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On Soz

Dijitallesme siireci bireysel yagam siirecine kolaylik ve hiz kazandirmakla
birlikte kurumlarin ig siireclerinde de teknolojik altyapr ve inovasyonel
adimlarla verimlilik saglamaktadir. Bu dogrultuda djjitalleyme siirecinin
finans alanindaki etkilerini agiklayan ve finans alan yazinina katki saglamak
tizere hazirlanan bu kitabin okuyuculara ve aragtirmacilara katki sunmasi
beklenmektedir.

Beg boliimden olugsan bu kitabin birinci boliimiinde “Dijital Finans
Ekseninde Finansal Teknolojilerin Diinyadaki ve Tiirkiye’deki Geligimi
Uzerine Bir Degerlendirme” basliginda dijital finans ve finansal teknolojiler
tanitilmugtur.

Kitabin ikinci boliimiinde “Diinyada ve Tirkiye’de FinTek” bashginda
diinyadaki ve Tiirkiye’deki FinTeklerin durumu grafiklerle ortaya koyulmus
ve yorumlanmustir.

Kitabin {igiincii boliimiinde “Hanehalki Karth Odeme Endeksi ve
Dolayli Vergi Geliri Arasindaki Iliski” baghginda hanehalki kartli 6deme
endeksinin degerindeki degisimin dolayl vergi geliri tutarindaki degisime
etkileri Fourier-Shin egbiitiinlesme ve Fourier Toda-Yamamoto nedensellik
testleri ile ampirik olarak aragtirilmistir.

Kitabin dordiincii boliimiinde “Finansal Sistemi Dontistiiren Teknoloji:
Blok Zincir” baghginda blok zinciri teknolojisinin temel bilesenleri, finans
sektoriindeki mevcut ve potansiyel kullanim alanlari incelenerek, sistem
tizerindeki etkileri degerlendirilmig ve blok zincirinin sundugu avantajlar ve
dezavantajlar ele alinmugtir.

Kitabin besinci boliimiinde “Makine Ogrenmesi ve Derin Ogrenme
Yontemleriyle Bitcoin Fiyat Tahmini: SHAP Analiziyle En Etkili Modelin
Agiklanmasr” baghginda 2014-2024 doneminde Bitcoin’in giinliik kapanig
fiyatlari, altin, USDX, VIX ve brent petrol gibi gostergeler dikkate alinarak
SVR, LSTM, XGBoost ve ANN algoritmalari ile tahmin edilmis ve MAPE,
MAE ve R2? gibi performans 6lgiitleri tizerinden kargilagtirma yapilmugtir.

Boliim yazarlarinin ¢aligmalarina ait her tiirlii bilimsel, hukuki ve etik
sorumlulugu iistlendigi bu kitapta yer alan tiim ¢aligmalar editor incelemesi
stirecinden gegmistir. Ampirik ve teorik ¢aligmalarin yer aldigi bu kitap, tiim
boliimleri ile literatiire katki sunmay1 hedeflemektedir. Dolayisiyla boliim
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yazarlarina kiymetli emekleri igin tesekkiirii borg biliriz. Ayrica, bu kitabin
okuyuculara ulagtirilmasinda bize yol gosteren sayin Dr. Ogr. Uyesi Kiirsad
Ozkaynar’ a sabr1 ve 6zverisi igin tegekkiirlerimi sunarim.

Caligmayi, tizerimizde emegi olan basta ailemiz olmak iizere kiymetli
hocalarimiza ve giiliiciikleri ile enerji veren ¢ocuklarimiza ithaf ediyoruz. Tlgi
gosteren tiim hocalarimiza, 6grencilerimize ve aragtirmacilara faydali olmasi
dileklerimizle...

Haziran, 2025
Dr. Ogr. Uyesi Hilal Ok Ergiin
Dog. Dr. Tolga Ergiin
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Bolim 1

Diyjital Finans Ekseninde Finansal Teknolojilerin
Diinya’daki ve Tiirkiye’deki Gelisimi Uzerine Bir
Degerlendirme

Barig Aksoy'

Ozet

Bu caligmada finansal teknolojiler (Fintek), biyiik teknoloji sirketlerinin
(Bigtech) finansal {irtin ve hizmet sunmasi, Neobankalar, teknolojik
inovasyona dayali sigorta hizmetleri sunan Fintek sirketleri olan Sigorta
teknoloji sirketleri, diizenleyici teknolojiler konusunda iiriin ve hizmet
sunan RegTechler, yapay zeka (AI) ve makine 6grenimi (ML), veri
analitigi, nesnelerin interneti (IoT), dagitilmig defter (blok zinciri) ve diger
teknolojileri kullanan FinteK’lerin geligimi, agik bankacilik, kanal bazli agilan
verileri Uygulama Programlama Arayiizii (Application Programming
Interface, API) adi verilen uygulamalar, Techfin adi verilen sirketlerin
sunduklart hizmetler, kripto paralar ve Merkez Bankasi Dijital Paralarinin
(CBDC) ozellikle bankalar ve finansal sistemin istikrar1 iizerindeki etkileri
incelenmistir. Dijital finans  baghikli birinci boliimde dijital doniigiimiin
bankalar ve finansal sistem iizerindeki etkisi ele alinmustir. Tkinci boliim
basligi olan Finansal Teknolojiler’de Fintek sirketlerinin ortaya ¢ikmasi ve
gelismesine neden olan etmenler, Fintek sirketleri tizerindeki regiilasyonlarin
yeterli olup olmadigi, Fintek sirketlerinin faaliyet gosterdikleri iilkelerde
ilgili iilkelerin finansal sistemleri itizerindeki olumlu ve olumsuz etkileri
incelenmistir. Ayrica bu baghk altinda “Finansal teknolojilerin Diinya’da
ve Tirkiye’deki gelisimi” ile “Finansal teknolojilerin bankacilik sektorii
tizerindeki etkilerine yonelik tartigmalar” alt bagliklari ile konu hakkinda daha
genis bilgiler verilmistir. Blokzincir ve kripto paralarin ayri ayr1 baghklarda
incelendigi ¢caliymada Fintek’lerin bankalar ve finansal sistem {izerinde olumlu
etkilerinin oldugu kadar olumsuz etkilere de sahip olabilecegi belirtilebilir.
Ayrica Fintek sirketlerinin bankalar kadar regiilasyonlara sahip olmamasinin

1 Dog. Dr. Sivas Cumhuriyet Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Finans ve
Bankacilik Boliimii, Finans Anabilim Dali, baksoy@cumbhuriyet.edu.tr, ORCID ID :0000-
0002-1090-5693
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gelecekte yikict sonuglarindan korunmak amaciyla (hem uluslararasi
olusturulabilecek kurumlarla hem de yerel kurumlarla) belirli diizenlemeler
ve denetlemeler yapilmasinin elzem oldugu belirtilebilir. Diizenleme ve
denetimin olusturulmasinda ilgili gelismelerin toplumun menfaatine olan
gelismelerin Oniiniin agilmasi ancak risk olugturan gelismelerin ise yakindan
takip edilmesi gerekliligi bulunmaktadir.

GIRIS

Gegtigimiz birkag yilda diinya, bu yiizyilin baginda baslatilan dordiincii
Sanayi Devrimi’ne tanik oldu. Bu durum bilgi teknolojisinin toplumun
ayrilmaz bir pargast olmasini amaglayan yeni bir yaklagima yol agt1.
Internetin ve akilli cihazlarin her yerde kullanilabilir olmasi ve miisterilerin
tarkindaligindaki artig bu devrimin yayilmasina yardimer oldu. Bu devrim,
hizli bir sekilde geligmesi, ¢oklu teknolojilere dayanmasi, ekonomi, ig

diinyasi ve bireyler bazinda benzeri goriilmemig doniisiim yapmasiyla 6nceki
devrimlerden ayrilmaktadir.

Diinya Bankasi’na gore, istikrarli bir finansal sistem, kaynaklar1 verimli
bir sekilde tahsis etme, finansal riskleri degerlendirme ve yonetme, istihdam
seviyelerini ekonominin dogal oranina yakin tutma ve parasal istikrar1 veya
istihdamu etkileyecek gergek veya finansal varliklarin goreli fiyat hareketlerini
ortadan kaldirma yetenegine sahiptir. Finansal sistem, ekonomik biiyiime igin
finansman saglama konusunda birbirleriyle etkilesim halinde olan finansal
kurumlar, finansal piyasalar, finansal altyapi, finansal olmayan girketler ve
hane halkindan olugan bir sistem olarak tanimlanmaktadir (Risman vd.,

2021, s. 1980).

Dijitallesme yeni teknoloji odakli bankacilik hizmetlerini miimkiin
kildigindan ve yeni miisteri talepleri yarattgindan bankacilik sektorii
kokli degigikliklere maruz kalmugtir. Bankalar inovasyon siiregleriyle kargi
kargiya kalirken, Fintek’ler miigteri odakli ¢oziimler sunarak dijital ¢agdan
yararlanmaktadir. Bununla birlikte, 6zellikle ekonomik ve finansal agidan
bakildiginda, teknoloji odakli kuruluglarin ve onlarla igbirliginin finans
sektoriinii ve dolayisiyla tiim ekonomileri nasil yeniden sekillendirdigini
daha iyi anlamak i¢in bu arastirma agigin1 kapatmak ¢ok 6nemlidir (Drasch
vd., 2018, s. 26).

Teknolojik gelismeler gelismekte olan tilkelerde giderek daha esit bir
sekilde dagilmakta ve internet hizmetleri ucuzlamaktadir. Bu nedenle su
anda gelismekte olan iilkelerde dijital finansal iglemler giderek daha fazla
kullanilmakta ve yaygin hale gelmektedir. Genig alanlara ve biiyiik niifusa sahip
gelismekte olan iilkelerde birgok finansal teknoloji sirketi (Fintek), startup,
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internet ve mobil bankacilik, akilli telefon tabanl 6deme uygulamalari (mobil
O0deme) hatta e-ticaret bulunmaktadir. Dijital finans teknolojisi, magazalar,
diikkanlar veya aligveris merkezleri araciligiyla alim satim iglemlerinin daha az
gekici oldugu ve artik etkili ve verimli olmadig1 yasam tarzini ve i modelini
degistirmistir. Dijital finans ve finansal istikrar iligkisi, dijital finansin finansal
sistemdeki ana finansal kurum olarak bankacilik tizerindeki etkisi iizerinden
incelenebilir. Bu konuda ¢ok fazla ¢aligma yoktur, bulgular karigiktir ve
sinirl nicel veri kaynaklari nedeniyle ¢aligmalarin biiyiik gogunlugu nitel bir
yaklagim kullanmaktadir (Risman vd., 2021, s. 1981).

Dijital finansin ana unsurlarindan biri olarak dijital 6deme sistemlerinin
kullanimu, ¢evrimigi magazalarin (e-ticaret) onemli 6l¢iide biiyiimesi finansal
teknolojinin (Fintek) varligi ile hizlanmaktadir. Bu kogul, finansal i¢erme
hedefine ulagmada ¢ok yardimcr olmaktadir, ancak diger yandan, hem para
otoriteleri hem de akademisyenler olmak {izere gesitli taraflarin finansal
istikrar tizerindeki etkisi konusunda endiselerini artirmistir. Dijital finansin
ana unsuru olarak artan dijital 6demelerin ve finansal kapsayicihigin tegvik
edilmesinin, para otoritesinin her zaman siirdiirmesi gereken finansal istikrar
tizerinde olumsuz bir etki yaratmamasi umulmaktadir, ancak yetkililerin
finansal istikrar1 siirdiirmelerine yardimei olmasi beklenmektedir. Bununla
birlikte, dijital finansin finansal istikrar iizerindeki olumsuz etkisi konusunda
her zaman bir endige vardir, bu durum arastirmacilart bu konuda aragtirma
yapmaya motive etmigtir (Risman vd., 2021, s. 1979).

Bu ¢aliymanin devam eden kisimlarinda birinci boliimde dijital finans
kavrami ele alinmug, ikinci boliimde finansal teknolojiler genel olarak
incelenmig ayrica finansal teknolojilerin diinyada ve Tiirkiye’deki geligimi,
finansal teknolojilerin bankacihik sektorii {izerindeki etkilerine yonelik
tartigmalar incelenmisg, {igiincii boliimde blokzincir, dordiincii boliimde
kripto paralar ve devaminda sonug kismu ile ¢aligma sonlandirilmigtir.

1. DIJITAL FINANS

Dijital finans, cep telefonlari, kigisel bilgisayarlar, internet, mobil
bankacilik, e-ciizdanlar, mobil ciizdanlar, kredi ve banka kartlar1 aracihgiyla
sunulan finansal hizmetler olarak tanimlanmaktadir. Diyjital finans, bireylerin
ve sirketlerin banka gubelerini ziyaret etmeye gerek kalmadan internet
(gevrimigi) aracihgiyla Odemelere, tasarruflara ve kredi olanaklarina
dogrudan finansal hizmet saglayicilarla ugragmadan erigmelerini saglayan
tiim riin, hizmet, teknoloji ve/veya altyapiy1 igermektedir. Dijital finans,
en son teknolojik gelismelere dayali olarak, daha sonra dijital altin, hisse
senetleri, finansal tiirev iiriinler ve emtia olarak adlandirilan altin seklinde
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gesitli yatirim {irtinleri sunan finansal teknolojiyi (Fintek) de i¢ermektedir.
Dijital finansal hizmetler, mobil cihazlar, banka ve kredi kartlar1 dahil olmak
tizere dijital kanallar araciligiyla erisilen ve gonderilen finansal hizmetlerdir

(Risman vd., 2021, s. 1980).

Giiniimiizde internet ve mobil teknolojilerin yayginlagmas: tiim
sektorlerde miigteri beklentilerini kargilamak amaciyla yapilan dijital
yatirrmlarin artmasina neden olmugtur. Bankalar djjital dontigiim siirecine
en hizli adapte olan sektorlerin baginda gelmektedir (Akin, 2020, s. 25).
2008 kiiresel finansal krizinden bankacilik sektorii 6zellikle etkilenmistir. Bu
durumun sonucu olarak, bankacilik sektoriinde yeni regiilasyon gereksinimi
dogmugtur. Akilli telefonlarin kullaniminin artmasiyla birlikte bankacilik
fonksiyonlar1 Fintek ve startuplar ile isbirligine girerek bankalar gidilecek
mekanlar olmaktan ¢tkmaya baglamiglardir. Bu finansal teknolojinin adi
neobank ve gomiili bankacilik olmustur. Gelecekte geleneksel bankalar
sadece birbirleriyle degil ayn1 zamanda personel, sermaye ve sube maliyet
yiikii olmayan ve pazar paylari giin gegtikge artan gomiilii banka ve neobanka
gibi Fintek sirketleriyle de rekabet etmek durumunda kalacaklardir (Keskin,
2025,5.9).

Dijitallesen bankaciik uygulamalari, kugkusuz yeni olusumlar ve
biiyiiyen yeni bankacilik hizmetleri ve banka karlar1 da dahil olmak tzere
artan ig performanslar1 getirmektedir. Gelecegin bankalari, teknolojik olarak
hazirlanmig darbogazlari ortadan kaldiran hizmetlerin self servis makinelerle
sunulacagr etkin gubeler olmayr hedeflemektedir. Cevrimi¢i hizmetler,
bankanin birincil hizmet hedefi olan tiiketicilere odaklanacaktir (Kumari ve
Devi, 2022, s. 2).

Diyjital 6demelerin finansal istikrar tizerindeki etkisi, bankalarin borg
verme, finansmana ulagimi kolaylastirma ve insanlarin nakit disi 6deme
yontemlerini kullanmalar1 geklinde olumlu olabilmektedir. Dijital finans,
raporlamada teknolojinin kullanimindan dolayr daha hizli erken uyari vererek
finansal diizenleyici ve denetleyici kurumlarin, borsalarin ve hiikiimetlerin
sistemi kontrol etmelerinde etkin rol tstlenebilir. Dijital finansin finansal
sistemin istikrarinin artmasinda katkisinin olabilecegi beklenmektedir. Diger
taraftan dijital finansin sistematik riskin artmasinda ve finansal istikrar
iizerinde olumsuz etkilerinin olabilecegi konusunda merkez bankalar1 ve
akademisyenlerin endiseleri bulunmaktadir.

Dijital doniigiim bankalar iizerinde yeni siber risklerin ortaya ¢ikmasina
yol acabilmektedir. Tlk olarak bankalarin dijital doniisiim ile birlikte
miigterilerine sunduklart hizmet kanallarinin artmast giivenlik risklerinin
ortaya ¢itkmasina yol agmakta ve risklerin yonetilmesini de zorlagtirmaktadr.
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Ikinci olarak bankalarin miisterilerine ait bilgilerin korunmasindan kaynakl:
(ti¢linct taraf) glivenlik riskini glindeme getirmektedir (Akin, 2020, s. 23).

Dijital finansin ekonomik biiytimeyi ve kamu refahini artirmak i¢in yararh
olan finansal kapsayicilik hedeflerine ulagsmada olumlu bir etkisi olmustur.
Ayni zamanda dijital finans ulusal sinirlar1 olmayan birbiriyle biitiinlesmig
bir finansal sistemin ortaya ¢tkmasina neden olmugtur. Bu birbirine bagh
finansal iglemlerin bir varlikta zorluklar meydana geldiginde, agdaki diger
varliklara hizla iletilebilecegi anlamina gelmektedir. Herhangi bir tilkedeki
finansal sistem istikrarsizliginin diger {ilkelere kolaylikla bulagabilmesi ve
herhangi bir iilkedeki finansal sistemi istikrarsizlagtirmasi makroekonomik
riski veya sistematik riski artiracaktir. Ayni gekilde dijital finansin finansal
istikrar tizerindeki olumsuz etkisi artan sistematik riskle birlikte artacaktir.
Sistematik risk, biiytikliik faktorlerinin, is karmagikhiginin, kurumlar aras:
baglantilarin ve/veya finansal piyasalarin etkilegimi ve finansal agir1 davranigsal
egilimler nedeniyle finansal sistemin bir kisminda veya tamaminda bulagma
nedeniyle istikrarsizhik potansiyeli olarak goriilmektedir (Risman vd., 2021,
s. 1981).

2. FINANSAL TEKNOLOJILER

Son yillarda, Cin’deki ticari bankalar bilim ve teknolojiye biiyiik yatirimlar
yapmustir. Bu yatirnmlar finansal teknolojinin (Fintek) gelismesine yol
agmug ve ticari banka performansini 6nemli 6lgiide degistirmigtir. Fintek’e
yapilan yatirim, bankanin 6deme ve takas sistemlerini, e-parayi, ¢evrimigi
kredilendirmeyi, biiyiik verileri, blok zincirini, bulut bilisimi, yapay zekayi,
akallr yatirnm damigmanlhigini, akalli sézlesmeyi ve diger alanlar1 igermektedir.
Bu alanlara yapilan biiyiik yatirimlar, temel bankacilik, sigorta ve 6deme
stireglerini ve toplam iiretim verimliligini doniistiirmektedir (Zuo vd., 2021,
s. 1). Fintek; geleneksel bankacilik ve finans piyasasi iglemlerinin yavas,
¢ok fazla prosediirii olan, karmagik yapisindan siyrilarak hizli ve optimum
¢oziimler sunan teknolojiler sunmay1 hedeflemektedir (Bilgel ve Aksoy,
2019, s. 1097).

Kati diizenlemelere ve standartlara gore denetlenen geleneksel finansal
kurumlarin yani1 sira, genellikle Fintek olarak adlandirilan finansal
hizmetlerdeki teknolojik gelisme, borg verenler ve borg alanlarla dogrudan
eslesen hizl esgler arasi borg verme saglayan yeni trendler getirdi ve boylece
politika yapicilar ve denetgiler tizerinde daha fazla baski olugturdu. Fintek,
titketicilerin beklenti ve tercihlerini degistirirken, cep telefonlarinda ve diger
elektronik cihazlarda hizli ve kolay erisilebilir hizmet bekleyen kullanic

sayisini da artirdr (Vucinié, 2020, s. 43).



6 | Dijital Finans Ekseninde Finansal Teknolojilerin Diinya’daki ve Tiivkiye’deki Gelisimi...

2008 Kkiiresel finansal krizinin ardindan gelen kati regiilasyonlar, siki
kredi kosullar1 ve diisiik faiz ortami, ozellikle finans sektoriiniin en 6nemli
aktorii bankalarin inovasyon tiretme yetisinin, karhliginin ve giivenilirliginin
sorgulanmasina neden olmustur. Ayni donemde, i modellerini yeni nesil
teknolojiler tizerine kuran teknoloji sirketleri, tiiketicileri kigisellestirilmis
ve kolay anlagilir {irtinlere, goklu kanal yaklagimina, sorunsuz entegrasyona
alistirmugtir. Bu gekilde sunulan hizmetin kalitesi geleneksel bankalardan da
beklenmeye baglanmig ve ¢ok ge¢gmeden sektor digindan gelen, regiilasyonlara
maruz kalmayan, yeni teknolojilerin kullanimu ile birlikte sorunlara alternatif
finansal ¢oziimler sunan FinteK’ler bankalarla rekabete baglamistir (Cankat
ve Tagseven, 2023, s. 21). Dijitallesme siirecinde, kaynak tahsisini dinamik
olarak optimize etmek, yetenekleri gelistirmek ve ticari bankanin verimliligini
stirekli iyilestirmek igin bankalarin dijitallesme girdi ve ¢ikti performanslarini
degerlendirmek ve 6lgmek esastir (Zuo vd., 2021, 's. 12).

Fintek firmalarinin daha hizli biiytidiigii, daha yiiksek gelir elde ettigi
ve vyiiksek basar1 beklentilerine sahip oldugu soylendiginden, geleneksel
bankalarin piyasada rekabet edebilmek igin inovasyon hizina ayak uydurmalari
gerektigi tartigilmaktadir. Genellikle bankalarin Fintek girketlerinden daha
yiiksek isletme maliyetlerine sahip oldugu varsayilmaktadir. Ciinkii bankalar
mevduat toplama sube aglari, ATM’ler, genel giderler ve siki diizenlemelerden
kaynaklanan diger masraflar i¢in 6deme yapmak zorundadirlar. Ayrica,
COVID-19 salgini insanlarin hayatlarini daha sanal hale getirdi ve Fintek
tirmalar1, dijital iriinlerini insanlarin normal hayatlarina entegre etmek
i¢in yaratilan pazar firsatlarindan yararlanmaya galigacaktir. Boylece Fintek
firmalarinin, miigterilere diigiik maliyetle verimli ve yenilik¢i finansal
hizmetler sunarak gelecekte geleneksel bankalarin bugilinkii konumunu
sarsabilecek gibi goriinmektedir (Elsaid, 2021, s. 15).

Finansal teknolojilerin tiiketiciler tarafindan kabulii bir¢ok zorlukla kargt
kargtyadir. Finansal teknolojiler, miisterilerinin zaman ve mesafe engeli
olmaksizin istedikleri zaman finansal hizmetlere erigmelerini saglamak
igin bankacilar tarafindan tasarlanan elektronik tabanli platformlar
igermektedir. Finansal kurumlar, bilgi teknolojisinin ilerlemesinden oldukga
etkilenmektedir. E-finans, finansal ve bankayla ilgili diger bilgileri elektronik
olarak sunan, yaygin olarak sunulan bankacilik hizmetidir (Jerene ve Sharma,
2020, s. 53).

Giiniimiizde bankalarin ve FinteKlerin gii¢lerini birlestirerek is birligi
kurmalar1 miigteri verilerinin platformlar arasinda taginabildigi, her bir
tinansal ihtiyacin farkli kuruluglardan kargilanabildigi, daha giivenli, diigiik
maliyetli, verimli bir bankaciligin miimkiin olabilecegi konusunda umut
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vermektedir. Bankalarin miigteri verileri, sektorel tecriibesi, kendilerine
duyulan giiven ve regiilasyon yetkinlikleri ile FintekK’lerin esnek olmasi,
kiiresel erigimi, yeni ve yaratici yollarla hizmet sunabilme kapasitelerinin
birlesimi kurulan birlikteliklerin her iki taraf i¢in de avantajhi olabilecegi
izlenimi vermektedir (Cankat ve Tagseven, 2023, s. 26-27).

Neobankalar, ¢evrimi¢i ve mobil bankaciligi kolaylastiran yazilimlar
ve diger teknolojiler sunan Fintek firmalaridir. Neobanka kullanicilar: ve
miistakbel miigterisi, kigisel bilgileri ile dijital ortamda s6zlesme onaylayarak
bankaya kayit olurlar. Tim bankacilik islemleri ¢evrim igi yapilabilmektedir.
Neobankalarin  ATM’leri  (Automated Teller Machine) yoktur. Ancak
neobankalar ATM kullanimi igin bazi bankalarla anlagarak miisterisinin
ilgili bankanin ATM’sini kullanmasini saglarlar. Neobankalar'in geleneksel
bankacilikla ayrildiklar1 yonlerden biri kullamicilarina havale, EFT, FAST
gibi para transferleri ve kurum 6demelerinden birgok iglemi iicretsiz yapma
imkani sunmalaridir. Miisteriler ile iletisim seffaf ve kullanilan dil basit ve
nettir. Uluslararasi para transferi maliyetsizdir ve gevreye karbon ayak izi
birakmazlar. Hayat Finans ve Tom Digital Tiirkiye’de faaliyet gosteren
neobanka ornekleridir (Keskin, 2025, s. 4).

Bigtech de yiiz milyonlarca miisterisine riski az, seffaf, esnek ve maliyeti
diigiik finansal hizmetler sunarak finans sektoriine hizli bir giris yapmuistur.
Gelencksel bankalar agisindan bu aligilmadik rakiplerin, regiilasyonlardan
etkilenmeyen {irtinleri finans sisteminin tiim dengelerini sarsmaktadir.
Bu nedenle finansal sistemin gelecegi akademik ve profesyonel ¢evrelerde
tartistlmaya baglanmugtir. Bazi goriiglere gore Bigtech’lerin  geleneksel
bankalar1 zorlayabilecek bir rakip oldugunu, yiiksek hacimli ekosistemler
yaratarak Ozellikle bankalar1 varlik yokluk miicadelesine sokacaklari dile
getirilmektedir. Kimi goriige gore ise Bigtech’lerin bankalar kadar organize
olmadiklari, biiyiik sermaye giiciine erigemedikleri, devlet korumasi
alamadiklari, bankalarin destegine ihtiya¢ duyduklar1 savunulmaktadir
(Cankat ve Tagseven, 2023, s. 23). Bankalarin sahip olduklar1 kaynaklar ve
miigteri potansiyelleri ile finansal teknoloji sirketleri ve Google, Amazon,
Facebook, Apple gibi biiyiik teknoloji sirketlerinin olusturduklart 6deme
sistemleri finansal teknoloji sirketlerinin miisteri odakli yenilik¢i hizmetleri
olusturmadaki bagaris1 bankalar ile Bigtech sirketleri arasindaki igbirliginin
gelecekte artabilecegini gostermektedir (Akin, 2020, s. 26).

BDDK, 29 Aralik 2021 tarihinde “Dijital Bankalarin Faaliyet Esaslar
ile Servis Modeli Bankaciligr Hakkinda Yonetmelik (BaaS Yonetmeligi)”
yayimlamistir. BaaS i modeli; banka dis1 sirketlerin bankacilik hizmetlerini
internet siteleri aracihgi ile miigterilerine sunmasint ifade etmektedir.
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Tiirkiye’de e-ticarette yaygin olarak kullanilan gémiilii finans, kullanicilarina
miisterilerin aligverisini tamamlama esnasinda kredi karti, karekot, banka
karti, dijital ctizdan kullanimi, linkle 6deme, co-branded kartlar, sirkete
ozel ciizdan kullanimu, birlesik 6deme ara yiizii (Unified Payment Interface
-UPI), simdi al sonra 6de (BNPL), esit aylik taksitlendirme (EMI) ve/veya
sigortacilik hizmetleri segeneklerini sunmaktadir (Keskin, 2025, s. 5).

Sigorta teknoloji sirketleri, teknolojik inovasyona dayali sigorta hizmetleri
sunan Fintek sirketleridir. Sigorta teknoloji girketleri, bir grup miisteriyi
birbirine baglayan ve onlari riske kargi sigortalamak i¢in primlerini bir araya
getiren egler arasi sigorta gibi yikict modeller kullanir. Baz1 Sigorta teknoloji
sirketleri, miigterilerinin sigorta poligelerini yapay zekanin yardimiyla
Ozellestirmelerine izin vermektedir. Bu sirketler, sigortay1 tiiketiciler igin
daha kullanici dostu ve uygun fiyath hale getirmigstir. Baz1 sirketler, sigorta
poligelerinin mobil {izerinden satin alinmasini ve izlenmesini saglamaktadir.
Sigorta teknoloji sirketleri, geleneksel sigorta hizmetleri diger finansal
hizmetlere kiyasla nispeten yavag gelismistir. Birgok miisteri, hesap giivenligi
ve dolandiricilik korumas: konusundaki endigeleri nedeniyle geleneksel
sigorta girketlerine daha fazla giivenmektedir. RegTech (diizenleyici
teknoloji), miisterilere uyumluluk siirecinde yardimei olan Fintek sirketlerini
ifade etmektedir. Bu sirketler, yenilikgi teknoloji kullanarak diizenlemelere
veya reformlara uyumu saglamak ve izlemek i¢in araglar saglamaktadir. Bu
firmalar, miigterilerin kanunlar, yonetmelikler ve uyumlulukla ilgili riskleri
ele almasina ve azaltmasina yardimer olmaktadir (Palmié vd., 2020, s. 6).

2.1. Finansal Teknolojilerin Diinya’da ve Tiirkiye’deki Gelisimi

Bankacilikta finansal teknoloji yeni bir kavram degildir. 1980’lerden
itibaren finansal teknolojiler piyasalar1 kolaylagtirmak igin kullanilmaktadir.
Kurumsal vadeli iglem piyasalarinin ortaya ¢ikigi ve finansal sozlesmelerin
degisen dogasi, bankalarin roliinii temelden degistirmistir. Bununla birlikte,
tinansal varliklarin ticaretinin dogas1 degismektedir. Fiyat kesfi artik internet
tizerinden yapilabilmekte ve bu da likiditeyi merkezi pazarlardan (borsa gibi)
merkezi olmayan pazarlara tagimaktadir. Bu egilimlerin yani sira, gelecegin
bankasinin nasil goriinecegini diigiiniirken, geleneksel bankalarla rekabet
eden diizensiz bor¢ verme piyasasinin yapisini anlamak gerekmektedir. Borg
verme piyasasinin bu boliimiinde, golge bankalarda bir artig olmugtur. Golge
bankalar, geleneksel bankalardan 6nemli bir pazar payr almistir. Bankalarin
aracilik iglevini yerine getirirler, ancak diizenleyiciler risk doniigiimleri veya
kaldiraglar1 konusunda yalnizca kismi gozetime sahiptir (Broby, 2021, s. 6).
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Kripto para birimlerinin artan kullanim talebini karsilamak igin bazi
Odeme sirketleri, miigterilerin hizli ve giivenli 6deme igin dijital para birimi
kullanmalarina olanak taniryan Bitcoin 6deme hizmetleri sunmaktadir. Bu
kategorideki baz1 sirketler, para transferleri igin de hizli ve uygun fiyath
dijital ¢ozlimler sunmaktadir. Bu kategorideki girketler, melek veya risk
sermayesi yatirrmcilarinimn yol haritasindaki projelere ve girisimlere (tohum
agamasi/baglangi¢ fonlar1 ad1 verilen) fon saglamak i¢in djjital platformlar
saglamaktadir. Kitle fonlamasi, bireylerin, isletmelerin ve kuruluglarin
internet tizerinden bagis veya yatirim seklinde fon toplamasinin bir yoludur.
Dort tiir kitle fonlamasi vardir: 6diile dayali, bagisa dayali, sermayeye dayal
ve bor¢ kitle fonlamasidir. Bu kategorideki sirketler, kitle fonlamas: i¢in
yatirim projesi tiirlerinde farklihk gostermektedir (Palmié vd., 2020, s. 5).

Sekil 1’de Diinya’da Fintek’lere yapilan yatim tutar1 ve adedi gelisimi
verilmistir. Diinyada 2015-2019 yillar1 arasinda yatinm adedi yoniinden
bakildiginda en fazla yatirimin 3417 adet yatirim ve tutar olarak 49 Milyar
900 milyon USD ile 2018 yilinda yapildigi goriilmektedir. En diigiik
yatirimin ise 2315 adet yatirim ve 19 milyar alt1 yiiz milyon USD ile 2015
yilinda yapildig: goriilmektedir.

Dunyada Fintech'lere Yapilan Yatinm Tutari ve Adedi Gelisimi
3417

2.827
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Sekil 1. Diinyadn Finansal Teknolojilere Yapilan Yatwrum Tutarv: ve Adedi Gelisimi
(Kaynak: bttps://blm.com.tr, Evisim Tarihi: 09.05.2024)

Giiniimiizde birgok {iiriin ve teknoloji alaninin temelinde yapay zeka
bulunabilmektedir. Bunlar arasinda, miisterilere uyum siirecinde yardimci
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olan Fintek sirketlerini ifade eden RegTech (diizenleyici teknoloji) ve
alternatif’ varlik yonetimi hizmetleri ve teknoloji etkin ¢Oziimler sunan
sirketleri igeren bir Fintek alanini ifade eden servet yonetimi bulunmaktadir.
Servet yonetimi Fintek, alternatif servet yonetimi hizmetleri ve teknoloji
destekli ¢oziimler sunan sirketleri icermektedir. Bunlara robo-danigmanlar,
yatirrm platformlar1 ve portfoy yonetimi dahildir. Servet yOnetiminde
en dikkate deger alt kategori robo-danigmanlardir. Robo-danigman
platformlar1, miisterilerin risk profillerinin ve yatirim hedeflerinin analizine
dayali olarak yatirrm portfoylerini 6zellestirmelerine yardimer olmaktadir.
Robo-emeklilik, ¢ogunlukla emeklilik tasarruf hesaplarina odaklanmaktadur.
Servet yonetimi Fintek, hisse senetleri, tahviller, doviz ve diger varlik siniflar
gibi finansal varliklar igin takas ve/veya ticaret platformlar1 gelistirmeye
odaklanan sgirketleri ifade etmektedir. Dijjital aracilik, yatinmcilarin hisse
senetleri ve tahviller gibi varliklarin ticaretini yapmast igin ¢evrimigi aracilik
platformlarini ifade etmektedir (Palmié vd., 2020, s. 5-6).

Robo-damigmanlar insan danigmanlik hizmetlerinin yerini alan analitik
zekaya dayali otomatik platformlar olan yapay zeka sistemlerini ifade
etmektedir. Bu hizmet yeniliginin, 6niimiizdeki yillarda pek ¢ok insan iginin
(6zellikle mekanik, analitik, sezgisel ve empatik gorevler kademeli olarak)
yerini almast muhtemel olan robotik ve yapay zeka sistemlerinin geniglemesi
kapsaminda anlagilmasi gerekmektedir. Daha kesin olarak, tiiketici agisindan
bakildiginda, kullanicilarin geleneksel olarak bir insan ¢aligana atfedilen
sosyal rolii oynayan yeni robotik hizmet saglayicilara uyum saglamasi
gerekmektedir. Yakin tarihli literatiir, bu ilerlemenin, sirketlerin orta vadede
bagarili bir dontigiim elde etmek igin dikkatlice anlamasi ve entegre etmesi
gereken yikict bir yeniligi temsil ettigini belirtmektedir (Belanche vd.,
2019, s. 1422). Geleneksel insan danigmanlik hizmetlerinin aksine, robo-
danigmanlar ticretleri diistirmekte ve finansmana 7/24 erigim saglamaktadir.
Boylece bu otonom sistemlerin finansal danigmanlik hizmetlerinin
kullanimini daha genis bir miisteri kitlesine dagitilmas1 beklenmektedir.
Sonug olarak, bankalar ve diger finans sirketleri bir rekabet avantaji kaynag:
olarak robo-danigman hizmetleri baglatmiglardir. Robo-danigmanlar 2019
yilinda 880.000 milyon USD’den fazla varligi yonetmekte ve yillik yiizde
30’un iizerinde biiylimektedir (Belanche vd., 2019, s. 1412).

Sekil 2°de Finansal teknoloji yatinmlarinda en ¢ok yatirnm yapan ilk
on tilke verilmistir. Fintek yatinmlarinda yatirim tutar: yoniinden en fazla
yatirrm yapan ilk on iilke sirasiyla Amerika, 1ngiltere, Hindistan, Cin,
Almanya, Brezilya, Isve¢, Kanada, Singapur, Fransa oldugu goriilmektedir.
Yatirim adedi yoniinden bakildiginda ise en fazla sayida yatirnm yapan ilk
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on iilke Amerika, ingiltere, Cin, Hindistan, Singapur, Kanada, Almanya,
Fransa, Brezilya, Meksika oldugu goriilmektedir.

Fintech Yatinmlannda ilk On Ulke
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Sekil 2. Finansal Teknoloji Yatwumlarmdn En Cok Yatwun Yapan Ilk On Ulke
(Kaynak: bttps://blkm.com.tr, Evisim Taribi: 09.05.2024).

Fintek, bankalarin yesil finans ve risk yonetimi konusunda hizli kararlar
almalarini saglamaktadir. Fintek sirketleri yesil varliklar: dijitallestirmek igin
blockchain teknolojisini kullanmaktadir. Yesil kredilendirme, siirdiiriilebilir
ekonomik biiyiimeyi desteklemek i¢in 6nemlidir, ancak bankalarin karliligini
artiracak yenilik¢i finansal teknolojiyi benimsemelerine yardimcr olarak
yesil kredilendirmeyi tegvik etmek de 6nemlidir (Mirza vd., 2023, s. 35).
Fintek, yeni gevre dostu iiriinler geligtirmede de etkilidir. Ayrica, yesil kitle
fonlamas1 gibi gelismeler, yesil {irinlerin veya projelerin olusturulmasini
tegvik edecektir. Fintek, maliyetleri diigiirerek, verimliligi artirarak, yesil
tasarruflar tegvik ederek ve toplumun tiim kesimlerine yatirnm yaparak
yoksullarin temiz enerjiye erismesini saglamaktadir. Insanhigin geleceginin
birlestirici amaci siirdiiriilebilir kalkinmadir. Yesil finans ve ¢evre dostu
Fintek, siirdiirtilebilir ekonomik kalkinma igin temel itici giiglerdir. Bunlar,
kirletici enerjiye bagimliligi azaltan teknolojik yenilikleri ve endiistriyel
yeniden yapilanmay1 miimkiin kilmaktadir. Ulkenin ekonomik saghgimn iyi
olmast yesil kredilendirme tizerinde de olumlu bir etkiye sahiptir. Bir iilkede
istikrar ve ilerleme oldugunda, ekonomik biiylimesi zayif olan bir {ilkeye
kiyasla siirdiiriilebilir bir ekonomiye ulagma olasiliginin daha yiiksek oldugu
anlamina gelmektedir (Mirza vd., 2023, s. 38).

Akalli telefonlar, yapay zeka (AI) ve makine 6grenimi (ML), veri analitigi,
Nesnelerin Interneti (IoT), dagitilmig defterler (blok zinciri) ve diger
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teknolojileri kullanan FinteK’in yiikselisi, finansal kurumlarin ¢aligma geklini
tamamen bozdu (Mirza vd., 2023, s. 34). Yeni Fintek oyuncularinin ¢ogu
banka olmak istememektedirler ve miigterilerden tiim finansal iglerini kisa bir
zamanda devretmelerini istememektedirler. Bunun yerine hedefe yonelik (ve
daha uygun) hizmetler sunmaktadirlar. Yeni dijital platformlar, miigterilerin
genellikle zahmetsizce hesap agmasina ve hesap sahibi olduktan sonra tek
bir tiklama ile saglayicilar arasinda gegis yapmasina olanak tanimaktadir
(Anand ve Mantrala, 2019, s. 24). Bir yandan, Fintek’ler yeniliklerini satmak
konusunda isteksizdir ve bankalar bir {irlinii veya siireci organizasyonlarina
tam olarak entegre etme firsatindan yoksundur. Ote yandan bankalar, pahali
ve karmagik entegrasyon ¢abalarindan kaginarak hizmet saglayicilar olarak
FinteK’lerle etkilesim kurmayi tercih etmektedir. Bu ayni zamanda, her iki
tarafin da gok sayida kurulusla isbirligi yapmasini gerektirmektedir (Drasch
vd., 2018, s. 37).

Fintek Orneklerinde mobil 6deme teknolojisi, dijital bankacilik,
yatirrm platformlari, sigorta teknolojileri, kitle fonlamasi gibi alanlardan
yararlanilabilir. Bu alanlara yakindan bakmak gerekirse; mobil 6deme
teknolojisi; Apple Pay, Google Pay; Dijital Bankacilik alaninda Chime, N26;
kripto para borsalar ile ilgili Coinbase, Binance; Yatirim Platformlar1 olarak
Robinhood, Wealthfront, Sigorta Teknolojileri alaninda Lemonade, Root
Insurance; Kitle Fonlamasi alaninda Kickstarter, Indiegogo; Peer-to-Peer
(P2P) Krediler alaninda LendingClub, Prosper; Dijital Sigorta Brokerleri
alaninda PolicyBazaar, CoverHound olarak ornekler verilebilir (https://
www.denizbank.com).

Sekil 3°de Tiirkiye’de finansal teknoloji yatirnmlarinin — gelisimi
verilmektedir. Tiirkiye’de 2013-2019 yillar1 arasinda Fintek yatirimlarinin
en fazla yapildig1 yil 17 adet yatirrm ve 20 milyar sekiz yiiz milyon USD’lik
yatirim tutart ile 2017 yili olarak goriilmektedir. 2013-2019 yillar1 arasinda
en diigiik yatirnm 3 adet ve 2 milyar iki yiliz milyon USD tutar ile 2013 yil
oldugu gortilmektedir.
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TURKIYE'DE FINTECH YATIRIMLARINIMN GELiSIMMI

Sekil 3. Tiivkiye’de Finansal Teknolojilerin Gelisimi (Kaynak: bttps://blkm.com.tr,
Erigim Tariki: 09.05.2024)

Kullanicilar ve bankalarin etkilegiminde risk, mahremiyet, kullaniglilik,
algilanan kullanim kolaylig1, kullanic yenilikgiligi ve devlet destegi giderek
daha oOnemli roller oynamaktadir. Bankalarin, kullanici tercihlerine ve
hizmetin benimsenmesini etkileyen faktorlere dayali olarak Fintek hizmet
stratejilerini  belirlemesi gerekmektedir. Marka imaji, devlet destegi ve
kullanict yeniligi, Fintek hizmetlerinin benimsenmesinde 6nemli 6lgiide
olumlu etkilere sahiptir. Bu etkiler sadece dogrudan etkiler olmayip
hizmetlere duyulan giiven {izerinde dolayh etkilere de sahip olabilirken,
giivenin hizmetin benimsenmesinde olumlu bir etkisi olacaktir. Tkincisi,
algilanan risk, Fintek hizmetlerine olan giivenleri araciligiyla kullanicilarin
tutumlarini etkileyebilir. Mekanizma, algilanan riskin giiven iizerinde 6nemli
oOlgiide olumsuz bir etkiye sahip olmasi, giivenin ise kullanicilart Fintek
hizmetleriyle etkilesimde bulunmaya aktif olarak yonlendirmesidir. Bu,
kullanicilarin Fintek hizmetlerine yonelik algiladiklari riskin, hizmetlere olan
giiven diizeyini azaltmada 6nemli bir role sahip oldugunu gostermektedir

(Huvd., 2019, s. 12).

Agik bankacilik bankalarin elindeki veriyi yasal gereklilikler ¢ergevesinde
paylasmasidir. Avrupa Birligi’nin onayladigi PSD2ye gore (Odeme
Hizmetleri Direktifi 2) Avrupa’daki bankalar miisteri onayli verilerini
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miisterilerine ve diger kullanicilara agmak zorundadirlar. Kanal bazl agilan
bu veriler Uygulama Programlama Araylizii (Application Programming
Interface, API) adi verilen uygulamalarla halka agik hale gelecektir. Bu
uygulamalarin asil amaci uygulamalarin kendi uygulamalarinda olmayan
ozellikleri diger uygulamalar tizerinden kullanmasidir. 24 Aralik 2018
tarihine kadar 428 banka APTlerini kullanicilarma agmig durumdadir.
Tiirkiye’de ise Garanti, Yapi Kredi, Kuveyt Tiirk, Is Bankasi ve Denizbank
APPlerinin bir kismini agmuglardir (Bilgel ve Aksoy, 2019, s. 1100).

Sekil 4’de Tiirkiye’nin finansal teknoloji yatirim performansi verilmistir.
Ulkemizde 2011 yilinda 25 anlagma ile 30 milyon USD sermaye yatirimi
yapilmigken 2021 yili nisan ayi itibariyle 78 anlagma ile 523 milyon USD
sermaye yatirimi yapimustir. 523 milyon USD yatirimin 65 milyon USD’hk
kism1 oyun sektoriiniin payidir. Cekilen bu yatirmda en 6nemli pay
“Getir’in sagladig: fonlamadir. Getir harig ¢ekilen yatirim tutar1 95 milyon
USD seviyesindedir.

Tirkiye'nin Yatinm Performansi
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ekil 4. Trivkiye’nin Finansal Teknoloji Yatwun Pevformanst (Kaynak: bttps://assets.
kil 4. kiye’nin Fi 1 Teknoloji Yi yynak: bttp.
kpmyg.com, Evisim Tavibi: 13.04.2025)

Sekil 5’de Tiirkiye’de yeni Fintek yatirimlari ve sermaye girigleri yer
almaktadir. Ulkemizdeki start-up’lara Fintek sirketleri 6zelinde bakilacak
olursa, 2015 yilinda 34 sirket kurulmug ve 14 milyar 300 milyon TL yatirim
yapiimigken 2020 yilinda 31 sirket kurulmug 19 milyar 200 milyon TL
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yatirim yapimistir. Fintek sirketlerinin en fazla kuruldugu yil olan 2017
yilinda 66 Fintek sirketi kurulmug toplam yatirim tutari ise 20 milyar 800
milyon TL dir.

19.2
L 4
I I I |

2015 2016 2017 2019 2020

M Fintek start-up sayis + Yatirnim tutan (milyon USD)

Sekil 5. Tiivkiye’de Yeni Fintek Yatwunlar: ve Sermaye Givisleri (Kaynak: bttps://assets.
kpmyg.com, Evisim Taribi: 13.04.2025)

Bitcoin ve diger kripto para birimleri yatirimcilardan ve medyadan biiyiik
ilgi gérmeye devam ederken, robo-damigmanlar, sigorta teknoloji sirketleri
ve perakende bankacilik gibi Fintek’in diger alanlar1 son yillarda daha fazla
taninmaya baglamustir. Internetin ve akilli telefonlarin gelismesi ¢evrimigi
bankacilik ve mobil 6deme yoluyla elektronik fon transferlerinin kullanimini
artirmugtir. Geleneksel nakitten dijital paraya gegls, para ve veri arasindaki
¢izgiyi bulaniklagtirdi. Taksi tcreti, restoran faturasi 6deme gibi islemler
artik yazilim uygulamalar (apps) kullanilarak yapilabilmektedir. Internette
para transferinde gelisen teknolojiler, hiikiimetler kadar isletmeler i¢in de
yeni firsatlar sunmaktadir. Yeni teknolojiler ayrica uluslararas: dijital ticaret
i¢in daha uygun yontemler sunmakta, yeni ve siirekli genisleyen bir mobil ig
giicli yaratmaktadir (Palmié vd., 2020, s. 4).

Sekil 6’da Tiirkiye Fintek ekosistemi - girket sayilart / sektorel dagilimi
verilmistir. Ulkemizde, Mart 2021 itibartyla var olan 441 Fintek sirketinin
%380’inden fazlast varligimni stirdiirmektedir. Kurulan sirketlerin faaliyet
alanlarina bakildiginda ise 2017-2019 doneminde 140 sirket ile 6deme
sistemleri, 56 sirketin kriptopara blokzincir, 48 sirketin bankacilik, 47
sirketin sigortacilik, 42 sirketin kurumsal finansman, 22 girketin finansman,
22 girketin yatirm ve 21 sirketin skorlama sirketi olarak kuruldugu
goriilmektedir.
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Sekil 6. Tiivkiye Fintek Ekosistemi - Sivket Sayilar: / Sektovel Dagilun (Kaynak: https://
assets.lepmy.com, Evisim Tarihi: 13.04.2025).

2.2. Finansal Teknolojilerin Bankacilik Sektérii Uzerindeki
Etkilerine Yonelik Tartigsmalar

Yiiksek diizeyde yaratici zeka gerektiren mesleklerin, oniimiizdeki on
yilda yerini akilli makinelere birakma olasilig heniiz diisiik bir ihtimal olarak
goriilmektedir. Fintek’in kalic1 hale gelmesi, bagta teknolojik olarak miidahale
etmek ve rekabet yaratmak olmak tizere bir¢ok alanda reformu zorlayacagi
kesindir. Bu gekilde, geleneksel olarak bankacilik sektorii igin hayati 6nem
tagtyan ticari faaliyetlerin tehdit edildigini savunan bir goriis vardir. Kesin
olan, zaman i¢inde geligmeleri takip eden, teknolojiye ve insan kaynagina
onemli sermaye yatiran sirketlerin, diger sirketlere gore kargilagtirmal
istiinliik saglayacak dijital dontistime hazir olacagidir (Basdekis vd., 2022,
s. 172). Finansal teknoloji, bankacilik sektoriinii aracisizlagtirma yetenegine
sahiptir. Bunun vyol agacagi rekabet¢i baskilar, gelecegin bankalarin
sekillendirecektir. Ozetle siire¢ finansal teknolojinin bankalara meydan
okudugu bir diizeye evrildi. Bankacilik, bu tiir teknolojilerdeki degisiklikler
nedeniyle hizla dontigmektedir (Broby, 2021, s. 4).

FinteK’lerin yikici yenilikleri nedeniyle finansal hizmetler sektoriindeki
hizli gegisler, bankacilik ve finansal hizmetler ortamini biiyiik Olgiide
degistirmektedir. Bir ekonominin uzun siiredir devam eden gii¢ merkezleri
olan geleneksel bankalar kisa bir siire i¢inde yok olmanin egigine gelmig gibi
goriiniiyor. Bununla birlikte, daha yakindan bakildiginda bankalarin bazi
saglam varliklarinin yani sira miisterileriyle ¢ok sayida giivene dayali bagi
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oldugunu ve durumlarinin teknoloji basinindan gelen raporlarin belirttigi
kadar vahim olmadigini gostermektedir. Ozellikle, biiyiik bankalar 6nemli
bir varlik miigteri tabanlariin bankalarina onlarca yillik bagliiga dayal
olarak giivenen birgok sadik miigteriye sahiplerdir. Fintek’lerin hizmetleri
ile bankalarin hizmetleri agisindan memnuniyet farki devam ederse, bu
geleneksel bankalarin iilkelerin ekonomilerini yonlendiren temel kurumsal
motorlar olarak var olan roliiniin, konumunun yer degistirmesine ve sona
ermesine yol agabilecektir. Bu nedenle geleneksel miisteri tabanlarinin biiyiik
varliklarina ve finansal kaynaklarina sahip olmalarina ragmen gelecekte
hayatta kalmalar1 ve biiytimeleri igin uygun stratejik tepkileri, kargt koymak
veya avantaj elde etmek i¢in atilacak adimlari/aksiyonlart anlamak 6nemlidir
(Anand ve Mantrala, 2019, s. 29).

Miisteriler, ozellikle yeni nesiller, her zaman ve her yerden erisilebilen
hizli, kolay ulagilabilir finansal hizmet aramaktadirlar. Bununla ilgili olarak,
geleneksel finansal hizmet yontemlerini kullanmak yerine elektronik
odemeleri, mobil bankaciligi, Fintek kredilerini veya diger DLT (Dagitilmug
Defter Aglar) tabanli tirtin ve hizmetleri kullanma olasiliklar1 daha yiiksektir.
Fintek kredileri, BigTech’ler ve tigiincii taraf saglayicilarin FinteK’in piyasa
yapisini etkileyebilecegi ve dolayistyla finansal istikrar etkileyebilecegi kabul
edilmektedir. Fintek kredileri, ¢ok biiyiik olmalari durumunda finansal
istikrar1 tehlikeye atabilir. Su ana kadar Fintek kredileri piyasasi, finansal
istikrarsizliga yol agacak kadar 6nemli bir pazar olmamakla birlikte, yiikselig
trendinin yakindan takip edilmesi gerekmektedir. BigTech sirketlerinin
finansal hizmetler diinyasina daha fazla girigi, gii¢lii sonuglar dogurabilir
ve geleneksel finansal hizmet saglayicilarinin  faaliyetlerini  potansiyel
olarak tehdit edebilir. BigTech’ler, giiglii teknolojik geligmeleri ve biiyiik
veri erisimleri nedeniyle yeni pazarlara nispeten daha kolay girmektedir.
Fintek, piyasa oyuncularina ve miisterilere firsatlar ve faydalar saglarken
ayn1 zamanda yeterince degerlendirilmesi ve yonetilmesi gereken riskleri
de beraberinde getirmektedir. Fintek, mikro ve makroekonomik riskler
agisindan finansal istikrar1 tehdit edebilir. Bu baglamda, uluslararasi ve ulusal
kuruluglar, potansiyel riskleri degerlendirirken ve diizenleyici gergeveler
olustururken Fintek’i dikkate almahdirlar (Vucinié, 2020, s. 63). Fintek
firmalarinin yerlegik finansal kurumlarinkinden daha verimli hizmetler
saglaylp saglamadigi sorusu hala ortada durmakta ve ampirik olarak
kestedilmeye degerdir. Ayrica, Fintek’lerin nihayetinde diizenleme ile ele
alinmas gereken yeni sistematik riskler olusturup olugturmayacagi da agik
bir sorudur (Haddad ve Hornuf, 2019, s. 95).

Fintek girigimlerinin yani sira, yerlesik teknoloji firmalari ve modern
ckosistemler son zamanlarda finansal hizmetler sunmaya basladilar ve hizla
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yerlesik finansal kuruluglara rakip olabilirler. Boyutlari ve miigterilere erigimleri
goz ontine alindiginda, teknoloji sirketlerinden ve biiyiik ekosistemlerden
gelen tehdit, Fintek girisimlerinden kaynaklanan rekabetten bile daha siddetli
olabilir (Haddad ve Hornuf, 2019, s. 96). Biiyiik teknoloji firmalar1 Amazon
Pay, WhatsApp Pay, Apple Pay, Google Pay, Ali Pay ile 6zel 6deme segenekleri
sunmasi sonucu bankalar da kendilerini geligtirmek zorunda kalmistir. Biiyiik
teknoloji firmalar1 miigterilere ¢ok daha rahat ulasarak sunacaklar1 yeni ve
kolay segeneklerle bankalarin etkinligini azaltip finans sektoriiniin yeni s6z
sahibi olmaya ¢aligmaktadirlar. Techfin ad1 verilen bu sirketlerin sunduklar
hizmetler ise clizdan uygulamalariyla insanlarin artik yanlarinda nakit para,
kredi veya debit kartlar1 bulunmadan sadece telefonlariyla biitiin 6deme,
para transferleri ve parayla yapilabilecek her tiirlii islemi hizli ve kolay bir
sekilde yapabilmesidir. Fintek’ler ve bankalarin ortak veya ayri ¢aligmalarinin
yani sira tekfinlerin ortaya ¢tkmasiyla bankacilik dijitallesme yolunda 6nemli
adimlar atmaya baglad1 (Bilgel ve Aksoy, 2019, s. 1099).

BigTech platformlar: kusatma stratejilerini kullanarak geleneksel bankalar1
marjinallegtirmeyi ve bankacihig1 tekellestirmeyi bagarirsa, rekabet ve finansal
istikrar risk altina girebilir. BigTech platformlarinin orta ve uzun vadede
perakende bankacilikta rekabeti tegvik edip etmeyecegi ve tiiketici refahin
artirip artirmayacag belirsizdir. Bu, geleneksel bankalarin sadik ve oldukga
karl miisteri tabanlarini koruma, veri korumayla ilgili bilgi avantajlarindan
ve itibarindan yararlanma ve/veya miisterilerinin cari hesaplartyla triinleri
bir araya getirme becerilerine bagli olacaktir. Bunu bagarirlarsa bu durum
insanlarin geleneksel bankalardan uzaklagmasina veya en azindan iglerini
Biiyiik Teknoloji platformlarina tagimasina engel olabilir. Biiyiik Teknoloji
firmalarinimn giriginin rekabetgi etkisi, bankacilik sektoriine girmeyi segen
Biiyiik Teknoloji platformlar: arasindaki rekabetin giiciine de bagl olacaktir
(Mano ve Padilla, 2019, s. 521).

Biiyiik Teknoloji platformlar1 piyasaya girerken genellikle mevcut
diizenleyici gergevenin kapsami diginda kalirlar. Miisteriler ve finansal
kurumlararasinda yalnizcaaragislevi gérmekte ve finansal kurumlarigin gegerli
olan yasalara tabi degildirler. Biiyiik Teknoloji firmalari, piyasa biitiinltigiinii
koruyan miisteri/yatirimcr koruma kurallarina tabi olmayabilir veya finansal
aracilar arasindaki kargilikli baglanti diizeyini sinirlayan veya kontrol eden
ve dolayistyla sistematik risk olusumunu 6nleyen 6nlemlere tabi olmayabilir
(Mano ve Padilla, 2019, s. 521). Bankalar ve Fintek’ler arasindaki ittifaklarin
bankalarin giivenlik riskleri {izerinde sonuglar1 olabilirken, Fintek’ler dolayl:
olarak bir bankacilik lisansina erigim elde etmektedirler. Bu iki husus politika
yapicilar i¢in ilgingtir. Dijital doniigiim ¢esitli ekonomilerde ve sektorlerdeki
gelismeleri giderek hizlandirdigindan, benzer olgularin diger sektorleri de
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benzer sekilde sekillendirmesi muhtemeldir (Drasch vd., 2018, s. 36). Fintek
devriminin 6rnekleri, yeni dijital danigmanlik ve ticaret sistemini, kripto para
birimlerini, blok zincirini, sermaye kitle fonlamasini, yapay zekay1, makine
Ogrenimini, egler aras1 bor¢ verme ve mobil 6deme sistemini ve dijital nakit
transfer hizmetlerini igermektedir. Finansal hizmetler sektorii, pazardaki
rekabet gliciinii ve uzun omiirliliigiinii korumak igin zorunlu olarak dijital
doniigiime uyum saglamaktadir. Ancak, gelistiriciler ve sirketler arasinda
ortaya ¢ikan asil sorun siber giivenlik tehditleridir (Panjwani ve Shili, 2020,
s. 350).

Mali yasa gerekliliklerini ihlal etse de, mali diizenlemenin
uygulanamamasi, Biiyiik Teknoloji platformlarina istenmeyen tegvikler ve
firsatlar saglamaktadir. Bu ve diger nedenlerden dolayi, yerlesik sirketler ile
BigTech’e giris yapanlar arasindaki “diizenleyici boglugu” kapatmanin zamani
gelmis olabilir. Ornegin, bir Biiyiik Teknoloji platformunun miisterileri
i¢in potansiyel borglulart veya borglu portfoylerini segme konusunda takdir
yetkisi varsa, bunlar portfoy yoneticileri olarak diizenlenmelidir. Platform,
ti¢linci taraf bir 6deme hizmeti saglayicisina bagvurmadan 6deme hizmetleri
sagladiginda, 6deme hizmeti yonetmeligine tabi olmalidir. Son olarak,
platformlar {irtinleri i¢in ikincil pazarlar gelistiriyor ve ticarete konu olan
ve olmayan menkul kiymetler ihrag¢ ediyorsa, menkul kiymet diizenlemesine
tabi olmalidir. Deneyimler, diizenleyici kararlarin bir endiistri gengken ve
geri alinmasi zorken uzun siireli bir etkiye sahip olabilecegini gostermektedir.
Bu nedenle, Biiylik Teknoloji platformlarinin giriginin perakende finansal
piyasalar {izerindeki potansiyel olumsuz etkisini erkenden ele almak ve
bunun inovasyon ve rekabet iizerindeki olumlu etkisini en iist diizeye
¢tkarmak igin dogru diizenleyici ¢ergevenin belirlenmesi 6nemlidir. Higbir
sey yapimazsa, potansiyel sistematik risk gozlemlenmemis ve azaltilmamig
olur. Bu durumda riskler kontrolsiiz bir sekilde birikebilir ve uzun vadeli
bakildiginda, bir sonraki kiiresel mali kriz yetkili finans kurumlarindan ziyade
Biiyiik Teknoloji platformlarindan gelebilir (Mano ve Padilla, 2019, s. 522).

Tahvil, hazine bonosu ve hisse senetlerinin servet yonetimi igin robo-
danigmanlar1 gorevlendirmek, miigterileri finansal riske maruz birakabilir.
FinteK’ler, robo-danigmanlarin algoritmik bagarisizhgindan kaynaklanan
herhangi bir kayip igin ciddi sorumluluklar almak zorunda kalabilir. Ust
diizey bankalar tarafindan tiirev iriinlerin hatali satigindan kaynaklanan
son davalar ve bir dizi anlagma FinteK’lerin robo-danigmanlarin hatalt
yatirrm tavsiyelerinden kaynaklanan sorumluluktan muaf olmayacagini
gostermektedir. Genel olarak, Fintek’lerin firmanin teknoloji yonetimine ek
olarak risk yonetimine odaklanmasi ¢ok onemlidir (Lee ve Shin, 2018, s.
45).
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Dindar insanlarin bankalarina karsi giiclii bir bagliiklar1 vardir ve
kullanilan teknolojilerden bagimsiz olarak banka faaliyetlerine odaklanirlar.
Rakipler tarafindan saglanan daha diigiik maliyetli, etkili hizmetler, bankalarin
mali giiclinii zayiflatabilir ve miisterilerin mevduatlarini azaltabilir. Fintek
firmalarinin geleneksel bankacilik hizmetlerinin yerine gegebilecegi ve bunun
banka performansi izerinde olumsuz etkilere yol agabilecegi muhtemeldir.
Ancak, Islami banka (IB) miisterileri yalnizca banka hizmetlerine degil, ahlak
ve banka faaliyetleri gibi diger yonlere de odaklanir. Bu nedenle, bankalar
Fintek firmalarinin biiyiimesinden etkilense de, bu biiyiimenin Islami banka
IB’ler tizerinde daha az etkisi olabilir (Almulla ve Aljughaiman, 2021, s. 7).

Tiimsosyal medya platformlarizengin veri havuzlaridir. Bu tiir platformlar,
bir geyler alip satmak i¢in kullanilir ve bu da 6deme gerektirir. Bazi platformlar,
bankalarr araci olarak devre dig1 birakarak kendi dijital 6demelerini (6rnegin
eski adryla Libra olan Facebook’un Diem’i) gelistirmiglerdir. Bunlar gelecegin
bankalartyla dogrudan rekabet edecektir. Bunun (1) para arzi, (2) geleneksel
bankalarin pazar payr ve (3) 6deme saglayicillarinin sundugu hizmetler
tizerinde etkileri olacaktir. Tartigildig1 gibi, aracihigin dogasi degismektedir ve
bunun risk fiyatlamasi tizerinde etkileri vardir. Faiz oranlarinin bankaciliktaki
rolii daha fazla gozden gegirilmelidir. Kripto para birimlerine dayali merkezi
olmayan bir diinyada, merkez bankalari para arzi {izerinde ayn1 kontrole sahip
degildir. Bu durum, paranin miktar teorisinin ve likidite tercih teorisinin
yeniden gozden gegirilmesi gerektigini gostermektedir (Broby, 2021, s. 16).

3. BLOKZINCIR

Blokzincir teknolojisi, finansal tablo denetimlerini ve finansal raporlamayi
ger¢ek zamanh olarak seffaf hale getirebilen ve giincelligini yitirmig
bilgileri kaldirabilen, kriptografi ile korunan dagitilmig bir defter sistemi
kullanarak yikic1 yenilikler sunmaktadir. Blokzincir iglemleri bir kriptogratik
protokol kullanmaktadir. Blokzincir sistemleri, islem hizin1 6nemli olgiide
artirabilmektedir. Blokzincir, ¢ok zaman alan, pahali ve islem bagarisizlik
oranlar yiiksek olan birden gok defterin, aracinin ve iglemlerin kullanimini
ortadan kaldirmaktadir. Kripto para birimleri kullanan dagitilmig defter
aglary, daha hizli sinir 6tesi iglem takasini garanti etmektedir. Bankalar
miisterilerine bir Blokzincir ag1 iizerinde veya aracihigiyla birden fazla
tinansal varlig1 kademeli olarak degistirme segenegi sunabilir. Bankacilikta
Blokzincir, gelismis bankacilik sistemleri araciigiyla miisterilere daha
hizli 6deme yapilmasina yardimer olabilir. Son yillarda, kiiresel bankacilik
endiistrisi egler aras1 borg verme, egler arasi sigorta, gergek zamanli 6demeler,
sinir Otesi 0demeler, ticaret finansmant, denetim, uyum raporlamasi ve temel
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bankacilik ¢oztimleri gibi finansal hizmetlerde Blokzincir teknolojilerinin
benimsenmesiyle ilgili deneyler yapmaktadir (Kumari ve Devi, 2022, s. 4).

Finans sektoriiniin daha 6nce sundugu {irlin ve hizmetler maliyetli ve
verimsiz olarak degerlendiriliyordu. Sonug olarak, biiyiik bir dontisiim
gerekliydi. Blokzincir, insanlarin sosyal iliskiler ve kredi birikimi olmadan
birbirlerine giivenmelerini saglayan ¢apraz zamanli bir konsensiis
mekanizmasini temsil etmektedir. Blokzincir teknolojisi, altta yatan sorunlari
¢6zmek i¢in gok fazla ¢aligma ihtiyaci olmasina ragmen, finansal piyasalarin
etkinligini ve gilivenligini artirma giiciine sahiptir. Kuskusuz Blokzincir,
gelecekte toplumumuzun finansal ve ticari altyapisini degistirebilecek gok
rekabet¢i ve “hayal giicii yiiksek” bir teknoloji olabilir (Chang vd., 2020, s.
10).

Blokzincir teknolojisi, alicilar ve saticilar da dahil olmak tizere hisse senedi
tacirlerinin tiglincii bir taraf olmadan dogrudan etkilesim kurmasina olanak
tanimaktadir. Tiim iglemler neredeyse aninda kaydedilebilir. Bu nedenle,
finans endiistrisi, finansal islemleri diizene sokma ve miigterilere hizmetleri
sunma konusundaki potansiyel uygulamalari nedeniyle Blokzincir'in
gelistirilmesine biiyiik ilgi gostermigtir (Palmié vd., 2020, s. 5).

Diinya gapindaki diizenleyiciler, finansal faaliyetler konusunda siirekli
olarak giderek artan kat1 kurallar uygulamaktadir. Bununla birlikte gergekler
daha kat1 diizenlemelerin finans diinyasini daha giivenli bir yer yapmadigini
bunun yerine 6zellikle gelismekte olan ekonomiler igin uluslararas: ticareti
ve ckonomik biiyiimeyi engelledigini gostermistir. Kat1 diizenlemelerin mi
uygulanmast gerektigi yoksa politika yapicilarin, halkin dogrudan dahil
olmas1 ve etkili finansal araglarla kendi kararlarini vermesi igin ozgiirlitk
ve seffafligin daha fazla artmasini tegvik edip etmeyecegi tartigmali olmaya
devam etmektedir. Sahada yapilan aragtirmalar, Blokzincir'in yalnizca
bankacilik sisteminin dogasinda ciddi degisiklikler yaratmadigini, aym
zamanda potansiyel olarak tiim ekonomiyi yeniden sekillendirebilecegini
gostermigstir (Nguyen, 2016, s. 51).

4. KRIPTO PARALAR

Kripto para birimi, giivenli iglemleri etkinlestirmek ve varliklarin
transferini dogrulamak i¢in kriptografi kullanan bir tiir dijital varliktir.
Blokzincir sirketleri, Blokzincir teknolojisini gelistirir ve uygularken, kripto
para birimi girketleri, kripto para birimlerinin ticareti ve depolanmasi gibi
tiriin ve hizmetler saglamaktadir. Bu kategorideki girketler genis bir hizmet
yelpazesi sunmaktadir. Kripto para madenciligi sirketleri, kripto para
madenciligi yapmak i¢in donanim, yazilim ve diger hizmetleri gelistirmeye
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odaklanmaktadir. Bu alandaki biiyiik bir girket grubu, kripto para birimleri
i¢in ticaret platformlar saglayarak doviz ticaretine odaklanmaktadir. Bu
platformlar normalde kullanicilarinin kripto para birimlerini fiat parayla
degistirmesine izin vermektedir. Baz1 girketler clizdan hizmetlerinde faaliyet
gostermektedir; kripto para birimleri veya kripto para depolama ve transfer
hizmetleri igin yazilim clizdanlar1 saglamaktadirlar. Bu kategorideki diger
bir grup, esler aras1 (P2P) pazar platformlar1 veya borg verme platformlari
saglayan girketlerden olugmaktadir. Bu alandaki sirketlere Ornek olarak
LocalBitcoins, Prasos ve Coinia Wallet verilebilir. Inovasyon agisindan en
onemli Tsvigre Blokzincir ve kripto para sirketleri arasinda Ethereum, Xapo,
Monetas, iProtus, Metaco, Bitcoin Suisse AG, Bitfinitum, Bity, SwissMine
ve CryptoCash yer almaktadir (Palmié vd., 2020, s. 4).

Kripto para birimleri igin dijital bir ciizdan bir bankanin hemen hemen
ayni depolama ve iletim islevlerini yerine getirmektedir ve kripto para
birimleri 6deme i¢in giderek daha fazla kullanilmaktadir. Bu arada baz
iilkelerde (6rnegin Isve¢’te) magazalar nakit ddemeyi reddetme hakkina
sahiptir ve iglemlerin ¢ogu kart bazlidir. Kredi ve banka kartlarina gegis ve
djjital paranin kripto-grafik olarak korunabilecegi ¢ifte harcama sorununun
coziilmesi, gelecekte kagit paranin degistirilebilecegi ihtimalini dogurmustur.
Bunun bir CBDC (Merkez Bankasi Dijital Parast) veya merkezi olmayan
dijital teklifle degistirilip degistirilemeyecegi, bankalarin uyum saglama
gerekliligi agisindan ikincil 6neme sahiptir. Ister kripto para birimleri ister
CBDCler barindiriyor olsun, bankalarin alternatif 6deme ve para transferi
teknolojilerine odaklanmalar1 tavsiye edilmektedir. Merkez bankalarinin
da uyum saglamasi gerekmektedir. Aracisizlagtirmayr smirlamak igin
gikardiklar1 dijital para birimlerinin ekonomik tasariminin bankalar igin
erigime, banka politika oranina gore faiz 6demesine, bankacilik limitlerine
ve banka mevduatlariyla doniistiiriilebilirlige odaklanmasini saglamalart
gerekmektedir. Tiim bu gelismelerin, 6zellikle fon saglama, mevduatlarin
giivenli bir gekilde saklanmast ve dijital para biriminin gelencksel itibari
para ile nasil etkilesime girdigi konusunda bankalar {izerinde etkileri vardir
(Broby, 2021, s. 11).

Gelecekte diyjital finansin kapsami hakkinda daha fazla bilgi, kripto
varliklaridir. Belki bir giin kripto varliklari, finansal kapsayiciliga katkida
bulunan dijital finansin bir pargasi olarak kabul edilir, ¢iinkii kripto varliklar
iddiaya gore ¢ok etkili ve verimli bir 6deme aracidir. Birkag geligmis tilkede
gayri resmi bir ddeme araci haline geldi, ancak kripto varliklarin para birimi
mi yoksa emtia m1 oldugu hala tartistlmaktadir (Risman vd., 2021, s. 1980).
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SONUC

Bankalarin ~ teknoloji  yatirimlari,  Fintek’in  kullanilmasina  ve
gelistirilmesine yol agabilmektedir. Bu durumun sonucunda banka islem
verimliliginde, iiretim verimliliginde ve yonetim verimliliginde iyilesme
saglanmaktadir. Teknolojik gelismeler bankalar1 daha rekabet¢i bir duruma
getirmistir. Son yillarda dijital teknolojideki gelismeler bankaciligin dogasini
degistirmigtir. Bankalar giiniimiizde mobil teknoloji iizerinden de hizmet
dagitmaktadir. Bunda uzun vadeli ve diigiik faiz oranlarinin da etkisi vardr.
Internet, finansal hizmet saglayicilarin rollerini yerine getirme seklini ve
bankacihigin dogasini kokten degistirmektedir. Sonug olarak, degisen dijital
ortamda rekabet edebilmek igin bankalarin uyum saglamas: gerekmektedir.

Diinyada finansal teknolojilere 2015-2019 yillar1 arasinda yatirim adedi
yoniinden bakildiginda en fazla yatirim 3417 adet ve tutar olarak 49 Milyar
900 milyon USD ile 2018 yilinda yapilmugtir. En diigiik yatirim ise 2315 adet
ve tutar olarak 19 milyar alt1 yiiz milyon USD ile 2015 yilinda yapilmustir.
Fintek yatirimlarinda yatirim tutar1 yoniinden en fazla yatirim yapan ilk on
iilke sirasiyla Amerika, ingiltere, Hindistan, Cin, Almanya, Brezilya, 1sveg,
Kanada, Singapur ve Fransa’dir. Yatirim adedi yoniinden bakildiginda ise en
fazla sayida yatirim yapan ilk on iilke Amerika, Ingiltere, Cin, Hindistan,
Singapur, Kanada, Almanya, Fransa, Brezilya, Meksika’dir.

Tiirkiye’de 2013-2019 yillar1 arasinda Fintek yatinmlarmm en fazla
yapildig1 yil 17 adet yatirim ve 20 milyar sekiz yiiz milyon USD’lik yatirim
tutart ile 2017 yilidir. 2013-2019 yillar1 arasinda en diigiik yatirnm 3 adet
ve 2 milyar iki yiiz milyon USD tutar ile 2013 yilinda ger¢eklestirilmistir.
Ulkemizde Fintek yatirimlarinda 2011 yilinda 25 anlagma ile 30 milyon USD
sermaye yatirimi yapilmigken 2021 yili nisan ayi itibariyle 78 anlagma ile 523
milyon USD sermaye yatirimi yapilmugtir. 523 milyon USD yatirimin 65
milyon USD’lik kismi oyun sektoriiniin payidir. Cekilen bu yatinmda en
onemli pay “Getir”in sagladigi fonlamadir. Getir harig ¢ekilen yatirim tutari
95 milyon USD seviyesindedir.

Ulkemizdeki start-up’lara Fintek sirketleri 6zelinde bakilacak olursa,
2015 yilinda 34 sirket kurulmus ve 14 milyar 300 milyon TL yatirim
yapilmigken 2020 yilinda 31 girket kurulmug 19 milyar 200 milyon TL
yatirim yapimistir. Fintek sirketlerinin en fazla kuruldugu yil olan 2017
yilinda 66 Fintek sirketi kurulmug toplam yatinm tutari ise 20 milyar
800 milyon TL’dir. Ulkemizde, Mart 2021 itibartyla var olan 441 Fintek
sirketinin %380’inden fazlasi varligini siirdiirmektedir. Kurulan girketlerin
faaliyet alanlarina bakildiginda ise 2017-2019 doneminde 6deme sistemleri
alaninda 140 sirket, kriptopara blokzincir alaninda 56 sirket, bankacilik
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alaninda 48 girket, sigortacilik alaninda 47 sirket, kurumsal finansman
alaninda 42 sirket, finansman alaninda 22 sirket, yatirim alaninda 22 sirket
ve skorlama alaninda 21 girket kurulmugtur.

Blok zinciri teknolojisini tek bagma veya kiigiikk gruplar halinde
benimseyen bankalar olsa da, su anda diinya ¢apinda bankacilik alaninda
Blokzincir ile bankaciligin gesitli yonlerine yonelik kapsamli aragtirma ve
gelistirme ihtiyaci bulunmaktadir. Gelecegin aragtirmacilarinin, Blokzincir
ve Fintek ¢oziimlerini desteklemek igin ¢esitli sektorlerde kripto para
birimleri ile ilgili kaynaklar1 toplayarak dijital bankacilik hizmetlerinde
Blokzincir teknolojisinin ve Fintek’in benimsenmesindeki hatalar: diizeltmesi

gerekmektedir.

Gelecekteki ¢aligmalar, Blokzincir’in bagarili bir gekilde benimsenmesiyle
ilgili teknolojik, organizasyonel ve insan faktorlerine odaklanan ve
Blokzincir’in farkli tiirde ticari faaliyetlere ve hizmetlere hizmet etmesine
izin veren Blokzincir benimseme gergevesinin geligtirilmesine odaklanabilir.
Ayrica COVID-19 sonrast donemde Blokzincir benimsenmesini nasil en {ist
diizeye ¢ikarilacagy arastirilabilir, igletmeler ve bireyler igin stratejiler ve en 1yi
uygulamalar Onerilebilir.
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Bolim 2

Diinyada ve Tirkiye’de Fintech!

Ahmet Mesut Biiyiiksarikulak®
Bilge Afsar?

Ozet

Hizli teknolojik gelisme hayatin her alanini etkiledigi gibi finans sektoriinii
de etkilemektedir. Ozellikle son yillarda ortaya ¢ikan dijital doniisiim bu
etkiyi hizlandirarak, sektore yeni oyuncularin girmesine neden olmustur.
Bu oyunculara kisaca FinTek ad1 verilmektedir. Ortaya ¢tkmaya bagladiklar
andan itibaren Onem kazanmaya baglayan FinTeKlere gergeklestirilen
yatirimlar ve sayilar: hizla artig gostermektedir. Bu ¢aliymanin amaci finansal
sektoriin 6nemli bir paydasi olan FinTeklerin diinyadaki ve Tiirkiye’deki
toplam yatirim tutarlarini, anlagma sayilarini, dikeylerin durumunu, bolgelere
gore durumunu grafiklerle ortaya koymak ve yorumlamaktir. Sonug olarak
diinyada FinTek’lere yonelik yatirim tutar: 2021 yilinda en yiiksek seviyeye
ulagmis, takip eden yillarda ise azaliy gostermistir. Diinyadaki ekonomik ve
siyasi sorunlar bu durumun nedeni olarak goriilmektedir. Tirkiye’de ise
2023 yilina kadar istikrarl bir artig olmakla birlikte, 2023 yilinda oldukga
azalan yatirim tutar1 2024 yilinda tekrar artig gostererek en yiiksek seviyesine
ulasmugtir. Dikeyler arasinda hem diinyada hem de Tiirkiye’de 6demeler
digerlerinin oldukga 6niindedir. Bolgeler itibartyla yatirim tutarina baktigimiz
ise Amerika bolgesinin en fazla yatirim aldigr goriilmektedir.

1 Bu galigma Prof. Dr. Bilge AFSAR danigmanhiginda KTO Karatay Universitesi Lisans Ustii
Egitim Enstitiisii biinyesinde Ogr. Gor. Dr. Ahmet Mesut BUYUKSARIKULAK tarafindan
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incelenmesi” baslikli doktora tezinden tiiretilmistir.
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1. FinTek Kavrami, Ortaya Cikigt, Finans Sektorii ile Tligkisi

Dijital doniiglimiin hizla gelismesi ile kullanimi hizla artan ve finansal
sistemde Onemli bir aktor olmasi beklenen FinTeKlerin literatiirde birgok
takli tanim1 bulunmaktadir. FinTek kelimesi, finans ve teknoloji kelimelerinin
birlegmesi ile meydana gelmektedir. FinTek meydana gelen teknolojik
gelismenin finansal hizmetlere uygulanmas: ile beraber igletmelerin ve
bireylerin finansal iglemlerini daha kolay ve daha hizli yapabilmeleri igin
kullanilan yazilim, uygulama, i modelleri ve siiregleri seklinde tanimlanabilir.
(Mearian, 2017). Schueftel (2016, s. 45) tarafindan ger¢eklestirilen tanimda
ise FinTek, finansal faaliyetlerde iyilesme saglayabilmek igin teknolojiyi
kullanan yeni finans sektorii olarak tanimlarken. Bagka bir tanimda ise Fintek,
basta internet olmak iizere dijital teknolojiler kullanilarak geleneksel finans
hizmet anlayigim yenilik¢i bir yaklagimla degistiren, finansal hizmetlerin
titketicilere sunulmasini kolaylagtiran hizmetlerdir. (Gimpel vd. 2018, s. 3).
Bu tanimlar genig bir gergevede ele alindiginda finans, teknoloji ve inovasyon
FinTek’1 agiklamak i¢in kullanilan temel kavramlardur.

Teknolojik gelismeler her donemde finans ve bankacihk sektori
tarafindan hizh bir sekilde benimsenerek; tirtin ve hizmetlere hizli bir gekilde
uygulanmigtir. Buna 6rnek olarak ATM, mobil ve internet bankacilig
ornek gosterilebilir. FinTek kavrami 2008 finansal krizi ile popiiler olmaya
baglamistir. Finansal kriz sonras1 meydana gelen gelismeler sistem iizerinde
baskilar1 artirmasi ile FinTek’ler 6nem kazanmig ve yayilmasi hizlanmugtir.
Krizin etkisini azaltabilmek i¢in alinan tedbirler bazi miisterilerin ihtiyaglarin
kargilamada giigliikler yaganmasina sebep olmusgtur. Ayrica kiiresel kriz ile
bankalara giiven azalmig, miisterilerin istek ve tercihlerinde degisiklikler
meydana gelmis, bankalarin inovasyon alaninda yavaglamalari, finansal tiriin
ve hizmetlerin geligiminde bir duraganlik meydana gelmistir. Bu duraganhigin
ve meydana gelen yeni ihtiyaglarin karsilanmasi teknolojileri iyi kullanabilen,
esnek ve hizli hizmet saglayan FinTeK’ler ile miimkiin olmaya baglamistir
(Candemir, 2020, s. 85; Cankat ve Tagseven, 2023, s. 22-23). Dolayisiyla
2008 kiiresel kriz sonrast donem FinTek’ler i¢in doniim noktas: olmakta,
adete bir altin ¢ag olarak tanimlanmaktadir (Alt vd., 2018; Khotinskay,
2019, s. 227).

Takip eden siiregte FinTekllere olan talep hizla artmig ve yayilimi
hizlanmigtir. Bu durumun baglica sebepleri arasinda teknolojiye dogan
niifusun artmasi ile mobil cihaz kullanim sayisinin artmasi, demografik
ozellikler, geng neslin bankalarin kendilerine sunduklari ile yetinmeyip, daha
kigisel iiriin ve hizmet talep etmeleri sayilabilir (Schindler, 2017, s. 12).
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Literatiirde FinTek’lerin daha ¢ok yararlar tizerinde galigmalar olsa da
muhtemel olumsuzluklarindan da bahsedilmektedir. Bu olumsuzluklardan
ilki FinTek’ler ile djjital para kullaniminin artmasi sonucunda parasal aktarim
mekanizmalarinin zarar gorme olasiligidir. Bu durum para politikasinin
etkinligini azaltacaktir (Leeve Teo,2015,s.13). Ikinci olarak heniiz FinTekler
i¢in yeterli diizenleme ve denetleme faaliyetlerinin gergeklestirilmemesidir.
Bu durum finansal sorunlara neden olabilir (Koémiirciioglu ve Akyazi, 2020,
s. 42-43).

FinTek’ler finansal sistemi radikal bir gsekilde etkilemistir. Finansal
sistemin merkezinde yer alan ve geleneksel finansal kurumlar olarak ifade
edilen kurumlar yillar boyunca bankalar olmugtur. Ancak FinTek’lerin ortaya
¢tkmast ile bireylerin finansal islemlerini bankalar araciligiyla gergeklestirme
zorunlulugu ortadan kalkmug, dolayisiyla bankalar miigteri kaybetme riski
ile karg1 kargiya kalmaya baglamuglardir (Cankat ve Tagseven, 2023, s. 26).
Dolayisiyla bankalar ile FinTek’ler arasinda yogun bir rekabet ortaya ¢ikmaya
baglamig ve birbirlerinin rakibi olarak kabul edilmelerine neden olmustur.
Bu rekabette bankalarin avantaji sadik miisteri portféyiine sahip olmalari,
miigteriler hakkinda oldukga fazla bilgi sahibi olmalari, giivenilirliklerinin
daha fazla olmasi ve risk yonetimi gibi alanlarda tecriibe sahibi olmalaridir.
Buna kargibik FinTeKlerin avantajlar1 yenilik¢i teknolojileri kullanarak,
finansal hizmetleri hizli ve diisitk maliyetle sunabilmeleridir. Buna kargilik
FinTeklerin bankalar kargisindaki dezavantaji bankalar gibi organize
olamamalar1 ve sermayeye ulagmakta zorluklar yagamalaridir (Lee ve
Shin, 2018). Ancak literatiirde avantajlarinin farkli olmasi nedeniyle rakip
olmaktansa olugturacaklari ig birligi ile sektore deger katabilecegi yoniinde
goriiglerde vardir. Bu durum kullanicilar igin oldukga faydali olacaktir
(Gaglar, 2020, s. 37). Nitekim danigmanlik firmas: Ernst ve Young (2017)
hazirlamig oldugu raporda bankalar ile FinTek’lerin ig birligi igcinde ¢alisma
konusunda istekli olmadikga, inovasyonun ortaya ¢ikardigi avantajlardan
yararlanabilmelerinin miimkiin olmayacag ifade edilmektedir.

FinTeKler oOl¢ek ekonomilerinden yararlanmak, bireylerin giivenini
kazanmak, yeterli sermayeye ulagabilmek ve uzmanlagmak i¢in bankalar ile ig
birligi yapmaya istekli gortinmektedir (Capgemini, Linkedin ve Efma 2018,
s. 41).

2. FinTek Is Modelleri

FinTeKlerin faaliyet gosterdikleri alanlarin ¢ok farkli olmasi, yeni
teknolojilerin ortaya gikmasi ile devamli olarak gelisip degisme gostermeleri

standart bir smiflandirma yapmayr giiglestirmektedir. Bu sebepten
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politika yapicilar, bilim adimlari, danigmanlik sirketlerinin farkli sekilde
siniflandirdiklar: goriilmektedir. Lee ve Shin (2018) tarafindan yapilan
siniflandirmada FinTek’ler 6demeler, kitlesel fonlama, sigorta, varlik yonetimi
ve sermaye piyasasi iy modelleri seklindedir.

Akallr cihazlar vasitastyla 6deme iglemlerinin gergeklestirilmesi 6demeler
is modeli olarak tanimlanmaktadir (Chen vd., 2019, s. 2067). Bu ig modeli
ile 6deme iglemleri daha hizli ve daha diigiik maliyetle gergeklestirilebilecektir
(Lee ve Shin, 2018, s. 38). Mobil dijital ciizdanlar, kigiden kisiye (P2P)
mobil 6demeler, havale ve doviz islemleri, dijital para birimi ve gergek
zamanli 6demeler FinTek’lerin 6demeler sektoriine sunduklart hizmetlerdir.

FinTek’ler igin gegerli olan ikinci i modeli kitlesel fonlamadir. Kitlesel
fonlama, fon temin etmekte zorlanan ve ¢egsitli projeleri olan bireylerin fon
ihtiyaglarini temin etmek iizere internet araciigiyla fon toplamalarina imkan
saglayan is modelidir (Mollick, 2014, s. 2). Bu sayede fon ihtiyaci olanlar
karmagik ve zahmetli olan fon temini siirecini yagamadan kolaylikla fon
toplayabilmektedir (Zhao vd., 2017). Yani bu iy modelinde FinTek’ler fon
ihtiyaci olanlarla, yatirnm yapmak isteyen taraflar: bir araya getirmektedir.

Ugiincii is modeli sigorta is modelidir. Bu modelde sigorta sirketleri
ile miigteriler arasinda FinTeKler aracihik gorevi gormektedir. Miisteri
portfoyiiniin  gelismesi  ve bireylerin ihtiyag¢ duyduklar1 {iriinlerin
gelistirilmesinde ve verilerin analiz edilmesi ile risk hesaplamada FinTek’ler
onemli gorevler tistlenmektedir (Lee ve Shin, 2018, s. 40).

Varlik yonetimi i§ modeli FinTek’lerin sunduklart dordiincii iy modelidir.
Bu modelde FinTekler yapay zeka tabanli robo damigmanlar kullanarak
bireylere yatirnm tavsiyeleri vermekte, portfoy olusturmalarina yardimec
olmaktadir (Bjerknes ve Vukovic, 2017).

FinTekler tarafindan sunulan son ig modeli ise sermaye piyasasi ig
modelidir. Bu ig modelinde hisse senedi veya emtia alim ve satim emirlerini
vatirimcilar FinTeKler araciligiyla verebilmektedir. Ayrica yatiricimlar yine
FinTeKler aracihgyla bilgi paylagiminda bulunabilmektedir (Lee, 2016, s.
39-40).

FinTekler tarafindan yukarida sayilan i3 modellerinin  zamanla
geniglemesi, ¢esitlenmesi, bireylerin ve firmalarin ihtiyaglarina uygun olarak
yeni i§ modellerinin ortaya ¢itkmasi muhtemeldir.
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3. Diinyada ve Tiirkiye’de FinTek’lerin Gelisimi

3.1. FinTeK’lerin Diinyada Geligimi

FinTeKlerin diinya {izerinde geligimi iilkelere ve bolgelere farklilik
gostermektedir. Genel olarak bakildiginda geligmis iilkelerde gelismekte
olan iilkelere gore daha hizli geligtikleri, daha fazla sayida FinTek’in faaliyet
gosterdigi  goriilmektedir. Bu durumun sebepleri arasinda ekonomik
kalkinmanin ve makroekonomik istikrarin saglanmig olmasi, bankacilik
ve sermaye piyasalarinin geligimini tamamlamig olmasi, dijital hizmetlere
yonelik diizenlemelerin gergeklestirilmis olmasi sayilabilir (Didier vd.,
2021).

FinTek sektoriiniin gelisimini ve mevcut durumunu ortaya koyan gesitli
raporlar gesitli zamanlarda damgmanlik firmalari ve uluslararast kuruluglar
tarafindan yayinlanmaktadir. Bunlardan biri de denetim ve danigmanlik
sirketi olan KPMG tarafinda her alt1 ayda bir yayinlanan “Pulse of Fintech”
isimli bir rapordur. Hazirlanan son rapora gore diinyada toplam FinTek
yatirim tutari ve anlagma sayilart Sekil 1°de gosterilmektedir.
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Sekil 1. Yillava Gove Diinyada Toplam FinTek Yatwun Tutar: ve Anlasma Sayise
Kaynak: KPMG, Pulse of Fintech H2 24

Sekil I’de goriildiigii gibi FinTek yatinm tutari ve anlagma sayist
2021 yihinda maksimum seviye ulagtiktan sonra takip eden yillarda diigiis
kaydetmistir. Ozellikle 2023 yilinda keskin bir diisiis dikkat gekmektedir.
2024 yilinda da diigiis devam etmis ve 95,6 milyar dolar yatirim tutarina
toplam 4639 anlagma sayis1 ile ulagmugtir.
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Hazirlanan raporda FinTek dikeylerine (i3 modellerine) gore yatirim
tutarlar1 da yer almaktadir. Dikeylerin yillar itibariyla aldiklar1 yatirim
tutarlar1 Sekil 2°de gosterilmektedir. Dikeyler arasinda her yil en fazla
yatiim &demeler dikeyinde gerceklesmistir. Odemelerde 2023 yilinda
ciddi bir diigiiy meydana gelmigtir. Sigorta dikeyinde yatirim tutarlari ise
oldukga istikrarsizdir. 2022 yilinda yar1 yariya azalan yatirnm tutar1 2023
yilinda neredeyse %100 artmus, takip eden yilda ise yaridan daha fazla diigiig
gostermigtir. RegTech ve varhik yonetimi dikeylerinde yatirim tutarinin
gelisimi de 6demelere benzemektedir. Siber giivenlikte ise yillar boyunca
azalma vardir. Blokzincir ve Kripto ise her yilda en fazla yatirim alan ikinci
dikeydir. Bu dikeyde de azalma s6z konusu ise de 2024 yilinda az miktarda
toparlanma goriilmektedir.
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Sekil 2. Diinyada FinTek Dikeylerinin Aldiklar: Yatwun Tutariar:
Kaynak: KPMG, Pulse of Fintech H2 24

FinTek yatirimlar1 diinyanin farkl bolgelerinde farkli miktarlarda yatirim
almaktadir. KPMG tarafindan hazirlanan rapor diinyay1 Amerika (Kuzey
ve Gliney Amerika), EMEA (Avrupa-Orta Dogu-Afrika) ve ASPAC (Asya-
Pasific) olarak ii¢ bolgeye ayrilarak, bu bolgelerin aldiklar1 yatirim tutarlarina
da yer vermektedir. Sekil 3 goriilmekte oldugu gibi en fazla yatirim alan bolge
Amerika’dir. Bolgenin aldig yatirim tutart yillar boyunca azalmakeadur. Tkinci
sirada yer alan EMEA bolgesi de Amerika ile aynt durumu gostermektedir.
Son sirada yer alan ASPAC bolgesi diger bolgelerden farkli olarak 2022
yilinda yatirim tutari artiy gostermesine ragmen takip eden 2023 yilinda
biiyiik bir diigiiy olmus ve diisiis 2024 yilinda da devam etmistir. 2024
yiinda Amerika bolgesinde en fazla yatinm alan ilkeler ABD, Kanada,
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Arjantin ve Meksika olurken, EMEA bolgesinin aldig yatirrmlarin neredeyse
yarisi Ingiltere tarafindan alinmigtir. ASPAC bolgesinde ise en fazla yatirim
alan tilkeler Hindistan, Avustralya, Cin ve Japonya seklinde siralanmaktadir
(KPMG, Pulse of Fintech H2 2024).
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Sekil 3. Bolgelere gore FinTek yaturunlar:
Kaynak: KPMG, Pulse of Fintech H2 24

3.2. FinTeK’lerin Tiirkiye’de Gelisimi

Tirkiye gibi ekonomisi gegis doneminde olan iilkeler i¢in FinTek’ler
bankacilik hizmetlerine yeterince erisim olanagr bulamayan niifus ve
KOBPler igin 6nemli finansal destekler sunmaktadir. Tiirkiye FinTek
sektortine ge¢ girebilmesine ragmen gerekli tegviklerin uygulanmasi,
jeopolitik durumunun yarattigr avantajlar, gen¢ bir niifusun ve dinamik
bir girisimci ekosisteminin varligi, teknolojik entegrasyonun oldukga giiglii
olmasi, yenilige olan ilginin artarak devam etmesi ve gelismekte olan bir
iilke olmasindan dolayr aradaki farki hizla kapatabilmis ve bu alanda hizl
bir gelisim gosterebilmistir (Geng ve Kiigiikoglu, 2020; Onay, vd., 2024, s.
4-9). Bu hizh gelismenin 6nemli sebeplerinden biri de yoneticilerin sektoriin
onemini hizli bir ekilde kavramalari, gerekli yasal diizenlemeleri yapmalari ve
2018 yilinda Cumhurbagkanligrna bagl olarak kurulan “Cumhurbagkanlig
Finans Ofisr’dir.” Ofisin gorevlerinden biri de FinTeKlerin gelismesi igin
gerekli galigmalar1 yapmaktir. Bu dogrultuda ¢aligmalar yapan ofis ayrica belli
zamanlarda rapor yayinlayarak Tirkiye’deki FinTek’lerin mevcut durumu
hakkinda da topluma bilgiler sunmaktadir. “Tirkiye Fintek Ekosistemi
Durum Raporu 2024’ gore Tiirkiye’de 731 aktif, 170’1 pasif olmak tizere
toplam 901 adet FinTek bulunmaktadir. Yillar itibartyla Tiirkiye’deki
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toplam FinTek sayilar ve ilgili yilda faaliyete baglayan FinTek sayilar1 Sekil
4te gosterilmektedir. Sekilde goriildiigii gibi 2020 yilinda kurulan yeni
FinTek sayis1 2019 yilina gore artig gostermis, ancak takip eden yillarda bu
say1 giderek azalmugtir. Gegmis yillarda yeni kurulan FinTek’lerin 6demeler,
blok zinciri ve bankacilik teknolojileri aralaninda oldugu goriiliirken, 2024
yilinda kurulan FinTek’lerin borsa yatirimi, bankacilik teknolojileri ve finans
alaninda agirhk kazandigi raporda belirtilmektedir (Cumhurbagkanlig:
Finans Ofisi, 2024).
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Sekil 4. Tiirkiye’de Toplam FinTek ve Yeni Kurulan FinTek Saydarmmn Gelisimi
Kaynak: CBFO, Tiirkiye FinTek Genel Goriiniimii, 2024

Sekil 5 Tirkiye’de dikeylere gore faaliyet gostren FinTek sayilarini
gostermektedir. Kisisel finansal yonetim hari¢ diger tiim dikeylerde yillar
itibartyla artig goriilmektedir. En fazla faaliyet gosterilen dikey 6demelerdir.
Odemeleri sirastyla bankacilik teknolojileri, blok zinciri-kripto para ve
kurumsal finans takip ederken, borsa yatirim dikeyinin 2024 yilinda ciddi
miktarda artig gosterdigi gortilmektedir. Varlik yonetimi dikeyi tiim yillarda
son siradadir. Raporda FinTek dikeylerinin bu gelisiminin gelecek yillarda
acik bankacilik, dijital bankacilik, hizmet bankaciligi ve dijital para gibi
alanlarda ilerleme potansiyeli tagidigr belirtilmektedir (Cumhurbagkanlig:
Finans Ofisi, 2024).
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Sekil 5. Tiivkiye'de Dikeylere Gore FinTek Sayiar:
Kaynak: CBFO, Tiirkiye FinTek Genel Goriiniimii, 2024

Sekil 6 Tiirkiye’'de FinTek’lere gergeklestirilen yatirim tutarini ve
anlagma sayilarim gostermektedir. 2019 yilindan 2023 yilina kadar yatirim
tutarlar1 artiy gosterirken, 2023 yilinda oldukga azalmig ancak 2024 yilinda
ciddi miktarda artig gostererek tarihin en yiiksek seviyesine ulagmistir. Bu
durum sektore ilginin hizla arttigr ve girisimcilerin ilgili FinTek alanlarina
yatirrm yapma konusunda istekli olduklar1 seklinde ifade edilmektedir
(Cumhurbagkanligi Finans Ofisi, 2024). Anlagma sayist ise 2021 yilinda
artiktan sonra yatay bir seyir izlemig, 2024 yilinda ise azalmistir. Sekilde
dikkat ¢ekici olan 2023 yilinda yatinm tutari oldukga azalirken anlagma
sayisinin azalmamasi ve 2024 yilinda yatirim tutar1 6nemli miktarda artarken,
anlagma sayisinin azalmasidir.

250 45
=}
9 - i 10
o200 35
= 30
~ 150
H o 25
d o o
o 20 g
5 g 100 L 194 -
H A 15
: O |
s L - 1
o (3] 5
o 4 26 [ | 30 '
o 0 - 28 | — 0
2019 2020 2021 2022 2023 2024
¥illar

m Vatirim Tutarl =——=hnlasma S5aylsl

Sekil 6. Tiivkiye’de Yillara Gore FinTek Yatwun Tutar: ve Anlasma Sayist
Kaynak: CBFO, Tiirkiye FinTek Genel Goriiniimii, 2024
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Ayrica KPMG Tiirkiye tarafindan hazirlanan “Tiirkiye FinTek Aragtirmasi
2024 isimli rapor Tiirkiye FinTek ekosisteminin mevcut durumunu kapsaml
bir gekilde analiz edilerek, sektoriin karsilagabilecegi firsat ve riskleri sunmay,
ayrica yatirimcilar ve diizenleyiciler igin 6ngorii olugturmayr amaglamaktadir.
43 FinTek sirketinin katilimi ile hazirlanan rapor gesitli sonuglar sunmaktadir.
Bunlarda biri yerli FinTek’lerin en biiyiik pazar1 %40 ile Bat1 Avrupa olurken,
bunu %23 ile Orta Dogu, %19 ile Dogu Avrupa takip etmektedir. Bir diger
sonug ise ¢aligmaya katilan FinTekKlerin %33’tinde 100 den fazla ¢aliganini
bulunmasi ve biiyiik olgekli sirket olarak degerlendirilmesidir. %16’sinda 50-
99 arasinda galigan bulunurken, %30 kiigiik veya orta biiyiikliikte igletme
olarak degerlendirilerek 10 ila 49 kisi arasinda ¢aligani bulunmaktadir.
Ayrica ¢alismaya katilan sirketlerin %67’si gelecekte 1§ giiclinde 6nemli
oranda artig beklerken; orta 6lgekli artig bekleyen sirket oran1 %28dir. Bu
sonuglar FinTeK’lerin Tiirkiye’de aktif olarak biiyiime agamasinda oldugunu
gostermektedir. Rapora gore FinTek sirketleri Tiirkiye’de 6zellikle 6demeler,
agik bankacilik ve yapay zeka destekli finansal ¢oziimler alaninda biiytik bir
ivme yakalamig durumdadir (Onay vd., 2024, 5.9).

Sonug

Finans sektorii her zaman teknolojiyi yogun bir sekilde kullanmugtir.
2008 kiiresel krizi sonrasinda ivme kazanan FinTeKler son yillarda ortaya
¢ikan dijital doniistim teknolojileri ile giiniimiizde finans sektoriiniin 6nemli
aktorlerinden biri haline gelmigtir. Finansal iglemleri kolay, hizli ve diistik
maliyetle ger¢eklestirme imkani sunan FinTeKlerle ilgili iilkelerde yasal
diizenlemeler yapilmakta, bu sayede giiven artirilmaya c¢aligmaktadir. Bu
sayede kullanicilarin benimseme ve kullanimlart da hizla artmaktadir. Son
yillarda FinTeK’ler tizerine gergeklestirilen ¢aligmalarda artig gostermekte; bir
¢ok kurum ve kurulug raporlar hazirlayarak sektoriin durumu ve gelecegi
hakkinda ¢aligmalar yapmaktadir. Bu dogrultuda ¢aliymada diinyada ve
Tiirkiye’de FinTek sektoriiniin son yillardaki gelisimi grafiklerle ele alimugtir.

Diinyada ve Tirkiye’de FinTeklerin aldiklari yatinm tutarlarinin
geligimi farklilik gostermektedir. Diinyada yatirnmlar 2021 yilinda zirveyi
gordiikten sonra diigiis egilimi gostermeye baglarken; Tiirkiye’de zirve
2022 yihinda goriilmiig daha sonra diigiis gostersede 2024 yilinda 2023
yilina gore alt1 kattan fazla yatirim alarak tarihin en yiiksek yatirim tutarina
ulagmugtir. Dlinyada anlagma sayis1 da yatirim tutari ile paralellik gosterirken,
Tiirkiye’de anlagma sayis1 yatay seyretmis 2024 yilinda ise bir onceki yila
gore diigliy gostermigtir. Diinyadaki yatirnm tutarlarinda gergeklesen bu
diiglisiin  sebebi jeopolitik ¢atigmalar ve gerginlikler, makroekonomik
zorluklar, diinyada ¢ok sayida segimin gergeklesmesi gosterilmektedir. Ancak
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faiz oranlarinin diigmeye baglamasi, kiiresel olarak se¢imlerin tamamlanmasi
ile belirsizliklerde meydana gelen azalma sebebiyle 2025 yilinda FinTek
pazarinin toparlanacag yoniinde bir iyimserlikte hakimdir (KPMG, Pulse of
Fintech H2, 2024, s. 5-7).

ABD bagkani Trump tarafindan bir ¢ok iilkeye yonelik giimriik vergilerin
artirlmasinin FinTek sektoriinde 2025 yilinda olugmasi beklenen iyimserligi
azaltabilir. Bu etkinin biiyiikliigiiniin nasil olacagi merak edilmektedir.

Tiirkiye’de ise ozellikle 2024 yilinda yatirim tutarinin artarken anlagma
sayistnin ve yeni kurulan FinTek sayisinin gittik¢e azalmasi dikkat gekici
goriinmektedir. Bu durum az sayida anlagmanin yiiksek yatirim aldigini ve
Tiirkiye’de FinTek sektoriine ilginin oldugunun bir gostergesidir. Tiikiye’deki
bu olumlu gelismelere ragmen diinya FinTek pazarindaki paymnmn hala son
derece sinirlt oldugunu soylenebilir.

FinTek dikeylerine gore gergeklestirilen yatirim tutarlarina baktigimizda
ise diinya dalgal bir seyir oldugu goriliirken; Tirkiye’de neredeyse tiim
dikeylerde yillar itibariyla yatinm tutarlarinda artig s6z konusudur. Tiim
yillarda diinyada ve Tiirkiye’de en fazla yatirim alan dikey 6demeler iken, en
az yatirim alan dikey varlik yonetimi olmustur.

Diinyada en fazla FinTek yatrimi alan bolgeler Amerika, EMEA ve
ASPAC seklinde siralanmaktadir. Cok tabidirki diinya iizerinde her iilkede
veya bolgede FinTeK’ler ayni hizla gelisim gostermemektedir. Bu durumun
nedenleri arasinda kigi bagina diigen gelir, iilkelerin kalkinma diizeyleri,
demogratik ozellikler, makroekonomik istikrar, finansal gelismiglik diizeyi,
yasal diizenlemeler ve denetime iliskin diizenlemeler gosterilebilir (Didier
vd., 2021). Ele alian ii¢ bolge igerisinde sadece ASPAC bolgesinde 2022
yilinda yatirim artig1 gergeklesmis ve EMEA bolgesini neredeyse yakalamugtir.
Diger bolgelerde ve yillarda diinyada diigen yatirim tutarlarinin bir sonucu
olarak bolgelerde de yatirim tutar: diigiis gostermektedir.

Teknolojik gelismelerin hiz kesmeden devam edecegi diisiiniildiigiinde
gelecekte  FinTek’lerin  yeni hizmetler sunmasi, benimsenmesinin ve
kullaniminin artmasi beklenmektedir. Bu durumda yatirnm tutarlarinin ve
anlagma sayilarinin artmasini beklemek son derece dogaldir. Ancak FinTek’ler
hakkinda hazirlanan raporlarda da belirtildigi gibi yatirim tutarlar1 ekonomik
ve politik risklerden etkilenmektedir. Dolayisiyla kiiresel anlamda risklerin
azalmast FinTek yatirnmlarin1 olumlu yonde etkileyecektir. Ayrica yogun
teknoloji kullaniminin dogasi geregi ortaya ¢ikmasi her zaman muhtemel
olan riskleri azaltacak yasal diizenlemelerin ve denetim faaliyetlerinin
gergeklestirilmesinin sektoriin alacagi yatinmlar igin son derece 6nemli

oldugu diigtintilmektedir.
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Bolum 3

Hanehalki Kartli Odeme Endeksi ve Dolayh
Vergi Geliri Arasindaki Iliski

Omer Keskin!

Ozet

Tirkiye’de elektronik 6deme sistemleri hizla geligip banka kartlartyla yapilan
odemelerin tutart hizla artarken merkezi yonetim biitgesinin temel gelir
kalemlerinden biri olan dolayli vergi geliri de hizla artmaktadir. Dolayistyla
Tiirkiye’de kamu harcamalarinin finansmaninda elzem olan dolayli vergi
gelirindeki artista kartli 6demelerin etkilerini arastirmak ve bu dogrultuda
politika onerileri sunmak dikkate deger bir konu olma niteligi tagimaktadir.
Calismada hanehalki karthh 6deme endeksinin degerindeki degisimin dolayh
vergi geliri tutarindaki degisime etkilerini belirlemek amaglanmugtir. Analizde
2015 Nisan-2024 Kasim donemini kapsayan aylik veri seti kullanilmig ve
sirastyla Fourier-Shin egbiitiinlesme ve Fourier Toda-Yamamoto nedensellik
testleri uygulanmugtir. Analiz bulgularma gore hanehalki kartli 6deme
endeksinde yaganan %1’lik yiikselig, dolayli vergi gelirini uzun dénemde
yaklasik %0,91 kadar, kisa donemde ise yaklagik %0,34 kadar yiikseltmektedir.
Bu pozitif iligki, hanehalki kartli 6deme endeksinden dolaylt vergi gelirine
dogru oldugu tespit edilen tek yonlii giiglii nedensellik baglantisiyla da
desteklenmigtir. Bulgu dogrultusunda Tiirkiye’de kamu harcamalarinin
finansmaninda elzem olan dolayli vergi gelirlerini artirabilmek i¢in toplumun
biiyiik boliimiiniin kart kullanimini daha fazla benimseyip aligkanlhk haline
getirebilmesine ve yeni nesil karth 6deme yazilimlarini kullanan isletme
sayisinin artirilabilmesine yonelik adimlar atilmasi 6nerilmektedir. Bulgu ve
oOnerileriyle bu ¢alismanin politika yapicilara, konu ile ilgilenen aragtirmacilara
ve Tiirk bankacilik sektoriindeki diger tiim paydaglara faydali olmasi ve bir
bakig agis1 kazandirmasi beklenmektedir.

1 Ogr. Gor. Dr., Van Yiiziincii Yil Universitesi, omerkeskin@yyu.edu.tr,
ORCID: 0000-0002-1939-2791
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1. Girig

Vergi, devletin 6zel ve tiizel kisilerin her tiirli iktisadi faaliyetleri
sonucunda elde ettikleri kazanglardan kamu harcamalarini finanse edebilmek
igin egemenlik giictinii kullanarak almig oldugu paydir. Vergi gelirlerinin
toplam kamu gelirleri igerisindeki pay, {ilkelerin gelismiglik seviyelerini
vansitan bir gostergedir. Nitekim vergi gelirlerinin geligmis {ilkelerde
kamu gelirlerinden aldig1 pay, gelisen iilke ekonomilerine kiyasla ¢ok daha
yiiksek seviyededir. Dolayisiyla az gelismig tlkelerde bu pay ¢ok diigiik
seyretmektedir. Paydaki distikliik, ilgili iilke ekonomisinde kayit digihigin
biiyiik bir problem oldugunun kanit1 sayilmaktadir (Kubar ve Peker, 2016:
297-298).

Merkezi Yonetim Biitgesi’nin temel gelir kaynagi olan vergiler, dolayh
ve dolaysiz vergiler olmak ftizere ikiye ayrilmaktadir. Dolaysiz vergiler
dogrudan gelir ve servetten, dolayl vergiler ise mal ve hizmet aligverisi ve
dig ticaretten alinmaktadir. Dolayh vergiler, kolay tahsil edilebilmesi yoniiyle
daha avantajlidir. Bu vergiler arasinda Katma Deger Vergisi (KDV) ve
Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) 6ne ¢ikmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri
ve Kanada gibi gelismis iilkelerin biitge gelirlerinde dolaysiz vergiler agir
basarken Tiirkiye gibi gelisjmekte olan iilkelerde ise dolayli vergiler agir
basmaktadir (Eren, 2017: 121-123).

Tiirkiye’de 2024 Kasim ayinda dolayl vergilerin genel biitge gelirleri
igerisindeki pay1 yaklagik %50,5, vergi gelirleri igerisindeki pay1 yaklagik
%56,5 oraninda gergeklesmistir. Genel biitge gelirleri 917 milyar TL, vergi
gelirleri 819 milyar TL, dolayh vergi gelirleri ise 463 milyar TL tutarinda
hesaplanmugtir (HMB, 2024). Her ne kadar Tiirkiye’de dolayli vergiler ciddi
bir tutar biiyiikliigiinde toplaniyor gibi goriinse de kurumsal kalitenin ve
vergi bilincinin ¢ok diigiik olmasi1 nedeniyle kayit dig1 faaliyetler, {ilkedeki
kamu harcamalarinin finanse edilebilmesinde elzem nitelikte olan vergilerin
tahsilatin1 giiglestirmekte ve sonug olarak potansiyel dolayl vergi hasilatina
higbir zaman erisilememektedir. Dolayisiyla diger tilkeler gibi Tiirkiye
de kayit digi faaliyetlerle miicadele etme noktasinda gesitli girisimlerde
bulunmaktadir (Karaca, 2016: 169-170). Girigimlerin baginda ekonomideki
nakit kullanimlarini azaltici tedbirler gelmektedir. Bu tedbirlerden en
onemlisi, kartli odemeleri kolaylagtirmak, tegvik etmek ve boylelikle
yayginlagtirmak igin elektronik 6deme sistemlerinin hizla gelistirilmesi ve
ticari bankalar tarafindan ¢esitli kart kampanyalarmin diizenlenmesidir
(Bilen ve Sahan, 2023: 78). Giinlimiizde ilke genelindeki kullanimi
giderek yayginlasan gelismis POS ve OKC yazihmi ve ticari bankalar
tarafindan piyasaya siiriilmiis kartlar alinan tedbirlerin bir ¢iktisidir. Nitekim
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Tiirkiye’de 2018°de 1.586.747 adet POS ve 1.278.126 adet OKC yazilimi
kullanilirken bu sayr 2024 Kasim ayinda sirasiyla 1.812.223 ve 2.695.191
adete yiikselmistir. 2018’de piyasaya siiriilmiis 66.304.603 adet kredi
kart1, 120.486.669 adet banka kart1 ve 25.888.668 adet 6n 6demeli kart
varken bu say1 2024 Kasim ayinda sirasiyla 128.931.110, 193.451.728 ve
110.427.061 adet olarak belirlenmistir. Ayrica mobil bankacilik kanalinin
kullaniminda yaganan artigla birlikte mobille temassiz ve karekod okutularak
gergeklestirilen islem sayis1 da hizla artmaktadir (BKM, 2024a).

Tiirkiye’de elektronik  6deme  sistemlerinin  gelisimi, hanehalk:
harcamalarinda kart kullanimini giderek daha ¢ok tercih edilir bir hale
getirmistir. 2014 ve 2015°te karth 6demelerin hanehalki harcamalar:
icerisinden almig oldugu pay %37 (BKM, 2017) iken 2021 ve 2022°de
sirastyla %40 ve %42 seviyelerine ulagmigtir (GOSAS, 2023). Bunun bir
diger gostergesi, Bankalararasi Kart Merkezi’nin (BKM) yayinladigr kartl
Odeme endeksi verisidir. S6z konusu veride kredi kartlari, banka kartlar1 ve 6n
odemeli kartlarla sadece yurt i¢inde yapilan hanehalki 6deme tutarlarindaki
degisim (Bireysel Emeklilik ve Kamu/Vergi 6demeleri hari¢) kamuoyunun
bilgisine sunulmaktadir. 2015°ten bu yana yayinlanan veriye kartlardan
yapilan nakit avans ve ¢ekim iglemleri dahil edilmemektedir. 2015 Nisan
ay1 endeksli verinin 2019 Aralik, 2022 Aralik ve 2024 Kasim ay1 nominal
degerleri sirasiyla 198%, 920°ye ve 3.204°c¢ ulagmugtir (BKM, 2024b).
Veriden hareketle hanehalkinin kartla yaptigi 6demelerin hizla yiikseldigi

agikga gortilmektedir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de hanehalki kartlh 6deme endeksindeki
degisimlerin dolayl vergi gelirini nasil etkiledigini belirlemektir. Ele alinan
bu iki degisken arasinda egbiitiinlesmenin yani sira nedensellik iligkisi olup
olmadigr da aragtirilmaktadir. Hanehalki kartlh 6deme endeksi bagimsiz,
dolayli vergi geliri ise bagiml degisken olarak kullanilmigtir. Nedenti,
Tiirkiye’de elektronik 6deme sistemleri hizla gelisip kartla yapilan 6demeler
tutar1 hizla artarken Merkezi Yonetim Biitgesi’nin temel gelir kalemlerinden
bir tanesi olan dolayli vergi gelirinin de hizla artmasidir (bkz. Grafik 1).
Tiirkiye ornekleminde kamu harcamalarinin finansmani igin elzem olan
dolayli vergi gelirinin artirilmasinin yollarin aragtirmak ve bu dogrultuda
oneriler sunmak dikkate deger bir konu mahiyetindedir. Mevcut galigma, bu
motivasyonla tasarlanmugtir.

Grafik 1’de hanehalki kartl 6deme endeksi serisiyle dolaylt vergi geliri
serisi ayni yonde (pozitif) hareket ediyor gibi goriinse de iki degisken
arasindaki iliskiyi uzun ve kisa donemde nedensellik iligkisiyle birlikte net
sekilde ortaya koyabilmek i¢in daha detayli bir zaman serisi analizinin
yuriitiilmesi gerekmektedir.
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Grafik 1. Hanehalks Kartly Odeme Endeksi (KOE) ve Dolayly Vergi Geliri (DV)
Serilerinin Yillava Gore Seyri
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Literatiirdeki ¢aliymalarda da belirtildigi {izere kartla yapilan 6deme
tutarlarindaki artigin vergi gelirlerini artirmast beklenmektedir. Ciinkii kart
kullanimy, finansal sistemin izlenebilirligi ve takip edilebilirligi nedeniyle kayit
dig1 ekonomiyi azaltic1 ve dolayisiyla vergi gelirlerini artirict bir fonksiyon
gorevi gorebilmektedir (Schneider ve Kepler, 2013; Hondroyiannis ve
Papaoikonomou, 2018; Bahge vd., 2022; Bilen ve Sahan, 2023). Bununla
birlikte ahgverisin yiiz ylize yapilmadigi zamanlarda 6demelerin kartla
gergeklestirilmesi vergi kagirmayi kolaylagtirabilir. $6yle ki elektronik paranin
ilk kullanimu sirasinda finansal sistemin diginda kalan paranin sisteme dahil
edilmesi ve elektronik parayla beraber kullanilan efektif paranin kullanilmaya
devam edilmesi vergi kagirmanin tespitini imkansiz hale getirebilir (Takan
ve Boyacioglu, 2011: 313).
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Bu ¢aligmanin hipotezi goyledir;

H,: Tiirkiye’'de hanehalki karth 6deme endeksiyle dolayli vergi geliri
arasinda porzitif ve istatistiksel olarak anlamli bir esbiitiinlesme iligkisi
bulunmaktadir.

Caligmada Oncelikle konuyu daha 6nce dogrudan ele almug literatiirdeki
caligmalara yer verilmis, sonrasinda analiz bulgular1 ortaya konulup politika
onerileri gelistirilmistir.

2. Literatiir Ozeti

Kartlh harcamalarin dolayli vergi geliri tizerindeki etkisi konusunu
Tiirkiye ve yabanci iilke 6rneklemlerinde “dogrudan” ele almis gok sayida
¢aligma bulunmaktadir. Bunlar arasindan segilen ¢aligmalarin bir kismi, konu
ile ilgili literatiiriin genel 6zeti olarak Tablo 1°de gesitli yonleriyle ayr1 ayri
yer almaktadir.

Tablo 1. Ilgili Literatiirviin Ozeti

Ele Alinan Uygulanan

Yazar(lar)

Donem

Yontem

Bulgu

Tiirkiye Ornekleminde Yapilmis Calismalar

ARDL Uzun dénemde kredi karti
Bilen ve Sahan  2014MI- E§bgmnle§me kullanimi dolayh vergi tahsilatini
(2023) 2022M8 Testi, Granger  artirirken banka kart1 kullanimi
Nedensellik ise dolayl1 vergi tahsilatini
Testi azaltmaktadur.
2003M1- Fourier-Shin Uzun dénemde kredi kartt
Giinay (2023) 5021M12 Esbiitiinlesme harcamalari vergi gelirlerini
Testi artirmaktadur.
Grange Kredi ve banka kartlariyla yapilan
ahge vd. - . arcamalarla vergi gelirleri
Bahge vd 2014M3 Nedo i h larla vergi gelirleri
(2022) 2022M3 Testi arasinda ift yonlii nedensellik
iligkisi vardir.
Uzun dénemde kredi karti
Giindiiz vd. 2012M1- él}DL kl.lllammmdakl artiy KDV
(2019) 2018M12 Esbiitiinlegme  tahsilatini artirirken banka karti
Testi nakit ¢ekim tutarindaki artig ise
KDV tahsilatin1 azaltmaktadr.
Kredi kartlariyla internet ve
Engle-Granger POS vazilim iizerind )
. 2011M1- Esbiitiinlesme yazimi uzernden yapuan
Eksioglu (2017) 2015M12  ve Nedensellik hz'llrcarpalarsiakl alr.tlu§lv'§rg1 gelirleri
Testleri iizerinde 6nemli 6lgiide artirict
etkiye sahiptir.
2007M7- Granger Vergi gelirlerinden kredi kartt
Cogiircii (2015) 2015M2 Nedensellik harcamalarina dogru tek yonlii
Testi nedensellik iligkisi vardir.




48 | Hanchalla Kartl Odeme Endeksi ve Dolayl Veryyi Gelivi Avasindaki Ilishi

Kizilot vd. 2002Q2- Basit Veri Kredi karti harcamalari, vergi
(2014) 2013Q2 Analizi gelirlerini artirmaktadir.
Granger Kredi kart1 harcamalariyla vergi
. 2002M1- . S e
Goksu (2012) Nedensellik gelirleri arasinda gift yonlii
2011M12 ) S

Testi nedensellik iligkisi vardir.

Kuzilot vd. 2002Ql- Basit Veri Kredi karti harcamalarinda

yaganan artig vergi gelirlerini
artirmakeadir.

Yabanci Ulkeler Orneklemlerinde Yapilmis Caligmalar
Panel OLS Avrupa Birligi’nde kart kullanimi,

(2010) 2008Q4 Analizi

BO;‘SESV‘*' 2001-2021  Regresyon KDV uyumluluk agigini/KDV
( ) Analizi kagakeiligint azaltmaktadir.
Uruguay’da kartli harcamalarin
Vlzr(s);l:nn;z]e:a 2006-2015 Panel Veri benimsenmesi, firmalarin vergi
Analizi uyumluluklari tizerinde etkiye
2022 th Y
( ) sahip degildir.
2015M1- RIM . Yunanistan’da kart harcamalari,
IOBE (2021) 2020M2 A A Test KDV hasilatint artirmaktadir.
Avrupa Birligi iilkelerinde kredi
Aloenon vd Sabit Etkili ve banka karti harcamalar1 KDV
%02 1 ' 2000-2016 Panel Regresyon uyumluluk agigini azaltirken nakit
( ) Analizi gekimleri ise KDV uyumluluk
agigini artirmaktadir.
Hondroviannis Avrupa Birligi’nde 6zel tiiketim
¥ Panel VECM harcamalarinda kart kullaniminin
b .lve 2000-2016 "‘n;n rip artmast, KDV gelirini ve
apaozla(;r(l)omou i vergi toplama verimliligini
( ) artirmaktadir.
En Kiigiik
Mitchell ve Scott 2002-2015 Kareler Arjantin’de kart kullanimi, KDV
2019 Regresyon clirinde artisa neden olmaktadir.
gresy g §
Analizi
Avrupa Birligi’nde kart
. harcamalart KDV gelirinde
Immordino ve Panel Regresyon
R 2018 2000-2012 Analizi yasanan kayiplari azaltirken
usso ( ) na ATM’lerden nakit ¢ekimleri ise
vergi kayiplarini artirmaktadir.
Avrupa Birligi'nde kart
Madzharova 2000-2010 5 agleiuﬁiDmLe kullanimiyla KDV geliri arasinda
2014 soutunics istatistiksel olarak anlaml bir iliski
Testi 3
bulunmamaktadir.

Tablo 1’de vyer verilen literatiir Ozetinde goriildigii lizere karth
O6demelerdeki geligim, iilke ekonomilerinde dolayl vergi gelirini genellikle
artirict bir etkiye sahiptir. Bu etkiyi ortaya ¢ikaran ¢aliymalarda karth
O0deme degiskeni, genellikle tutar bazinda veriler kullanilarak analize dahil
edilmigtir. Ayrica s6z konusu ¢aligmalarda geleneksellesmis esbiitiinlesme
ve nedensellik testleri yontem olarak uygulanmugtir. Mevcut caligmada
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ise s0z konusu caligmalardan farkli olarak Tirkiye’de 2015’ten itibaren
yaymnlanmaya baglanan hanehalki kartlh 6deme endeksinin dolayli vergi
geliriyle iligkisi “Fourier fonksiyonlar®yla gii¢lendirilmis zaman serisi
test yontemleri uygulanarak incelenmektedir. Dolayisiyla bu  ¢alisma,
hanehalkinin tiim kartlarla (kredi karti, banka karti ve 6n 6demeli kartlar)
yaptig1 harcamalarin gostergesi mahiyetindeki 6nemli bir endeksi degisken
olarak kullanan ilk galiymalardan biri olmasi ve yapisal degisimleri dikkate
alan zaman serisi test yontemlerini uygulamasi yoniiyle konuya dair literatiire
katki saglayacagi igin 6nem arz etmektedir. Nitekim Fourier fonksiyonlariyla
gii¢lendirilmis egbiitiinlesme ve nedensellik test yontemlerinin uygulanmast,
yapisal kirilmalar dikkate almayan diger test yontemlerine kiyasla daha giiglii
bulgular ortaya koymaya olanak tanimaktadir.

3. Veri Seti ve Yontem

Analizde iki veri kullanilnugtir. Tlki BKM tarafindan yayinlanan hanehalki
karth 6deme endeksidir. S6z konusu veri, nominal degerde yayinlanmakta
olup 2015M04-2024M11 dénemini igermektedir (BKM, 2024b). Tkincisi ise
Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) tarafindan yayimnlanan dolayli vergi gelir
tutaridir. Bu veri, milyon TL cinsinden yayinlanmakta olup yine 2015M04-
2024M11 donemini kapsamaktadir (HMB, 2024). Veri degerlerini birbirine
yaklagtirmak i¢in dogal logaritmik (log) doniigiim gergeklestirilmistir.

Caligmanin test yontemleri arasinda birim kok testi olarak Fourier
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin  (FKPSS) testi, esbiitiinlesme testi
olarak Fourier-Shin testi ve nedensellik testi olarak Fourier Toda-Yamamoto
(FTY) testi bulunmaktadir. Her ii¢ test de yapisal degisim(ler)i dikkate
almakta olup birbiriyle uyumlu ¢aligmaktadir.

Kwiatkowski vd. (1992) tarafindan gelistirilmis olan geleneksel
KPSS testinde serinin duragan oldugunu test etmek igin sifir hipotezi
kullanilmigtir. Ancak KPSS testi, yapisal kirilmalari dikkate almamaktadir.
Bu eksikligi giderebilmek i¢in Kurozumi (2002) ve Carrion-i-Silvestre ve
Sansé (2007), KPSS testine sirasiyla bir ve iki yapisal kirilma eklemiglerdir.
Ancak bu yontemler de kisa siireli ve ani degisimler gibi karmagik yapilarin
etkisini dikkate almamaktadir. Becker vd. (2006), KPSS testine Fourier
fonksiyonlarin1 ekleyerek sayist belirsiz yapisal kirilmalar1 dikkate alan
FKPSS testini gelistirmiglerdir. Boylelikle FKPSS testi, bir serideki yumugak
gegigleri daha iyi analiz edebilmeyi miimkiin kilmugtir.

FKPSS testi igin kullanilan regresyon modeli, Fourier serilerinin siniis
ve kosiniis bilegenlerini igerir. FKPSS test esitligi, genel itibartyla su sekilde
ifade edilebilir (bkz. Esitlik 1) (Becker vd., 2006: 385);
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y=a +ﬂlsin(27;ktj+ﬂlcos (27sz1}+% (1)

Burada y, duraganhg test edilen degiskeni, o trendin etki edebildigi
sabit terimi, sin ve cos trigonometrik terimleri, £ katsayiyi, 7 3,1416
saywsiny, ¢ trend terimini, 77 gozlem sayisini, & frekans degerini ve u, sabit
varyanslt hata terimini ifade etmektedir. Hesaplanan FKPSS test istatistiginin
tablo kritik degerini agmamasi durumu incelenen serinin duragan oldugunu

gostermektedir (Becker vd., 2006: 386).

Shin (1994), sifir hipotezinin seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisi
oldugunu gosteren, KPSS birim kok testine dayali bir egbiitiinlesme testi
gelistirmistir. Ancak bu test, yapisal kirilmalar1 dikkate almamaktadir.
Tsong vd. (2016), bu teste yapisal degisimleri dikkate alacak sekilde Fourier
fonksiyonlarint ekleyerek Fourier-Shin testini literatiire kazandirmiglardir.
Fourier-Shin testini uygulayabilmek i¢in degiskenlerin I (1) niteligi tagimasi
gerekmekte olup test esitligi soyle ifade edilebilir (bkz. Egsitlik 2) (Tsong vd.,
2016: 1089).

Y=Y 6t +aysin (ZETMJ +a,cos ( 27kt
i=0

)"‘ﬂx; vy, (2)

Burada y, bagiml, x, ise bagimsiz degiskeni ifade etmektedir.
Hesaplanan Fourier-Shin test istatistiginin (Cl}”) tablo kritik degerinden
daha kiigiik ¢tkmasi degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisi oldugunu

gostermektedir (Tsong vd., 2016: 1089).

. 27kt 27kt
yz=50+7/151n( T )+}/ICOS(T)+Zlyz—1+Zzy1—2+"'+Zp+dyz—(p+d)+lut <3>

Nazlioglu vd. (2016) tarafindan gelistirilen FTY nedensellik testi de
Fourier fonksiyonlariyla desteklendigi igin yapisal degisimleri dikkate
almaktadir. Esitlik 3’in sol tarafindaki y yerine bu ¢alismadaki iki degisken
sirastyla atanarak aralarinda tek veya ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi olup
olmadigr aragtirilmustir.

Daha once ifade edildigi iizere bu galigmanin hipotezi, “Tiirkiye’de
hanchalki kartli 6deme endeksiyle dolayli vergi geliri arasinda pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli bir egbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir.”
seklindedir. Bu agamadan sonra g¢aliygmanin hipotezini siamaya yonelik
testlerden elde edilen bulgulara yer verilmektedir.
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4. Bulgular

Analiz agamasinda degiskenler, logaritmik doniigiimleri alinarak
kullanilmugtir. Degiskenlere ait degerleri birbirine yakinlagtirmak, degisen
varyans sorununu onlemek, katsayilar1 esneklik seklinde degerlendirmek ve
oOl¢tim birimlerinden bagimsizlagtirmak i¢in bu uygulamaya bagvurulmustur.

Degiskenlerin dogal logaritmalart alinarak kurulmus olan tam logaritmik
model su sekildedir;

logdv, = a+ Blogkoe, +¢, (4)

Modelde ¢ zamani, « sabit terimi, £ katsayyt ve & hata terimini
ifade etmektedir. Asagida sirastyla tanmimlayicr istatistikler, birim kok,
esbiitiinlesme ve nedensellik test sonuglart yer almaktadir.

Tablo 2. Tanmmlaywc: Istatistikler

logdv logkoe
Ortalama 11,008 5,698
Medyan 10,521 5,243
Maksimum 13,056 8,072
Minimum 9,995 4,601
Standart sapma 0,940 1,069
Carpiklik 0,885 0,968
Basiklik 2,414 2,569
Jarque-Bera 16,805 19,019
(p=0,0002) (p=0,0000)

Tablo 2’de goriildiigii tizere her iki degisken de normal dagilmamakta
olup oynakliklar1 birbirine yakin seyretmektedir. Tablo 3’te degigkenlerin
duraganlik sinamasi sonucuna yer verilmistir.

Tablo 3. FKPSS Duraganlik Test Sonucu

Kalint1

.. Frekans FKPSS Test F Test
Degigkenler Degeri (k) Kareler Istatistigi Istatistigi
Toplami

logdv 1 41,525 4,009" 81,912"
logkoe 1 56,475 41217 75,006"
logdv (1) 1 2,184 0,013
logkoe (1) 1 0,597 0,048

" %1 anlamlilik diizeyinde anlamlidyj gostermektedir. logdv, loghkoe igin %1 anlamliik
diizeyindeki tablo kvitik degeri 0,270, F test istatistigi icin %Il anlamlilik diizeyindeki
tablo kritik degeri ise 6,873 seklindedir.

Not: Daha once belivtildigi tizeve FKPSS testinde sifir hipotezi (H ) ele alinan
degjiskenin duvagan oldugunu ifade etmelktedir.
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Tablo 3’te goriildiigii lizere degiskenlerin diizeyde duragan oldugunu
gosteren sifir hipotezi reddedilmigtir. Yani degiskenler, yamusak gegisler de
dikkate alindiginda birim kok igermektedir. Degiskenlerin farklari alindiginda
ise duragan oldugu saptanmugtir. Diger taraftan F test istatistikleri anlaml
oldugu i¢in Fourier fonksiyonlarinin duraganhik analizinde kullanilmasi
gerektigi anlagimistir.

Degiskenlerin I (1) niteligi tasidigr belirlendigi i¢in  Fourier-Shin
esbiitiinlesme testinin uygulanma garti saglanmugtir. Uygulanan esbiitiinlesme
testinin sonucu Tablo 4’te yer almaktadr.

Tablo 4. Fourier-Shin Esbiitiinlesme Test Sonucu

Frekans
Min Kalint1 (Dinamik F Test
Model Kareler En Kiigiik CIf (DOLS) istatistisi
Toplamu Kareler &
(DOLS))
logdv =f 0,044 2 0,147 114,000
(logkoe)

" %1 anlamliik diizeyinde anlamlilyj gostermektediv.
Not: Fourier-Shin test istatistiginin (C17') kavsdastwildyjs %1, %5 ve %10 anlamlilik
diizeylevine iliskin tablo kritik degerlevi swaswyla 0,473, 0,276 ve 0,200 seklindedir.

Tablo 4’te goriildiigii tizere degiskenler arasinda bir egbiitiinlegme iligkisi
bulunmaktadir. Diger taraftan F test istatistigi anlamli oldugu i¢in Fourier
tonksiyonlarinin egbiitiinlesme analizinde kullanilmas: gerektigi anlagilmigtir.

Bundan sonraki agamada DOLS yontemi uygulanarak uzun donem
katsayis1 ve ardindan hata diizeltme modeli kurularak kisa donem katsayisi
tahmin edilmistir. Sonuglara Tablo 5 ve 6’da yer verilmistir.

Tablo 5. DOLS Uzun Donem Katsay: Talmin Sonucu

Bagimli Degisken: logdv

Dlzgig; lr:cl ::lze . Katsay1 Standart Hata  t-Istatistik D?éiilih(lz))
logkoe 0,906 0,018 50,023 0,0000°
c 5,861 0,098 59,632 0,0000
sin 0,063 0,022 2,795 0,0062"
cos -0,063 0,021 -2,934 0,0041"

" %1 anlambhilik diizeyinde anlamlilyp gostermektedir.

Tablo 5te gorildiigii lizere logkoe ig¢in 0,906 katsayisi %1 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir. Yani logkoe degiskeniyle logdv degiskeni arasinda
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pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir uzun dénem iliskisi vardir. Buna
gore hanehalki karthh 6deme endeksinde olugan %1 vyiikselis, dolayl vergi
gelirinde yaklagtk %0,91 yiikselige neden olmaktadir. Ayrica Fourier
fonksiyonunun igerdigi sin ve cos trigonometrik terimleri de istatistiksel
olarak anlamli ¢itkmugtir.

Tablo 6. Kusa Donem Katsayise Tabmin Sonucu

‘. Standart T Olasilik
Degisken Katsay1 Hata t-Istatistik Degeri (p)
d(logkoe) 0,336 0,149 2,249 0,0265™

Hata diizeltme -0,661 0,105 -6,273 0,0000"

“ve " swaswyla %1 ve %5 anlamlidik diizeylevinde anlamlilyj gostermektedir.

Tablo 6’da goriildiigii tizere logkoe ve logdy degiskeni arasinda kisa
donemde de pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir. Soyle ki
hanehalki kartli 6deme endeksinde olugan %1 ytikselis, kisa donemde dolayl
vergi gelirinde yaklagik %0,34 yiikselise neden olmaktadir. Diger taraftan
hata diizeltme katsayisi, negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum,
iki degigken arasinda ortaya gikabilecek uzun donem dengesinden sapmalarin
hizla ortadan kaybolacaginin -degiskenlerin birbirine uyarlanma siirecinin
hizli oldugunun- kanitidir.

Tablo 7. FTY Nedensellik Test Sonucu

Uygun
. . Bootstrap Gecikme
Bagiml Bagimsiz Olasilik Uzunlus K
Degisken Degisken st zanug arar
& Degeri ve Frekans
Degeri (k)
logkoe logdv 0,8263 2 l?og;ZOj
logdv logkoe 0,0000" 2 lo%jggva

“ %1 anlamlilik diizeyinde anlamlidyy gostermektedir.

Not: Simiilasyon sayis1 olarak 10.000, bilgi kriteri olarak Akaike ve
maksimum gecikme uzunlugu olarak 3 kullanilmistir.

Tablo 7°de goriildiigii iizere hanehalki kartli 6deme endeksi degiskeninden
dolayli vergi geliri degiskenine dogru %1 anlamlilik diizeyinde tek yonlii
bir nedensel baglanti bulunmaktadir. Bu test sonucu, egbiitiinlesme test
sonucuyla tutarhdir. Boylelikle yapilan analizle ¢aligmada belirlenen hipotez
dogrulanmustir.
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5. Sonug ve Oneriler

Kartlh harcamalarin dolayli vergi geliri tizerindeki etkisini Tirkiye
ozelinde ele alan bir¢ok ¢aligma incelemistir. Ancak bu ¢aligmalarda genellikle
yapisal degisimi dikkate almayan ekonometrik analiz yontemleri uygulanmig
ve kartli harcamalar degiskeni sadece kredi karti ve banka kart: temelinde
cari TL degeri cinsinden kullanilmigtir. Dolayisiyla s6z konusu ¢aligmalarin
hem birbirlerine benzedigi hem teknik ve bulgular yoniinden zayif
oldugu soylenebilir. Mevcut ¢aligmada ise Fourier fonksiyonlar1 eklenerek
desteklenmis olan ¢ farkli analiz yontemi bir arada uygulanarak kartl
harcamalar degigkeni “Tiirkiye’de bir endeks degeri” cinsinden kullanilmug
ve boylelikle sadece kredi ve banka kartlartyla degil, 6n 6demeli kartlarla
gergeklestirilen harcamalar da dikkate alinmugtir. Yontem olarak 2015M04-
2024M11 donemini kapsayan (116 gozlem) iki veri seti iizerinden Fourier-
Shin egbiitiinlesme ve FTY nedensellik testlerinin uygulanmasi tercih
edilmistir.

Esbiitiinlesme testinin sonucunda hem uzun hem kisa donemde hanehalk:
karth 6deme endeksi degiskenin dolayli vergi geliri degiskenini pozitif
etkiledigi anlagilmistir. Bu sonuca gore hanehalki kartli 6deme endeksi
degerindeki %1 yiikselig, dolayli vergi geliri tutarini uzun donemde yaklagik
%0,91 kadar, kisa donemde ise yaklagik %0,34 kadar yiikseltmektedir.
Nedensellik testi de bunu dogrulamistir.

Hanehalki kartli 6deme endeksindeki yiikselisin dolayli vergi gelirini
hem kisa hem uzun vadede yiikseltmesi, kartli 6deme sistemlerinde yaganan
gelismelerin vergi tahsilatina olumlu katki sagladigini gostermektedir. Kayit
dig1 ekonominin gegmigten giiniimiize 6nemli bir sorun olarak varligini
stirdiirdiigii ve vergi konusunun kamuoyu giindemini siklikla meggul ettigi
Tiirkiye gibi gelismekte olan {iilkelerde elektronik 6deme sistemlerinin
yayginlagmasi nakit kullanimlarini  azaltarak iglemlerin  kayit altina
alinmasini saglamaktadir. Bu durum, vergi kaybinin azalmasina ve devletin
mali disiplinini gii¢glendirmesine yardimci olabilir. Dolaysiyla kayit digt
ekonomiyle miicadele politikalarinda kartl 6deme sistemlerinin gelistirilmesi
tizerinde hassasiyetle durmak, vergi tabanmnimn genigletilmesi ve kamu
gelirlerinin artirllmasi agisindan etkili bir strateji olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Ozetle, dijital 6deme altyapisinin  gelistirilmesi, finansal kapsayiciligin
artirlmast ve nakitsiz ekonomi uygulamalarmin yayginlagtirilmasi, hem
genel ekonomik biiyiimeyi destekleyici hem kamu maliyesini gii¢lendirici
politika araci olarak degerlendirilebilir.
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Bu ¢alismadaki bulgular, Tirkiye 6zelinde Bilen ve Sahan (2023)
tarafindan yiirtitiilmiig ¢alismanin bulgusuyla uyusurken Cogiirci (2015)

tarafindan yiirtitiilmiig galiymanin bulgusuyla ise gelismektedir.
Bulgular dogrultusunda;

1. Tirkiye’de nakit kullanimimimn ve dolayisiyla kayit digihgin yiiksek
oldugu sektorler belirlenip bu sektorlerde mal ve hizmet aligveriginde
kart kullanimint cazip hale getirmeye yonelik kampanyalar (puanin
ve gekiligin yami sira gesitli bankacilik hizmetlerinden {icretsiz
yararlanilabilmesi ve belli bir tutar iizerindeki harcamanin bir kisminin
iade edilmesi gibi) kamusal sermayeli ticari bankalar basta olmak
tizere diger tiim ticari bankalar tarafindan sik sik diizenlenmelidir.
Ozellikle geng niifusa yonelik kampanyalarin diizenlenmesi, kart
kullaniminin aligkanlik haline getirilmesine ve boylelikle elektronik
Odeme sistemlerinin gelisimine daha fazla hiz kazandirabilecektir.
Diger taraftan kartlarin bilingli kullanimi ve bunun iilke ekonomisine
sagladig faydalar ile ilgili gesitli egitim faaliyetlerinin diizenlenmesi de
gerekmektedir. Bunun igin tiniversitelerin ilgili boliimleri tarafindan
ticari bankalarin destekledikleri gesitli projeler yiiriitiilebilir.

2. POS ve OKC gibi yazihmlarin kullamminin her tiirlii igletmede
yayginlagmasi i¢in satin alim ve kullanim maliyetini azaltict ve
isletmeleri tegvik edici birtakim kampanyalarin ve yasal diizenlemelerin
(belli tutara kadar komisyonsuz islem yapabilme ve kira destegi
gibi) gergeklestirilmesi 6nem arz etmektedir. Cesitli kampanyalar
diizenlenmesi, kisa vadede ticari bankalarin potansiyel gelirlerini
diigiirebilir. Ancak bu durum, uzun vadede kartli islem hacminde
yasanan artigla telafi edilebilir.

3. Ogzellikle kirsal bolgelerde internet baglantisinin eksik veya yetersiz
olmasi, bu bolgelerde elektronik yazilimlarin etkin sekilde kullanimini
giiglestirebilir. Bu noktada telekomiinikasyon sirketleri ve kamusal
sermayeli bankalar tarafindan kirsal bolgelerde internet altyapisini
yayginlastirip giiglendirecek yatirim projeleri gelistirilip uygulanabilir.
Ayricainternete baglanti yokken islem kaydedip baglanti kuruldugunda
ileten offline nitelikteki POS cihazlarinin kirsal bolgelerde kullanimini
yayginlagtirmak kartli 6demelerin  kesintisiz  gekilde yapilmasini
saglayabilir.

4. Elektronik o6deme sistemlerinin giivenligini  gli¢lendirmek i¢in
kamu ve 06zel sektor kuruluglarmin ig birligiyle daha fazla yatinm
gergeklestirilmelidir.
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Bu ¢alismanin simirhlig, bagimsiz degisken olarak sadece hanehalki karth
O0deme endeksini ele almasidir. Gelecekte yapilacak bagka bir ¢aliymada
titketici egilimine iliskin bazi endeksler bagimsiz degiskenler arasina dahil
edilerek bu konuda Tiirkiye 6zelinde daha genis kapsamli bir zamana
serisi analizi yiiriitiilebilir. Ayrica bu konu, Fourier fonksiyonlarini i¢eren
giincel panel test yontemleri uygulanarak gelismekte olan iilkeler agisindan
kargilastirmali olarak da incelebilir. Ozellikle kargilastirmali bir caligma
yiirtitmek, iilkelerdeki dinamikleri anlamak agisindan 6nemli olacak ve
literatiire ciddi katki saglayacaktir.
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Bolum 4

Finansal Sistemi Doniigtiiren Teknoloji: Blok
Zincir

Umit Hasan Gozkonan!

Ozet

Blok zinciri (blockchain) teknolojisi, merkeziyetsiz, giivenilir ve seffaf bir
yapi sunarak finansal sistemlerde koklii bir doniigiim baslatmustir. Tlk olarak
2008 yilinda Bitcoin’in altyapisini olugturmak amaciyla geligtirilen bu
teknoloji, giiniimiizde finans, sigortacilik, tedarik zinciri yonetimi, saglik ve
kamu hizmetleri gibi bir¢ok sektorde kullanilmaktadir. Blok zinciri, islemleri
dagitik bir defterde saklayarak veri manipiilasyonunu 6nlemekte, giivenligi
artirmakta ve maliyetleri diigiirmektedir. Ozellikle kripto paralar, akill
kontratlar ve merkeziyetsiz finans uygulamalari, finansal ekosistemin yeniden
sekillenmesine olanak tanimaktadir. Blok zinciri tabanh ddeme sistemleri,
aracilara olan ihtiyact ortadan kaldirarak islem hizini artirirken, menkul
kiymet takasindan sigortacilik hizmetlerine kadar birgok alanda daha verimli
ve giivenilir ¢oztimler sunmaktadir. Ayrica, merkez bankalarinin dijital para
birimi projeleri ve blok zinciri entegrasyonu, gelecekte finansal sistemde daha
biiyiik bir rol tstlenebilecegini gostermektedir. Bu ¢aliymada, blok zinciri
teknolojisinin temel bilegenleri, finans sektoriindeki mevcut ve potansiyel
kullanim alanlar1 incelenerek, sistem tizerindeki etkileri degerlendirilmektedir.
Blok zincirinin sundugu avantajlar ve dezavantajlarin da ele alindig1 ¢aligmada,
blok zincirinin yalnizca finansal sistem agisindan degil diger sektorleri de
dontistiirebilecek 6nemli bir teknoloji olarak karsimiza ¢iktigr goriilmektedir.

1. Giris

Dijitallesmenin hizla yayilmasi ve kiiresel ekonomide meydana gelen
doniigiimler, finansal sistemlerin geleneksel yapilarindan uzaklagarak daha

giivenli, seffaf ve verimli hale gelmesine zemin hazirlamaktadir. Bu doniigiim

stirecinde, blok zinciri (blockchain) teknolojisi, sundugu merkeziyetsizlik,

degistirilemezlik ve giivenlik avantajlartyla dikkat ¢ekmektedir. Ozellikle

1 Ogr. Gor. Dr., Manisa Celal Bayar Universitesi, umit.gozkonan@cbu.edu.tr,
ORCID ID: 0000-0002-7187-6304

@88 d) hipsoi.or/10.58830)0zgur pub785.c3293
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2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan tanitilan Bitcoin ile giindeme
gelen blok zinciri, baglangicta yalnizca kripto paralarla iliskilendirilse de,
giiniimiizde finans, tedarik zinciri yonetimi, saghk, enerji ve kamu hizmetleri
gibi bir¢ok sektorde devrim niteliginde yenilikler sunmaktadhr.

Blok zinciri, iglemlerin giivenli bir sekilde kaydedildigi ve degistirilemez
bir dyjital defter olarak tanimlanabilir. Bu sistemde, islemler bloklar halinde
gruplandirilarak bir zincir halinde birbirine baglanir ve kriptografik
yontemlerle korunur. Bu yapi sayesinde, herhangi bir merkezi otoriteye bagl
olmaksizin giivenli ve dogrulanabilir islemler gergeklestirilebilir. Geleneksel
finansal sistemlerde sikga rastlanan tigiincii taraf aracilara olan bagimlihg:
ortadan kaldiran blok zinciri, maliyetleri diigiirmekte ve islem siirelerini
onemli oOl¢lide kisaltmaktadir. Ayn1 zamanda, veri biitiinliigiinii garanti
altina alarak sahteciligi 6nleme konusunda da giiglii bir ¢6ziim sunmaktadir.

Blok zinciri teknolojisinin sundugu en biiyiik yeniliklerden biri, akill
kontratlar (smart contracts) aracihgiyla iglem siireglerini otomatiklestirme
yetenegidir. Akilli kontratlar, belirlenen kogullar yerine getirildiginde
kendiliginden yiiriirliige giren kod bloklaridir. Bu sayede, finansal
islemlerden sigorta poligelerine, lojistik operasyonlarindan dijital kimlik
dogrulama sistemlerine kadar genig bir kullanim alani ortaya ¢ikmaktadir.
Merkeziyetsiz finans (DeFi) uygulamalari ile birlikte, blok zinciri finans
sektoriinii temelden degistirerek geleneksel bankacilik hizmetlerine alternatif
¢oziimler iiretmektedir.

Blok zinciri teknolojisinin finansal sistemler tizerindeki etkisi, yalnizca
teknik bir yenilik olmanin 6tesinde, giiven ve seffaflik kavramlarini yeniden
tanimlayan bir paradigma degisimini temsil etmektedir. Geleneksel finansal
yapilardan farkli olarak, merkezi bir otoriteye dayanmayan bu yapi, islem
maliyetlerini azaltirken giivenli bir ekosistem olusturma potansiyeline
sahiptir. Bu ¢alisma, blok zinciri teknolojisinin finansal sistemleri nasil
doniistiirdiigiinti, sagladigr avantajlart ve kargilagtigi  zorluklar1 ele
alarak, gelecekte finans diinyasinda nasil bir rol oynayacagini incelemeyi
amaglamaktadir.

2. Tarihsel Gelisim

Blok zinciri teknolojisinin geligimi, yillar iginde bir¢ok 6nemli adim ve
katkiyla sekillenmigtir. Kriptografi, bilgisayar bilimi ve dijital para birimleri
alanindaki ¢aligmalar, blok zincirinin bugiinkii haline ulagmasini saglayan
temel taglar1 olusturmustur. 1982 yiinda Chaum, doktora tezinde blok
zincirine benzer bir protokol 6neren ilk kisi olarak bilinmektedir (Chaum,
1979). 1991 yilinda Haber ve Stornetta, kriptografik olarak giivenli bir
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blok zinciri tanimlamugtir (Haber & Stornetta, 1991). 1993 yilinda Bayer
ve digerleri, tasarima Merkle agaglarini entegre etmistir (Bayer vd., 1993).
1998 yilinda Szabo, merkeziyetsiz bir dijital para mekanizmasi olan “bit
gold” sistemini tasarlamigtir (Sharma, 2024). 2008 yilinda Nakamoto
tarafindan tamamen egler arasi (peer-to-peer) bir ag {lizerinden ¢aligan
elektronik para birimi Bitcoin tanitilmistir (Nakamoto, 2008). Yine 2008
yilinda, blok zinciri terimi ilk kez Bitcoin iglemlerinin arkasindaki dagitik/
dagitilmig defter olarak kullanilmigtir (Sheldon, 2024).

2013 yilinda Buterin, Ethereum’u 6nermistir. 2014 yilinda Ethereum’un
gelistirilmesi igin bir kitlesel fonlama kampanyasi diizenlenmis ve 30
Temmuz 2015’te Ethereum ag1 resmen kullanima agilmistir. Ethereum’un
ortaya ¢ikigi, blok zinciri 2.0’in dogdugunu gostermistir. Bunun nedeni, o
zamana kadar gelistirilen blok zinciri projeleri genellikle Bitcoin’e benzer alt
coinler olugturmay1 hedeflemistir. Ethereum ise, kendi blok zinciri iizerinde
giiven gerektirmeyen dagitik uygulamalarin (DApps) ¢aligtirilmasina olanak
taniyarak diger projelerden ayrigmugtir. Bagka bir deyisle, Bitcoin dagitik
bir muhasebe defteri (ledger) igin gelistirilmigken, Ethereum dagitik veri
depolama ve akilli kontratlar i¢in tasarlanmgtir. Ethereum 2.0, agin hizina,
oOlceklenebilirligini, verimliligini ve glivenligini artirmayr amaglayan bir
yikseltme olarak ifade edilmektedir. Bu yiikseltme, 2020-2022 yillart
arasinda ii¢ asamada gergeklestirilmistir (Guo & Yu, 2022).

2015 yilinda Linux Vakfi, blok zincirleri igin agik kaynakl bir yazilim olan
Hyperledger projesini duyurmugtur. Kurumsal blok zincirler olugturmayi
hedefleyen Hyperledger blok zinciri ¢ergeveleri, Bitcoin ve Ethereum’dan
farkhidir. Hyperledger gatis1 altinda sekiz blok zinciri gergevesi bulunmaktadir
(Groetsema vd., 2019). Amaglar, i diinyasinda girket diizeyindeki islemleri
yonetebilecek blok zinciri gergeveleri gelistirmek; bu islemler igin ticari ve
teknik yonetimlerin destegini alan, tarafsiz, agik ve topluluk odakl altyapilar
olusturmak; insanlart blok zinciri firsatlar1 konusunda bilinglendirmek ve bu
projeleri geligtirecek teknik topluluklar olugturmaktir. Kisacasi, Hyperledger
adli proje bir kripto para degildir. Hatta, projenin yetkililerinden Brian
Behlendorf, kendisine kripto paralarla ilgili yoneltilen bir soruya,
Hyperledger’in asla bir kripto para projesi olmayacagini ve kiiresel bir para
birimi girigiminin yaratabilecegi siyasi zorluklardan kagindiklarini belirterek
yanit vermistir (Elciyar, 2019).

Blok zinciri tarihgesi Sekil 1’de 6zetlenmistir. Bitcoin ve Ethereum,
herkese agik olduklar1 i¢in kamusal blok zincirleri olarak siniflandirilmakta ve
bu tiir aglar izinsiz blok zincirleri olarak da adlandirilmaktadir. Hyperledger
blok zinciri aglart ise 6zel blok zincirleri olarak ifade edilmekte, ¢iinkii bu
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aglara katilmak isteyen kullanicilarin 6nce dogrulanmasi gerekmektedir. Bu
tiir blok zincirler, izinli blok zincirler olarak da adlandirilmaktadir (Guo &
Yu, 2022).

Sekil 1. Blok Zincivinin Taribgesi

Dang"":n:lg ] Dagitiimig Defter + Akilli Kontratlar
Blok zinciri Merkle Bilok zinciri
benzeri agaglannin terimi Hj_rperledger -
protokoliin dahil olarak (hiperdefter)
onerilmesi edilmesi Bitcoin Ethereum  projesi Ethereum 2.0

1982 1991 1993 1998 2008 2013 2015  2020-2022
Kripto- Bit Gold + t + o

grafiksel tasarimi

olarak

gavenli Izinsiz (halka agik) izinli (Bzel)
blok blok zinciri blok zinciri
zincirinin

tanimlanmasi

Kaynak: (Guo & Yu, 2022)

Blok zincir teknolojisi 2008°den itibaren dort asamada gelisim
gostermigtir.

*  Birinciagama, 6zellikle Bitcoin olmak tizere kripto paralarla baglamugtir.
Bitcoin’in  tamitilmasiyla  blok zincir teknolojisinin  popiilaritesi
artmistur.

o Ikinci asama, akilli kontratlar ile birlikte ipotekler, krediler ve diger
tinansal tahvillerde otomatik olarak ¢alisan bilgisayar programlarini
iceren parasal iglemleri getirmisgtir.

o Ugiincii agamada, akilli kontratlarin  gelistirilmesiyle blok zinciri
teknolojisinin dijital toplumdaki kullanimi artmistur.

* Dordiincii asama, devlet, saghk, tedarik zinciri yOnetimi, egitim,
enerji ve finans gibi gesitli sektorlerde endiistriyel merkeziyetsiz defter
sistemlerini kapsamaktadir (Trivedi vd., 2021).

Blok zincir teknolojisi, baglangigta yalnizca dijital para birimleri igin bir
platform olarak gelistirilmigken, akilli kontratlar, merkeziyetsiz uygulamalar,
yiiksek hizli ve ol¢eklenebilir merkeziyetsiz depolama ve iletigim ile Endiistri
4.0 igin bir altyapiya doniigmiistiir (Weerawarna vd., 2023).
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3. Blok Zinciri Kavrami

Blok zincir, kripto para alanindaki geligmelere temel olugturan bir teknoloji
olarak ifade edilmektedir. Genellikle Bitcoin, Ethereum ve diger benzer kripto
para birimleri gibi en bilinen 6rneklerle temsil edilmektedir. Ancak, blok
zincirin iglevi veya kullanimi yalnizca kripto para birimleriyle sinirh degildir;
dijitallesme ve teknoloji gibi farkli alanlarda da kullamlabilmektedir. Tkinci
olarak, blok zincir bilgi islem teknolojisini en verimli gekilde kullanmay1
amaglayan bir sistemdir ve adindan da anlagilacagi gibi, birbirine bagh
bloklardan olusan bir yapi olusturmaktadir. Ozetle, bir dizi islemin kaydint
igeren birbirine bagli bloklardan olugan bir grup, bir isletme ag1 igindeki bir
varligin konumunu izleyebilmekte ve takip edebilmektedir (Baita & Lukito,
2024).

Blok zinciri i¢in gesitli tanimlar bulunmaktadir. Wood (2014), blok
zincir tabanli bir sistemi “kriptografik olarak giivenli, islem tabanl bir
durum makinesi” olarak tanimlamaktadir. Bu tanim, giivenlik, kriptografi ve
islemlere odaklanma gibi 6nemli unsurlari igermektedir.

Pinna ve Ruttenberg (2016), blok zinciri “belirli bir varlik grubuna ve
bunlarin sahiplerine iliskin bilgilerin, islem kayitlar1 veya hesap bakiyelerinin
bulundugu paylagilan bir veri tabaninda saklanmasina ve erigilmesine olanak
tantyan bir teknoloji” olarak tanimlamaktadir. Bu bilginin kullanicilar arasinda
dagiuldigy ve kullanicilarin, giivenilir bir merkezi dogrulama sistemine
ihtiya¢ duymadan menkul kiymetler ve nakit gibi varlik transferlerini
gergeklestirebilecegi belirtilmektedir.

Natarajan, Krause ve Gradstein (2017), blok zinciri “farkli taraflar
arasinda paylagilan bir veri kaydi olarak tanimlanan ‘paylagilan defterler’
kategorisinin belirli bir uygulamasr” olarak tanimlamaktadir.

Benos vd. (2017), blok zinciri su sekilde tanimlamaktadir: “Dagitilmig
defter teknolojisi (DLT), her diigiimiin (node) senkronize bir veri kopyasina
sahip oldugu dagitilmig bir veri tabamidir. Ancak, geleneksel dagitilmig
veri tabani mimarilerinden ii¢ 6nemli agidan ayrilmaktadir: Bunlar; (1)
merkeziyetsizlik, (ii) giivene dayali olmayan ortamlarda giivenilirlik, (ii1)
kriptografik sifrelemedir.

ingiltere Merkez Bankasi, blok zinciri “kayitlarin merkeziyetsiz ve
dagitilmug bir gekilde tutulmasini ve paylagilmasini saglayan bir veri tabani
mimarisi” olarak tamimlamakta ve bu mimarinin biitiinliigiinii saglamak
icin mutabakat tabanli dogrulama protokolleri ile kriptografik imzalari
kullandigini belirtmektedir (Rauchs vd., 2018).
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Blok zincir, genel olarak dagitilmig ve merkeziyetsiz bir dijital defter
teknolojisi olarak ifade edilebilir. Islemler, seffaf, giivenli ve degistirilemez bir
sekilde bloklar halinde kaydedilmekte ve kriptografik yontemlerle birbirine
baglanmaktadir. Merkezi bir otoriteye ihtiyag duymadan g¢aligabilmesi,
giivenli ve dogrulanabilir islemleri miimkiin kilmaktadir. Bitcoin ve Ethereum
gibi kripto para birimlerinin temelini olusturan blok zincir teknolojisinin
tedarik zinciri yonetimi, akilli kontratlar ve veri giivenligi gibi bir¢ok alanda
kullanilmakla birlikte ilerleyen yillarda daha genis kullanim alanina sahip
olacag1 ongoriilmektedir.

Merkeziyetsizlik, genellikle merkeziyetsizden dagitik yapilara kadar
uzanan ag mimarilerini tanimlamak i¢in kullanillan genel bir terimdir.
Ancak, bu ayrimlar teknik olarak 6nemlidir; aglarin topolojisi (diigtimleri
ve birbirleriyle olan baglantilar1), onlarin 6zelliklerini  belirlemektedir
(Bondy & Murty, 2008). Yaygin olarak referans gosterilen bir ag topolojisi
siniflandirmasi, aglari; merkezi, merkeziyetsiz ve dagitik olarak ii¢ gruba
ayrrmaktadir (Baran, 1964).

\\\\\

7

Link

Station

(a) (b) (e)

Kaynak: (Baran, 1964)

a) Bu semada, merkezi yapi, tiim diger diigiimlere (istemcilere) bagli olan
tek bir merkezi diigiimii (Ornegin bir sunucu) veya birbirine siki sikiya bagh
bir diigiim kiimesini tanimlamaktadir. Ancak, diger tiim diigtimler yalnizca
bu merkezi diigiime baghdir. Sonug olarak, merkezi diigiimiin arizalanmasi
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veya yok edilmesi, tiim diiglimleri agdan koparmakta ve birbirleriyle iletigim
kurmalarini engellemektedir. b) Merkeziyetsiz bir agda, diigtimler arasinda
bir hiyerarsi bulunmakta ve alt seviyedeki diigiimler, kendilerinden bir seviye
yukarida bulunan bir diigiime baglanan kiigiik bir yildiz ag1 olugturmaktadir.
Bu iist seviye diigtimler de benzer sekilde, kendilerinden daha iist seviyedeki
bir diiglime baglanan bagka bir yildiz aginin pargasidir. Merkeziyetsiz bir
agda, baz1 diiglimlerin arizalanmas1 durumunda bile, agin farkli boliimleri
birbirleriyle iletisim kurmaya devam edebilmektedir. Ancak bu boliimler,
diger bagimsiz bilegenlerdeki diigiimlerle iletisim kuramaz. ¢) Dagitik aglar
ise, her diiglimiin diger diigiimlerle yaklagik olarak ayni sayida baglantiya
(kenarlara) sahip oldugu aglardir. Dagitik aglarin en 6nemli ozelligi, bazi
diigtimler arizalansa veya kasith olarak devre digi birakilsa bile agin bagh
kalmasina imkan tanimasidir. Bu sayede, tiim diigiimler birbirleriyle iletigim
kurmaya devam edebilmektedir. Ancak iletisim yollar1 orijinal agdaki kadar
kisa olmayabilir (Bodé vd., 2021).

4. Blok Zincir Bilesenleri ve Temel Ozellikleri

Ik ve en temel blok zincir teknolojisi, Satoshi Nakamoto tarafindan
Bitcoin iglemlerinin ardindaki dagitilmig defter olarak elektronik bir nakit
sistemi geklinde tanitilmigtir (Nakamoto, 2008). Bu sistem, dort temel
bilegeni i¢ermesi nedeniyle bir paradigma degisimi olarak goriilmiistiir.
Bunlar (Malhotra vd., 2022);

¢ Ozetleme Fonksiyonu (Hash)

¢ Dijital Imza (Digital Signature)

* Esler Aras1 Ag (Peer-to-Peer Network - P2P)

* Mutabakat Mekanizmalar1 (Consensus Mechanisms)

Dagitilmug dijital defter teknolojisi iglemleri, esler aras1 (P2P) ag tizerinde
paylagilan ve degistirilemez bir blok listesi olarak kaydetmektedir. Tek bir
sunucuya ihtiyag duymamakta, boylece tek hata noktasini (single point of
failure) ortadan kaldirmaktadir. Bloktaki tiim bilgiler sifrelenmekte ve her
blok, 6zetleme (hashing) algoritmas: kullanilarak olugturulan benzersiz bir
kimlik ile 6nceki bloga baglanmaktadir. Blok zincirdeki her blok, SHA-256
gibi kriptografik 6zetleme fonksiyonlart kullanilarak iglemleri sifrelemekte,
bu da blok zincir teknolojisinin giivenligini saglamaktadir. Yeni bir veri
blogu, yalnizca agdaki diigiimlerin ¢ogunlugu bu blogun gegerli olduguna
karar verdiginde deftere eklenebilmektedir. Tslem dogrulama ve blok zincire
ekleme siireci “madencilik” olarak adlandirilmakta ve yiiksek islem giiciine
sahip 6zel donanimlar gerektirmektedir. Bir blogun gegerliligi, agdaki birden
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fazla diiglimiin mutabakat algoritmalart araciligiyla sagladigi anlagmaya
dayanmaktadir. Kullanilan yaygmn mutabakat algoritmalar1 sunlardir
(Malhotra vd., 2022):

* Hisse Kanit1 (Proof-of-Stake - PoS)

¢ 15 Kamiti (Proof-of-Work - PoW)

* Gegen Siire Kanit1 (Proof-of-Elapsed Time - PoET)

* Yetkilendirilmig Hisse Kanit1 (Delegated Proof-of-Stake - DPoS)

* DPratik Bizans Hata Tolerans: (Practical Byzantine Fault Tolerance
- PBFT)

Hisse kamit1 (PoS), is kaniti mekanizmasmna bir alternatif olup,
daha enerji verimli bir mutabakat yontemini ifade etmektedir. Her iki
mekanizmanin da temel amac blok zincirde mutabakata ulagmak olsa da
bunu gerg¢eklestirme yontemleri tamamen farkhidir. Hisse kanit1 algoritmast,
mevcut diiglimler arasindan bir sonraki blogu dogrulayacak dogrulayiciy
se¢mek i¢in yari rastgele bir segim siireci kullanmaktadir (Kaur vd., 2021).
Is kaniti (PoW), bir blok zincir aginda mutabakata ulagmak i¢in kullanilan
bir mekanizmadir ve Bitcoin, Ethereum gibi ¢esitli kripto para birimlerinin
temel mutabakat modelini olugturmaktadir (Antonopoulos, 2015). Gegen
stire kanit1 (PoET), piyango tarzi bir blok zincir mutabakat mekanizmasidir
ve 1§ kanitt ile benzer bir igleyige sahiptir. Ancak ¢ok daha az hesaplama
kaynag: gerektirmektedir. Gegen siire kaniti, madencilik gerektiren yogun
islemleri ortadan kaldirarak yiiksek enerji titketimini ve kaynak kullanimini
onlemektedir. Bu mekanizmada, dagitilmig defterin her diigtimiinde
bagimsiz ¢aligan rastgele bir zamanlayici, o diigiimiin yeni blogu olusturup
olugturmayacagini ve odiilii alip almayacagini belirlemektedir. Bu sistem,
esas olarak verimlilige odaklanmakta ve her diigiimiin bir sonraki blok
treticisi olma olasiliginin esit olmasini saglamaktadir. Bu siireg, rastgelelik,
diigiimiin sahip oldugu varlik miktar1 ve hisse yast gibi ¢esitli faktorlerin
birlesimine dayanmaktadir. Yetkilendirilmig hisse kanit1 (DPoS) mutabakat
hesaplamasi, hisse kanit1 algoritmasinin bir varyantidir ve 6lgeklenebilirlik
ve verimlilik agisindan daha yiiksek seviyeler sunmaktadir. Ancak agdaki
dogrulayict sayisint sinirlayarak merkeziyetsizligi bir miktar azaltmaktadir.
Bu mekanizma, ozellikle “6l¢eklenebilirlik tiglemi” olarak bilinen fenomeni
¢ozmek amaciyla tasarlanmistir. Bu kavrama gore, bir blok zincirde her
islemin tiim digimler tarafindan dogrulandigi bir sistem yalnizca g
ozelligin ikisini saglayabilmektedir. Bunlar; 1) Merkeziyetsiz blok tiretimi, it)
Giivenlik ve iii) Olgeklenebilirlik 6zelligidir (Qin & Gervais, 2018). Pratik
Bizans hata toleransi (PBFT) bir durum makinesi ¢ogaltmasi saglamak
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amactyla tasarlanmugtir. Sistemde basarisiz olan veya eg diigiimlerine yanlig
bilgi yayarak hatalara neden olan kotii niyetli diigtimlere karsi dayanikhdir.
Bu mutabakat mekanizmasinin temel amaci, agin igleyigini bozmaya galigan
diigtimlerin etkisini azaltarak sistemin biiyiik ¢apl hatalardan korunmasini
saglamak ve diirtist diiglimlerin yardimiyla dogru mutabakata ulagmaktir
(Castro & Liskov, 2019).

Blok zincir, kriptografi kullamilarak birbirine baglanan bloklarin
(kayitlarin) siral bir zinciridir. Her blok, 6nceki blogun kriptografik 6zetini
(hash), bir zaman damgasini (time-stamp) ve iglem verilerini (genellikle
bir Merkle agac1 kok ozeti olarak temsil edilir) igermektedir. Blok zincirler,
merkeziyetsiz ve dagitilmig dijital defterlerdir ve iglemleri seffaf, giivenli
ve degistirilemez bir gekilde birden fazla bilgisayar (node) {iizerinde
kaydetmektedir. Bitcoin gibi kripto para birimlerinin temel teknolojisi olarak
kullanilsa da tedarik zinciri yonetiminden akilli kontratlara kadar bir¢ok farkli
alanda uygulamalar1 bulunmaktadir. Blok zincirinin temel 6zellikleri farkl
bagliklar altinda toplanmaktadir. Bunlar (Moro-Visconti & Cesaretti, 2023):

& Merkeziyetsizlik (Decentralization): Blok zincirler merkezi bir otoriteye
veya tek bir kontrol noktasina bagli olmadan ¢aligmaktadir. Islemler,
agdaki bir¢ok katilimcr tarafindan dogrulanmakta ve kaydedilmektedir.
Boylece seffaflik saglanmakta ve tek bir hata noktasinin 6niine
gegilmektedir.

& Dagitrlmss Defter (Distributed Ledger): Blok zincir defteri, agdaki
bir¢ok diigiim (node) arasinda dagitilmistir. Her diigiim, tiim iglem
gec¢miginin bir kopyasina sahiptir ve yeni iglemler, ig kaniti (PoW) veya
hisse kaniti (PoS) gibi mutabakat mekanizmalar1 aracihigiyla deftere
cklenmektedir.

& Seffafblk  ve Degistivilemezlik — (Transparency and  Immutability):
Blok zincirde kayitl iglemler seffaftir ve agdaki herkes tarafindan
goriintiilenebilmektedir. Bir islem kaydedildikten ve dogrulandiktan
sonra, kriptografik 6zetleme (hashing) ve dagitilmis defter yapist
nedeniyle degistirilmesi veya silinmesi neredeyse imkansizdir. Bu
ozellik, sistemde giiven ve giivenligi artirmaktadir.

¢ Grivenlik ve Given (Security and Trust): Blok zincirler, islemleri ve
verileri giivence altina almak igin geligmis kriptografik algoritmalar
kullanmaktadir. Agin dagitilmig yapisi, kotii niyetli aktorlerin deftere
miidahale etmesini zorlagtirir. Mutabakat mekanizmalari, diigtimler
arasinda anlagma saglanmasin giivence altina alarak giivenligi
artirmaktadir.
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5.

Allly Kontvatior (Smarvt Contracts): Akilli kontratlar, belirli kurallar
ve kosullarin kod igine yazildig1 ve blok zincir iizerinde otomatik
olarak gahigan sozlesmelerdir. Belirtilen sartlar yerine getirildiginde,
akilli kontratlar otomatik olarak yiiriirliige girmekte ve iglemleri
gergeklestirmektedir. Bu ozellik, aract ihtiyacini ortadan kaldirarak
birgok siirecin otomasyonunu saglamaktadir.

Kripto Pavalar ve Tokenizasyon (Cryptocurvency and Tokenization): Blok
zincirler, Bitcoin ve Ethereum gibi kripto para birimleriyle yakindan
iligkilidir. Bu dijital para birimleri, blok zincir teknolojisini kullanarak
giivenli ve merkeziyetsiz iglemler ger¢eklestirmektedir. Ayrica, blok
zincirler varliklarin tokenizasyonunu miimkiin kilarak, gergek diinya
varliklarimin miilkiyetini veya degerini blok zincir iizerinde temsil
etmeye olanak tanimaktadir.

Gizlilik ve Izinli Blok Zincirler (Privacy and Permissioned Blockchains):
Kamusal blok zincirler agik erisime ve seffafliga sahipken, ozel
blok zincirler yalnizca yetkilendirilmig katilimcilarin erigimine izin
vermektedir. Ozel blok zincirler genellikle kurumsal ortamlarda, gizlilik
ve veri kontroliiniin 6nemli oldugu durumlarda kullanilmaktadir.

Olgeklencbilivlik ve Performans (Scalability and Performance): Blok
zincirler, Ozellikle kamusal blok zincirler, islem hacmi ve hiz
konusunda 6lgeklenebilirlik zorluklariyla karst kargiryadir. Bu zorluklar
agmak i¢in katman iki (Layer-2) ol¢ekleme ¢oziimleri ve mutabakat
algoritmalarinda iyilegtirmeler gibi gesitli ¢oziimler gelistirilmektedir.

Birvlikte Calisabiliviik ve Standartlar (Intevoperability and Standards):
Birlikte galigabilirlik, farkli blok zincirlerin birbiriyle sorunsuz bir
sekilde iletisim kurma ve etkilesimde bulunma yetenegini ifade
etmektedir. Blok zincir ekosistemi gelistik¢e, farkli blok zincirler
arasinda varlik ve bilgi aligverigini kolaylagtirmak i¢in standartlar ve
cergeveler olugturulmaya ¢aligilmaktadir.

Blok Zincir Turleri

Blok zincir teknolojisi, kullanim amacina ve erigim yetkilerine gore farkl
tiirlere ve gesitli faktorlere bagl olarak farkli kategorilere ayrilmaktadir. Bu
tiirler, merkeziyetsizlik diizeyi, erisim izinleri ve kullanim alanlarina bagh
olarak degisiklik gostermektedir. Blok zincir tiirleri burada dort kategoride
ele alinmustir.
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5.1. Halka A¢ik (Kamusal) Blok Zincir

Kamusal blok zincir, merkeziyetsiz bir dijital defterdir. Dagitilmis
bir bilgisayar ag tizerinde seffaf bir sekilde islem kayitlarinin tutulmasini
ve dogrulanmasmi saglamaktadir. Bir mutabakat mekanizmasi iizerine
caliymakta, yani iglemlerin gegerliligi birden fazla katilimci tarafindan
onaylanmaktadir. Ayni zamanda, giivenli ve kronolojik bir blok zincir
olusturulur. Her blok, bir grup islem igermekte ve 6nceki bloga kriptografik
olarak bagli bulunmakta, boylece degistirilemez bir zincir meydana
gelmektedir (Tapscott & Tapscott, 2016). Kamusal blok zincirlerin en dikkat
cekici 6zelligi herkese agik olmasidir. Isteyen herkes bir diigiim (node) olarak
aga katilabilmekte, islem dogrulama siirecine dahil olabilmekte ve tiim
islem gegmisine erigsebilmektedir (Mougayar, 2016). Bu agiklik, katilimcilar
arasinda yiiksek diizeyde seffatlik ve giiven saglamaktadir. Halka agik blok
zincirlerinin 6zellikleri sunlardir (Rifat Hossain vd., 2024):

* Merkeziyetsizlik (Decentralization): Merkeziyetsizlik, agin bagimsiz
kalmasini saglamakta ve higbir merkezi otoritenin igleyisi dikte
etmesine izin vermemektedir. Her katilimci, agin yonetiminde esit s6z
hakkina sahiptir.

* Seffaflik (Transparency): Seffaflik, bu sistemin temel 6zelliklerinden
biridir. Tiim katilimcilar, islem ge¢misginin tamamini gorebilmektedir.
Bu agiklik, hesap verilebilirligi garanti etmekte ve kayitlarin
degistirilmesini 6nlemektedir.

* Givenlik (Security): Giivenlik ve biitiinliigii saglamak igin 1§ kanitt
(PoW) veya hisse kanit1 (PoS) gibi mutabakat mekanizmalari
uygulanmaktadir. Bu 6nlemler, ag1 yetkisiz erisgim ve kotii niyetli
faaliyetlerden korumaktadr.

* Giivene Dayali Olmama (Trustlessness): Bu sistemin en dikkat ¢ekici
ozelliklerinden biri glivene dayali olmamasidir. Katihmcilar, aracilara
ihtiya¢ duymadan dogrudan iglem yapabilmekte ve etkilesime
girebilmektedir.

5.2. Ozel Blok Zincir

Ozel blok zincir, yalnizca yetkilendirilmis kurum ve kisilerin erisebildigi
kapali bir ag i¢inde ¢aligmaktadir (Arya vd., 2021). Kamusal blok zincirlerin
aksine, erigim kontrol altinda tutulur ve simrhdir. Sadece belirlenmig
katimcilar iglemleri dogrulayabilmekte ve blok zinciri yonetebilmektedir
(Jarvis, 2022). Bu yapi, yalmzca onaylanmig kullanicilarin defterle etkilesime
girebilmesi sayesinde gelismis gizlilik ve mahremiyet saglamaktadir. Ozel
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blok zincirler, giivenli ve izinli iglem siireglerine ihtiya¢ duyan organizasyonlar
tarafindan yaygin olarak kullanilmaktadir (Tapscott & Tapscott, 2016). Ozel
blok zincirlerinin temel 6zellikleri sunlardir (Rifat Hossain vd., 2024):

e Kisith Erigim (Restricted Access): Aga katilmak ve iglemleri
dogrulamak i¢in merkezi bir otoriteden izin alinmasi gerekmektedir.

e Geligmis Gizlilik (Enhanced Privacy): Ozel blok zincirler, hassas
bilgilere yalmzca yetkilendirilmig katilimcilarin erigebilmesini saglayan
gizlilik 6zellikleri sunmaktadir.

¢ Olgeklenebilirlik (Scalability): Ozel blok zincirler, smirl sayida
katimcrya sahip olduklar1 igin genellikle kamusal blok zincirlere
kiyasla daha yiiksek islem hacmini yonetebilmektedirler.

¢ Merkeziyetgilik (Centralization): Ozel blok zincirler, kamusal blok
zincirlere kiyasla daha merkeziyetgidir. Agin kontrolii genellikle merkezi
bir otorite veya bir kurum konsorsiyumu tarafindan saglanmaktadir.

5.3. Konsorsiyum Blok Zincir

Konsorsiyum blok zinciri, belirli bir katilimer grubu arasinda giivenli is
birligi saglamak igin izinli (permissioned) ve merkeziyetsiz (decentralized)
oOzellikleri birlestiren bir dijital defterdir. Kamusal blok zincirler herkesin
katihmina agikken, konsorsiyum blok zincirleri yalnizca konsorsiyum tiyeleri
tarafindan bilinen giivenilir diigtimlerle simirhdir. Bu kontrollii katilim,
gizliligi artirmakta ve kamusal blok zincirlere kiyasla daha hizli iglem
gergeklestirilmesini saglamaktadir (Ferdous vd., 2020).

Konsorsiyum blok zincirlerinde mutabakat, katilimei organizasyonlarin
ithtiyaglarina gore ozellestirilmis mekanizmalar araciligiyla saglanmaktadir.
Bu mekanizmalar, hisse kaniti (PoS) veya Pratik Bizans Hata Toleransi
(PBFT) gibi yontemlerin farkli versiyonlarini igerebilmekte ve agik katilim
yerine verimlilik ve mutabakat hizin1 6n planda tutmaktadir (Zohar, 2015).

Konsorsiyum blok zincirlerinin yapisi, yalnizca onaylanmig katilimeilarin
islemleri dogrulama yetkisine sahip olmasini ve blok zincirin biitiinliigiinii
korumasini garanti etmektedir. Bu durum hem gizliligi hem de giivenligi
artirarak  belirli paydaslar arasinda kontrollii veri paylasgimina ihtiyag
duyan sektorler ve uygulamalar igin ideal bir ¢6ziim sunmaktadir. Ornek
kullanim alanlar1 arasinda tedarik zinciri yonetimi, finans ve saglk sektorii
bulunmaktadir (Zheng vd., 2017). Konsorsiyum blok zincirlerinin temel
ozellikleri sunlardir (Rifat Hossain vd., 2024):
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* Yar1 Merkeziyetsizlik (Semi-Decentralization): Konsorsiyum blok
zincirlerinin karakteristik 6zelligidir. Bu blok zincirler, kamusal blok
zincirlerin merkeziyetsiz yapist ile 6zel blok zincirlerin merkezi yapist
arasindabirdengesaglamaktadir. Mutabakatveyonetimsorumluluklari,
onceden onaylanmig katilimcilar arasinda paylagilmaktadir.

e Izinli Erisim (Permissioned Access): Bir diger onemli 6zellik,
katihmcilarin aga katilabilmek ve mutabakat stirecine dahil olabilmek
i¢in izin almasidir.

* Gelismis Olgeklenebilirlik (Improved Scalability): Konsorsiyum
blok zincirleri, kamusal blok zincirlere kiyasla daha yiiksek
oOlgeklenebilirlik sunmaktadir. Smurli sayida katiimer ve kontrollii
mutabakat mekanizmalar1 sayesinde daha yiiksek iglem hacmini
yonetebilmektedirler.

* Gelismis  Gizlilik ve Mahremiyet (Enhanced Privacy and
Confidentiality): Konsorsiyam blok zincirleri genellikle geligmis
gizlilik ve mahremiyeti 6n planda tutmaktadir. Ag igindeki hassas
verilere erigimin kontrol edilmesine olanak taniyan gizlilik 6zellikleri
sunmaktadirlar.

5.4. Hibrit Blok Zincir

Hibrit blok zincir, farkli blok zincir tiirlerini -genellikle kamusal ve 6zel
blok zincirleri- birlestirerek gii¢lii yonlerini koruyan ve sinirlamalarini agan
bir yapidir. Bu sistem, agin farkli boliimlerinin farkli blok zincir tiirleri
tizerinde ¢aligmasina olanak tanirken, kamusal ve 6zel bilesenler arasinda
birlikte ¢aligabilirligi de saglamaktadir. Hibrit blok zincirlerinin temel
ozellikleri sunlardir (Rifat Hossain vd., 2024):

* Esneklik (Flexibility): Hibrit blok zincirler, aymi ag i¢inde farkli
kullanim senaryolarina en uygun blok zincir tiiriinii segme imkani
sunarak esneklik saglamaktadir.

* Birlikte Caligabilirlik (Interoperability): Hibrit blok zincirler, kamusal
ve Ozel bilesenler arasinda sorunsuz veri ve varlik transferine olanak
tantyan birlikte ¢ahsabilirlik 6zelliklerine sahiptir.

* Gizlilik (Privacy): Hibrit blok zincirler, hassas islemler veya veriler igin
ozel blok zincirleri kullanarak gizliligi ve 6lgeklenebilirligi artirirken,
diger yonlerde kamusal blok zincirin seffaflik ve giivenliginden
yararlanmaktadir.
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e Ogzellestirilebilirlik (Customization): Kurumlar, hibrit blok zincir
mimarilerini kendi 6zel gereksinimlerine gore ozellestirebilmekte ve
tarkl: ihtiyaglar arasinda denge saglayabilmektedir.

6. Blok Zincir Avantaj ve Dezavantajlari

Blok zinciri teknolojisi finansal hizmetler sektoriinii doniistiirerek daha
verimli bir yapiya doniigmesine imkan saglamistir. Bu baglamda yapilan
caligmalar, blok zinciri teknolojisinin sanayi, egitim ve ticaret alanlarinda
bilgiye dayali ekonomiyi tegvik ederek kiiresel ol¢ekte ilerleme sagladigini
gostermektedir. Blok zinciri teknolojisi finans sektoriindeki islemlerin
giivenilirligi, seffafligr ve degistirilemezligi konularinda 6nemli avantajlar
saglamaktadir (Garg vd., 2021). Bu teknolojinin en 6nemli avantaji ise finans
ve bankacilik sektoriindeki birgok operasyonu basitlestirerek hesaplarin
pozisyonlara karsi otomatik olarak eglestirilmesini saglamasidir. Blok zinciri
teknolojisi yalnizca sistemin seftafligini ve giivenligini saglamakla kalmamakta,
ayni zamanda bu tiir hizmetlerin daha diigtik maliyetle sunulmasma da
yardimcr olmaktadir. Buna ek olarak, merkeziyetsizlik saglayarak finansal
islemler siirecinin tek bir merkezde toplanmasini 6nlemektedir. Dagitilmig
bir defter, iglemle ilgili tiim verileri ve ticareti yapilan varliklarin kaynagin
toplamakta ve bunlar1 saklamaktadir (Siddavatam, 2024).

Blok zinciri teknolojisinin bir diger 6nemli avantaji, tiim finansal iglem
stireglerindeki ara adimlari ortadan kaldirarak zaman ve maliyet tasarrufu
saglamasidir. Dolayli olarak, genel finansal piyasa verimliligini artirmaktadr.
Ticaret kisa bir zaman diliminde gergeklegse de mallarin ger¢ek degisimi
genellikle birden fazla banka ve aract kurumun dahil olmasi nedeniyle
zaman almakta ve bu durum ek maliyetler, gecikmeler, gereksiz riskler ve
hatalara yol agabilmektedir (Knezevic, 2018). Blok zinciri teknolojisi, araci
kurumlara olan ihtiyaci azaltarak hata ve risklerle ilgili olasiliklart en aza
indirmektedir. Ayrica, yapilan ¢aligmalar yetkilendirme ve ayrintili kimlik
dogrulama sunan izinli blok zinciri altyapisinin, zaman alict ve karmagik bir
Is Kanit1 (PoW) siirecine duyulan ihtiyaci ortadan kaldirarak islemlerin daha
hizli tamamlanmasini destekledigini gostermektedir (Polyviou vd., 2019).

Finansal hizmetlerin iyilestirilmesi adina blok zinciri teknolojisinin
benimsenmesi 6nemli olsa da bu oldukga zorlu bir siireci ifade etmektedir.
Blok zinciri teknolojisinin benimsenmesiyle ilgili en biiyiik zorluklardan
biri, bu teknolojinin giivenilirligiyle ilgili konulardir (Alam vd., 2021). Blok
zinciri, nispeten yeni bir gelisme oldugu i¢in genel kullanici kitlesi, blok
zinciri tarafindan saglanan iglem siireglerine aligkin degildir ve buna bagh
olarak bu sisteme giiven duymamaktadir. Blok zinciri tabanl Bitcoin ve kripto



Umit Hasan Gozkonan | 75

paralar, giivene dayali olmayan para birimleri olarak kabul edilmektedir.
Cogu yatirimci, bu para birimi ve teknolojinin arkasindaki mekanizmay1
tam olarak anlamadigindan dolay1 kripto paralara ve Bitcoin’e yatirim yapma
konusuna gekimser yaklagmaktadir. Ayrica, blok zinciri teknolojisinin finansal
hizmetler sektoriinde benimsenmesiyle birlikte 6l¢eklenebilirlik 6nemli bir
sorun haline gelmektedir. Biiyiik bir kullanici tabani, biiylik miktarda veri
iretmekte ve blok zincirinin boyutunun hizla biiyiimesine neden olmaktadir.
Ozellikle kamusal blok zincirleri, olgeklenebilirlik sorunlarindan en ¢ok
etkilenen sistemler arasinda yer almaktadir. Bunun yani sira, teknolojinin
kullanim1 sirasinda kargilagilan en yaygin sorunlardan biri de uyumluluk ve
birlikte ¢aligabilirlik konularidir (Siddavatam, 2024).

Blok zinciri teknolojisini kullanarak bir ig birligi platformu tasarlanirken,
tiim ilgili taraflar aym platformda tutulmaktadir. Ancak, bir blok zinciri
platformu tasarlanip gelistirilirken Dbelirli  gereksinimler g6z Oniinde
bulundurulsa da bu durum ilerleyen agamalarda uyumluluk ve birlikte
caligabilirlik agisindan zorluklar yaratabilmektedir. Blok zinciri teknolojisinin
benimsenmesiyle ilgili bir diger 6nemli sorun ise etkili bir destek altyapisinin
eksikligidir. Blok zinciri hala geligim agamasinda oldugu i¢in, bu teknolojiyi
yonetebilecek ve finansal hizmetler sektoriine bagarihi bir sekilde entegre
edebilecek yetenekli ve nitelikli personel bulmak oldukga zordur (Alam vd.,
2021). Blok zinciri teknolojisinin giivenlik ve gizlilikle ilgili birgok avantaji
bulunmasina ragmen, yapilan aragtirmalar yeni 6deme yontemleri, Bitcoin
ve kripto paralarin dolaylt olarak terér finansmani ve kara para aklama
risklerini artirdigin1 gostermektedir (Akartuna vd., 2023). Bu durum,
bireylerin 6zel yagamlarini, sosyal diizeni ve ekonomik istikrar1 olumsuz
yonde etkileyebilecek ciddi bir tehdit olusturmaktadir. Finansal hizmetler
sektoriinde blok zinciri teknolojisinden tam anlamiyla faydalanabilmek
icin bu zorluklarin profesyonel bir sekilde ele alinmasi gerekmektedir
(Siddavatam, 2024).

7. Finansal Sistemde Blok Zincir

Blok zincirinin, finans sektoriinde geleneksel yontemlerden farkli oldugu
ifade edilmektedir. En biiyiik avantajlarindan biri, blok zinciri teknolojisinde
miigteri  hizmetlerinin zaman simrlamasinin - olmamasidir.  Katilimeilar
istedikleri zaman iglem yapabilmektedirler. Geleneksel bankacilik yonteminde
ise miigteri hizmetleri belirli saatlerle sinirhidir ve katilimcilar yalnizca mesai
saatleri i¢inde, muhasebecilerin ¢aligtigi zamanlarda iglem yapabilmekte
veya para gekebilmektedir. Ancak, blok zinciri gibi dijital modeller,
gelismis teknolojisi sayesinde aninda miigteri hizmeti sunabilmektedir.
Gelencksel yontemlerde, islemi onaylamak i¢in banka gibi bir araciya
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ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu nedenle, kullanicilarin bankaya gidip onay
almasi gerektiginden iglemin tamamlanmasi birgok adimdan olugmaktadir.
Ote yandan, blok zinciri kullanildiginda hizmet kapsami sirsizdir giinkii
teknoloji her yerden erisilebilir durumdadir. Geleneksel yontemde ise sube
ag1 ve ¢aligan sayist gibi kisitlamalar bulunmaktadir. Bu nedenle, blok zinciri
teknolojisine kiyasla basit bir islemin tamamlanmast igin daha fazla zaman,
para ve enerji harcanmasi gerekmektedir (Mohd Fairoh vd., 2024).

Blok zinciri iizerine yapilan bir¢ok makale ve proje, genellikle Bitcoin’e
odaklanmaktadir. Ancak Bitcoin, blok zincirinin sadece kiigiik bir pargasidir
ve bu teknoloji bir¢ok farkli alanda uygulanabilmektedir. Blok zinciri, diger
teknolojilerle birlestirilerek daha biiyiik etkiler yaratabilmektedir (Chang
vd., 2020). Finansal hizmetlerin tiim sektorleri, blok zinciri teknolojisinin
dahil edilmesiyle biiylik degisimler gegirmistir. Blok zinciri teknolojisi,
islem siireglerini basit, verimli, giivenli ve diigitk maliyetli hale getirme vaadi
sunmaktadir. Yapilanaragtirmalar, blokzinciri teknolojisinin benimsenmesiyle
bankacilik sisteminin daha verimli hale geldigini ve finansal raporlama,
ticaret finansmani, sermaye piyasast uyumlulugu, sinir otesi ddemeler gibi

bir¢ok alanda gelisim sagladigini gostermektedir (Khadka, 2020).

Blok zinciri teknolojisinin uygulanmasi, yeni bir 6deme yontemi, giivenli
defterler, akilli sozlegsmeler, daha hizli ticaret iglemleri ve birgok yenilikgi
gelismeyl miimkiin kilmugtir. Bu teknoloji, tiim islemlerin degistirilemez
bloklara dogru sekilde kaydedilmesini saglayarak tiglincii taraf miidahalesini
ortadan kaldirmakta ve verilerin giivenligini koruyarak bankacilik sektoriinde
seffafligr artirmaktadir. Dijital para birimlerinin ve dijital ciizdanlarin artan
popiilaritesi ile birlikte, bankacilik sektoriinde blok zinciri teknolojisinin
benimsenmesi artik bir se¢enekten ziyade bir zorunluluk haline gelmistir,
ciinkii sektoriin gelecekteki biiyiimesi biiyiik 6lgiide bu teknolojik doniigiime
baghdir. Sigortacilik sektorii de blok zinciri teknolojisinden olumlu yonde
etkilenmistir. Onde gelen sigorta ve reasiirans sirketlerinin biiyiik bir kismi,
blok zinciri teknolojisinin sigorta sektoriine sundugu ¢ok sayida avantaj
nedeniyle deneme sistemlerine yatirim yapmugtir. Bu baglamda, Amponsah,
Adebayo & Weyori (2021) tarafindan yapilan bir ¢aligmada, 2016 yilinda
baglatilan “Blok Zinciri Sigorta Endiistrisi Girigimi’nin”, reasiirans ve sigorta
sirketleri arasindaki veri paylagiminda bagar1 oranini artirdig1 belirtilmistir.
Son birkag yilda, sigorta sirketlerinin ¢ogu sistem gelistirmede merkezi bir
mimariyi benimsemeyi diisiinmiis ve bu nedenle merkeziyetsiz blok zinciri
teknolojisini kullanmaya baglamistir. Boylece, sigorta sektorii, geleneksel
olarak giiven ve iyi niyete dayanan tiim deger zincirini yeniden sekillendirme
konusunda nadir bir firsat elde etmistir. Bu sayede, tiiketiciler i¢in yeni ve
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yenilikgi sigorta tirtinlerinin gelistirilmesi miimkiin hale gelmistir (Amponsah
vd., 2021).

Cesitli ¢alismalar, blok zinciri teknolojisinin yatirim  verimliligini
artirdigini ve merkeziyetsiz veri yonetimi sayesinde yatirimcilarin daha iyi
yatirim kararlar1 almasina olanak sagladigini ortaya koymustur. Blok zinciri,
yatirrmin finansal maliyetlerini diiglirerek ve vekalet sorunlarini yoneterek
yatirim siirecini daha sorunsuz hale getirmede 6nemli bir rol oynamaktadir.
Ayrica, agir1 yatinm ve yetersiz yatirim risklerinin etkin bir gekilde
yonetilmesini saglayabilmektedir (Du vd., 2023). Bu baglamda, blok zinciri
teknolojisinin yatirim verimliligini artirarak bir kurulusun genel degerini
ylikseltebilecegi belirtilmektedir. Yatirimcilar ve fon yoneticileri, blok zinciri
teknolojisinin  dogruluk, seffaflik, hesap verebilirlik, degistirilemezlik ve
giivenilirlik saglamas sayesinde is siireglerine entegre edilmesinden 6nemli
avantajlar elde edebilmektedir. Ciinkii blok zinciri veri depolamayr daha
giivenli hale getirirken veri degigimini zorlagtirmaktadir (Du vd., 2023).
Dijital varlik yonetimi, blok zinciri teknolojisinin egler arasi aktarim, asimetrik
sifreleme ve dagitilmig depolama gibi 6zellikler sunmasiyla daha kolay ve
giivenli hale gelmistir. Blok zincirinin bu 6zellikleri, kurumsal diizeyde veri
uygulama sorunlarint ve varlik yonetimini 6nemli 6lgiide iyilestirmektedir
(Olatoye vd., 2024).

Finansal hizmet sektorii, endiistriyi doniigtiirmek ve sunulan hizmetlerin
kalitesini artirmak i¢in gesitli blok zinciri tabanl ¢éziimleri benimsemistir.
Bu teknolojinin finans sektoriine girigiyle birlikte finansal giivenlik yeniden
tanimlanmugtir.  Merkeziyetsizlik, degistirilemez ~ defter, kriptografik
giivenlik, denetlenebilirlik ve seffaflik, akilli sozlesmeler, entegrasyon
ve birlikte ¢aligabilirlik, blok zinciri ¢6ziimleri olarak finansal giivenligi
artirmada 6nemli rol oynamugtir (Yerram vd., 2021). Finans sektoriinde
blok zinciri teknolojisinin hizmet sistemlerine entegrasyonuyla ilgili gesitli
orneklerin analizi, finans sektoriiniin geleceginin bu teknolojinin bagarili
entegrasyonuna baglh oldugunu gostermektedir. J.P. Morgan’in “blok zinciri
tabanli bankalar aras1 bilgi ag1”, Ripple’in sinir 6tesi 6demeler igin geligtirdigi
“RippleNet”, Blok Zinciri Sigorta Endiistrisi Girigimi’nin, “blok zinciri
tabanli sigorta platformu”, Ethereum’un “merkeziyetsiz finans ekosistemi”
gibi bagarili 6rnekler, blok zinciri teknolojisinin dijital doniigim yoluyla
finansal giivenligi yeniden gekillendirme potansiyeline sahip oldugunu
kanitlamaktadir (Yerram vd., 2021).

Finans sektoriintin gelecegi yalnizca bu avantajlara degil, ayn1 zamanda
uygun diizenleyici gergevelerin olugturulmasina, siber giivenlik standartlarinin
belirlenmesine, KYC (Miisterini Tan1) ve AML (Kara Para Aklamay1
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Onleme) uyumlulugunun saglanmasina da bagldir. Finansal kurumlar ve
diizenleyicilerin, bu teknolojinin benimsenmesi ve entegrasyonu ile ilgili
mevcut riskleri ele almak igin yenilikgi ¢6ziimler ve blok zinciri diizenlemeleri
gelistirmek tizere ig birligi yapmalar1 gerekmektedir. Diizenleyici ve teknolojik
sorunlart yonetmek igin birlikte ¢aligabilirlik, yonetigim ve olgeklenebilirlik
agisindan stirekli aragtirmalarla geligim saglanmasi gerekmektedir. Yapilan
caligmalar, blok zincirinin giivenilir merkezi taraflara dayali eski modelleri
agarak mevcut finansal sistemi tamamen doniistiirebilecegini gostermektedir
(Levis vd., 2021). Bilgi asimetrisini ve islem maliyetlerini azaltmasi, bu
teknolojinin finansal hizmetler agisindan degerini artiran bir diger 6zelliktir.
Finans sektoriiniin gelecekteki biiyiimesi i¢in kapsayicilik ve entegrasyon
onemli bir odak noktasi oldugundan, blok zinciri teknolojisi, egler arasi
kredi sistemlerini otomatiklestirerek finansal hizmetlere smurli erigimi
olan bireylerin, dogrulanmig finansal kayitlara sahip bireylerle ayni temel
hizmetlere erigimini miimkiin kilmigtir. Blok zinciri teknolojisinin sundugu
gesitli benzersiz avantajlar géz Oniine alindiginda, finansal kurumlarin
gelecekte rekabet avantaji elde edebilmek i¢in bu teknolojiyi benimsemesi
gerekecegi gortilmektedir (Siddavatam, 2024).

8. Sonug

Blok zinciri teknolojisi, dijital ¢agin en 6nemli yeniliklerinden biri olarak,
finans bagta olmak iizere birgok sektorde koklii degisimlere yol agmaktadr.
Dagitik defter yapisi, merkeziyetsizlik, degistirilemezlik, seffaflik ve giivenlik
gibi temel 6zellikleri sayesinde, geleneksel sistemlerin verimliligini artirmakta
ve yeni i3 modellerinin ortaya ¢itkmasini saglamaktadir. Baglangigta yalmzca
kripto paralar ile anilan bu teknoloji, bugiin akilli kontratlar, merkeziyetsiz
finans, tedarik zinciri yonetimi, saglik hizmetleri, kamu yonetimi ve fikri
miilkiyet haklar1 gibi genig bir yelpazede uygulanmaktadir.

Finans sektortinde blok zinciri, aracilara duyulan ihtiyaci azaltarak iglem
stirelerini kisaltmakta ve maliyetleri disiirmektedir. Dijital varhik yonetimi,
siir Otesi 6demeler ve menkul kiymet takaslar1 gibi alanlarda, blok
zinciri tabanh ¢oziimler seffafhg artirarak giivenli ve hizl islem yapmay1
miimkiin kilmaktadir. Merkez bankalarinin dijital para birimi projeleri, bu
teknolojinin kiiresel finans sistemine entegrasyonunun kaginilmaz oldugunu
gostermektedir. Ancak, Olgeklenebilirlik sorunlari, diizenleyici belirsizlikler
ve siber giivenlik riskleri gibi zorluklarin agilmasi gerekmektedir.

Finans sektorti disinda, diger sektorlerde de blok zinciri, veri biitlinliigiinii
koruyarak sahtecilik ve giivenlik agiklarin1 minimize etmekte, boylece ig
stireglerini daha verimli hale getirmektedir. Tedarik zinciri yonetiminde
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driinlerin kaynagmna kadar izlenebilirlik saglamasi, saghk sektoriinde hasta
kayitlarinin  giivenli gekilde saklanmasi ve sigorta sektoriinde otomatik
talep yonetimi gibi yenilik¢i uygulamalar, bu teknolojinin potansiyelini
ortaya koymaktadir. Kamu sektoriinde ise blok zincirinin, seffafligr artirarak
yolsuzlugu azaltma ve se¢im giivenligi gibi kritik alanlarda 6nemli bir
potansiyele sahip oldugu séylenebilir.

Bununla birlikte, blok zinciri teknolojisinin yayginlagmasi, teknik ve
diizenleyici altyapinin bu doniigiime uyum saglamasiyla miimkiin olacaktir.
Ozellikle biiyiik veri analitigi, yapay zeki ve Nesnelerin Interneti (IoT)
gibi diger yenilik¢i teknolojilerle entegrasyonu, blok zincirinin sundugu
avantajlar1 daha da ileriye tagiyacaktir.

Sonug olarak, blok zinciri, finansal sistemler bagta olmak {izere birgok
sektorde doniiglim yaratma potansiyeline sahiptir. Ancak, bu teknolojinin
tam anlamiyla benimsenebilmesi igin teknik engellerin agilmasi, diizenleyici
gergevelerin olugturulmasi ve sektorlerin dijitallesme siirecine hizkazandirmasi
gerekmektedir. Blok zincirinin sundugu giivenli, seffaf ve merkeziyetsiz
yapi, gelecekte dijital ekonominin temel taglarindan biri olmaya adaydir. Bu
nedenle, isletmeler, hiikiimetler ve bireyler, bu doniigiime uyum saglamak ve
blok zinciri tabanli ¢oziimlerden maksimum verim elde etmek i¢in gerekli
adimlar1 atmahdir.
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Bolum 5

Makine Ogrenmesi ve Derin Ogrenme
Yontemleriyle Bitcoin Fiyat Tahmini: SHAP
Analiziyle En Etkili Modelin A¢iklanmasi

Osman Nuri Akarsu!

Ozet

Makine Ogrenmesi ve derin 6grenme, son yilarda finansal piyasalarda
tahminleme siireglerinde siklikla bagvurulan yontemler arasinda yer
almaktadir. Bu yontemler, oOzellikle yiiksek oynakliga sahip kripto para
piyasalarinda, yatirim kararlarini destekleyici araglar olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Denetimli 6grenme algoritmalari, gegmig verilere dayanarak gelecekteki
fiyatlar1 tahmin etmeye yonelik giiglii ¢oziimler sunarken; derin 6grenme
yaklagimlari, 6zellikle sirali veri yapilarindaki karmagik iliskileri yakalamada
avantaj saglamaktadir. Bitcoin gibi dijital varliklarin ekonomik degigkenlerle
olan iligkisini anlamak, hem bireysel yatirimcilar hem de finansal kurumlar
agisindan stratejik bir gereklilik haline gelmistir. Bu baglamda agiklanabilir
yapay zeka (XAI) teknikleri, tahmin modellerinin i¢ mantigini seffaf bigimde
ortaya koyarak karar destek sistemlerine katki sunmaktadir. Bu ¢aligmada,
Bitcoin’in (BTC) giinliik kapanus fiyatlari, altin, USDX, VIX ve Brent petrol
gibi ckonomik gostergeler dikkate alinarak SVR, LSTM, XGBoost ve ANN
algoritmalar1 ile tahmin edilmigtir. 2014-2024 doénemini kapsayan veri
setiyle gerceklestirilen analizde, MAPE, MAE ve R? gibi performans olgiitleri
iizerinden kargilagtirma yapilmistir. Sonuglara gore, en yiiksek dogruluk
oranini SVR modeli gostermistir. Ayrica SHAP analizi kullanilarak BTCY
(viikselig), BTCD (diisiig) ve BTCA (agilhs) degiskenlerinin tahmin siirecinde
pozitif katki sundugu belirlenmistir. Buna kargihk, AK (altn) ve BrPK
(petrol) gibi digsal faktorlerin olumsuz etkiler yarattigr gézlemlenmigtir. Elde
edilen bulgular ile hem model dogrulugunu hem de degiskenlerin etkisini
seffaf bicimde ortaya koyarak literatiire 6nemli katkilar sunulmustur.
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1. Makine Ogrenimi ve Derin Ogrenme

Makine 6grenimi (ML) ve derin 6grenme (DL), yapay zeka iginde hem
akademide hem de endiistride 6nemli dlgiide ilgi goren iki 6nemli alt alandur.
Temel Onerileri, oriintiileri ortaya ¢tkarmak ve tahminlerde bulunmak igin
veriye dayali yontemleri kullanmak ve robotikten dogal dil islemeye kadar
gesitli alanlarda farkl bakig agilar1 gelistirmektir.

Makine Ogrenimi, bilgisayarlarin agik talimatlar olmadan gorevleri
yerine getirmesini saglayan, bunun yerine verilerden tiiretilen kaliplara
ve ¢ikarimlara dayanan bir dizi algoritma ve istatistiksel model olarak
tanimlanmaktadir (Hural, 2023). Makine 6grenimi igerisinde denetimli ve
denetimsiz 6grenme, pekistirmeli 6grenme ve uzman olmayanlar igin makine
ogrenimi modellerinin uygulanmasini basitlegtirmeyi amaglayan otomatik
makine Ogrenimi (AutoML) gibi gesitli yaklasimlar mevcuttur (Topsakal
ve Akinci, 2023). Makine 6greniminin etkinligi, egitim verilerinden
goriilmeyen verilere genelleme yapma, agirt uyum saglama ve gergek ve
sahte ortintiileri belirleme gibi sorunlar1 hafifletme becerisine 6nemli olgiide
baglilik gostermektedir (Bashir vd., 2020). Baska bir ifadeyle makine
Ogrenimi, gevresel ortamdan 6grenerek insan zekasini taklit etmek amaciyla
tasarlanmug hesaplama algoritmalarinin evrimlegen bir dalidir. Biiyiik verinin
yeni ¢aginda “i at1” olarak kabul edilirler.

Makine 6grenimi temelli teknikler, desen tamima, bilgisayar goriisii,
uzay aragtirmalari, eglence, hesaplamali biyoloji ve tibbi uygulamalar da
dahil olmak tizere gesitli alanlarda bagartyla uygulanabilir (El Naqa, 2015).
Bunlarin yani sira makine 6grenimi, imalat sanayi, finans ve biyomedikal
gibi ¢esitli alanlarda genis uygulama alanma sahiptir. Temel gorevleri
arasinda siniflandirma, regresyon ve kiimeleme yer almaktadir. Siniflandirma
ve regresyon, ectiketli verilerle caligan denetimli Ogrenme yontemleri
iken; kiimeleme, etiketlenmemis verilerle ¢aligan denetimsiz 6grenme
yaklagimlaridir. Siniflandirma, 6rnekleri 6nceden tanimlanmug kategorilere
ayirirken; regresyon, sayisal ¢iktilarin tahminini hedeflemektedir. Her ikisi
de gozlemlenen etiketli 6rneklerden yola gikarak yeni bir 6rnegin giktisini
dogru tahmin etmeyi amaglamaktadirlar. Kiimeleme algoritmalar ise,
verilerin igsel benzerliklerine gore gruplar olusturarak ornekleri siniflandirir
(Al-Sahat vd., 2019). Buna karsilik, ¢ok katmanl: sinir aglarini (yani derin
mimarileri) kullanan bir makine 6grenimi alt kiimesi olan derin 6grenme,
yiiksek boyutlu verilerden karmagik temsilleri ve soyutlamalart 6grenmede
oldukga etkilidir (Bengio, 2009). Derin 6grenmenin robotik gibi alanlara
dahil edilmesi, ham duyusal verilerden 6zellik ¢ikarma yoluyla robotik
sistemleri hem algilama hem de karar verme yeteneklerini gelistirerek umut
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verici sonuglari ortaya ¢ikarmaktadir (Siinderhauf vd., 2018; Ait Mouha,
2021). Derin sinir aglar1 (DNN’ler) ozellikle genig veri kiimelerini isleme ve
gergek diinya uygulamalarinin dogasinda bulunan giiriiltii ve belirsizliklerin
yarattigl zorluklarin iistesinden gelme konusunda daha bagarili sonuglara
ulagilmasint  saglamaktadir (Barbastathis vd., 2019). Sirali veriler igin
ozel olarak uyarlanmig Uzun Kisa Siireli Bellek (LSTM) aglarini kullanan
caligmalarda vurgulandig: gibi bu analizler, goriintii ve konugma tanimadan
zaman serisi tahminine kadar gesitli uygulamalarin gelistirilmesine katki
sunmaktadir (Pongsena vd., 2021).

Derin 6grenmenin biiyiimesi yalnizca algoritmalardaki ilerlemelere degil,
ayni zamanda 6zellikle grafik islem birimleri (GPU’lar) ve dagitik hesaplama
ile ilgili donanim yeteneklerindeki 6nemli adimlara da borgludur ve bu da
karmagik modellerin biiytik veri kiimeleri tizerinde egitilmesini saglamaktadir
(Barbastathis vd., 2019). Bu durum nihayetinde makine 6grenimi gibi yeni
paradigmalarin ortaya ¢tkmasina yol agmig ve makine 6grenimi siirecinde
sadece 0grenenlerin degil 6gretenlerin de roliinii vurgulamugtir (Simard vd.,
2017). Modellerin verilerden nasil 6grendigini anlamaya yonelik bu degigim,
farkli alanlarda ¢aligabilen {iiretici modellerin olusturulmasinda hayati bir
rol oynayan temsil 6grenmeye iliskin i¢goriiler saglamaktadir (Bengio vd.,
2013). Dahasi, derin 6grenme, modellerin daha 6nce hesaplanan kuantum
verilerine dayanarak kimyasal kaymalar ve faz gegisleri gibi 6zellikleri tahmin
edebildigi malzeme bilimi gibi diger alanlarla sinerjik bir sekilde etkilegime
girmektedir (Paruzzo vd., 2018; Tantardini vd., 2022). Bu teknolojilerin
ckonomik etkileri, finans ve risk tahminine kadar uzanan uygulamalarla daha
da genislemektedir (Hural, 2023). Ayrica, robotik gibi baglamlarda derin
ogrenmenin sinirlarint gevreleyen teoriler, potansiyel tuzaklarin ve daha
genig uygulanabilirlik igin gerekli iyilestirmelerin giderek daha fazla kabul
edildigini gostermektedir (Siinderhauf vd., 2018; , Ait Mouha, 2021).

2. Literatiir

Bitcoin fiyatlarindaki dalgalanmalarin nedeninin ve yoniiniin dogru bir
sekilde tahmin edilmesi, bu alana yatirnm yapan finansal aktorler agisindan
hem riski azaltmak hem de yiiksek getiri elde etmek amaciyla kritik bir
onem tagimaktadir. Bu dogrultuda yapilan ¢aligmalar artiy gostermis olsa
da, konunun literatiirdeki ge¢misi oldukea yenidir. Makine 6grenmesi (ML)
ve derin 6grenme (DL) modellerinin Bitcoin kapanig degerlerinin tahmini
amactyla kullanimi, 6zellikle kripto paralarin yiiksek volatilitesi ve ABD
Dolar Endeksi (USDX), altin fiyatlari, VIX (Volatilite Endeksi) ve BrP
(Brent Petrol) ekonomik gostergelerin etkisi goz ontine alindiginda, son
yillarda aragtirmalarin odak noktalarindan biri haline gelmigtir. Bu boliimde,
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Bitcoin’e yonelik gergeklestirilen aragtirmalar; kullanilan yontemler ve tercih
edilen farkli 6znitelikler agisindan ayrintili bigimde ele alinacaktir.

Ji vd. (2019), derin 6grenme uygulamalar1 baglaminda, LSTM tabanl
modellerin diger smniflandirma yontemlerine kiyasla daha bagarili sonuglar
verdigini ve tahmin edilen fiyat hareketlerine dayali islem stratejilerinin
finansal olarak uygulanabilir oldugunu ortaya koymuslardur.

Uras vd. (2020), dogrusal regresyon ile sinir ag1 modellerini kargilagtirarak
kripto para birimlerinin gilinliik kapanig fiyatlarini tahmin etmig ve sinir
aglarinin daha yiiksek tahmin bagaris1 sundugunu yeniden teyit etmiglerdir.

Celik vd., (2022), makine 6grenmesi yontemlerinin Bitcoin’in kapanig
degerlerini tahmin etmede etkili oldugunu belirtmis ve bu yaklagimlarin
denetimli 6grenme senaryolari i¢in uygulanabilirligine dikkat ¢ekmiglerdir.
Cahigmalarinda, tahmin edilen kapanig degerleri ile ger¢ek degerler
kargilastirilmig ve bu yontemlerin piyasa egilimlerini anlamada 6nemli
i¢goriiler saglayabilecegi vurgulanmustir.

Hayradi vd. (2022), destek vektor regresyon (SVR) algoritmasi ile
Polkadot kripto para biriminin giinliik kapanig fiyatin1 tahmin etmis ve
basarili sonuglar elde etmislerdir.

Ye vd. (2022), Bitcoin fiyat dinamiklerine iligkin analizlerine sosyal
medya duyarlilig1 (sentiment) verilerini entegre eden ¢ok katmanl topluluk
bir derin 6grenme ¢ergevesi onermiglerdir. Bu modelin, geleneksel fiyat
tahmin yontemlerine kiyasla anlamli diizeyde daha yiiksek dogruluk
sagladigy belirlenmistir. Bu tiir ¢alismalar, teknolojik yaklagimlarin sosyal
veriyle biitiinleserek kripto para piyasalarinin 6ngoriilmesinde ok boyutlu
modellerin gelistirildigini ortaya koymaktadir.

Ngai vd. (2023), zaman serisi tahmini igin SVR, KNN, XGBoost ve
LSTM algoritmalarini kapsayan kapsamli bir model gelistirmiglerdir. 2018-
2023 donemi kapanug fiyatlari iizerine yapilan analizde, s6z konusu modellerin
tiyat hareketlerini etkin bi¢gimde yakalayabildigi, 6zellikle LSTM’nin ardigik
verilerde tstiin performans gosterdigi tespit edilmigtir.

Shen (2023), dogrusal regresyon, Hiyerarsik Pekistirmeli Ogrenme
(HRL) ve LSTM yontemlerini kargilagtirmali olarak incelemis, ozellikle
LSTM’nin Bitcoin fiyat tahmininde belirgin bigimde daha basarili oldugunu
ortaya koymustur.

Chen (2023) tarafindan gergeklestirilen bir meta-analiz ¢aligmasinda,
Bitcoin tahminine yonelik farkli metodolojiler incelenmig; rastgele
ormanlar, yinelemeli sinir aglar1 ve gesitli topluluk (ensemble) tekniklerinin,
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geleneksel ekonometrik modellere kiyasla daha yiiksek performans sundugu
belirtilmigtir.

Zhang (2024), 2014-2022 yillar1 arasindaki Bitcoin kapanis fiyatlarin
tahmin etmek amaciyla Dogrusal Regresyon, Karar Agaglari, Rastgele
Ormanlar ve Cok Katmanh Algilayicilar (MLP) gibi ¢esitli makine 6grenmesi
algoritmalarini kullanmigtir. Bu ¢aligmada, model saglamligini giivence altina

almak igin ¢apraz dogrulama uygulanmig ve performans degerlendirmesinde
RMSE, MAE ve R? gibi metriklerden yararlanilmistir.

Al-Zakhali ve Abdulazeez (2024), gelencksel ve ileri diizey modellere
yonelik kargilagtirmali analizlerinde LSTM ve GRU gibi yapilarla birlikte
Rastgele Orman (RF) algoritmasii kullanmiglardir. Aragtirmada, RF
modeli en yiiksek dogrulugu saglarken GRU ve SVM modelleri de dikkate
deger bagar1 gostermistir.

Zhao (2024) da benzer sekilde, dogrusal regresyon ile LSTM
performansini karsilagtirmig ve ileri seviye sinir aglarinin, geleneksel makine
ogrenmesi yontemlerine gore Bitcoin tahmin gorevlerinde siirekli olarak
daha iyi sonuglar verdigini belirtmigtir.

Alizadegan vd. (2024) ise bu egilimi destekleyerek, LSTM ve cift yonlii
LSTM (Bi-LSTM) yapilarini 6ne ¢ikarmig ve bu modellerin dalgali kripto
para piyasalarinda zaman serisi tahminleri igin giderek daha fazla tercih
edildigini belirtmiglerdir.

Jin (2024), yaptig1 ¢alismada COVID-19 sonrasi dalgali finansal
piyasalarda geleneksel ekonometrik modeller (ARIMA ve Holt’s LES)
ile geligmis makine Ogrenimi tekniklerini (SVR, LSTM ve GRU)
kargilagtirmugtir. S&P 500 ve SSE Endeksi’nin giinliik hisse senedi fiyatlar
kullanilarak R?, RMSE, MAPE ve MAE metrikleriyle modellerin tahmin
dogrulugu degerlendirilmistir. Bulgular, ARIMA’nin kisa vadeli tahminlerde
iyi performans gosterdigini, ancak LSTM’nin uzun vadeli tahminlerde
karmagik, dogrusal olmayan desenleri yakalayarak iistiin oldugunu ortaya
koymugtur. Bu sonuglar, LSTM’nin pandemi sonrasi finansal piyasalarda en
etkili model oldugunu gostermektedir.

Pogorelova (2024), ARDL modelini kullanarak VIX endeksi ile Bitcoin
fiyat oynaklig1 arasinda anlamli bir iligki oldugunu gostermistir. Bu bulgular,
piyasa endisgelerinin Bitcoin’in istikrar1 tizerinde etkili olabilecegini ortaya
koymaktadir.

Kose vd. (2025), kiiresel ekonomik degigkenlerin Bitcoin fiyatlari
tizerindeki etkilerini derinlemesine analiz etmis; ¢alismada LSTM, GRU,
CNN ve Temporal Fusion Transformer (TFT) gibi derin 6grenme
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algoritmalarinin yani sira XGBoost ve LightGBM gibi geleneksel makine
ogrenmesi modelleri kullanilmiglardir. Aragtirmanin bulgulari, 6zellikle
altin fiyatlarinin Bitcoin tahmininde en etkili degisken oldugunu ve TFT
modelinin en yiiksek dogrulugu sagladigini ortaya koymuslardir.

Parkoohi (2025), Bitcoin fiyat tahmininde dogrulugu artirmak amaciyla
petrol ve altin fiyatlarini igeren fraksiyonel gri model (FGM) yontemini
uygulamugtir. Elde edilen sonuglar, bu modelin digsal ekonomik faktorlerin
Bitcoin iizerindeki etkisini daha basarili gekilde yansittigini ve basit modellere
gore daha iyi sonuglar verdigini gostermistir.

3. Yontem

Bu boliimde, Bitcoin fiyat tahmini amaciyla kullanilan makine 6grenmesi
(ML) ve derin Ogrenme (DL) yontemleri detaylandirilmig; verilerin
islenmesi, modelleme siireci ve performans analizleri agiklanmistur.

3.1. Arastirma Modelleri

Makine Ogrenmesi, farkli disiplinlerde yaygin sekilde kullanilan ve
geleneksel bilgisayar yontemleriyle ¢oziilemeyen karmagik problemlerin
¢oziimiinde fayda saglayan bir yaklagimdir (Abdullah vd., 2021). Bu yontem,
tahminleme siireglerini gelistirmek amaciyla bilgisayar bilimi ile istatistiksel
analizi bir araya getirmektedir. Veriye dayali tahminleme ile belirsizliklerin
azaltlmasina katki sunmaktadir. Makine Ogrenmesi algoritmalar1 genel
olarak denetimli ve denetimsiz olmak {izere iki ana gruba ayrilmaktadir.
Denetimli algoritmalar etiketli verilerle 6grenirken, denetimsiz algoritmalar
yalnizca veri Oriintiilerini analiz ederek ¢ikarimlar iiretmektedir. Regresyon
modelleri bagimli  degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiyi
tahmin etmektedir. Makine ogrenmesi ise daha karmagik problemleri ele
almaktadir (Kavitha vd., 2016).

Bu ¢aliymada 4 farkl algoritma kullanilmig olup bunlar sirasiyla Destek
Vektor Makineleri (Support Vector Machines) SVM, Uzun Kisa Siireli
Bellek (Long ShortTerm Memory) LSTM, Asirt Gradyan Giiglendirme
(Extreme Gradient Boosting) XGBoost ve Yapisal Sinir Aglart (Artificial
Neural Network) ANN yontemleridir. Kullanilan algoritmalardan ilki SVM
modelidir.

3.1.1 Destek Vektor Makineleri (Support Vector Machines-SVM)

SVM, simuflandirma problemlerine yonelik etkili bir makine 6grenmesi
yontemidir. Az sayida veriden yiliksek dogrulukla 6grenme kapasitesine
sahiptir ve dogrusal olarak ayrilabilen verileri simiflandirmada bagarilidir.
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SVM, verileri n-boyutlu bir uzayda ayiran en iyi hiperdiizlemi belirleyerek,
yeni verilerin dogru kategorilere atanmasini saglar. Ozellikle biiyiik veri
kiimelerinde Yapay Sinir Aglarr'na (ANN) gore daha hizli ve verimli
caligabilmektedir (Chhajer vd., 2022). SVM hiperdiizlem agagidaki Sekil
I’de gosterilmektedir.

Sekil 1. SVM Hiperdiizlem
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Kaynak:(Alhmadi vd., 2018; Chhajer vd., 2022).

3.1.2 Uzun Kisa Siireli Bellek (Long Short-Term Memory-LSTM

Uzun Kisa Vadeli Bellek (LSTM), Tekrarlayan Sinir Aglar1 (RNN)’nin bir
tiriidiir ve gegmig bilgileri uzun siireli olarak hafizada tutabilir. Geleneksel
RNN’lerin aksine, LSTM yapilar1 “hafiza hattt” ve kap: mekanizmalari
sayesinde uzun donemli bagimliliklar1 6grenmede daha etkilidir. Bu
ozelligiyle zaman serisi tahminlerinde sik¢a kullanilmaktadir. Sekil 2°de
LSTM diigtimlerinin yapisini agiklamaktadur.
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ekil 2. LSTM nin Ix Yapis
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Kaynak: (Chen, 2022).

3.1.3 Asir1 Gradyan Giiglendirme (Extreme Gradient
Boosting-XGBoost

Asirt Gradyan Artirma (Extreme Gradient Boosting — XGBoost),
genellikle karar agaglart temelli bir model toplulugu olusturarak tahmin
giicinii artirmay1 amaglayan giiglii bir topluluk 6grenme (ensemble learning)
algoritmasidir. Sinir aglarinda oldugu gibi modelin 6grenme siirecinde hata
fonksiyonunu minimize etmek igin gradyan inig (gradient descent) yontemini
kullanir. Gradyan artirma yonteminin geligmis bir versiyonu olan XGBoost,
modelin agir1 6grenmesini (overfitting) onlemeye yardimci olurken aym
zamanda genel performansini da iyilestirmektedir (Sarker, 2021).

Bu algoritma, hem biiyiik 6lgekli veri setlerinde yiiksek islem verimliligi
saglayabilmesi hem de yorumlanabilirligi kolaylastiran yapisiyla One
¢tkmaktadir. Verimadenciligi yarigmalarinda elde ettigi bagarilar, XGBoost™un
giiglii bir alternatif’ olarak yaygin bi¢imde tercih edilmesini saglamistir.
Ayrica, Ozellestirilebilir degerlendirme fonksiyonlar1 ve hiperparametre
ayarlama olanaklari sayesinde hem akademik ¢aligmalarda hem de endiistriyel
uygulamalarda genis bir kullanim alan1 bulmugtur. XGBoost, hem regresyon
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hem de siflandirma problemleri igin etkili ¢oziimler sunabilmektedir
(Terko vd., 2019).

3.1.4 Yapay Sinir Aglar1 (ANN)

Giiniimiiz diinyasinda, makine 6grenimi olmadan herhangi bir endiistriyel
faaliyetin ger¢eklesmesi neredeyse imkansizdir. Makine 6grenimi, karmagik
sorunlari kolayca taniyabildigi ve bunlara ¢oztimler sunabildigi i¢in oldukga
faydal bir yontemdir. Makine 6grenimi, Facebook, Netflix ve Amazon’dan
gelen Oneri motorlar1 kullanilarak giinliik hayatta uygulanmaktadir. Siri,
Alexa ve Google Asistan, makine 6grenimini birincil olarak kullanan sanal
asistan Ornekleridir.

Yapay Sinir Aglar1 (Artificial Neural Networks), insan beyninden
daha karmagik ve karmagik bir baglanti ag: {izerine kurulu bir yontemdir.
Ayrica yontem, bilgiyi bir modele veya zaman serisi hattina yonlendirmeyi
amaglayan cebirsel denklemlere dayanmaktadir (Chhajer vd., 2022). Yapay
Sinir Aglar1 yonteminin agamalari Sekil 3°de verilmistir.

Sekil 3. Yapay Sinir Aglar:

Gardaler Cilety

Katmam Katman Katmam

Kaynak: (Ustals vd., 2021).

3.2 Veri Seti

Aragtirmada  Bitcoine (BTC) ait 02/10/2014-31/12/2024 tarihleri
arasindaki 2674 adet giinliik fiyat hareketleri ile birlikte altin, ABD
Dolar Endeksi (USDX), Volatilite Endeksi (VIX) ve Brent Petrol (BrP)
giinliik kapanig degerleri 6znitelik olarak belirlenip 6znitelik veri kiimesi
olusturulmustur.
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Tablo 1. Degisken Tanunlar: ve Knynak

Degisken Degisken Tanimlar1 Kaynak
BTC Bitcoin giinlitk kapanig degerleri. Matriks
BTCA Bitcoin giinliik agiliy degerleri. Matriks
BTCY Bitcoin giinliik yiiksek degerleri. Matriks
BTCD Bitcoin giinliik diigiig degerleri. Matriks
Alun Altin giinliik kapanig degerlerig. Investing.com
USDX ABD Dolar Endeksi giinlitk kapanig degerleri. Matriks
VIX Volatilite Endeksi giinliik kapanig degerleri. Investing.com
BrP Brent Petrol giinliik kapanig degerleri. Investing.com

Bitcoin degerinin Egitim ve Test verileri degisimleri Sekil 4te
gosterilmektedir.

Sekil 4. Veri Setinin Boliinmesi
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3.3 Performans Olgiitleri

Caliymamizda performans olgiitii olarak R?, MAPE’nin yami sira MSE
ve MAE gibi yaygin performans metriklerini de kullanmayi tercih ettik. Bu
metrikler, literatiirde yaygin olarak kullanilmakta ve tahmin modellerinin
dogrulugunu degerlendirmede 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu olgiitler
agagidaki gibi agiklanmaktadir.
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MAE: Ortalama mutlak hata, tahmin edilen ve gergeklesmis degerin
arasindaki farktir. Bu farklar toplanirken mutlak deger alinmaktadir. Biitiin
farklar toplandiktan sonra toplam miktarina boliiniip ortalama deger
hesaplanmaktadir (Kurucan, 2019).

MSE: Ortalama kare hata, bir modelden tahmin edilen tahmin edilen
degerler ile gergek degerler arasindaki ortalama kare farkini temsil etmektedir
(Moghaddam vd., 2016).

MAPE: Ortalama mutlak yiizde hata gostergeleri, tahmin edilen
degerlerin gergek degerlerden ne kadar uzaga yayildigini analiz etmek igin
kullanilmaktadir (Demir ve Saglam, 2023).

R-squared (R?): R-kare, yararlilig1 ve sinirlamalari uygulamali aragtirmact
tarafindan az ¢ok bilinen, yaygin olarak kullanilan bir uyum iyiligi ol¢iistidiir.
Istatistikte, R-kare olarak gosterilen belirleme katsaysi, verilerin istatistiksel
modellere ne kadar iyi uydugunu gosteren bir degerdir (Cameron ve
Windmeijer, 1997).

3.4 Bulgular

Caliymada yer alan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler
sunulmaktadir. Bu istatistikler; ortalama (Ort.), standart sapma (Std.),
minimum (Min) ve maksimum (Max) degerleri igermekte olup, degiskenlerin
dagilimi ve genel egilimleri hakkinda 6n bilgi saglamaktadir.

Ort. Std. Min Max

USDXK 96,40104 6,478124 79,14 114,11

VIXK 17,9588 7151772 9,14 82,69

AK 1536,304 339,6363 1050,8 2511,3
BTCA 19613,66 22070,47 176,897 106147,3
BTCY 20102,11 22618,59 215,241 108268.,4
BTCD 19102,56 21502,79 171,51 105291,7
BTCK 19636,85 22096,73 178,103 106140,6

BrPK 69,23278 20,76246 19,33 127,98

Bu ¢aligmada, 4 farkli model kullanilmig olup farkli tahmin grafikleri ve
performans ol¢iitleri elde edilmig ve Tablo 2’de sunulmustur.



96 | Makine Ogrenmesi ve Derin Ogrenme Yontemleriyle Bitcoin Fiyat Tahmini

Tablo 2. Model Performans Sonuglar:

Modeller MAE MSE MAPE% R2
SVM 826,355 10,035 2,235 0,997
LSTM 1381,583 10,015 2,734 0,996

XGBoost 4640,785 80,602 8,813 0,807
ANN 2766,734 11,498 7,562 0,972

Tablo 2°deki sonuglar incelendiginde, dort farkli modelin Bitcoin kapanig
degerlerini tahmin etme performanslart kargilastirilmigtir.  Elde edilen
degerlere gore, en diisitk MAE (826,355), MSE (10,035) ve MAPE (%2,235)
oranlariyla. SVM modeli en bagarili tahmin performansini gostermistir.
Bunu, benzer sekilde diigiik hata oranlarina ve yiiksek R? degerine (0,996)
sahip olan LSTM modeli takip etmektedir. ANN modeli, MAE (2766,734)
ve MAPE (%7,562) agisindan orta diizeyde bir performans sergilerken,
R? skoru (0,972) ile yiiksek dogruluk sunmaktadir. Buna kargin, XGBoost
modeli, diger modellere kiyasla en yiiksek hata oranlarina (MAE: 4640,785;
MAPE: %38,813) ve en diigiik R? degerine (0,807) sahiptir. Bu sonuglar,
ozellikle zaman serisi tabanli derin 6grenme yontemlerinin (LSTM) ve destek
vektor makinelerinin (SVM), Bitcoin fiyat tahminlerinde daha giivenilir ve
etkili yaklagimlar sundugunu gostermektedir.

Bitcoin gibi yiiksek oynakliga sahip finansal varliklarin gelecekteki
tiyat hareketlerini 6ngorebilmek, yatirim kararlar1 agisindan biiytik 6nem
tagimaktadir. Bu kapsamda, farkli makine 6grenmesi ve derin 6grenme
modellerinin tahmin bagarisin1  karsilagtirmak amaciyla SVM, LSTM,
XGBoost ve ANN algoritmalar1 uygulanmugtir. Asagida, her bir modelin
gercek kapanig degerleriyle tahmin edilen degerler arasindaki uyumu
gorsel olarak sunulmakta ve modellerin zaman serisi {izerindeki tahmin
performanslari kargilagtirmal bi¢gimde degerlendirilmektedir.
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Sekil 5. Modellerin Gergek ve Tahmin Edilen Degerlerie Performans Grafiji
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Sekil 5°te yer alan grafikler, SVM, LSTM, XGBoost ve ANN modellerinin
Bitcoin kapanig degerlerine iligkin tahmin performanslarini gergek verilerle
kargilagtirmali olarak sunmaktadir. Gorsel incelemeye gore, SVM ve LSTM
modelleri tahmin egrileri ile gergek degerler arasinda yiiksek oranda ortiisme
sergileyerek giiclii bir uyum gostermektedir. Ozellikle SVM modeli, zaman
serisindeki ani fiyat degisimlerini bagarili bi¢imde yakalayabilmektedir.
XGBoost modeli ise genel trendi takip edebilmekle birlikte, ani yiikselig
ve diiglislerde daha simrh bir tepki vererek dogruluk agisindan geride
kalmaktadir. ANN modeli, genel egilimi makul diizeyde yansitmakla birlikte
baz1 donemlerde sapmalar gostermektedir. Bu grafiksel analiz, istatistiksel
metriklerle elde edilen bulgulari gorsel olarak da desteklemekte ve 6zellikle
SVM ile LSTM modellerinin Bitcoin fiyat tahmini agisindan daha tutarh ve
giivenilir sonuglar iirettigini ortaya koymaktadr.

Farkli makine oOgrenmesi ve derin Ogrenme modellerinin tahmin
dogruluklarin1 kargilagtirmak amaciyla, gergek ve tahmin edilen degerler
arasindaki iligkiyi gosteren R? performans grafikleri olugturulmugtur. Sekil
6’da yer alan bu grafikler, her bir modelin tahmin kapasitesini gorsel olarak
degerlendirme imkani sunmaktadir.
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Sekil 6. Modellevin Performans R? Grafikleri
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Sekil 6°da yer alan R2? performans grafiklerine gore, tiim modellerin
ger¢ek ve tahmin edilen degerler arasindaki iliski seviyesi gorsel olarak
degerlendirilmistir. SVM modeli, R?=0.997 ile gergek degerlere en yakin
tahminleri sunarak en ytiksek dogruluk oranini yakalamigtir. LSTM modeli
de R?=0.996 degeriyle benzer sekilde giiglii bir tahmin performansi
gostermigtir. ANN modeli, R?=0.972 ile istikrarli sonuglar tiretmig olsa da
baz1 sapmalar dikkat cekmektedir. Ote yandan, XGBoost modeli R2=0.807
ile en diisiik korelasyon diizeyine sahip olup, ozellikle yiiksek degerlerde
tahmin hatalarinin arttig1 gozlemlenmektedir. Bu grafikler, sayisal metriklerle
elde edilen model kargilagtirmalarint gorsel olarak desteklemekte ve SVM ile
LSTM’nin tahmin bagarisinda 6ne ¢iktigint ortaya koymaktadir.

Sekil 7°de, renk skalast her bir bagimsiz degiskenin model performansina
katkisini gorsel olarak temsil etmektedir. Mavi tonlar diigiik, kirmizi tonlar
ise yiiksek etki derecelerini gostermektedir. Bu sayede yedi degigkenin etki
diizeyleri agik sekilde ortaya konmustur.
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Sekil 7. SVM Modelinde Bagvmsiz Degjiskenlerin Bitcoin Kapanas Dejeri Uzerindeki
Etki Dereceleri (7 Degisken)
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SHAP degeri (model ciktisina etkisi)

Sekil 7’de sunulan SHAP 6zet grafigi, en yiiksek dogruluk performansin
gosteren  SVM  modeli temel alinarak olusturulmustur ve bagimsiz
degiskenlerin Bitcoin kapanig degeri tizerindeki etkilerini agiklayici bir sekilde
ortaya koymaktadir. Sekil 7°de, her bir degiskenin model ¢iktisina katkisini
hem biiyiiklitk hem de yon agisindan gorsellestirmektedir. Ozellikle BTCY
(ytkselis oran1), BTCD (diisiis oran1) ve BTCA (agilis fiyati) degiskenlerinin
SHAP degerlerinin pozitif bolgede yogunlastig ve yiiksek deger araliklarinda
model tahminine olumlu katki: sagladig: dikkat ¢ekmektedir. Bu durum, soz
konusu degiskenlerin artiginin model tarafindan Bitcoin kapanig degerinde
ylikselme olarak yorumlandigini gostermektedir.

Diger taraftan, USDXK (d6viz kuru) ve VIXK (volatilite endeksi) gibi
makroekonomik gostergelerin SHAP degerleri genel olarak sifira yakin ve her
iki yonde de dagilmig durumdadir. Bu da bu degiskenlerin model tizerindeki
etkisinin smirli ve baglama gore degisken oldugunu gostermektedir.
AK (altin fiyati) ve BrPK (Brent petrol fiyati) gibi digsal faktorlerin ise
gogunlukla negatif SHAP degerleriyle model ¢iktisin1 baskiladigi, yani
bu degiskenlerdeki artigin Bitcoin kapanig tahminlerini distiriicii yonde
etkiledigi goriilmektedir. Bu analiz, sadece modelin yiiksek performansini
degil, ayn1 zamanda hangi degiskenlerin fiyat tahmini siirecinde belirleyici
oldugunu da ortaya koyarak modelin yorumlanabilirligini artirmaktadr.
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4. Sonuglar

Finansal sektor, ekonomik yapinin temel bir bilegeni olarak gortilmektedir.
Finans sektorti, yiiksek kazang potansiyeli tagiyan projelere sermaye akigini
hizlandirabilmekte ve mali kaynaklarin verimli bir bi¢gimde dagitiimasini
miimkiin kilabilmektedir (Giineysu ve Ergiin, 2024).

Finansal ortam, kripto para birimlerinin, 6zellikle Bitcoin’in entegrasyonu
tarafindan derinden etkilenmistir. Oncii bir dijital varlik olarak Bitcoin, fiyat
tahminleri ve geleneksel finansal sistemlerle olan iligkisi konusunda kapsaml
aragtirmalara yol agmugtir. Bitcoin fiyatlarii tahmin etmek igin geligmig
matematiksel ve istatistiksel tekniklerden yararlanan ¢egitli tahmin modelleri
ortaya ¢ikmistir. Literatiire bakildiginda; Bitcoin’in fiyat dalgalanmalarini
analiz etmek igin Otoregresif Entegre Hareketli Ortalama (ARIMA)
modelini kullanarak, modelin kripto para piyasalarindaki egilimleri ve
oynaklig1 agiklamadaki etkinligini gostermektedir (Huo vd,, 2024). Benzer
sekilde, Loh, Bitcoin fiyat tahminlerinin dogrulugunu artirmada makine
ogrenimi tekniklerinin, 6zellikle de Sinir Aglarinin etkinligini tartigarak,
gelismis hesaplama yontemlerinin fiyat dinamiklerini anlamaya 6nemli
oOlgiide katkida bulundugunu 6ne stirmektedir (Loh, 2020).

Bitcoin’deki oynakhigin aragtirilmasi, geleneksel finansal varliklarla
paralellikler kurarak, akademik aragtirmalarin 6nemli bir alani olmaya
devam etmektedir. Bu baglamda, d., (2021) Bitcoin ve diger finansal
araglar arasindaki oynaklik siirprizlerinin kargilastirmali  bir analizini
sunarak, makrockonomik degiskenlerin fiyat hareketlerini 6nemli Olgiide
etkileyebilecegini belirtmiglerdir (Doumenis vd., 2021). Bu tiir analizler,
Bitcoin’in  davramiginin  belirli kosullar altinda bazen geleneksel varlik
siniflartyla benzerlikler gosterdigi igin, yatirimcilarin ve politika yapicilarin
finansal ekonominin daha genis ¢ergevesi i¢inde Bitcoin’ incelikli bir sekilde
anlamalar1 gerektigini vurgulanmaktadir.

Bu ¢aligmada, Bitcoin (BTC) kapanug fiyatlarinin tahmini amaciyla SVR,
LSTM, ANN ve XGBoost olmak iizere dort farkli makine 6grenimi yontemi
kargilastirilmig ve en bagarili modelin SVR (Destek Vektor Regresyonu)
oldugu tespit edilmistir. Model bagarilart MAPE, MAE, RMSE ve R? gibi
performans Olgiitleri tizerinden degerlendirilmig; SVR modelinin diigiik
hata oranlari ve yliksek dogruluk katsayisi ile diger modelleri geride biraktigt
goriilmiigtiir. Bu bulgular, literatiirde SVR nin sinirli veri ve karmagik iliskilere
sahip finansal tahmin problemlerinde {istiin performans gosterdigini ifade
eden ¢aligmalar1 desteklemektedir (Chen ve Hao, 2017; Kara vd., 2011).
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Literatiirde SVR modellerinin Bitcoin fiyat tahmininde bagarili sonuglar
verdigi bir¢ok c¢alismada ortaya konmustur (Chowdhury vd., 2018;
Gyamerah, 2021; Barjasi¢ ve Antulov-Fantulin, 2021; Borrero ve Mariscal,
2023; Ngai vd., 2023; Tripathi ve Sharma, 2023). Benzer sekilde, bu
caliygmada da SVR tabanli model en yiiksek tahmin dogrulugunu gostermis;
ozellikle BTCY, BTCD ve BTCA degiskenlerinin model iizerindeki pozitif
etkist SHAP analizi ile agik¢a ortaya konarak SVR’nin finansal zaman
serilerindeki giiglii performansini bir kez daha dogrulamistir.

Bitcoin fiyat tahmininde en bagarili performansi gosteren SVM modeli
temel alnarak gergeklestirilen SHAP analizi, modelin karar siirecinde etkili
olan degiskenleri agiklayici bigimde ortaya koymustur. Analize gore, BTCY
(yikselis orant), BTCD (diisiis oran1) ve BTCA (agilig fiyat1) degiskenleri
model tahminlerinde en yiiksek pozitif katkiyr saglayan degiskenler olarak
one ¢ikarken; AK (altin fiyat1) ve BrPK (Brent petrol fiyat1) gibi digsal
ckonomik gostergeler negatif etki gostermistir. USDXK (doviz kuru) ve
VIXK (volatilite endeksi) ise model tizerinde daha sinirli ve baglamsal etkiler
yaratmugtir. Bu bulgular, modelin yorumlanabilirligini artirmakta ve yatirim
kararlar1 agisindan hangi degiskenlerin belirleyici oldugunu ortaya koyarak
daha seffaf bir tahmin siireci saglamaktadir.

Literatiirde, altin ve Brent petrol fiyatlarinin Bitcoin tizerindeki etkilerine
dair bulgular hem negatif hem de pozitif yonlii sonuglar ortaya koymaktadir.
Ornegin, Gunawan vd., (2021), COVID-19 sonrasinda altinin giivenli liman
islevini yeniden kazandigini ve bu durumun yatirimcilarin Bitcoin yerine altina
yonelmesine neden olarak BTC iizerinde negatif bir baski olusturdugunu
belirtmigtir. Benzer gekilde, Tang ve Aruga (2021) ile Zhang vd., (2022),
kriz donemlerinde petrol ve Bitcoin arasindaki korelasyonun arttigini ve
bunun Bitcoin’in gesitlendirme araci roliinii zayiflattigini ifade ederek petrol
fiyatlarindaki artigin BTC’ye olumsuz yansidigini ortaya koymustur. Buna
kargin, Nasution vd., (2023), altun fiyatlarinin Bitcoin getirileri tizerinde
hatif pozitif bir etkisi oldugunu vurgularken, Nguyen vd., (2024), geleneksel
varliklardan ¢ikan yatirnmcilarin Bitcoin’e yonelmesinin ters yonlii ama
zaman zaman pozitif tepkilere neden olabilecegini gostermektedir. Ayrica
Jiang vd., (2021) ise altin ile Bitcoin arasinda zayif da olsa pozitif korelasyon
gozlemlerken, Liu vd., (2023) ve Murty vd., (2022) gibi ¢aligmalar altin
ve petroliin Bitcoin’e kiyasla daha istikrarli giivenli limanlar oldugunu
belirtmigler ve BTCnin bu varliklardan farklilagtigini vurgulamuslardir. Bu
caligmalar, BTC’nin geleneksel emtialarla iligkisini baglama bagli olarak hem
destekleyici hem de zayiflaticr gekilde etkilenebilecegini ortaya koymaktadir.
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Caligmanin bulgulari, yatirim stratejileri gelistirirken geleneksel finansal
degiskenlerin BTC fiyatlarina olan etkisinin gz ard: edilemeyecegini
gostermekte ve bu alanda yapilacak daha derinlemesine analizler igin temel
olusturmaktadir. Ayrica, SHAP tabanli agiklanabilir yapay zeka uygulamalari
ile yatirim karar siireglerinde seffafhgin artirilmas: ve model sonuglarinin
yorumlanabilirliginin saglanmasi agisindan bu ¢ahiyma literatiire katki
saglayici niteliktedir
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