 4.0’la birlikte gelisen yapay zeka
ve nesnelerin interneti gibi uygulamalar bankacilik alaninda hizlica kargilik
bulmug ve uygulama sahasina yansiyarak miisteriler tarafindan da hemen
kullanilmaya baglanmugtir. Boylelikle taraflarin islemleri daha etkin, hizli ve
verimli bir gekilde gergeklestirmesine imkan saglanmaktadir. Rekabetin her
alanda kiyasiya yagsandigr bir ortamda bankacilik sektoriiniin de teknolojik
gelismelere ayak uydurmasi, miigterinin ihtiyaglarina ve beklentilerine
cevap verebilmesi ve buna gore gelisimini saglamas1 6nem arz etmektedir.
Literatiirde 4’tincti Endiistri Devrimi olarak nitelendirilen ve teknolojik
ilerlemelerle birlikte djjitallesmenin 6n plana ¢iktigr glinlimiiz de miigteriler
dogal olarak igletmelerden isteklerine ve beklentilerine daha erken ve etkin
bir sekilde karsilik vermesini beklemektedir. S6z konusu bu beklentilerin
zaman tasarrufuna bagl olarak hizli ve etkin bir sekilde gerceklestirilebilmesi
igin de dyjitallesme gok 6nemli bir unsur olarak oniimiize gelmektedir. Bu
stirecte yapay zeka uygulamalari, biyiik veri analitigi, nesnelerin interneti,
bulut biligim sistemleri ve arttirilmig gerceklik 6nemli teknolojik yenilikler
arasinda yer almaktadir (Er, 2022: 149).

Bankacilik sektortindeki teknolojik gelismeler aslinda sirketlerin veya
miigterilerin finansal hizmetlere ulagilabilirligin saglanmasi, daha hizli,
daha etkin hizmetlerin sunulmasi ve giiniimiiz teknolojisinin sunmug
oldugu firsatlarin iyi bir gekilde kullanilmasini ifade etmektedir. Bankacilik
sektoriinde meydana gelen veya gelebilecek olan teknolojik gelismeler
ve sagladigr avantajlara bakildiginda sistemin hizli bir sekilde ilerlemeye
devam edecegi sonucuna varilabilecektir. Tablo 2’de bankacilik sektoriinde
dijitallesme siireci yer almaktadir.
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Tablo 2. Bankaciik Sektoriinde Dijitallesme

ARACG AMAC SONUC
Yapay Zeka * Miigteri davraniglarini anlamak, - Giivenlik
(Yapay Zeka ve | * Dolandiriciligt tespit etmek, (Gtivenirlik)
Veri Analitigi) | * Kigisellestirilmis hizmet sunumu. - Rekabet
- Tslem Hiz1

Robotik Siire¢ | *Tekrarlayan ve kurallara dayalr ig - Kolaylik
Otomasyonu sireglerini otomatiklestiren bir teknoloji Zaman Tasarrufu
(RSO) sunmak, - Kontrol

*Miisteri bagvurular, veri girigi gibi - Diigiik hata oram

operasyonel gorevlerde ¢aligan hatasin

azaltabilmek ve verimliligi artirabilmek.
Blokzincir *Islemleri giivenli ve seffaf bir sekilde - Glivenlik
Teknolojisi kaydetmek igin kullamilan dagitik bir veri | - Hiz
(Blockchain) taban1 teknolojisi sunmak, - Maliyet

*Ozellikle kripto para birimlerinde ve

uluslararasi 6demelerde maliyetlerin

azaltilmasi ve stireglerin hizlandirilmasina

katki sunmak.
Mobil *Fiziksel kart kullanmadan aligverig - Kolaylik
Odemeler ve yapabilme imkini sunmak, - Konfor
Ciizdanlar *NEC teknolojisi sayesinde akillt - Hizli Tahsilat

telefonlarla temassiz 6demeler - Kurtasiye Tasarrufu

gergeklestirebilmek. (Gevresel Katkz)

- Personel Tasarrufu

Dijital *Geleneksel bankacilik yerine zamandan | - Erigim kolaylig1
Bankacilik kazanarak banka iglemlerini internet -Hiz
ve Cevrimigi veya mobil cihazlar araciligiyla kolayca - Personel Tasarrufu
Platformlar yapabilmek.

* Erisim kolaylig1 ve hiz saglamak.
Sanal Asistanlar | *Miigterilere aninda destek saglayabilmek | - Ulagilabilirlik
ve Chatbotlar ve sorularini hizlica cevaplayabilmek. - Personel Tasarrufu

Kaynak: Yozarlar tavafindan olusturulmustur.

Tablo 2°de de goriildiigii tizere, bankacilik sektoriinde meydana gelen
gelismeler, bankacilik sektoriinde dijital dontigiimiin bir pargast olarak
operasyonel maliyetleri diigiirmeyi, miisteri deneyimini iyilestirmeyi ve
sektor bazinda rekabet avantaji elde etmeyi hedeflemektedir.

2.2. Sigortacilik Sektoriinde Teknolojik Gelismeler

Sigortacilik sektorii her ne kadar bankacilik sektorii gibi koklii bir gegmige
dayanmasa da son donemlerin hizli ilerleme kaydeden sektorlerinden
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biri konumuna gelmistir. Ozellikle biinyesinde biriktirdigi fon miktart
sigortacilik sektoriinii ekonomi politikalarinda dikkate alinmasi gereken
bir sektor haline getirmektedir. Ulkemiz agisindan bakildiginda sigortacilik
sektoriiniin  kulugka doneminde oldugu goriilmektedir. Zira Avrupa’da
111.000 kisiye ortalama bir sigorta sirketi diigerken, tilkemizde 1.152.000
kisiye bir sigorta girketi diigmektedir ki bu durum Avrupa ve Amerika
ornekleriyle karsilagtirildiginda iilkemiz sigorta sektoriiniin etki oranimizin
(penetrasyon) diisiik oldugu sonucuna ulagiimaktadir (Ozyalgin, 2017: 43).

Giiniimiiz ekonomik yapisinda sigortacilik sektorii, bankacilik ve
sermaye piyasalariyla birlikte finans sektoriintin {i¢ temel ayagindan birini
olusturmaktadir. Ancak bankacilik ve sermaye piyasalar1 sistem iginde
sigortacilik sektortinden daha ileri bir boyutta yer almaktadirlar. Esasen
sigortacihik sektorii diger iki sektoriin de garanti mekanizmasi olarak
gorev istlenmektedir. Dolayisiyla bankacilik sektorii ile sermaye piyasalar
sigortacilik sektoriiniin miigterisi konumundadir. Bu nedenle finansal
piyasalarda bankacilik sektorii ile sermaye sektorii ana sektor olarak ele
alinmaktadir. Bu dogrultuda Bankacilik ve sermaye piyasalar1 teknolojiyi
kullanma bakimindan sigortacilik alanina gore daha ileri konumdadir.

Dolayist ile sigortacilik sektorii teknolojiyi kullanma agisindan diger
sektorlere nazaran geride kalmigtir. S6z konusu geri kalmighgin bir diger
nedeni ise sigortacilik sektoriinde ¢ok sayida triin olmakla birlikte bu
iriinlerin bir¢ogunun dijitallesmeye uygun olmamasidir. Bununla birlikte
banka sektoriindeki gibi sube aglarinin s6z konusu olmamasi, acenteler
tizerinden bir sistemin olugturulmasi da sigortacilik sektortinde dijitallesmenin
gelismesini engelleyen unsurlar arasinda sayilabilmektedir. Zira dogal olarak
giiniimiiz gartlarinda merkezi planlamadan uzak bir acente sistemi sigorta
sirketlerinin kendi kendilerini dijitallestirebilmesini engellemektedir. Ancak
burada sigortacilik kesimindeki dijitallesmenin gézden kagirilmamasi gerekir.
Clinkii her ne kadar diger iki sektore nazaran ileri bir gelisme kaydedilmemig
olsa da sigortacilik sektorii de teknolojinin imkanlarinda istifade etmekte ve
yenilikgi teknolojik imkanlari sistem igine dahil etmektedir. Sektorde yapay
zeka basta olmak iizere bir¢ok uygulamalardan yararlanmaya basladig: ve bu
dogrultuda ileri adimlar attig1 goriilmektedir (Kog, 2019: Bloomberg HT).

Paternalist bir anlayisla sigorta sistemini destekleyen devletler,
vatandaglarinin - sisteme  dahil olmasini tegvik etmek amagli hareket
edeceklerdir. Bu noktada sigortacilik sektoriiniin dijitallesmesi ve sisteme
dahil olmanin kolaylagmas: devletin sosyal amaglarinin gergeklesmesi
bakimindan 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda finansal sistemdeki yapinin
daha etkin ve hizli ¢aligmasina etki eden dijitallesme, sigortalilarin uyum
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ve beklentilerini de etkilemektedir. Sigortacilik sektoriinde dijitallesme
insanlarin zaman ve zahmet maliyetlerini azaltarak sisteme kaydolmalar:
yoniinde etki edecektir. Sistemin bu dogrultuda evrilmesi geleneksel
poligelerin sigortalilarin isteklerine gore kisa zamanda ve giivenli bir sekilde
olusturulma imkani saglayacaktir. Mobil uygulamalar araciligiyla miigterilerin
akallr telefonlarindan kolayca ulagabilecekleri sistemler kurulmasi ve miisteri
taleplerinin poli¢e kapsamlarmna hizli ve kolay bir gekilde alinmasi, sistemin
pazar payin da artiracaktir. Fakat teknolojik gelismelerin avantajlarinin yani
sira ok 6nemli dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bunlarin en baginda da diger
sektorler agisindan da 6nemli bir konu olan siber giivenlik sorunu gelmektedir.
Siber giivenlik konusu giintimiizde diinyanin tamaminda tartigilan bir konu
olmakla birlikte sigortaciligr da etkiledigi goriilmektedir. Siber giivenlik
sistem igin 6nemli bir risk olugturmakta, dogal olarak ticari igletmeler
kendilerini bu tehdide karg1 korumak istemektedirler. Bu kapsamda KOBIler
igin tehlikenin bertaraf edilebilmesine yonelik ticari giivenlik siber paketi
cikarilmistir. Veri galigmasi, hacklenmeye kargi belirli miktarlarda korunma
saglamakta ve hukuki sartlar ve birliktelikler altinda gergeklesmektedir
(Danac1 ve Cetintag, 2020: 76). Bu kapsamda sigortacilik sektorii gibi akgali
faaliyetlerin yogun vyiiritiildiigi sektorlerde gelismeler yapilirken kamu
kesimi tarafindan kapsamli yasal diizenlemelerin gergeklestirilmesi gereklidir.
Olas1 hasar durumlarinda yetki ve sorumluluklarin ihtilafa mahal vermeyecek
diizeyde belirlenmesi gereklidir. Zira 6zellikle Covid-19 Pandemisi, her
alanda oldugu gibi sigortacilik sektoriinde de dijital teknolojinin giderek
daha ¢ok kullanilmasinda 6nemli bir etken olmustur. Dyjitallesme, sigorta
sozlegmelerinin olusumu Oncesinden itibaren igleyisine ve sona ermelerine
kadar ve hatta sonrasinda uyugmazlik siirecinde de her asamada kargimiza
¢ikmaktadir. Pandemi nedeniyle, beklenenden daha siiratle yagamimiza giren
bu yeni teknoloji, bir yandan yagamimizi biiyiik Olgiide kolaylagtirirken
ote yandan hukuki diizenlemeyi gerektiren sorunlari da beraberinde
getirmektedir. Bunedenle, yeni teknik terimlerin tanimlanmasi, bu teknolojiyi
kullanan kigilerin lisanslanmasi, sorumluluklar ile hak ve yiikiimliiliiklerinin
belirlenmesi, mevcut hukuk ilkeleri ve diizenlemeleriyle uyumlu bir yasal
vapiya kavusturularak etkin denetimin ve hukuk giivenliginin saglanmasi
onemlidir (Kubilay, 2020: 259). Ancak hukuki diizenlemenin sinirlarinin da
bir plan dahilinde gergeklestirilmesi gereklidir. Ciinkii esasen s6z konusu bu
yasal diizenleme gereklilikleri de sigortacilik sektoriinde dijital gelismelerinin
ontini tikayan 6nemli bir etkendir (Kotan, 2020: 181).

Sigortacilik  sektoriinde faaliyette bulunan sirketler miisterilerine
mobil uygulamalar1 aracihigiyla {irtin ve hizmet arz etmektedir. Genel
olarak finansal hizmetler sektorii ve finansal teknoloji alani Oniimiizdeki
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stireglerde daha da geliserek biiyiime potansiyeli sunmaktadir. Sigortacilik
ve Blockchain alaninda iglev gosteren startuplarin artiy gostermesi de
bunu bizlere gostermektedir. Bu nedenle siirecin daha saglikli ve kontrol
edilebilir olmasi 6nemlidir. Bu baglamda diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin gergeklestirecekleri regiilasyonlarda daha dikkatli ve 6zenli
davranmalar1 gerekmektedir. Bu dogrultuda sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerinin dijitalleymenin sunmug oldugu imkanlari kullanirken
sigortalilarin giivenini temin edebilecek, anlagilabilir yalin ifadeler igeren,
igerigi dogru bilgiler igeren bilgilendirme sayfalarna ihtiyaglar1 vardir.
Yapilacak islemler esnasinda sigortalinin sistem {iizerinde cevap veremedigi
sorular olmamalidir.  Yeni satig kanallarinin akilli telefonlar aracihigiyla
hayata gegirilmesi sigorta igletmeleri agisindan soru isaretlerine sebep
olmamali ve hatta degisimi firsata ¢gevirmenin yollarr aranmalidir (Bastiirk,
2019: 327).

Sigortacilik sektoriindeki teknolojik gelismeler aslinda sigorta sirketlerinin
operasyonlarini ve hizmetlerini daha verimli, miisteri odakl ve yenilik¢i hale
getiren teknolojileri ifade etmektedir. Bu gelismeler, sigorta sirketlerinin daha
iyl hizmet sunmalarina, miigteri deneyimini gelistirmelerine, risk yonetimini
optimize etmelerine ve maliyetleri azaltmalarina yardimci olacaktir. Bu
kapsamda sigortacilik sektoriindeki bazi teknolojik geligmeler ve sagladigi
avantajlar Tablo 3’te gosterilmektedir.
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Tablo 3: Sigortaciik Sektoriinde Dijitallesme

ARAC AMAC SONUC
Yapay Zeka *Dolandiricilik tespiti, - Kolaylik
(Yapay Zeka *Hasar degerlendirmesi, -Hiz
ve Makine *Polige degerlendirmesi gibi alanlarda is
Ogrenimi) stire¢lerinin otomatiklegtirilmesi ve daha hizl
kararlar alinabilmesi.
Big Data ve Veri | *Miigteri davranuslari, - Dogru Karar
Analitigi *Risk degerlendirmesi ve Verebilme
*Talep analizi gibi konularda biiyiik veri analizine |- Hizli ve
dayali kararlar alinabilmesine imkin sunmak ve bu | Kolay Islem
gergevede daha hassas fiyatlandirma, daha dogru
risk degerlendirmesi ve miisterilere 6zellestirilmig
tirtin ve hizmetler sunabilme imkéan: saglamak.
Blokzincir *Veri giivenligi ve sahteciligi onlenebilmest. - Giivenlik
Teknolojisi *Akallt kontratlar ve dagitik defterler sayesinde -Hiz
(Blockchain) polige islemleri, hasar talepleri ve 6demelerin daha |- Seffaflik
seffaf ve giivenli bir sekilde gergeklestirilmesi.
Nesnelerin * Sirketlerin risk profillerini daha iyi anlamalar - Dogru
Interneti ve polige fiyatlarini daha hassas bir gekilde ve Etkin
(Internet of olusturabilmeleri igin veri saglanmast. Ornegin, Sonuglara
Things) otomobillerdeki sensorlerin kullanimi sayesinde ulagabilme
(IoT) siiriig ahigkanliklarina dayali sigorta poligeleri
olugturulmas: gibi.
Dijital Siiregler | *Sirketlerin polige satig1 ve yonetimini dijital - Erigim
ve Cevrimigi platformlar aracihigiyla yaparak, miisterilerine Kolaylig:
Satig kolay hizli ve etkin bir sekilde hizmet sunabilmesi. |- Zaman
*Internet tizerinden yapilan satiglar, miigteri Tasarrufu
iletisimi ve polige degisiklikleri igin gevrimigi self- |- Hiz
servis segeneklerinin sunulmasi.
Miisteri *Dijital platformlar aracihigiyla miisterilerle daha | - Tletigim
Deneyimi ve etkili iletisim kurulmast. -Hiz
Dijital Tletigim | *Mail, SMS ve sosyal medya platformlari - Tanitim
aracihigryla miigteri sorularina veya bilgi taleplerine | - Memnuniyet
hizli bir sekilde doniit saglayabilme ve boylelikle
miisteri memnuniyeti saglayarak rekabet avantaji
clde edilmesi.

Kaynak: Yozarlar tavafindan olusturulmustur.

Giiniimiiz diinyasinin gelisen sektorlerinin baginda gelen ve bu dogrultuda
titketici tercihlerini degistiren sigortacilik sektoriinde dijital dontisiim, bir
yandan tiiketicilere daha iyi hizmet sunulmasi saglarken diger yandan
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sigorta sirketlerini daha rekabetgi hale getirerek sistemin otonom geligimini
tegvik edecektir.

2.3. Diger Finansal Kurumlarda Teknolojik Gelismeler

FinTech piyasalar1 gelismis ve gelisjmekte olan ekonomiler igin
ekonomik biiyiime ve kalkinmanin saglanmasinda énemli bir aktor olarak
goriilmektedir. Bu dogrultuda devletler kamu politikalarinda FinTech
piyasalarim dikkate alan bir tavir sergilemektedirler. Ulkemizde kamu kesimi
tarafindan FinTech’ler verilen 6nem 2018 yilinda hazirlanan On Birinci
Kalkinma Plani, Finansal Hizmetlerin Gelistirilmesi Ozel Thtisas Komisyonu
Raporw’nda “Diinyadn oldwjn gibi Tiirkiye’de de sektoriin gelecegi dijital
teknolojilere yapilacak yatwumlarla sekillenecektir” seklinde ifade edilmistir.

Yiiksek finansal kaynak ihtiyact iginde olan FinTech piyasalarinin
geligebilmesi  kamu otoritesi tarafindan sektor ihtiyaglarina uygun
bir destekleme programimi gerekli kilmaktadir. Bu kapsamda kamu
politikalarindan en 6nemlisi vergi temelli tesvik uygulamalariyken kamunun
regiile edici uygulamalar1 da FinTech piyasalarinin gelisimi igin 6nemlidir.
Zira FinTech piyasalar i¢in yeni firsatlar sunabilen finansal bir ekosistem,
geleneksel finansal hizmetleri erigim, igerik ve sunum agisindan degistirerek,
yenilikgi hizmetler gelistirerek veya verimli hizmetleri mevcut finansal
kuruluglara sunarak rekabet avantajin elde etmeyi ve reel ekonomiye katkinin
artirtlmasini miimkiin kilacaktir (PAL, 2020: 30).

Son doénemde kamu politikalart dogrultusunda FinTech piyasalarina
yapilan yatirimlar ve kamusal diizenlemeler FinTech sektoriiniin geligiminde
teknolojik ilerlemelerin  yaganmasi ve yatinmcilarin ilgili  seviyelerinin
artmasi sonucunu beraberinde getirmistir. Bu dogrultuda tiiketici ihtiyag
ve beklentilerinde degisim olusarak FinTech’lere yonelik talep artmustir.
Bu durum gostermektedir ki finansal kapsayiciligi artirarak finansal
sistemi biiyiitebilmesi igin yeni aktorlerin inovasyon yaparak finansal
hizmetleri geligtirebilecekleri hareket alanini saglayan diizenlemelere ihtiyag
bulunmaktadir. Bununla birlikte geleneksel finansal sektore yonelik talebin
de gozden kagirilmamasi gereklidir. FinTech’ler bir yandan geleneksel
sektoriin yetersiz kaldig1 durumlarda tamamlayici fonksiyon goriirken diger
yandan talep dogrultusunda biiyiik veri, veri analitigi, yapay zekd, robo
danigmanlik, sifreleme ve makine 6grenimi gibi inovasyonlarla destekleyici
fonksiyon gormektedir. Ancak FinTech’lerin desteklenmesi ve bu dogrultuda
gelisiminin planlt bir sekilde saglanmasi piyasalarin olumsuz etkilenmesini
onleme noktasinda 6nem tagimaktadir. Ayrica bu sekilde geleneksel finansal
sektor iginde hizmet sunulmast daha olanak dis1 olarak goriilen bolgeleri ve
bireyleri kapsayacak yenilikgi tiriinler gelistirilebilecektir (Erel, 2020).
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Giiniimiiz modern diinyasinda birgok sektoriin doniigiimiine sebep olan
dijital teknolojilerin geligimi finansal hizmetlerin gelisiminde de benzer etki
meydana getirmektedir. Dijital teknolojiler piyasalarin gelisgimini saglamanin
yani sira ayn1 zamanda da maliyet tasarrufu avantaji saglamaktadir (Wyman,
2016).

Ulkemizde 1980 6ncesi donemde agirlikli olarak Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve ticari bakanlardan miitesekkil olan finansal
sistem, 1980 sonras1 donemde 6zel finans kurumlarinin devreye girmesiyle
gelisim gostermeye baglamig ve finansal piyasalarda meydana gelen
gelisim 1980’lerin ikinci yarisinda artarak devam etmistir. Bununla birlikte

tilkemizde finansal piyasalar1 domine edici rol ticari bankalarda olmustur
(Giinal, 2006: 125).

Finansal sistem ¢esitli nedenlerle temel olarak 6deme, kredi ve tasarruflar
tizerinde bazi kesimlere ulasamamakta ya da yeterince faydalanmalarint
saglayamamaktadir. FinTech’lerin en temel iglevi; geleneksel finansal
kuruluglarin  geleneksel diizenlemelerle kapsayamadigi kesimleri 6deme,
kredi ve tasarruf araglari ile diger hizmetlerden yararlandirabilmesidir.

Diger finansal kurumlarda teknolojik gelismeler ashinda sermaye piyasast
sirketleri, yatinm kurumlari, 6deme girketleri ve diger finansal hizmet
saglayicilart gibi finans sektoriindeki diger kurumlarin miisteri hizmetlerini
doniigtiirme ve islemlerini daha hizli ve daha etkin bir sekilde gergeklestirmeye
yonelik teknolojileri ifade etmektedir. Bu gelismeler, finansal hizmetlerin
daha verimli, giivenli ve miisteri odakli hale gelmesini hedeflemektedir.
Tablo 4’te diger finansal kurumlarda dijitallesme siireci yer almaktadur.
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Tablo 4. Diger Finansal Kurumlarda Dijitallesme

ARAC

AMAC

SONUC

Yapay Zeka
(Yapay Zeka ve
Algoritmalar)

*Yatirim sirketleri ve portfoy yoneticilerinin
yatirim stratejilerini geligtirebilmesi ve etkin
yonetebilmesini temin etmek.

*Piyasa analizini ve portfoy performansini
artirmaya yardimer olmak.

- Rekabet
- Kar artig1

Dijital Kimlik
ve Onaylama

*Kimlik dogrulama stireglerini kolaylagtirmak
*Miisterilerin finansal islemlerini daha giivenli ve
hizli bir sekilde gergeklestirmesini saglamak.

- Giivenlik
- Hizli Sonug

Giivenlik ve *Finansal kurumlarin, giivenlik sistemlerini ve - Guivenlik
Dolandiricilik | dolandiricilik 6nleme teknolojilerini giincel tutarak | -
Onleme miigteri verilerini korunmak ve dolandiriciligy Magduriyetlerin
onlenmek. olusmamast
*Biyometrik kimlik dogrulama, siipheli islem
tespiti gibi teknolojiler kullanmak.
Trade *Sermaye piyasasi girketlerinin, ticaret -Hiz
Algoritmalart | algoritmalari kullanarak hisse senetleri, doviz -Rekabet
ve diger finansal varliklart otomatik olarak satin Edilebilirlik
almas1 ve satmasini saglamak.
*Bu algoritmalarin, ticaret iglemlerini
hizlandirmasi ve piyasa firsatlarint daha hizl bir
sekilde degerlendirme imkani saglamak.
Odeme ve Para | *Dijital ciizdanlar, mobil 6deme uygulamalari ve |- Hizh Tahsilat
Transferi diger 6deme yontemleri kullanilarak miisterilere |- Denetim
kolay ve hizlt para transferi imkan: saglanmak. - Kolaylik
*Bu teknolojiler araciligyla, sinir Gtesi
o6demelerin hizli ve uygun maliyetli bir sekilde
gerceklestirilmesini olanak saglamak.
Miisteri *Finansal kurumlarin, yapay zeka destekli sanal -Personel
Hizmetleri ve | asistanlar ve chatbotlar araciligiyla miisteri Tasarrufu
CRM hizmetlerinin iyilegtirilmesi ve miigteri taleplerini |- Memnuniyet
daha hizli ve etkin bir gekilde kargilanmasin - Ulagilabilirlik
saglamak. -Dogru Kara
*Muigteri iliskileri yonetimi (CRM) sistemleri verebilme

sayesinde miisteri verilerini daha iyi analiz edilmek
ve buna bagh olarak kigisellestirilmis hizmet
sunumu saglamak.

Kaynak: Yozaviar tavafindan olusturulmustur.
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Finansal piyasalarda teknolojik gelismeler, finansal kurumlarin daha
verimli galigmalarini, miisteri deneyimini iyilestirmelerini, operasyonel
maliyetleri diiglirmelerini ve daha rekabet¢i olmalarini saglamaktadur.
Bununla birlikte finans sektoriindeki dijital dontigiim, finansal hizmetlerin
daha fazla kigiye ulagmasini ve finansal erigimdeki egitsizlikleri azaltmay1 da
hedeflemektedir.

3. VERGININ OPERASYONEL MALIYETI

Ulkelerin en 6nemli kamusal finansman araglari olan vergiler, toplumsal
anlamda mali bir yiik (vergi yiikii) olugturmanin yani sira vergi uygulamalari
nedeniyle ek bir mali yiikk daha ortaya cikarabilmektedir. Bu nedenle
literatiirde vergilendirme iglemleri nedeniyle olugan yiik dolayli ve dolaysiz
yiik olarak iki farkli sekilde ele alinmaktadir. Vergilemenin dolaysiz yiikii
teorik olarak vergi yiikii olarak ifade edilen kavrami kapsamaktadir. $oyle ki,
vergilemenin dolaysiz yiikii, kanunlar ¢er¢evesinde uygulanan vergi konusu
geregi devlete 6denen mali kiilfettir. Vergilemenin dolayh yiikii ise vergi
uygulamalari nedeniyle olugan digsal yiikii ifade etmektedir. S6z konusu digsal
yukiimliiliik vergi uygulamalar1 nedeniyle katlanilan ek bir maliyet oldugu
i¢in literatiirde vergi maliyeti seklinde ifade edilmektedir. Dolayl vergi
yiikii, etkinlik maliyeti ve operasyonel maliyetler seklinde iki farkli bigimde
ele alinmaktadir. Etkinlik maliyeti verginin karar etkisi sonucu miikellef
davraniglarinda meydana gelen degisiklik nedeniyle olugmasi muhtemel
maliyet unsurlarini kapsamaktadir. 18inci yiizyilda A. Smith tarafindan
ilk kez ele alinmig olan verginin operasyonel maliyetleri ise vergilerin tahsil
edilebilmesi igin gerekli maliyetleri kapsamaktadir. Verginin tahsili; devlet
agisindan verginin alinmasini, miikellef agisindan ise verginin 6denmesini
ifade etmektedir. Bu nedenle operasyonel maliyetler vergi nedeniyle devlete
ve miikelleflere yiiklenilen maliyetlerdir. Caligmanin kapsami geregi burada
vergi maliyeti kavramu tizerinde durulmadan verginin operasyonel maliyetleri
agiklanarak finansal piyasalarda olugan teknolojik gelismelerin verginin
operasyonel maliyetleri tizerindeki etkisi degerlendirilecektir.

Verginin operasyonel maliyetleri devlet agisindan agik (idari) maliyetler
olarak, miikellefler agisindan ise gizli/ortiilii (uyum) maliyetleri olarak ele
alinmaktadir (Evans, 2003: 64).

3.1. Agik (Idari) Maliyetler

Verginin agik maliyetleri verginin tahsil edilebilmesi igin kamu
kesimi tarafindan yapilan masraflar1 ifade etmektedir. Bagka bir ifadeyle
vergilemenin agik maliyetleri {ilkedeki vergi sisteminin uygulanmast ve/
veya vergl isteminin yonetilmesi nedeniyle olugan masraflar vergilemenin
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agik maliyetlerini ifade etmektedir (Allers, 1994: 19). Literatiirde vergi
maliyeti kavrami bina, arag-gereg, personel, kirtasiye gibi cari ve yatirim
harcamalarini ifade etmekle birlikte bazi yazarlar tarafindan denetim, zaman
ve biirokrasi maliyetleri, vergiyle ilgili uyusmazhklarin ¢oziimiine yonelik
harcamalar1 ve vergi harcamalarini da kapsayacak gekilde genisletilmektedir
(Demirli, 2011: 16; Benk ve Karayilmazlar, 2010: 141). Ancak
kanaatimizce vergi uyusmazliklarinin ¢6ziimii i¢in yapilan maliyetlerle vergi
harcamalar1 nedeniyle vazgecilen gelir kisminin vergi maliyeti kapsaminda
degerlendirilmesi dogru bir yaklagim degildir. Vergi maliyeti operasyonel
maliyetler kapsaminda degerlendirilmesi gereken cari harcamalar ile yatirim
harcamalarini kapsayan bir kavramdir.

Vergilemenin agik maliyetleri, devletin tahsil ettigi kamu gelirlerini
agindirmasi nedeniyle onemlidir. Zira verginin tahsili igin yapilan kamu
harcamalarinin toplanilacak vergilerle gergeklestirilecek kamusal hizmetlerin
tiir, tutar ve bilesimini degistirecek nitelikte olmamast gereklidir. Bunula
birlikte vergilemenin agik maliyetlerinin yiiksekligi, kamu maliyesinin
amaglar1 dogrultusunda vergi miikelleflerine yiiklenilecek ve toplam vergi
yikiiniin artigina neden olacaktir ki bu nedenle olugan arti vergi yikii
vergi miikellefleri igin verimsiz bir alana kanalize edilen kaynak transferini
ifade edecektir. Kamu idaresinin verginin agik maliyetlerini; maliyetlerdeki
marjinal artigin, elde edilen ilave vergi gelirine egit oldugu noktayla sinirl
tutmast beklenmektedir (Benk ve Karayilmazlar, 2010: 142). Bu nedenle
toplanan bir birim vergi geliri bagina diigen verginin agik maliyeti miktarini
gosteren “acik maliyet / vergi geliri” oran1 6nemli bir etkinlik kriter olmakla
birlikte s6z konusu oranin yorumlanmasinda vergi hasilatindan meydana
gelen degismelerin dikkate alinmasi gereklidir (Gtirler ve Aksu, 2013: 114).

3.2. Gizli / Ortiilii (Uyum) Maliyetler

Vergilemenin gizli maliyetleri miikelleflerin vergi 6deyebilmek igin
katlandiklar1 art1 maliyetleri ifade etmektedir. S6z konusu maliyetlerin tiir
tutar ve bilesimine yoOnelik literatiirde farkli yaklagimlar mevcut olmakla
birlikte uyum maliyeti olarak adlandirilan gizli maliyetler miikellefin vergiyi
Odeyebilmek igin katlanmak zorunda oldugu ¢alistirilan personel ya da
alinan teknik destek igin yapilan maliyetler, kirtasiye ve elektronik gereksinim
nedeniyle yapilan masraflar gibi giderleri kapsamaktadir. Vergi 6deyebilmek
i¢in miikellefler tarafindan katlanilmasi gereken mali yiikiimliiliiklerin yani
sira zaman maliyeti ve psikolojik maliyetler de verginin gizli maliyetleri
icerisinde degerlendirilmektedir.

Verginin gizli maliyetleri vergiden kaginma ve vergi kagakgihgi gibi
faaliyetlere sebebiyet verebilmesi ve verginin karar etkisi nedeniyle miikellefin
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yatirim, tasarruf ve harcama bilesimini degistirmesine neden olabilmektedir.
Zira verginin gizli maliyetlerinin yiiksek olmast vergiye goniilli uyumu
etkilemektedir. Bu nedenle vergi sistemi, gliniimiiz teknolojik gelisimine
uygun bir gekilde diizenlenmelidir. Bu durum kamu politikalarinda iglenmeli
ve kamu kesimi bu dogrultuda yatirnmlar yapmalidir. Zira vergi sisteminin
karmagik yapist bir yandan vergi miikelleflerine art1 bir maliyet yiiklemekle
birlikte diger yandan karmagik vergi sisteminin avantajlarindan yararlanarak
vergi planlamasi yapan miikellefler 6demeleri gereken vergiden daha diigiik
vergi 6deyerek vergi kaybina neden olabilmektedirler (Tran-Nam, 1999: 512).

4. FINTECH’LER VERGILEMEMIN OPERASYONEL
MALIYETLERI UZERINDEKI ETKISI

Finansal piyasalarda teknolojik gelismelerin  en  temel ozelligi,
islemlerin teknolojik imkanlar dogrultusunda hizli ve daha az maliyetle
gergeklestirilmesini saglamasidir. S6z konusu bu 6zellik gerek vergi idaresi
agisindan gerekse vergi miikellefleri agisindan bazi avantajlar saglamaktadir.
Soz konusu avantajlardan en Onemlisi verginin operasyonel maliyetleri
agisindan kargimiza gtkmaktadir.  Verginin operasyonel maliyetlerinin idare
agisindan (agik maliyetler) ve miikellefler agisindan (gizli maliyetler) iki farkl
bigimde ele alindigr diisiiniildiigiinde her iki kesim iginde avantajlarinin

degerlendirilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Vergi idaresinin devletin kanunlarla belirlenmis ve biitgelendirilmig vergi
hakkini tahsil ederken miikelleflere en az maliyeti olugturacak uygulamalar
tercihetmesigereklidir. Bununla birlikte vergiidaresininen temelamaglarindan
birisi de vergi kapasitesini eksiksiz bir bigimde kavrayabilmektir. Bu noktada
verginin tabana yayilabilmesi agisindan vergi miikelleflerinin vergiye goniillii
uyumunun saglanmasi gereklidir. Zira vergilendirme kabaca devletle vergi
miikellefleri arasinda bir borg alacak olayr olmakla birlikte s6z konusu bu
iligkide taraflarin birbirlerini ek maliyetlere mahkiim etmemesi esastir.

Finansal piyasalarin dijital hale getirilmesinin devlete en 6nemli avantaji
kamu gelirinin daha hizh tahsilatinin gergeklestirilmesidir. Dijital ekonomi
devletin djjital ekonominin imkanlarindan yararlanmak suretiyle vergileri
daha hizli tahsil edebilmesine olanak saglamaktadir. Miikellefler vergi
dairelerinde yogunluk olugturmadan ayni anda vergilerini 6deme imkanina
kavugmaktadirlar ki bu durum vergi idaresinin kamu gelirini hizl bir bigcimde
tahsil etmesi sonucunu doguracaktir. Boylece vergi hasilatinin enflasyon
kargisinda erimesi de engellenmig olacaktir. Bununla birlikte vergi dairelerinin
i yiikiiniin azalmasi gelir idaresinin daha komplike alanlara yonelmesine
imkan tantyacaktir ki bu durumda verimlilik artig1 gergeklestirecektir.
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Ulkemizde oldugu beyan usulii matrah belirleme yontemi benimsemis
modern vergi sistemlerinin en temel gereksinimi denetimdir. Denetim
faaliyetleri bir yandan kamu gelirinin elde edilmesi igin gerekli bir
unsurken diger taraftan bagh bagina 6nemli bir maliyet unsurudur. Dijital
ekonomi imkanlar1 kullanilarak uyumlu bir gekilde olusturulmus E-Devlet,
E-Beyanname ve E-Fatura uygulamalar1 denetim maliyetlerini azaltic1 yonde
etkide bulunacaktir.

FinTech’lerin devreye girmesiyle birlikte vergi tahsilinden sorumlu atil
memur ihtiyaci azalacaktir. Bu durum bir yandan devletin personel giderlerini
azaltirken diger yandan s6z konusu ig giicii daha etkin alanlara yoneltilerek
ekonomik biiylime ve kalkinmanin saglanmasina katkida bulunulabilecektir.

Devletler dijital ekonomik faaliyetlerin avantajlarindan yararlanirken
bankacilik sektorii bagta olmak tizere sigorta sirketleri ve diger dijital
finansal kurumlar1 aract olarak kullanmakta ve operasyonel maliyetlerini
azaltmaktadir. Ancak bununla birlikte asil amag¢ olmamakla birlikte kagit
israfi ve vergini 6denmesi igin gerekli ulagim sonucu olugan karbon salinimini
azaltilmasi gibi bazi digsalliklar vardir ki verginin operasyonel maliyetlerinin
azaltmast sonucu olusan bu digsalliklar Birlesmig Milletler Siirdiiriilebilir
Kalkinma Amaglar1 arasinda da yer alan bir¢ok temel alanla dogrudan ilgisi
bulunmaktadir.

FinTech’lerin gelisiminin Oniindeki en 6nemli etken finansal piyasalarda
islemlerin daha kolay ve maliyetsiz bir gekilde gergeklestirilebilmesi ve bunun
sonucunda insanlarin finansal piyasalarda iglem yapmaya tegvik edilmesidir.
Bu durum verginin gizli maliyetlerine dogrudan etki eden en 6nemli etkendir.
Zira FinTech’lerin verginin gizli maliyetlerine en 6nemli etkisi miikelleflerin
operasyonel maliyetlerini azaltmasidir. Miikellefler internet olanaklarindan
yararlanarak bulundugu konumdan ayrilmadan bilgisayar ya da telefon
gibi yaygin teknolojik araglar vasitasiyla vergi dairesine gitmeden vergisini
Odeyebilmektedir. Bu durumda miikellefler yolculuk masrafi gibi bir takim
ck maliyetlerden azade duruma gelmektedir.

Finansal piyasalarda dijital teknolojilerin yaygin bir hale gelmesi ve vergi
idaresinin s6z konusu teknolojilere uygun yazilimlar tiiretmesi miikelleflerin
vergi uygulamalarinda ¢alisan ya da damigman ihtiyacimi da minimuma
indirmekte ve ek bir galigan masrafini elemine etmektedir.

FinTech’lerin verginin gizli maliyetlerine olan olumlu etkilerinin en
onemlisi ise zaman maliyetidir. Kiiresel ekonominin gerekliligi haline gelen
hizli ekonomik faaliyetler miikelleflerin ticari hayatta dinamik bir gekilde yer
almasini zorunlu kilmaktadir. Tam bu nokta da vergi 6demek i¢in ayrilan
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zaman 6nemli bir maliyet unsuru olarak kargimiza gikmaktadir. Ozellikle
bankacilik sektorii odakli dijital teknolojiler s6z konusu zaman kaybini
minimuma indirerek vergi miikelleflerinin zaman kaybini 6nlemektedir.

SONUG

Kamu hizmetlerinin en 6nemli finansman kaynag: vergilerdir. Vergiler
toplam kamu gelirleri i¢indeki payiyla devletlerin temel finansman araglaridir.
Devletler vergilendirme yetkilerini kullanirken A. Smith’ten giiniimiize
gelismis vergilendirme ilkelerine uymakla yiikiimliidiirler. S6z konusu
vergileme ilkelerinden biri de iktisadilik ilkesidir. Iktisadilik ilkesi; vergiler
igin yapilacak masraflarin en diigiik seviyede tutulmasini 6n gérmektedir.
Giiniimiizde ucuzluk ilkesi somut olarak kendini “vergi maliyeti” kavramiyla
ortaya koymaktadir. Vergi maliyeti farkli bigimlerde ele alinabilmekle birlikte
vergilerin operasyonel maliyetleri devletin ve miikelleflerin vergilendirme
islemlerine yonelik masraflarini ifade etmektedir. Ag¢ik maliyetler ve
gizili maliyetler olmak iki farkli bi¢imde incelenen verginin operasyonel
maliyetlerinde agik maliyetler devlet tarafindan vergi tahsili igin yapilan
masraflari, gizli maliyetler ise vergi 6deyebilmek i¢in miikellef tarafindan
yapilan masraflar1 ifade etmektedir. Zira devlet kirtasiyeden personel
istihdama, miikellef vergi 6demek i¢in yol masrafindan personel istthdamina
kadar gesitli maliyetlere katlanmak zorunda kalabilmektedir.

1800l yillardan beridir dénemin teknolojik imkanlar1 dogrultusunda
gelisen dijitallesme, giliniimiizde kabaca internet teknolojisinin kullanimi
anlamina gelmektedir. Dijitallesme, verilerin giivenli bir sekilde depolanip
titketici tercihleri dogrultusunda faaliyet yiiriitiilmesini saglayan ve tiiketici
ile dogrudan etkilegim kurulmasina imkan tantyan bir sistemdir.

Finans sektorii, giiniimiizde miibadele araci olan para ile ilgili sektorii
ifade etmektedir. Giinlimiiz ekonomik yapisinda para ve para yerine
gecen metalarin kullanim  diizeyi finans sektoriinii bagka sektor haline
getirmistir. Finansal piyasalarin kendi dinamik yapisinin yani sira finansal
aktorlerin vergi tahsili igin de kullaniliyor olmasi finansal piyasalar ile vergi
iligkisini kuvvetlendirmektedir. Dogal olarak finansal piyasalarda teknoloji
uygulamalari bir yandan sektoriin vergilendirilmesinde avantajlar saglamakla
birlikte diger taraftan verginin tahsiline yonelik avantajlar1 biinyesinde
barindirmaktadr.

Verginin agik maliyetleri agisindan FinTech’ler vergi idaresine vergi
denetimlerine kullanilmak {izere karine olabilecek veri toplama imkani
sunmaktadir. S6z konusu veri toplama iglemi FinTech’ler vasitasiyla
gergeklestigi igin hata orani diigiik ve daha az insan giiciine ihtiyag duyan
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bir yaprya sahiptir. Diger taraftan vergi tahsili i¢in FinTech’leri kullanan
gelir idaresi tahsil masraflarii da en aza indirme kabiliyetine sahip
olacaktir. Bu haliyle finans sektoriiniin dijitallesmesi gelir idaresine 6zellikle
kirtasiye ve personel gideri agisindan onemli avantaj saglayacaktir. Burada
belirtmek gerekir ki FinTech’lerin etkin kullanimi istihdam agisindan sorun
olugturmayacaktir. Zira denetim ve tahsilat igin atil kullamlan personel
daha etkin alanlara yonlendirilerek ekonomik biiylime ve kalkinmanin
saglanmasina katida bulunmak miimkiin olabilecektir. Finansal piyasalarda
FinTech’lerin kullanimi gelir idaresi igin giivenlik, hiz, etkin denetim
ve kolaylik avantajlarim1 barindirmaktadir. Vergi miikellefleri igin ise
giiven, iglem yapma kolaylig1 ve zaman tasarrufu avantaji saglamaktadir.
Finans sektoriinde kullanilan FinTech’lerin bazi digsal etkileri de goz ardi
edilmemelidir. Bunlardan en 6nemlileri daha kolay ve masrafsiz vergi 6deme
imkanina kavugan vergi miikelleflerinde vergi bilincinin gelismesi ve kirtasiye
kullanimin azalmasi nedeniyle ¢evrenin daha az kirlenmesidir.

Sonug olarak, finansal piyasalarda FinTech’lerin kullanimi verginin
operasyonel maliyetleri hem devlet agisindan hem de vergi miikellefleri
agisindan olumlu yonde etkilemektedir. O halde finansal piyasalarda dijital
uygulamalarin desteklenmesi ve sisteme dahil edilmesi gereklidir. Ancak
s6z konusu uygulamalar sisteme dahil edilirken {ilkelerin toplumsal, siyasi
ve ekonomik Ozellikleri dogrultusunda dizayn edilmig FinTech’lerin tercih
edilmesi gerekir. Bunun igin tilkelerin kendi toplumsal, siyasi ve ekonomik
yapilart dogrultusunda FinTech’ler gelistirmesi gereklidir. Ulkemiz teknoloji
dretimi noktasinda geligmis tilkelerin gerisinde kalmig durumdadir. Son
donemlerde savunma sanayii Onciiliiglinde gergeklestirilen teknolojik
ilerlemenin devamui igin finansal piyasalarda toplumun tercihlerine uygun
ve diinya ekonomisiyle entegre yeni teknolojilerin gelistirilmesi zorunludur.
Bu kapsamda geligmis insan giiciiniin elde edilebilmesi igin yliksekdgretim
biinyesinde yeni programlarin agilmasi ya da teknoloji iiretimine yonelik
programlara se¢meli ekonomi dersleri konulmasi yerinde bir uygulama
olacaktir.
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Abdullah Kiirsat MERTER
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Hayreddin OZDEN

Lisans mezuniyetini 2012 yilinda Bolu Abant Izzet Baysal Universitesi,
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Tktisat Boliimi’nden almistir. 2013
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239






Finans Sektoriinde Dijital Doniigiim

Editorler:

Prof. Dr. Gokhan OZER
Prof. Dr. Rahmi YUCEL
Dr. Ogr. Uyesi Hiilya ER

ISBN 978-975-447-730-6
9”?8‘??54“4??306”



