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Bireylerin Sosyo-Ekonomik Ozellikleri Kripto Varlik Satin Almalarini
Etkiler Mi? Turkiye'den Kanitlar

Do Individuals' Socio-Economic Characteristics Affect Crypto Asset Purchases? Evidence
from Turkey

Abdulmuttalip Pilatin’

Oz

Bu galismanin amaci, Tiirkiye'de bireylerin kripto varlik yatirimlarini etkileyen sosyo-ekonomik faktérleri belilemektir. Bu gercevede
calisma, 947 kisilik bir 6rneklem (izerinden yapilmistir. Calismada iki alternatifin oldugu durumlarda kullanilan istatistiksel bir yéntem
olan logit model kullanilmistir. Arastirma sonuglari, Tirkiye'de kripto varliklara yatirim oraninin % 29,4 oldugunu, bireylerin sirasiyla en
fazla BTC, ETH, BNB, XRP, ADA, DOT, LTC ve XLM’ye yatinm yapildigini g6stermektedir. Tiirkiye'de kripto varliklara yatinm
yapilmasinda en énemli etkenin gelecekte 6nemli bir yatirim araci olacagi beklentisinin oldugu anlagiimistir. Sonuglar, Tiirkiye'de erkek
yatinmeilarin kadin yatinmcilara kiyasla kripto paraya yatinm yapma olasiliklarinin daha fazla oldugu ortaya koymaktadir. Egitim
seviyesi agisindan, lisansisti editime sahip olanlarin ilkégretim mezunlarina gére kripto varliklara yatirim yapma olasiliginin daha
yiksek oldugu anlasilimistir. Yaga gére, 18-27, 28-37 ve 38-47 yas aralidindaki yatinmcilarin 48 ve (izerinde olan yatirimcilara gére
kripto paraya yatirm yapma olasiliklarinin daha yiiksek oldugu anlagiimigtir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Para, Kripto Varlik, Yatinim, Logit Model.

Abstract

The aim of this study is to determine the socio-economic factors that affect the crypto asset investments of individuals in Turkey. In
this framework, the study was conducted on a sample of 947 people. The logit model, which is a statistical method used in binary
selection situations, was used in the study. Research results show that the investment rate in crypto assets in Turkey is 29.4%, and
individuals invest the most in BTC, ETH, BNB, XRP, ADA, DOT, LTC and XLM, respectively. It has been understood that the most
important factor in investing in crypto assets in Turkey is the expectation that it will be an important investment tool in the future. The
results reveal that male investors in Turkey are more likely to invest in cryptocurrencies than female investors. In terms of education
level, it is understood that those with postgraduate education are more likely to invest in crypto assets than primary school graduates.
By age, it has been understood that investors aged 18-27, 28-37 and 38-47 are more likely to invest in cryptocurrencies than investors
48 and over.
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Girig
Paranin ortaya ¢ikis stireci incelendiginde temel olarak, insanlarin degisim ihtiyacini karsilamak igin parayi kullanmaya
basladiklari goralur. Para kullanimina gegilmeden once insanlar ihtiyaclarini Grinleri takas ederek karsilamaktaydi. Daha
sonra degerli madenler bir degisim araci olarak kullaniimaya baslandi. Ardindan altina endeksli kadit para sistemine
gecildi. Kagit paranin dolasim kolayligi, her yerde ayni degerde olmasi, bir yerde saklanmasi, kayip olmadan
bélinebilmesi, sahteciligi 6nlemesi gibi nedenlerden 6tiirli daha avantajli oldugunu savunulmaktaydi (Law, 1705).

Dunyada bankacilik sektorinin gelismesi sonucu para, artik Ulkelerin merkez bankalarinca belirlenen nakit ézelliginin
disinda kaydi para olma 6zelligine kavusmustur.

1944 yilindan 1971 yilina kadar ulkeler doviz fiyatlarinin altina degil ABD dolarina endekslenmesi noktasinda anlagmaya
varmistir. Dolayisiyla bu tarinte artik dolar rezerv bir para olarak kabul edilmistir (Cooper, Dornbusch, & Hall, 1982). 1971
yilinda Bretton Woods sisteminin ABD tarafindan kaldirilarak artik altin karsili§i dolar basilmayacaginin ilan edilmesiyle
dinyadaki altin standardi sisteminin sonuna gelinmistir. Bu gelismeyle ABD Merkez Bankasi (FED) istedigi zaman ve
miktarda ABD dolarini basarak piyasaya sirmeye baglamistir. Bu gelisme kiresel finans ve ticaret sistemi igin uluslararasi
para sistemi igin bir déniim noktasi sayiimaktadir. Dinya ekonomileri agisindan uluslararasi para sistemi bes déneme
ayrilarak incelenmektedir (Akdogan, 2020).

1- Cift Maden Para Standardi: 1875 Oncesi

2. Altin Standardi: 1875-1914

3. ki Savas Arasi Buhran Dénemi: 1915-1944

4. Bretton Woods Sistemi: 1945-1972

5. Dalgal Kur Sistemi: 1973'den Sonrasi (Eun, & Resnick, 2004)

Dalgali Kur Sisteminin devam ettigi 20. Yizyilda bankacilik sistemi nakit paraya alternatif édeme arag ve sistemleri
gelistirmeye baslamistir. Bunun yaninda gelisen finans teknolojileri, bankacilik sistemi ve teknoloji sayesinde kredi kartlari
kullanilmaya baglanmistir (Dayi, 2021). Bu sayede insanlarin para anlayisinda ve algisinda bir degisme ortaya ¢ikmaya
baslamistir. Clinkii elle tutulan, el degistiren maddi bir para yerine maddi olmayan bir kaydi para, artik kart tizerinden
kullanilabilir hale gelmistir. Kredi kartlarinin ve dijital 6deme imkanlarinin gelismesi online aligveris harcamalarinin hizla
biyumesine katki saglamistir (Pilatin, & Dilek, 2021). Teknoloji, bankacilik sistemi ve Fintech uygulamalarindaki yeni
gelismeler bireylerin dijital para biling diizeylerinin gelismesine katki saglamistir.

Bilinen para uygulamalarindan farkli olarak ortaya ¢ikan dijital para kavrami son yillarda hizla populer olmaya ve
kullanilmaya baslandi. Sadece son birkag yil icerisinde Bitcoin'in disinda Ethereum, Litecoin, BNB, Solano, Ripple ve
ylzlerce altcoinler gibi kripto para birimleri hizla blyidd, sayilari artti ve tim diinyaya yayildi. Artik diinyada kripto
paralardan haberdar olmayan kimse kalmadi. Bu sayede, kripto para birimleri hakkinda olumlu distince ve beklentiler
yukseldi. Bunun yaninda, kripto para birimlerinde ortaya cikan asiri volatilite kripto paralari artik olagan islemler icin
kullanilabilecek bir “para birimi” veya “para” olarak gorilemeyecegini gosterdi. Asiri oynak dijital para birimleri, spekilatif
finansal araglar haline geldi ve bu durum onlar Gizerinden mal ve hizmet ticareti yapiimasinin gok kolay olmadigini gosterdi
(Janson, & Karoubi, 2021). Bu durumda, kiresel para otoriteleri “spekulatif’ finansal emtialar olarak gordigu bu dijital
varliklar! ifade etmek igin “kripto para” yerine “kripto varlik” terimini kullanmaya bagladi (Nishibe, 2016). ilk zamanlar
degisim araci gibi dijital para veya kripto para olarak adlandirilan dijital degerler son zamanlarda bir yatirim araci olarak
gorliimeye baslandi. Bu sebeple de para yerine artik finansal varlik olarak adlandirimasinin daha dogru olacag
dusUnulmektedir. Eger bu dijital varliklar paraysa; para gibi t¢ 6nemli islevi yerine getirmeleri beklenir. Bunlar, paranin
degisim aracl, hesap birimi ve biriktirme araci olma 6zellikleridir. Simdiye kadar 6deme araci olarak kurum, isletme ve
devletler arasinda dusuk kabul orani géz 6ntne alindiginda, kripto varliklar ne bir 6deme araci ne de bir hesap birimidir
(Janson, & Karoubi, 2021). Daha ¢ok bir yatirim araci oldugu soylenebilir.

Kripto varliklar altyapisi blockchain teknolojisi tizerine kurulmustur. Bu varliklar 6zel bir yazilimla sifrelenmis binlerce veya
milyonlarca kayit edilmis dijital bir deger zinciri olarak ortaya ¢ikar. Blockhain sistemi devamli olarak genisleyen bir veri
yapisiyla ortaya ¢ikan ve islemleri dogrulamak icin degisik matematiksel algoritmalari kullanan bir sistemdir. Blokchain,
da@itilmis bir defter gibi (Distrubuted Ledger) islem blok zincirlerinden olusur. Dagitilmis defter, ¢ok fazla sayida ag, kurum
veya Ulkelerin adlari tzerinden yayillmis ve senkronize olan, bir yerde yapilan islemlerin digerlerinde gériinmesini saglayan
bir altyap! imkani saglamaktadir.

Dolayisiyla islem kayitlar zincirin tim taraflarina agik oldugu icin olasi siber saldiri, sahtecilik, hileli islemler gibi
dolandiricilik faaliyetlerinin éniine gegilmis olur. Bu teknolojik yenilik giinimiizde éncelikle bankacilik ve finans kurumlari
acisindan daha sonra diger birgok sektér acisindan hem glvenligi artirmak hem de maliyetleri ve prosediirleri azaltmak
amaciyla kullanilabilir (Demirdégen, 2019: 311-312).
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Kripto varlik denince akla ilk olarak piyasadaki pay! % 40 olan Bitcoin gelmektedir. Bitcoin takma adi Satoshi Nakamoto
olan ve Bitcoin'in Ureticisi olarak bilinen kisi veya grubun kullandi§i isimdir. Bitcoin uygulamasinin bir pargasi olarak ayni
zamanda ilk blok zinciri veritabanini tasarlayan kisi veya gruptur (The Economist, 2015). Bitcoinin en dnemli 6zelligi
merkezi olmayan bir sekilde olusturulmasi, glivenli olmasi ve merkezi miidahalelerden korunabilecek alternatif bir 6deme
ve yatinm sistemi saglamasidir.

Bu calismanin amaci Tirkiye'de kripto varlik yatinmcilarinin sosyo-ekonomik 6zelliklerine gére yatirim davranislarinin
degisip degismedigini arastirmaktir. Arastirma, Tirkiye genelinde yapilan ve 947 kisinin katildi§1 anket verileri kullanilarak
yapilmistir. Kripto varliklarin yeni bir yatirim araci olarak ortaya gikmasi ve Turkiye genelini kapsayacak sekilde bireylerin
sosyo-ekonomik ozelliklerine gore kripto varlik yatirimi ile ilgili ¢alismaya rastlanilamamasi bu ¢alismanin temel
motivasyon kaynagidir. Calisma, bu bolimin ardindan Dinya'da ve Turkiye'de kripto varliklar, literatir, metedoloji,
arastirma bulgulari ile analiz ve son olarak sonug bollimiinden olusmaktadir.

1. Diinya’da ve Turkiye’de Kripto Varliklar

20. ylzyilda bankacilik sisteminin gelismesi ve artik neredeyse tim piyasa aktorlerinin bankalarla misteri iliskisi igerisinde
olmasi ve kredi kartlarinin yaygin kullanima ulagmasi insanlarin maddi olmayan, kaydi ve dijital para gibi kavramlari
kolayca benimsemesine katki sagladi. GlniimUzde 6zellikle gelismis Ulkelerde alisveris maddi para yerine, biiyik oranda
dijital paralarla gergeklestiriimektedir. Dijital paralar k&git paralar yerine kullanilan, dijital ortamda saklanan ve transfer
edilebilir 6zelliklere sahip olan varliklardir. Bu noktada kripto varliklar igin dijital para veya kripto para terimi yerine kripto
varlik ifadesini kullanmak daha dogru olacaktir (Nishibe, 2020: 4). Kripto varliklar, son yillarda tlim diinyada ciddi bir sekilde
yayginlasan yeni bir alternatif yatirim araci olarak ortaya gikmis ve her gegen yil daha da yayginlasmaya devam etmistir.

Grafik 1'de kripto varliklarin 2016-2018 ve 2019-2021 yillarinda ulastiklari toplam piyasa degerleri gosterilmektedir. Buna
gore 2016 yilinda 8 Milyar $'lik bir bliyliklige sahip olan kripto varliklar 2018 yilinin ocak ayinda 820 Milyar $ seviyelerine
ulagsmasinin ardindan 2018 yil sonlarina dogru 100 Milyar $ seviyelerine kadar gerilemistir. Bu bir yillik donem igerisinde
kripto varliklar énce 800 kat deger kazanmis ardindan degerinde % 90 azalma olmustur. Her ne kadar ok yiksek bir
degere ulasmis olsalar da bu volatilite piyasa beklentilerinin ¢ok tizerinde bir seviyede gergeklesmistir. Fakat tim bunlara
ragmen yatirimcilarin kripto varliklara yatirim yapmasi hiz kesmemistir.
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Grafik 1: 2016-2018 ve 2019-2021 Yillarinda Kripto Varliklarin Piyasa Degeri

Kaynak: https://coinmarketcap.com/tr/charts/
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2019-2021 yillarina bakildi§inda 2019 yili baslarinda 120 Milyar dolar seviyelerinde olan kripto varliklarin degerinin il
sonunda 200 Milyar dolara, 2020 yili sonunda 500 Milyar dolara ylkseldigi gorilmistiir. Bu sebeple 2021 yilinin kripto
varliklar igin rekorlar yili oldugu sdylenebilir. ikinci 3 yillik dénemde kripto varliklar 15 kat deger kazanarak 3 Trilyon dolara
cikarken ardindan 2 Trilyon dolar seviyelerine inerek kabaca % 33'llk bir deger kaybi yasamistir. 2016-2019 yillari ile
kiyaslandiginda kripto varliklarin oldukca deger kazandig, islem hacimlerinin arttigi ve buna ragmen volatilitenin de
oldukga azaldigi dikkat cekmektedir.

Covid-19 sebebiyle diinya ekonomilerinde ortaya ¢ikan sikintilari ve ekonomik yavaslamayi azaltabilmek icin merkez
bankalari bilango artirimlari, para basimlari, destek paketleri ve gevsek para politikalar uygulamalari piyasalara gok
yiksek miktarda para salinimi yapilmasina sebep oldu. Bu kadar para salinmina ragmen karantina ve kapanma
uygulamalari sebebiyle 2021 yilinda piyasalarin kendini toparlayabilmesi pek miimkiin olmadi. Eve kapanan insanlarin
farkli ve gelir getirici yatirim arayislari igerisine girmesinin de kripto varlik yatirnmlarina pozitif etki yaptigi sdylenebilir. Bu
noktada Covid-19 sonrasi uygulanan gevsek para politikalari ile kapanma ve karantina uygulamalarinin mobil uygulamalar
uzerinden de kolaylikla alim satim yapiimasina imkan saglayan kripto varliklara olan talebi artirdigi distundlmektedir.

Kripto varliklarin 1 Ocak 2022 yili ocak ay itibariyle piyasa degeri yaklasik olarak 2 trilyon dolar seviyelerindedir. 2021
yiinin 11. Ayinda bu rakam 3 trilyon dolari gordi. Dunya’daki toplam altin varligi ise yaklagik 18 trilyon dolar
seviyesindedir. 3 trilyon dolar baz alindi§inda gegmisi altina kiyasla ¢ok yeni (2009 yili) olan kripto varliklarin degerinin
dunyadaki altin varliklarinin 6’da 1'i blytkligune gelmis oldugu anlasiimaktadir. Bu gergekten gok yuksek bir seviyedir.
Buradan hareketle yakin zamanda kripto varliklarin altin veya dolarin yerini almayacak olsa bile uzun vadede degerli bir
yatirim araci ve rezerv biriktirme araci olma potansiyelini strdiirecegi séylenebilir.

Grafik 2'de kripto varliklarin piyasadaki paylari gosteriimektedir. Buna gére, 2016 yilinda kripto varlik piyasasinda ortalama
%85 paya sahip olan Bitcoin’in payr 2018 yilinda %32 seviyelerine kadar gerilemis ardindan 2020 yilinda tekrar %65
seviyelerine yukselmigtir. 2021 yili ortalarina kadar Bitcoin’in piyasadaki payl %65 olmakla birlikte bu oran yilin ikinci
yarisinda %40 seviyelerine kadar gerilemistir. Bu zaman diliminde 6zellikle Etheryum ve diger altcoinlerin payi artmistir.
2021 yil sonu itibariyle Etheryum’um payi % 20 seviyelerine, diger altcoinlerin payi %20 seviyelerine, Binance’nin payi %4
seviyelerine, Tether'in payl % 3,5 seviyelerine ve Solano’nun payi % 2,5 seviyelerine kadar yiikselmigtir.
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Grafik 2: Kripto Varliklarin Piyasadaki Payi

Kaynak: https://coinmarketcap.com/tr/charts/

Piyasalardaki kripto varliklarin degerinin 1 trilyon dolarin tzerine ¢iktigi (bkz. Grafik 1) 2021 yilinda kripto varlik
piyasasindaki buylimeye paralel sekilde Bitcoin'in piyasadaki agirliginin azalmasi oldukga dikkat gekicidir. Buradan yola
¢ikarak uzun vadede 6zellikle diger kripto varliklarin piyasa payinin daha da artacagi séylenebilir,
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2. Literatiir

Kripto varliklar ile bunlarin ilki ve en bilineni olan Bitcoin ile ilgili yapilan arastirmalar adirlikli olarak 2018 yilinda
yayinlanmaya baglamigtir. Finans, yazilim ve elektronigin birlesiminden ortaya ¢ikan bu yeni finansal varliklar alaninda
yapilan arastirmalarin cogu Bitcoin'i ve kripto varliklarin fiyatlanmasinda en énemli belirleyicilerini ele almaktadir (Gandal,
Hamrick, Moore ve Oberman, 2018; Hong, 2017; Kristoufek, 2015; Urquhart, 2016). Calismalarin bir bélimd, yatinmecilar
icin bir cesitlendirme, koruma veya guvenli liman olarak goriimesi ilgili ampirik analizlere dayanan Bitcoin'e
yogunlagmaktadir (Dyhrberg, 2016; Bouri & Molnar, 2017; Bouri & Jalkh, 2016; Feng , Wang ve Zhang, 2018). Baz
makaleler, Bitcoin fiyatlari ile bir dizi hisse senedi endeksi ve emtia arasindaki korelasyonu incelerken bir kismi potansiyel
bir yatirim ve degisim araci olarak Bitcoin'in seyrini incelemektedir. Bazi ¢alismalarda ise Bitcoin'in tam olarak bir karsiligi
ve degerinin olmadigini disundlmektedir (Yermack, 2015; Dwyer, 2015; Baur, Hong ve Lee, 2017).

Hamurcu (2022), calismasinda Elon Musk'in kripto varliklarla ilgili olarak atmis oldugu tweetlerin kripto varlik fiyatiarina
etkisiyle ve bu etkilerin diger yatinmecilar Gzerinde bir stirli davranisi etkisi gosterip gostermedigini incelemistir. Bu sebeple
Bitcoin ve Dogecoin'in gunliik fiyat hareketleri ve hacimleri EGARCH modelleri Gzerinden analize tabi tutulmustur. Elon
Musk'in pozitif igerikli Twitter gdnderilerinin, fiyat ve islem hacimleri agisindan Dogecoin (izerinde Bitcoin'den daha yliksek
bir oynakliga sebep oldugunu gdstermektedir. Bu pozitif tweetlerin, Bitcoin ve Dogecoin fiyatlarinda ve piyasa islemlerinde
yukselislere yol agtigi belirlenmigtir.

Baska bir calismada para birimlerinin, kullanicilarin para segimi yoluyla nasil kullaniimaya baglandigi bu tlr kararlarin
kriterlerinin neler oldugu ele alinmistir. Gresham'in "Kétii para iyiyi kovar" yasasi ile Hayek'in paradaki segim ilkesinin "lyi
para kotliyu kovar" ilkesi karsilastiriimistir. Para birimi segimi ilkesinin iyi islemesi igin hem (1) paranin kalite ayrimi igin
farkli siniflar hem de (2) sabit olmayan déviz kurlari gereklidir. Kripto para birimleri bu kosullari sagladigi icin parada tercih
ilkesi islemeye baslamistir. Kripto para birimleri lizerinden iyi para arayisindaki kullanicilarin para segimleri test edilmistir.
Ancak sonugta kripto varliklar para birimi degerinin istikrari kriterini gegememistir (Nishibe, 2020: 1).

Corbet vd. (2018), dnemli Ug kripto varligi ele alarak bunlarin diger varliklarla aralarindaki volatilite ve getiri bakimindan
baglantilarini incelemistir. Calisma sonuglari kripto varliklarin kisa ddnemde yatirimcilara avantaj saglamanin yani sira
ekonomide ortaya ¢ikan ani soklardan en az seviyede etkilendigini ortaya koymaktadir.

Karaagag ve Altinirmak (2018), galismalarinda belirlenen on kripto varligin aralarindaki fiyat hareketi degisimlerini ele
almigtir. Johansen Egbiitinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testine gére, Bitcoin'in, Litecoin’in ve NEM'in Bitcoin
Cash'’in Granger nedeni oldugu belirlenmistir.

Metin ve Yakut (2018) calismalarinda, Trkiye'deki bireylerin kripto paralara olan glven seviyesiyle yatirimlar arasindaki
iligkiyi arastirmistir. Buna gore, bireylerin kripto varliklara given algilarini belirleyebilmek icin yapilan anket verileri
dogrusal regresyon uygulamasi ile analize tabi tutulmustur. Sonuglar, kripto varliklara olan yatirim kararlarinin ve yatirm
tutarlarinin, kripto paralara glvenin artmasi unsuru tarafindan olumlu olarak etkilendigi anlagiimistir. Dolayisiyla dinyada
kripto varliklara artan given bu varliklara daha fazla yatirm yapiimasini saglayacaktir. Bu nedenle yatirimcilarin
kafalarindaki suphe ve endiselerin gideriimesi durumunda kripto varliklara olan yatirimlarin ¢ok daha fazla artacagi
sonucuna ulagiimigtir.

Soyaslan (2020) calisma bulgularina gore, %5 anlamlilik seviyesinde uzun vadede Bitcoin fiyati ile BIST 100 arasinda
paralellik varken BIST Banka ve BIST Teknoloji Endeksi ile aralarinda bir iliski olmadigi gériilmiistiir. Bitcoin fiyatiyla BIST
100, BIST Banka ve BIST Teknoloji endekslerinin kisa vadede aralarinda bir nedensellik oldugu belirlenememistir. Buna
gore, BIST 100 ile Bitcoin uzun dénemli bir iliskiye sahip olmasi sebebiyle yatirmeilar tarafindan portféy gesitiendirmesi
icin riskli bir yatinm tercihi oldugu sdylenebilir. Diger taraftan uzun vadede Bitcoin ile BIST Banka ve BIST Teknoloji
endeksinin iligkili olmamasindan dolayi, Bitcoin'in portfdy cesitlendirmesi agisindan riski diistk bir yatirim araci olacagini
belirtmistir.

Oncii ve Ektik (2021) galismalarinda, kripto varliklarin portfdy riskine ve getirisine etkilerini lgmiistiir. Buna gére, en
yiksek islem hacmine sahip (¢ kripto para, Tlrkiye'de en yiksek islem hacmine sahip t¢ doviz kuru, islem hacmi en
yuksek U¢ endeks ve U¢ emtia incelenmistir. Analizlere gore kripto paralarin yiksek oynakliga sahip olmasi ve paradan
cok bir yatinm araci gibi kullanilmasi kripto paralar agisindan olumsuz olarak gériltirken portfdy igerisinde yer aldiginda
risk — getiri degerlemesi agisindan portfoytn riskini azaltarak pozitif etkiledigi belirlenmistir.

iri (2021) calismasinda, finansal bir Girlin olarak kripto varliklarin tanitim ve pazarlamasinda yatirimeilarin algi ve diisiince
duzeylerini tespit etmeyi amaclamigtir. Arastirmaya gére, katilimeilarin kripto para birimleriyle ilgili algi ve dustnceleri
olclilmis ve 8 ifadeden olusan bir “Kripto Para Birimi Pazarlama ve Tanitim Boyutu” isimli élgek olusturulmustur. KMO
analizi sonucu 0,860 ve Barlett’s Test of Sphericity analizi sonucu 875,901 givenilirlilige sahip oldugu belirlenmis ve her
iki test sonucunun da anlamli oldugu belirlenmistir (P=0,000).
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Bu arastirmada ise daha farkli bir yaklasim benimsenmistir. Bu ¢alismalardan yola gikarak literatiirde pek ¢alisiimayan
kripto varlik yatirnmcilarinin sosyo-ekonomik dzelliklerine ve gelir seviyelerine gére yatirim yapip yapmadiklari logit model
ile incelenmeye caligiimigtir.

3. Metodoloji
3.1. Veri Seti ve Yontem

Arastirmaya ait veri seti, Turkiye'de yasayan bireylere yapilan anketlerden olusan yatay kesit veri setinden elde edilmistir.
Arastirmada kullanilan veri seti, Agustos 2021-Kasim 2021 tarihlerinde Tirkiye genelinde online olarak yapilan
anketlerden elde edilmistir. ilgili anketler igin Recep Tayyip Erdogan Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimler Etik Kurulu'ndan
23.03.2021 tarih ve 75 sayi numarali etik kurul izni alinmistir. 2021 yili adrese dayali niifus kayitlarina gore Turkiye’nin
toplam niifusu 84 milyon 680 bin kisiden olusmaktadir (TUIK, 2021). Anket sonuglarinin daha anlamli ve dogru sekilde
yorumlanabilmesi agisindan 18 yas altindaki yetiskin olmayan kesim arastirmaya dahil edilmemistir (Oktay vd, 2007: 27).
Tirkiye'de yasayan nifusun 18 yas ve Uzeri toplami 62 milyon 102 bin oldugu belirlenmistir. Yapilmasi gereken 6rnek
kitle bayUklugundan belirlenebilmesi igin;

N *PxQx*Z?
C(N—-1)d2+P Q=22
seklinde ifade edilen érnek buyUkligl formdll kullaniimistir (Oktay ve digerleri, 2007: 64). Anket sayisi %5 6nem

duzeyinde, %5 hata payi ile anakutleyi temsil edecek yeterli 6rnek blyUkligl ve dolayisiyla uygulanacak anket sayisi
yaklasik 384 olarak tespit edilmesine ragmen bu ¢alismada 947 anketten elde edilen veriler kullanilmistir.

n

Anketler (izerinden elde edilen veri seti SPSS paket programiyla analiz edilmigtir. Anket sorularinin anlasilabilirligi ve
uygunlugunu test etmek amaciyla 55 kisiyle 6n galisma yapiimis, on teste katilanlardan gelen geri bildirimlere gore
cevrimici anket formundaki ifadeler diizenlenmigtir. Toplam 38 sorudan olusan anket sorularinin 10 tanesi besli likert dlgek
(1=Kesinlikle Katilmiyorum,... 5=Kesinlikle Katiliyorum) sorularindan olusmaktadir. Ankette kullanilan on sorulardan
olusan “kripto varlik yatinmini etkileyen faktérler” igin Cronbach alfa degeri 0=0,871 olarak elde edilmistir. Bu sonuglar
kabul edilebilir deger olan "0,70" degderinin Uzerinde oldugundan ankette kullanilan élgegin guvenilir oldugunu gdsterir
(Coskun vd., 2015: 126).

3.2. Veri Seti ve Yontem

Logit model, ikili se¢im durumlarinda kullanilan istatistiksel bir ydntemdir. Logit model ile probit model segim olasiliklarinin
tanimlanmasi agamasinda kullanilan birikimli dagilim fonksiyonu noktasinda degisiklik gostermektedir (Senel ve Alatli,
2014: 37). Calismada kripto yatirimi yapanlara 1 yapmayanlara 0 verilmistir. Yani kripto varlik yatirnmi yapma olasihgi 0
ile 1 arasinda olusan bir ihtimaldir. Bu olasilik sosyo-ekonomik degiskenlerin gosterecedi bir lojistik fonksiyonundan olusur.
P;, logit tesadUfi degisken igin bir dagilim fonksiyonu olup asagida verilmektedir (Griffiths vd., 1993).

p. = 1 _ 1
L7 ageli T 140 BotBiXp

(1)

Bu birikimli lojistik dagilim fonksiyonu tiretiimektedir. [ — ile + arasinda deger alan I; ile 0-1 arasinda deger alan Pi
dogrusal olmayan iliski icerisindedir (Dilek, 2021: 440). P ile gdsterilen incelenen olayin gergeklesme ihtimali, L ise iki
sonucu olabilen bagimli degiskenlerdir. Bagimsiz degisken m adet oldugu zaman, L; logit tesadufi degisken igin bir dagilim
fonksiyonu olup asagida verilmektedir.

P

L= ln(l_;i) = PBo + P1X1 + B2Xy + B3X3 + Xm0y (2)
Formilde yer alan (:;') bireylerin kripto paraya yatirm yapma olasiliginin yapmama olasiligina oranini gosterir.

Olasiligin bagimsiz degiskenler agisindan degisme ihtimali () ve degisim dlglstini gosteren olasilik dlizeyine gore degisir
(Ozer, 2004: 7). Bu durum asagidaki gibi gosterilir.

ap;

d_;i = P;(1-P)Bin; (3)
Burada bagimsiz degiskenlerde ortaya ¢gikan bir degisimin kripto varliklara yatirim yapma olasiligi Gzerinde ortaya ¢ikacak
degisimi gostermektedir. Logit modelde egim katsayisi bagimsiz degiskenlerde ortaya ¢ikan bir birimlik degisime karsin
logitteki (Li) degismeyi gosterir (Cokluk, 2010).
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Bagimli degisken; karar veya tercih g6steren yapan-yapmayan, basarili-basarisiz, evet-hayir gibi iki zit deger aliyorsa bu
durum “0” ve “1” degerlerini alan kukla degdiskenlerle nicel hale getirilebilir (Tatli, 2013: 46).

Tablo 1. Degisken Listesi

Bagimh Degisken (KRIPTO)

1= Kripto Yatinmi Yapan, 0= Yapmayan

Bagimsiz Degiskenler Kukla Degiskenler
Cinsiyet (CNS) CNS =1, Erkek; Kadinsa 0
Medeni Durum (MD) MD = 1, Evli; Bekérsa 0

EGT1=1, ilkégretim; degilse =0

EGT 2 =1, Lise; degilse = 0

EGT 3 = 1, Universite; degilse = 0
MES1 = 1, Kamu Personeli; degilse = 0
Meslek (MSL) MES2 = 1, Ozel Sektér Calisani; degilse = 0
Referans grup MSL5 = Ogrenci MES3 = 1, Serbest Meslek; degilse =0
MES4 = 1, Isci ise; degilse = 0

YAS1 =1, Yagl 18-27; degilse = 0
YAS2 =1, Yas| 28-37; degilse = 0
YAS3 =1, Yasl 38-47; degilse = 0
GLR1 =1, 0-3.000 TL degilse =0
Ortalama Hane Geliri (GLR) GLR2 =1, 3.001-6000 TL degilse =0
Referans GLR =12.001 ve (izeri GLR3 =1, 6.001-9000 TL degilse = 0
GLR4 =1,9.001-12.000 TL degilse = 0

Egitim (EGT)
Referans grup EGT4 = Lisansist

Yas (YAS)
Referans grup YAS4 = 48 ve (izeri yag

Bu calismada, bagimli degisken olarak belirlenen; bireylerin kripto varliga yatirim yapmamasi, “0”; bireylerin kripto paraya
yatirim yapmam ise “1” degerini almaktadir. Modelde yer alan degiskenler Tablo 1'de gosterildigi gibidir.

4, Aragtirma Bulgular ve Analiz

Calismanin dayandigdi 6rnekleme ait bilgiler Tablo 2'de gosterilmektedir. Buna gére katilimcilarin %58,5'i erkek, %41,5'i
kadinlardan olusmaktadir. Katilimcilarin % 32’si evli, %68'i bekérdir. Egitim durumuna gére bakildiginda %1,6s ilkokul
mezunu, %18'i lise mezunu, % 50'si Universite mezunu ve kalan %30’unun ise lisansustl mezunu oldugu anlagiimistir.

Tablo 2: Katilimcilarin Demografik Ozellikleri

Degiskenler Sayi Oran %
Cinsiyet Erkek 554 58,5
Kadin 393 415
. Evi 303 32
Medeni Durum Bokar oad 68
Ikdgretim 15 1,6
Egitim ] Lise 168 18
Universite 473 50
Lisansiistl 291 30,1
Kamu Personeli 349 36,9
Ozel Sektor Calisani 219 23,2
Meslek Esnaf/Serbest Meslek 54 57
IsGi/Emekli 33 35
Ogrenci 292 30,8
18-27 383 40,5
Yas 28-37 316 33,3
3847 152 16,1
48 ve (izeri 96 10
0-4.500 274 28,9
Ortalama Hane Geliri 4.501-8.000 264 27,9
8.001-12.000 212 224
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12.000-16.000

95

10

16.001 ve Uzeri

102

10,8

Meslek agisindan incelendiginde katilimcilarin %36,9'unun kamu personeli, %30,8'inin 6grenci, %23,2'sinin 6zel sektor
calisani, % 5,7'sinin esnaf/serbest meslek erbabi ve %3,5'inin de isci/emekli oldugu goriimektedir. Yasa gore, %40,5'inin
18-27 yas araliginda, %33,3'Uinlin 28-37 yas aralijinda, %16,1'inin 38-47 yas araliginda ve kalan %10'un ise 48 ve uzeri
yas araliginda oldugu gérilmektedir. Ortalama hane geliri bakimindan ise katilimcilarin % 28,9'u 0-4.500 araliginda, %
27,9'u4.501-8.000 araliginda, % 22,40 8.001-12.000 araliginda, %10’u 12.000-16.000 araliginda ve %10,8'inin ise 16.001
ve Uzeri gelire sahip oldugu belirlenmistir.

Grafik 3'te Turkiye'de kripto varliklara yatirim yapanlarin orani gosteriimektedir. Buna gore Tirkiye'de belirlenen érneklem
icerisindeki her yliz kisiden 29'u kripto varliklara yatirim yapmaktayken %71'i ise kripto varliklara yatinm yapmamaktadir.
Teknolojinin ve internet kullaniminin hizla gelismesiyle kripto varliklarin énemi giderek artmaya baslamistir. 2021 yili
Kasim ayinda dlnyadaki kripto varliklarin degeri 3 trilyon dolar gibi biyUk bir meblaga ulasti (CoinMarketCap, 2022). Son
dénemde artan kripto yatirimlari digtintldiginde bu oran Tirkiye'de oldukga yuksek bir kripto yatirimei kitlesinin oldugunu
gostermektedir.

H Evet yaptim
i Hayir yapmadim

Grafik 3: Turkiye’de Kripto Varliklara Yatirim Orani

Grafik 4'te Turkiye'de en fazla yatirim yapilan kripto varliklar yer almaktadir. Katilimcilarin birden fazla kripto varliga yatirm
yapti§i distnuldiginde Grafik 4'e gdre en fazla alt coinlere yatirim yaptiklari anlagiimaktadir. Ardindan sirasiyla BTC,
ETH, BNB, XRP, ADA, DOT, LTC ve XLM'ye yatirim yaptiklari gérilmektedir. Son dénemde BTC'’nin toplam kripto varliklar
icerisindeki payinin dustigu digerlerinin arttigi dusundldiginde alt coinlerin en yiksek payl almasi daha anlagilabilir
olmaktadir.

80%

70% -

60% -

50% -

40% -

30% -

20% -

1
0% - T T T T T T T T

Diger Bitcoin  Etheryum Binance  Ripple  Cardano Polkadot Litecoin  Stellar
Kripto (BTC) (ETH) (BNB) (XRP) (ADA) (DOT) (LTC) (XLM)
Varliklar

Grafik 4: Tiirkiye’de En Fazla Yatirim Yapilan Kripto Varliklar
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Tablo 3'te Turkiye'de kripto varliklara yatirim yapilmasini etkileyen faktorler yer almaktadir. Buna gore Tiirkiye'de kripto
varliklara yatirim yapiimasindaki en etkili faktériin gelecekte 6nemli bir yatinm araci olacagi beklentisinin oldugu
belirlenmistir. Ardindan kripto varliklarin, islem yapilan borsalar tizerinden 7/24 transferinin yapilabilmesi bu durumu pozitif
olarak etkilemektedir. Bu dzellik yeni nesil finansal varlik halini alan kripto varliklara yatirimi tesvik eden oldukga 6nemli
bir dzelliktir. Dahasi bu 6zellik, TCMB bunyesinde gelistirilen ve Ocak 2021 itibariyla kullanima agilan (TCMB, 2021) yeni
nesil 7/24 anlik perakende ddeme uygulamasi Fonlarin Anlik ve Slrekli Transferi (FAST) Sisteminin ortaya ¢ikmasinda
en 6nemli unsurdur. Bu sebeple kripto varliklarin sektoriin rekabet yapisini etkileyen oldukga dnemli bir inovatif bir yatirim
araci oldugu soylenebilir.

Tablo 3: Kripto Varlik Yatinmlarini Etkileyen Faktorler

Faktorler Min. Max. Ort. Std. Sapma
Gelecegin yatinm araci olarak gorilmesi 1 5 4,62 0,693
7124 Kripto Dijital para transferinin yapilabilmesi 1 5 4,51 0,795
Kullanilan yeni teknoloji 1 5 4,34 0,824
Mobil uygulamalarin olmasi 1 5 4,32 0,921
islem ve hizmet komisyonlarinin diisiik olmas! 1 5 4,28 0,998
Yatinm igin dijital varlik sayisinin fazla olmasi 1 5 4,16 1,018
Kripto paralarla ilgili yapiimasi beklenen hukuki ve teknolojik diizenlemeler 1 5 3,93 1,103
Etrafta cok fazla kisinin kriptoya yatirnm yapmasi 1 5 3,62 1,264
Arkadas ve gevre tavsiyesi 1 5 3,16 1,364
Televizyon ve internet reklamlari 1 5 2,37 1,283

Kripto varlik piyasasi rekabet alani igerisinde olmamasina ragmen bankacilik sektorinin daha iyi, hizli ve dlsik maliyetli
hizmet vermesini sadlayici rekabet unsurlarini igerisinde barindirmaktadir. Uglincu sirada etkili olan faktor ise kripto
varliklarda kullanilan yeni teknoloji gelmektedir. Burada dikkat geken bir durum televizyon ve internet reklamlarinin kripto
varlik yatirmlarini beklendigi kadar etkilememis olmasidir.

Tiirkiye'deki yatirimeilarin kripto varliklara yatirim yapmalarini etkileyebilecek sosyo-ekonomik faktérler ile kripto yatirimi
yapma arasinda iligki olup olmadigini gérebilmek amaciyla dncelikle Ki-kare testi yapiimistir. Tablo 1°de yer alan bagimsiz
degiskenlerden OHG degiskeni ile kripto para yatirimi arasinda anlamh bir iliski bulunamadigi (P>0,05) anlagiimistir.
Modele dahil edilen diger degiskenler Tablo 4'te gosterilmistir.

Tablo 4: Kripto Varlik Yatirimi ile Degiskenler Arasi iligki

Bagimsiz Degiskenler Ki-Kare Degeri Prob.
CNS 114,775 0,000*
MD 2,716 0,099**
EGT 8,545 0,036**
YAS 15,662 0,001*
MSL 28,705 0,000*
OHG 2,131 0,712*

Not: *, **, *** siraslyla %1, %5 ve % 10 énem dlizeyinde anlamlili§ gdstermektedir.

Tablo 4'te gosterilen degiskenler ile logit model tahmini yapilmistir. Buna gore kripto varlik yatirimi ile degiskenler arasinda
anlamli bir iligki vardir. Tahmin edilen ilk modelde cinsiyet, medeni durum, egitim, yas, meslek ve gelir degiskenleri
digindakiler belirlenen énem diizeyinde istatistiki agidan anlamsiz olduklari igin (p>0,10) modelden diglanmistir. Istatistiki

agidan anlamli olan degiskenlerle nihai model tahmin edilmis ve sonuglar Tablo 5'te gdsterilmistir.

Tablo 5: istatistiki Agidan Anlamli Olan Degiskenlerle Nihai Model Tahmin Edilmis ve Sonuglar

95% EXP(B)

Degisken B SE. Wald df Sig. E.(B) Diigik | Yiiksek

CNS (1) 1729 168 106,360 1 000" 5,636 4,057 7,828

MD (1) 084 238 123 1 725 1,087 662 1734
EGT 5,896 3 17

EGT (1) 2,505 1242 4,068 1 044 082 007 932

EGT (2) -304 274 1226 1 268 738 431 1264
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EGT (3) -332 ,209 2,519 1 112 718 AT6 1,081
YAS 13,499 3 ,004**
YAS (1) 1,084 412 6,928 1 ,008** ,338 ,151 ,758
YAS (2) 1,248 ,347 12,922 1 ,000** ,287 ,145 ,567
YAS (3) 1,060 ,343 9,565 1 ,002%* ,346 A77 678
MSL 14,042 4 ,007**
MSL (1) 270 ,299 ,816 1 ,366 1,310 ,730 2,351
MSL (2) -543 ,309 3,089 1 ,079* ,581 317 1,065
MSL (3) ,046 ,520 ,008 1 ,930 1,047 ,378 2,897
MSL (4) -,925 440 4,433 1 ,035% ,396 167 ,938
GLR 2,545 4 637
GLR (1) 421 ,305 1,906 1 167 1,523 ,838 2,768
GLR (2) ,336 ,285 1,393 1 ,238 1,400 ,801 2,448
GLR (3) ,256 ,288 ,786 1 ,375 1,291 134 2,272
GLR (4) 463 ,339 1,871 1 71 1,589 818 3,088
Constant ,857 ,480 3,187 1 ,074* 2,356
Nagelkerke R2 0.2711 -2 Log likelihood 1067,454
Cox & Snell R2 0,198 Hosmer and Lemeshow (sig)
Model tahmin orani %71,2 088

Not: *, **, *** sirasiyla %1, %5 ve % 10 dnem diizeyinde anlamliigi géstermektedir.

Referans Grup Sirasiyla; Lisanstistil, 48 ve iizeri yas, Lisansiist.

Tablo 5'teki sonuglara gore, Nagelkerke R2 degeri 0,271 olarak bulunmustur. Bu durum bagimli degiskende ortaya ¢ikan
degisimin %27,1’nin modelde yer alan bagimsiz degiskenlerce agiklanabildigini géstermektedir. Modelin bir bitiin olarak
uyumunun iyiligini gbsteren Hosmer and Lemeshow testine ait (sig) degeri ise 0,088 bulunmustur. Bu sonug (p>0.05)
modelin bir batln olarak uyumunun iyi oldugunu gdostermektedir.

Degiskenlerden katsayilarinin isaretleri negatif olan, EGT1, YAS1, YAS2, YAS3, MSL2 ve MSL4 ile kripto para yatirimi
arasinda negatif yonll bir iliski ortaya ¢ikarken CNS1 degiskeni ile kripto para yatirimi arasinda pozitif bir iliski oldugu
belirlenmigtir.

Buna gare, Turkiye'de erkek yatirimcilarin kadin yatirimcilara gére kripto paraya yatirim yapma olasiliklari 5,636 kat daha
fazla oldugu belirlenmistir. Egitim seviyesi agisindan, ilkégretim mezunlarinin lisansusti egitime sahip olanlara gére kripto
varliklara yatirm yapma olasiliginin 0,082 kat daha az oldugu anlagiimistir. Yasa gére, 18-27 yas araligindaki
yatirimcilarin yasi 48 ve iizerinde olan yatirimcilara gore kripto paraya yatirim yapma olasiligi 0,338 kat daha fazladir. 28-
37 yas araligindaki yatirimcilarin yasi 48 ve tzerinde olan yatirimcilara gére kripto paraya yatirm yapma olasiligi 0,287
kat daha fazladir. Bu bulgular Z kusaginin teknolojik egilimleri dustnuldigunce oldukga mantikli gorilmektedir (Erten,
2019). 38-47 yas araligindaki yatirmcilarin yasi 48 ve Uzerinde olan yatirnmcilara gére kripto paraya yatirim yapma
olasiligi ise 0,346 kat daha fazla oldugu belirlenmistir. Yatirnmcilarin meslekleri agisindan, 6zel sektor ¢alisanlarinin
dgrencilere gore kripto paraya yatirim yapma olasiliklari 0,581 kat daha azdr. is¢i ve emeklilerin ise 6grencilere gére kripto
paraya yatirim yapma olasiliklari 0,396 kat daha azdir. Diger sosyo-ekonomik degiskenlere gére anlamli bir farklilik ortaya
clkmamistir.

Sonug ve Degerlendirme

Son dénemde Diinya’da oldugu gibi TUrkiye'de de kripto varliklara olan talep artmistir. Bu calismaya gére Trkiye'de kripto
varliklara yatirm orani % 29,4 olarak bulunmustur. Altcoinler disinda en fazla yatirim yapilan kripto varliklar Bitcoin,
Etheryum ve Binance coin olmustur. Ayrica diger kripto varlik ve alt coinlere de ok fazla talep oldugu anlasilmistir.
Bitcoin'in piyasadaki payi azalirken alt coinlerin payinin artmasi bu sonuglari daha anlamli hale getirmektedir. Sonuglar,
Tirkiye'de kripto varliklara yatirim yapilmasinin en énemli sebebinin ilk sirada gelecekte 6nemli bir yatirim araci olacagi
beklentisi oldugunu géstermektedir. ikinci olarak kripto varlik islemlerinin yapildigi borsalar tizerinden 7/24 transfer imkanin
olmas! gelmektedsr. Uglincii sirada ise kullanilan yeni inovatif finansal ve yazilimsal teknoloji kripto varliklara olan yatirim
talebini en gok etkileyen etmenler olarak gortimektedir.

Logit model sonuglarina gore, Turkiye'de erkek yatinmcilarin kadin yatinmeilara nazaran kripto paraya yatirm yapma
olasiliklarinin daha fazla oldugu belirlenmistir. Bu sonuglar kadin galisan oraninin diistk oldugu ve ataerkil bir aile yapisina
sahip Turkiye icin sasirtici degildir. Egitim seviyesi agisindan, ilkdgretim mezunlarinin lisansustu egitime sahip olanlara
gore kripto varliklara yatirm yapma olasiliinin daha distik oldugu anlagilmistir. Kripto varliklarin karmasik bir yapiya
sahip olmasi ve belli bir diizeyde finansal okuryazarlik gerektirmesi bunun sebebi olabilir. Ayrica teknolojik arag ve
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uygulamalari kullanmayi bilmeden bu tiir yatirmlarin yapilmasinin neredeyse imkansiz olmasi bu sonuglarin ortaya
¢ikmasina sebep oldugu sdylenebilir.

Yasa gore, 18-27, 28-37 ve 38-47 yas araligindaki yatinmcilarin 48 ve (zerinde olan yatirimcilara gore kripto paraya
yatirim yapma olasiliklarinin daha yiiksek oldugu anlasiimistir. Bireylerin geng yasta risk alma egiliminin ileriki yaslara
gbre daha yuksek olmasi ve bu ydndeki ¢alismalar (Jagannathan ve Kocherlakota, 1996: 20; Glindogdu & Celik, 2018;
49) sonucu desteklemektedir. Bu sonuglar kripto varlik yatirimcilar agisindan onemli bir gosterge niteligi tagimaktadir.
Teknolojiyi anlamayi ve kullanabilmeyi gerektiren yeni bir yatirnm tirii olan kripto varliklara olan yatirnm talebi yas
yukseldikge azalma egilimi gostermektedir.

Yatinmcilarin meslekleri agisindan, ézel sektdr galisanlarinin 6grencilere gére kripto paraya yatirim yapma olasiliklarinin
daha az oldugu belirlenmistir. is¢i ve emeklilerin ise dgrencilere gore kripto paraya yatinm yapma olasiliklari anlamli
sekilde daha az oldugu belilenmistir. Ogrencilerin yas araligi daha geng oldugu icin ézel sektor calisanlarina, isgi ve
emeklilere gére kripto varliklara yatirnm yapma ihtimalleri artmaktadir. Genglerin yeniliklere ve teknolojik gelismelere agik
olmasl ve bunlarla i¢ ice yasamalari genglerin kripto varliklara olan ilgisini artiran dnemli faktérlerdendir. Bu sonuglar
birbirini desteklemektedir. Bireylerin diger sosyo-ekonomik 6zelliklerine gére yatirimlarinda anlamli bir farklilik ortaya
clkmamigtir. Bireylerin gelir seviyesine gore kripto varliklara yatirm yapma olasiiginin anlamli olarak degisiklik
gbstermemesi hanelerin gelir durumu ne olursa olsun kripto varliklara yatirim yapildigini géstermesi bakimindan énemlidir.
Toplumun gelir seviyesi en dlstik kesimleri, orta dlizey gelire sahip kesimleri ile toplumun en yUksek gelir seviyesine sahip
kesimleri ayni oranda kripto varliklara yatirnm yapmaktadir. Bu sonug kripto varliklar diger yatirm araglarindan ayiran
onemli bir dzelliktir. Dolayisiyla yeni ve ilging bir yatinm aracina donlisen kripto varlik yatirmlarinin, sinifsal ayrim
gbzetmeksizin toplumun tim kesimleri tarafindan yapilabilen ve deder kazanmasi halinde de toplumun her kesiminin
kazanc elde etmesini saglayan bir yatirim araci oldugu sdylenebilir. Son olarak, kripto varliklar ortaya ¢iktigi ilk giinden
beri deger kazanmaya ve islem hacimleri artmaya devam etmektedir. Risk seviyesi ile volatilitesi her gegen giin azalan,
bireyler ve kurumsal yatinmeilar tarafindan inanilan ve guvenilen kripto varliklarin gelecegin en 6nemli finansal Urinleri
arasinda yerini almasi sasirtici olmayacaktir.

Kaynakga
Akdogan, E. C. (2020). Uluslararasi Para Sisteminin Gegmisi, Bugiinii ve Gelecegi. CUHFD, 5(1), 91-120

Baur, D. G., Hong, K. & Lee, A. D. (2017). Bitcoin: Medium of exchange orspeculative assets? Journal of International
Financial Markets. Institutions and Money, 54, 177-189.

Bilgic E. & Edogan, M. (2020). Kripto Muhasebesi Uzerine Yapilan Tartismalar ve Finansal Raporlama Uzerindeki Etkileri.
TIDE Academia Research, 2(2), 257-286.

Bouri, E., Jalkh, N., MoInér, P. & Roubaud, D. (2016). Bitcoin for energy commaodities before and afterthe December 2013
crash: Diversifier, hedge or safe haven? Applied Economics, 49(50), 5063-5073.

Bouri, E., Molnar, P., Azzi, G., Roubaud, D. & Hagfors, L. I. (2017). On the hedge and safe haven properties of Bitcoin: Is
it really more than a diversifier? Finance Research Letters, 20, 192—198.

CoinMarketCap. (2022). Toplam Piyasa Degeri Yuzdesi (Hakimiyet) https://coinmarketcap.com/tr/rankings/exchanges/,
(Erigim Tarihi: 03.01.2022).

Cooper, R. N., Dornbusch, R. & Hall, R. E. (1982). The Gold Standard: Historical Facts and Future Prospects. Brookings
Papers on Economic Activity, 1-56.

Cokluk, O. (2010). Lojistik regresyon analizi: Kavram ve uygulama. Kuram ve Uygulamada Egitim Bilimleri, 10(3), 1357-
1407.

Dayi, F. (2021). Bireylerin Elektronik Odeme Sistemi ve Araglari Kullanimlarinin COVID-19 Déneminde incelenmesi.
COVID -19 Pandemisinin lktisadi ve Sosyal Etkileri (Ed. Figen Tombak). ss. 19-59

Demirdégen, Y .(2019). Fintek Ekosistemi igin Gerekli Diizenlemeler. Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi,
10(24), 311-312.

Dilek, O. (2021). Katilim Bankaciligi Tercihini Etkileyen Faktérler. EKEV Akademi Dergisi, 25(88), 433-450.

Dwyer, G. P. (2015). The economics of Bitcoin and similar private digitalcurrencies, Journal of Financial Stability, 17, 81—
91.

Dyhrberg, A. H. (2016). Bitcoin, gold and the dollar — A GARCH volatility analysis. Finance Research Letters, 16, 85-92.

675



[ GUSBID ] Giimiighane Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Yil: 2022 / Cilt: 13 / Say:: 2

Eun, C. S., & Resnick, B. G. (2010). International Financial Management 4E. Tata McGraw-Hill Education.

Erten P. (2019). Z kusaginin dijital teknolojiye yonelik tutumlari. Giimishane Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Elektronik Dergisi, 10(1), 190- 202.

Evlimoglu, U. & Glider, M. (2021). Tarihteki Ekonomik Balonlar Isiginda Kripto Paralara Genel Bir Bakis. Abant Sosyal
Bilimler Dergisi, 21(3), 469- 496, https://doi.org/10.11616/asbi.955230.

Feng, W., Wang, Y. & Zhang, Z. (2018). Can cryptocurrencies be a safe haven: A tail risk perspective analysis. Applied
Economics, 50(44), 4745-4762.

Gandal, N., Hamrick, J. T., Moore, T. & Oberman, T. (2018). Price manipulation in the Bitcoin ecosystem. Journal of
Monetary Economics, 95, 86-96.

Gundogdu, A., & Gelik, $. (2018). Turk sermaye piyasasinda kusaklar arasinda yatirimei ve portfoy farkliliklari. [stanbul
Universitesi Isletme Fakiltesi Dergisi, 47(1), 46-63.

Hamurcu, C. (2022). Can Elon Mask's Twitter Posts About Cryptocurrencies Influence Cryptocurrency Markets by Creating
a Herding Behavior Bias? Fiscaoeconomia, 6(1), 215-228 . DOI: 10.25295/fsecon.1028730

Hong, K. (2017), Bitcoin as an alternative investment vehicle. Information Technology and Management, 18(4), 265-275.

iri, R. (2021). Finansal Pazarlama Kapsaminda Kripto Para Pazarlamasi ve Kripto Para Birimlerinin Bilinirligi ve
Farkindali§i, Abant Sosyal Bilimler Dergisi, 21(3), 811-833, https://doi.org/10.11616/asbi.956722

Jagannathan, R. & Kocherlakota, N. R. (1996). Why should older people invest less in stocks than younger people. Federal
Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review, 20, 11-20.

Janson, N. & Karoubi, B. (2021). The Bitcoin: to be or not to be a Real Currency? The Quarterly Review of Economics and
Finance, 82, 312-319.

Kristoufek, L. (2015). What are the main drivers of the Bitcoin price? Evidencefrom wavelet coherence analysis. PLoS
One, 10(4), e0123923.

Metin, I. & Yakut, E. (2018). Kripto para girisimciliginde giiven faktérii iizerine bir arastirma. Journal of Entrepreneurship
and Innovation Management, 7(2), 67-78.

Nishibe, M. (2016). The Enigma of Money, Singapore: Springer.

Nishibe, M. (2020). Good money drives out bad: Introduction to the featured section on The evolution of diverse e-money:
Digital-community currencies and cryptocurrencies. The Japanese Political Economy, 46(1), 1-16.

Oncil, S. & Ektik, D. (2021). Kripto Paralarin Yatinm Amagli Kullanimi: Riskler ve Getiriler Manisa Celal Bayar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi Manisa Celal Bayar Universitesi. Journal of Social Science, 19(4), 362-395.

Pilatin, A. & Dilek, O. (2021). Tuketicilerin Online Aligveris Aliskanliklarinin Demografik Oze_likler Bakimindan incelenmesi
Dogu Karadeniz Sehirleri Uzerinde Bir Arastirma. Aksaray Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
13(1), 11-28.

Soyaslan, E. (2020). Bitcoin Fiyatlari ile BIST 100, BIST Banka ve BIST Teknoloji Endeksi Arasindaki iliskinin Analizi.
Fiscaoeconomia, 4(3), 628-640. DOI: 10.25295/fsecon.774221

senel, S., & Alatli, B. (2014). Lojistik regresyon analizinin kullanildigi makaleler Uzerine bir inceleme. Egitimde ve
Psikolojide Olgme ve Degerlendirme Dergisi, 5(1), 35-52. https://doi.org/10.21031/epod.67169

Tatli, H. (2013). Konut sahipliginin belirleyicileri: Hanehalki reisleri Gzerine bir uygulama. Akademik Yaklagimlar Dergisi,
4(2), 40-63.

TCMB, (2021). FAST. https://fast.tcmb.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 12.01.2022).
The Economist, (2 Kasim 2015). "Who is Satoshi Nakamoto?", The Economist explains. The Economist.
Urquhart, A. (2016). The inefficiency of Bitcoin. Economics Letters, 148, 80-82.

Yermack, D. (2015). Is Bitcoin a real currency? An economic appraisal. (s. 31-43). In Handbook of digital currency:
Elsevier.

676



[ GUSBID ] Giimiighane Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Yil: 2022 / Cilt: 13 / Say:: 2

Extended Abstract
Aim and Scope

When the adventure of the emergence of money is examined, it is seen that people basically started to use money to meet
their need for change. Before the use of money, people met their needs by bartering products. Later, precious metals
began to be used as a medium of exchange. Then, a gold-indexed paper money system was introduced. It was argued
that paper money was more advantageous because it was easy to circulate, it had the same value everywhere, it was
stored in one place, it was divided without loss, and it prevented counterfeiting (Law, 1705). As a result of the development
of the banking sector in the world, money has gained the property of fiduciary money, apart from the cash feature
determined by the central banks of the countries. From 1944 to 1971, countries agreed to index foreign currency prices to
the US dollar, not to gold. Therefore, the dollar was accepted as the reserve currency (Cooper, Dornbusch, & Hall, 1982).
Atfter the Bretton Woods system was abolished by the USA in 1971 and it was announced that dollars would no longer be
printed in exchange for gold, the gold standard system in the world came to an end. In this way, the US Federal Reserve
(FED) obtained the authority to print and issue US dollars whenever and in any amount it wanted. Thanks to the developing
banking system and technology, credit cards began to be used. In this way, a change in people's understanding of money
began to emerge. Because an intangible fiat money could now be used over the card.

The concept of digital money, which emerged as different from known money applications, has been rapidly popular and
used in recent years. In just the last few years, apart from Bitcoin, cryptocurrencies such as Ethereum, Litecoin, BNB,
Solano, Ripple and hundreds of altcoins have grown rapidly, increased in number and spread all over the world. There is
no one left in the world who is not aware of cryptocurrencies. Thanks to this, positive thoughts and expectations about
cryptocurrencies rose. Besides, the extreme volatility that has arisen in cryptocurrencies has shown that cryptocurrencies
can no longer be seen as a “currency” or “money” that can be used for ordinary transactions. Extremely volatile digital
currencies have become speculative financial instruments, proving that goods and services cannot be traded on them. In
this case, global monetary authorities have started to use the term “crypto-asset” instead of “cryptocurrency” to refer to
these digital assets, which they see as “speculative” financial commaodities (Nishibe, 2016). Digital assets, which were
initially called digital money or crypto money like a medium of exchange, have recently started to be seen as an investment
tool. For this reason, it is thought that it would be more correct to call it a financial asset instead of money. If these digital
assets are money; They are expected to fuffill three important functions such as money. These are the properties of money
as a medium of exchange, a unit of account and a means of accumulation. Given the low acceptance rate among
institutions, businesses and governments as a means of payment so far, cryptoassets are neither a means of payment
nor a unit of account (Janson, & Karoubi, 2021). It can be said that it is more of an investment tool.

The infrastructure of cryptocurrencies is built on blockchain technology. They appear as a digital value chain of thousands
or millions encrypted with special software. The blockchain system is a system that emerges with a constantly expanding
data structure and uses different mathematical algorithms to verify transactions. Blockchain consists of transactional
blockchains like a distributed ledger. The distributed ledger provides an infrastructure that is spread and synchronized
over the networks of a large number of networks, institutions or countries, allowing transactions made in one place to be
seen in others.

In this study, crypto assets in the world and in Turkey, studies in the literature will be mentioned. Then, the logit model
results will be given by using the data of the survey conducted throughout Turkey and attended by 947 people.

Methods

A different approach has been adopted in this article. Based on these studies, it has been tried to examine whether crypto-
asset investors, who have not been studied much in the literature, invest according to their socio-economic characteristics
and income levels with the logit model.

With the rapid development of technology and internet usage, the importance of crypto assets has started to increase. So
much so that in November 2021, the value of crypto assets in the world reached a huge amount of $ 3 trillion
(CoinMarketCap, 2022). Accordingly, the demand for crypto assets has increased in Turkey. According to this study, the
rate of investment in crypto assets in Turkey was found to be 29.4%. Apart from altcoins, the most invested crypto assets
were Bitcoin, Ethereum and Binance coins. It has also been understood that there is a great demand for other crypto
assets and altcoins.

Findings

According to this study, the rate of investment in crypto assets in Turkey was found to be 29.4%. Apart from altcoins, the
most invested crypto assets were Bitcoin, Ethereum and Binance coins. It has also been understood that there is a great
demand for other crypto assets and altcoins.
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According to the Logit model results, it has been determined that male investors in Turkey are more likely to invest in
crypto money than female investors. In terms of education level, it was found that primary school graduates are less likely
to invest in cryptoassets than those with postgraduate education. By age, it has been understood that investors aged 18-
27, 28-37 and 38-47 are more likely to invest in cryptocurrencies than investors 48 and over. This is an important indicator
for crypto-asset investors.

Conclusion

The investment demand for crypto assets, which is a new type of investment that requires understanding and being able
to use technology, tends to decrease with increasing age. In terms of investors' occupations, it was determined that private
sector employees are less likely to invest in cryptocurrencies than students. It has been determined that workers and
retirees are significantly less likely to invest in crypto money than students. There was no significant difference in the
investments of individuals according to their other socio-economic characteristics. The fact that the probability of investing
in crypto assets according to the income level of individuals does not significantly change is important in terms of showing
that they invest in crypto assets regardless of the income status of the households.
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