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Tiirkiye’deki Bireysel Kripto Para Yatirimcilarinin Kripto
Paralara Yaklasimlar:

The Individual Cryptocurrency Investors Approach to Cryptocurrency in

Turkey

Oz

Son donemlerde hizla gelisen blockchain teknolojisinin bir iiriinii olarak
bilinen kripto paralar, resmi bir sekilde bir varlik veya degisim aract olarak
merkezi otoriteler tarafindan kabul edilmis olmamasina ragmen yatirimcilar
tarafindan yogun talep gérmektedir. Kripto para ekonomisi her gecen giin hizla
biiyiimektedir. Herhangi bir fiziksel karsili§1 olmayan, tamamen sanal ortamda
kullanilan, aracilara ihtiyag duymadan kigiler aras: islemlere imkan veren ve
sifreli bir sisteme sahip olan kripto paralarin bir degisim veya yatirim aract
olduguna dair farkli goriisler bulunmaktadir. Ama son dénemlerde
popiilaritesinin giderek artmasiyla tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye'de de
yatirnmcilarin yoneldigi araclardan biri haline gelmis bulunmaktadir. Bu sebeple
bu arastirmada, Tiirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarinin kripto paralara
yaklasimlary  farkli agilardan agiklanmaya  ¢alisilmaktadir. Calismaya esas
olusturacak wveriler sosyal medya platformlar: (Facebook, Twitter, Telegram,
WhatsApp v.b) iizerinden Tiirkiye’deki 440 bireysel kripto para yatirnmcilarina
anket uygulanarak toplanmistir. Uygun goriilen 396 anket paket program
yardimiyla yorumlanmigstir. Uygulanan coklu regresyon analizi sonucunda
ekonomiyle ilgili risk faktoriiyle birlikte fayda faktoriiniin yatinmcilarin kripto
paralara yatirim yapma egilimini 6nemli diizeyde etkiledigi, kripto para
yatirnmcilarina giiven faktériiyle birlikte ekonomi ve kripto paralarla ilgili endise
faktériiniin kripto paralara yatirim yapma egilimini 6nemli diizeyde etkilemedigi
sonucuna ulasilmigtir.

Abstract

Cryptocurrency, which is known as a product of rapidly developing
blockchain technology these days, is in high demand by investors, although it has
not been officially accepted by central authorities as an asset or a medium of
exchange. The cryptocurrency economy is growing rapidly day by day. There are
different opinions about cryptocurrencies, which do not have any physical
counterpart, are used in an entirely virtual environment, allow interpersonal
transactions without the need for intermediaries, and have an encrypted system,
as an exchange or investment tool. However, with its growing popularity over
the past few years, it has become one of the tools investors are turning to in Turkey
as well as worldwide. For this reason, this research is trying to explain the
approaches of individual Cryptocurrency investors in Turkey to Cryptocurrency
from different views. The data that will form the basis of the study were collected
by applying them to 440 individual crypto money investors in Turkey via social
media platforms (Facebook, Twitter, Telegram, WhatsApp etc.). The appropriate
396 questionnaires were interpreted with the help of a package program. The
outcome of multiple regression analysis applied, It was concluded that the benefit
factor, as well as the economic risk factor, have a significant impact on the
tendency of investors to invest in cryptocurrencies, and the confidence factor in
cryptocurrency investors and concern about the economics and cryptocurrencies
has not significantly affected the tendency to invest in cryptocurrencies.
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Giris

Ekonominin en temel konularindan birisini olusturan yatirim kavrami; tasarruf sahiplerinin
gelir veya kazang elde etmek icin giristigi faaliyetlerini icermektedir. Tiiketim ihtiyaglarim
karsilayabilecegi tutarin {izerinde gelire sahip olan her birey ve tasarruf sahibi birer potansiyel
yatirimery1 olusturmaktadir. Potansiyel yatirimcilar, gelirlerinin bir kismini tasarruf ederek yapmus
oldugu tasarruf ve birikimlerini, deger kaybetme riskinden korumak veya kazang saglamak
amaciyla birtakim riskler tistlenerek, kisa, orta ve uzun vadeli olarak (Doviz, hisse senedi ve Tahvil
gibi) cesitli yatirim araclar1 tizerinde degerlendirmektedir. Son donemlerde islem hacmi ve piyasa
degeri giderek artmakta olan kripto para birimleri de yatirnmcilar tarafindan ytiksek getiri
potansiyeline sahip yatirim araci olarak yogun talep gormektedir.

Kripto paralar, fiziksel paralarla benzemesine ragmen fiziki bir karsiligi olmamasi sadece
elektronik ortamda kullaniliyor olmasi, sinirli sayilarda herkes tarafindan tiretilebiliyor olmasi,
merkeziyetsiz ve sifreli bir sisteme sahip olmasi, araci kurumlara ihtiya¢ duymadan kisiler arasi
islem yapilmasima imkan vermesi gibi 6zellikleriyle diger para birimleri ve yatirim araglarindan
farklilik gostermektedir.

Kripto paralarin temeli 1982 yilinda merkezi bir para birimi olacak sekilde David Chaum
tarafindan ortaya atilmistir. Daha sonra 2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan Bitcoin (BTC) nin
teknik altyapisi tanitilmis olup, 2009 yili itibariyla BTC bir kripto para birimi ve kisiler aras1 6deme
sistemi olarak kullanilmaya baslanmistir. Kripto paralar, sahip oldugu dagitik yapisi ve ytiiksek
kazang potansiyeli ile son zamanlarda hem kurumsal hem de bireysel yatirimcilarin ilgisini cekmeyi
basarmustir. Kripto para birimleri birgok tilkede yasal bir yatirrm veya 6deme araci olarak kabul
edilmemis olsa da resmi bir sekilde de yasaklanmamustir. (Karatekin & Dingsoy, 2019: 121-131).
Hatta baz1 tilkelerde kripto paralar bir emtia olarak degerlendirilmektedir. Tiirkiye gibi bazi
tilkelerde ise, bir 6deme arac1 olarak kullanimi yasaklanmis olmakla birlikte hala bir yatirim araci
olarak alim satimi devam etmektedir.

Finans camiasinda yeni bir kavram olan kripto paralar; anonimlik, seffaflik, gtivenlik ve dagitik
yapisi gibi avantajlara sahip olmakla birlikte dolandiricilik ve spekiilasyona agik olmasi, istikrarsiz
fiyat hareketleri ve belirsiz bir gelecege sahip olmasi gibi birtakim riskler de tasimaktadir. Bu
konuda bircokmerkez bankasi ve bankacilik denetleme kurumlari, yatirimcilart maruz kalabilecegi
risklerle ilgli bilgilendirerek, kriptopara ve benzeri yatirim araglarindan uzak durulmas: konusunda
uyarilarda bulunmaktadir. Fakat her ne kadar kripto paralarin riskli olduguna dair uyarilar yapilmis
olsa da baz1 yatirim kuruluslarinda vadeli islemlerde emtia smifinda degerlendirilmekte olup,
yatirimcilarin kripto paralara yatirim yapabilmesine imkan sunulmaktadir (Cengiz, 2018: 96). Kripto
paralarla ilgili standart ve yasal bir diizenleme mevcut olmasa da son donemlerde yatirimcilarina
sagladig1 yiiksek kazanclardan dolay: yatirimcilarin ilgisini ¢ekmektedir. Tiim diinyada oldugu
gibi, Ttrkiye’deki yatirnmcilar tarafindan da buytik ilgi gormekte olup, yatirimci sayisinda biiytik
bir artis oldugu belirtilmektedir. Bunun en 6nemli sebebinin yatirimcilarin birden zengin olmak
istemesi yattig1 diistintilmektedir. Ancak bunun igin 6ncelikle kriptoparalara yatirim yapan ya da
baz1 kigilerin deyimiyle kriptopara diinyasinda oynayan kisilerin kimler olduklar1 ve nasil bir
hareket egilimi igerisinde olduklarmin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu amacla, kripto para
yatirmmcilarinin daha iyi taninmasi ve yasal bir stattiye sahip olmayan bir varliga yatirim
yapilmasini etkileyen faktorlerin neler oldugunun anlasilmast hem kanun koyucular hem de kripto
para hizmeti sunan kuruluslar acisindan biiyiik onem tasimaktadir.

Kripto paralarla ilgili akademik alanda bir¢ok arastirma yapilmis olsa da kripto para
yatirimcilariyla ilgili sinirh sayida arastirma bulunmaktadir. Bu alanda akademik bir bosluk oldugu
dustiniilerek, calismada, Tiirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarinin 6zelliklerini, kripto para
kullanma nedenlerini, risk algilarini, motivasyonlarini, bilgi kaynaklarini ve kripto paralara yatirim
yapmalarini etkileyen faktorlerin neler oldugunu ortaya ¢ikarmayi ve bu alandaki akademik
boslugun doldurulmasina katki saglamay:r amaglamaktadir. Bu amacla 6zellikle sosyal medya
platformlar1 {izerinden kriptoparalara yatirim yapan kisilere yonelik olarak anket uygulamasi
yapilacaktir. Bu sayede kisilerin davranis bicimleri tespit edilmeye galisilacaktir. Ayrica kisilere
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iliskin demografik veriler de toplanmis olacaktir. Boylece yatirnmcilarin 6zellikleri de belirlenmis
olacaktir.

1. Kripto Para Kavrami ve Gelisimi

Sifreli para anlamina gelen kripto para (Cryptocurrency) kavrami; crypto (sifreli) ve currency
(para) kelimelerinin bir araya getirilmesiyle olusturulmustur. Kripto paralar, itibari paralar gibi
herhangi bir fiziksel bir karsiifi olmayan, dijital ortamda kullanilabilen, merkezi otoriteden
tamamen bagimsiz ve arac1 kurumlar olmadan kisiler arasi islemlerin yapilmasma imkan veren
sanal para birimini ifade etmektedir. Kriptoparalar tamamen sifreli bir sisteme sahip oldugundan
dolay1 “kripto para” olarak ifade edilmektedir. Kripto para birimleri hem bireyler hem de kurumlar
tarafindan bir yatirnm araci olarak kullanildig1 gibi smurli alanlarda bir 6deme araci olarak da
kullanilmaktadir. Cok fazla sayida kriptopara olmasina ragmen islem hacmi ve biiytikliik agisindan
en onemli kripto paralardan bazilary; Bitcoin (BTC) Ethereum (ETH), Ripple (XRP), Litecoin (LTC),
Dash, Monero (XMR), Neo, Nem (XEM)'dir (Cetinkaya, 2018: 13). Bunlar, kripto para birimleri
arasinda en ¢ok bilinenlerdir.

Kripto paralar teorik olarak 1998 yilinda Wei Dai tarafindan giindeme getirilmistir (Bulut &
Akbulut Bekar, 2020: 67). Daha sonra, Satoshi Nakamoto 2008 yilinda, herhangi bir arac1 kuruma
ihtiya¢ duymadan kisiler aras1 online fon transferi ve 6demelere imkén verecek “Bitcoin: A Peer-to-
Peer Electronic Cash System” adlimakalesiyle kripto paralarin teknik alt yapisini tanitmistir
(Nakamoto, 2008). Daha sonra, 2009 yilinda BTC'nin kurucular: Satoshi Nakamoto ve kriptograf Hal
Finney arasinda tamamen elektronik ortamda bankalar gibi arac1 kullanmadan yapilan toplamda 10
BTC transferiyle kripto paralarda ilk islem basariyla gerceklestirilmistir. (Krtickeberg & Scholz, 2019:
8).

Kripto paralar; ilk olarak 2009 yilinda Bitcoin (BTC) adiyla islem gormeye basladiktan sonra,
BTC'yi ornek alarak bircok alt coin denilen kripto para birimleri gelistirilmistir. Bu ttir kripto
paralar, kendi teknik alt yapisina sahip olmadigindan, BTC kaynak kodu tizerinde birtakim
degisiklikler sonucunda tiretilmistir (Bulut & Akbulut Bekar, 2020: 67). Boylece farkli amaglarla
gelistirilen altcoin sayilarimin da artmasiyla kripto para kavrami gelismeye devam etmistir.

Kripto paralar genel olarak kendi aralarinda iki katagoriye ayrilmaktadir. Bunlar; Coin ve
Token'lardir (Holovatiuk, 2020: 52). Kendi blockchain teknolojik altyapisina sahip kripto para
birimlerine Coin, kendi blockchain teknolojik altyapisina sahip olmayip baska kripto paralarin
teknolojik alt yapisin1 kullanan kripto para birimlerine ise, Token denilmektedir. Kendisine ait
blokchain teknolojisinin olup olmamasi, Coin ile Tokeni birbirinden ayiran en temel unsur olarak
bilinmektedir (Ozkul & Bas, 2020: 61). Ornegin; BTC, ETH ve XRP coinlerden birkagidir. Chainlink
(LINK), Uniswap (UNI) ve Chiliz (CHZ) ise, tokenlerden bir kacidir (CoinMarketCap, 2021). Bu
paralar disinda daha binlerce ¢esidi bulunmaktadir. Kripto paralarin sayisindaki artisla beraber
kripto paralara olan ilgi de her gecen giin artmaya devam etmektedir.

Finansal teknolojilerin (FinTek) gelismesiyle ortaya ¢ikan ve FinTek ekonomisinin en ¢nemli
bilesenlerinden birini olusturan kripto paralara olan ilginin artmasi; tiretiminin smirli sayida olmasi
ve fiyatlarindaki oynakligin diger para birimleri ve yatirim araglarina kiyasla yiiksek olmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu durum genellikle agir1 talep gérmesiyle iliskilendirilmektedir. Kripto para
fiyatlarinda donem doénem yasanan asir1 oynakliklar, piyasalarin etkinliginin ihlal edilmesine
sebebiyet vermektedir. Kripto paralar her ne kadargenel kabul gormiis yasal bir varlik olmasa da,
kripto paralarin bir 5deme aracit m1 yoksa, bir finansal yatirim aract mi1 oldugu ile ilgili farkh goruisler
bulunmaktadir. Giintimiizde smirli alanlarda bir 6deme araci olarak kullanilirken, altin ve doviz
gibi diger yatirim araclariyla bir iliskisi bulunmamasi, haklenme ya da ele gecirilme ve dolandiricilik
riskine agik olmasi, kredi s6zlesmelerinde kullanilmiyor olmasi ve fiyatlarinda yasanan oynakligin
yiiksek olmasindan dolay1 6deme araci olmaktan daha ¢ok bir spekiilatif yatirim araci oldugu 6ne
surtilmektedir (Bulut & Akbulut Bekar, 2020: 86-71).

Bir varligin 6deme araci veya para birimi olarak kabul edilebilmesi icin, geleneksel ve itibari
paralarda oldugu gibi bir degisim araci, bir hesap birimi ve deger deposu olma islevlerini yerine
getiriyor olmasi gerekmektedir. Kripto paralarin bu islevleri yerine getirip getirmedigine
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bakildiginda ise, Holovatiuk (2020: 37)"1n de belirttigi gibi ytiksek hacimli kripto paralar piyasalarda
alinip satildigr miiddetce, bir deger tasidigi, olctilebilir oldugu ve bu paralarla birimler arasi
karsilastirma yapilabildiginden dolayi, paranin hesap birimi olma islevini yerine getirdigi
soylenebilmektedir. Bir varligin degerini gelecek donemlere tasiyabilecek ve satin alma giictinii
muhafaza etme anlamina gelen deger deposu olma islevini yerine getirebilmesi, kripto paralarda
pek miimkiin goziikmemektedir. Ciinkii bir para biriminin deger deposu olarak gortilebilmesi icin,
herhangi bir varligin gelecekteki degerinin belirli bir seviyede tahmin edilebilir olmas:
gerekmektedir. Fiyatlarindaki oynakligin yiiksek olmasindan dolay: kripto paralarin deger deposu
ozelligine uygunlugu sorgulanabilmektedir. Son olarak, bir varligin degisim araci olarak kabul
edilebilmesi igin genis kullanim alanina sahip olmasi, herkes tarafindan kabul edilmesi ve bir aract
olarak her ttirlti mal ve hizmetin degisimini saglamasi gerekir. Her ne kadar BTC, LTC, ETH ve
Tether (USDT) gibi islem hacmi yiiksek olan kripto paralar ile itibari paralarin degisimi ve diger
kripto varliklara erisimi saglansa ve boylece bir degisim araci roliinii yerine getiriyor olsa da, geri
kalan diger kiiciik kripto paralarmn tiimi i¢in bu durum s6z konusu olmamaktadir. Kripto paralar,
genellikle kripto varliklari igin bir degisim araci islevini yerine getirmektedir. Bu sebeple kripto
paralar, bir para birimi olarak kabul edilebilmesi igin yerine getirilmesi gereken sartlar1 tam olarak
saglayamamaktadir.

Kripto paralar, sadece bilgisayar aglarmin dogruladig: elektronik 6deme sisteminde bir 6deme
araci islevi gormektedir. Bu sistemde herhangi bir islem yapilabilmesi icin bankalar gibi araci
kurumlara ihtiya¢ duyulmasa da kripto para sistemine erisim saglayabilmek ve islem yapabilmek
icin, kripto para borsalari, ctizdan hesaplar1 ve buna benzer kripto para hizmeti sunan
kuruluslardan bir hesap acilmasi gerekmektedir. Daha sonra hesap sahipleri, istedikleri zaman
herhangi bir mal veya hizmet alim1 karsiliginda bu sistem tizerinden bir hesaptan diger hesaba,
kendilerine 6zel olusturulan sifrelerle kripto para transferi yapabilmektedir (Perkins, 2020: 7).

Kripto para piyasalarmin énemi her gecen giin giderek artmakta ve yatirimcilar tarafindan
biiytk ilgi gormektedir. Kripto paralari, yatirimcilar acisindan ele aldigimizda, kripto paralarin
devletlerden bagimsiz olmasi, vergiden muaf ve islem maliyetinin diisiik olmasi, yapilan islemlerin
devletler tarafindan takip edilememesi ve kisisel verilerin giivenli bir sekilde korunmas: gibi
sundugu avantajlarin yan sira, haker-ele gecirme saldirilarina maruz kalmasi, bilgisayar ortaminda
olan sistemlerinviriis kapmasy, kripto para kullanimini sinirlayan diizenlemelerin gitindeme gelmesi
ve teknik sorunlar gibi birtakim riskler de tasimaktadir. Ayrica kripto paralarmn, giintimtizde
kullanilmakta olan itibari paralarin standardina uygun olup olmadigz ile ilgili merkezi hiitkimetler
tarafindan heniiz ortak bir goriis bulunmamaktadir. Ingiltere Merkez Bankasi ve Avrupa Merkez
Bankas1 gibi merkezi otoriteler, kripto paralarin bir para birimi olarak ele alinmasi reddederek,
arkasindaki teknolojinin ekonomi tizerinde biiytik etkiler yaratabileceginden dolayi, yakindan takip
edilmesi gerektigini belirtmektedir (Holovatiuk, 2020: 35-37).

2. Kripto Para Piyasasinin Gelisimi ve Tiirkiye’deki Durumu

Kripto paralar; teknolojik altyapisi sayesinde hem isletmeler ve hiikiimetler hem de yatirimcilar
tarafindan yogun ilgi gormektedir. Kripto para birimlerine olan talebin her gecen giin artmasiyla
kripto para ekonomisi biiytimeye devam etmektedir. Ayni zamanda farkli amaclarla gelistirilen
kripto paralarin sayisi, piyasa degeri ve bu alanda hizmet sunan isletmelerin sayis1 da her gecen giin
giderek artmaktadir. Ekim Aralik 2022 itibariyle CoinMarketCap (CMC) sayfasinda yer alan verilere
gore, diinya genelinde 21.788 kripto para birimi ve 524 kripto para borsasi mevcut olup,
48.921.259.203dolarlik hacimle (24h), 836.582.443.574 dolarlik bir piyasa degerine ulasmistir.

Kripto paralarin standart bir para birimi veya yatirim araci olabilmesiyle ilgili ortak bir goriis
olmamasina ragmen,bazi tilkelerde bu konuda cesitli diizenlemeler yapilarak kriptoparalarm, bir
ddeme arac1 veya yatirim araci olarak degerlendirilmesine imkan taninmaktadir.. Bazi tilkeler de ise
kripto paralarin kullanimi tamamen yasaklanmaktadir. Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu (BTK)
(2020: 17-20)'nun kripto para arastirma raporunda yer alan bilgilere gore, Bolivya, Kolombiya,
Ekvator’da kripto paralarin kullanimi yasak olurken, Finlandiya hiiktimeti, ABD Vadeli Islem
Komisyonu ve Kanada Gelir Idaresi (CRA) kripto paralarm ilki ve en cok piyasa degerine sahip olan
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BTC’yi emtia olarak degerlendirmektedir. Kanada hiikiimeti kripto para alaninda hizmet sunan
kuruluslari, para hizmeti sunan isletmeler kategorisine dahil etmektedir. Avustralya hiikiimeti
BTC'yi yabanci bir para birimi olarak kabul etmekte olup, Ingiltere hiik(imeti ise, BTC ile yapilan
islemleri Forex islemleri kategorisinde degerlendirmektedir. Benzer sekilde Japonya’da 2017'den
beri BTC yasal bir 6deme araci olarak kabul edilmektedir.

Kripto paralarla ilgili bircok tilkede farkli diizenlemeler yapilmisken, Tiirkiye’de de TCMB
tarafindan 16 Nisan 2021’de Resmi Gazetede yaymlanan 31456 sayili yonetmelige gore, kripto
paralarin 6demelerde dogrudan veya dolayli sekilde kullanimi, 6deme ve elektronik para
kuruluslarinin bu alanda hizmet sunmasi yasaklanmistir. Yonetmeligin 5inci maddesinde
30/4/2021 tarihi itibariyla ytirtirliige girecegi belirtilmistir. 1 Mayis 2021'de yayinlanan 3941 sayil
yonetmelikte, cumhurbagskanlig1 karariyla kripto varlik hizmet saglayicilar: ve tasarruf finansman
sirketleri, su¢ gelirlerinin aklanmasi ve terdrtin finansmaninin onlenmesine dair yonetmelik
kapsamina dahil edilmistir (TCMB, 2021: 5).

Kripto paralarin 6demelerde kullanimi yasaklanmis olmasima ragmen kripto paralarin bir
yatirim araci olarak alim satim islemleri davam etmektedir. Yatirimcilar, kripto paralarin alim
satimina aracilik eden yerli ve yabanci kripto para kuruluslari {izerinde islem yapabilmekte ve
kripto para borsalarinda islem goren kripto paralardan edinebilmektedir. Kripto para yatirimci
say1st birgok tiilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de artmaya devam etmektedir. 2018’de International
Netherlands Group (ING)'nin tiiketicilerin kripto para sahipliligiyle ilgili yaptig1 uluslararasi bir
arastirma sonucunda 15 iilke arasinda Tiirkiye'nin birinci sirada yer aldig: belirtilmektedir (Best,
2018). BTK (2020: 21)'nin kripto para arastirma raporunda yer alan bilgilere gore, Tiirkiye'de 2020
yil1 itibariyla 2.400.000 tizerinde kripto para yatirimcisi bulunmaktadir. Bu saymin 31 Mayis 2021
itibartyla 5 milyon oldugu tahmin edilmektedir (NTV, 2021). Invest Capital’in 60 iilkeyi kapsayan
kripto para yatirimcilariyla ilgili arastirmasinda Turkiye 4’tincti sirda yer almaktadir (Ermis Beyhan,
2021). Ayrica Tirkiye, Kibris ve Kanada’nin ardindan diinya genelinde kripto paralarin alim
satimma imkan veren ilk BTC ATM’sini isleme acan {iilkelerden biri olarak gosterilmektedir
(Sonmez, 2014: 10).

Kripto paralar ile ilgili gelismelere baktigimizda, Tiirkiye'de de bu gelismelerin yakindan takip
edildigi ve kullanic1 sayisinda biiyiik artislar oldugu goriilmektedir. Kripto paralarla ilgili yasal
diizenlemelerin yapilmasi, teknolojik alt yapilarin saglanmasi ve blockchain teknolojisinin
uygulama alanlarmin genisletilmesiyle Tiirkiye, gelecekte bu alanda s6z sahibi olma firsati
yakalayabilecektir.

3. Literatiir Taramasi

Literattirdeki Ttirkiye ve diger tilkelerde bulunan kripto para yatirimcilariyla ilgili calismalar
incelendiginde bu ¢alismalardan bir kisminin yatirimcilarin kriptoparalara olan algilar: 6lgiilmeye
calisirken (Teker, 2019; Siitcti ve Aytekin (2018)) bir kisminda ise kriptoparalarin 6deme araci olarak
kullanilip kullanilamayacag1 hem isletme hem de tiiketici bazl olarak ele alinmistir (Swiatkiewicz
ve Poskart (2020); Alsancak (2020). Ayrica o6zellikle yatirimcilnin risk yaklasimlari noktasinda
kriptoparalar: gordiikleri yer agisindan da kriptoparalaro degerlendiren bir takim calismalar soz
konusudur (Yanardag, 2019; Uckun ve Dal, 2021).

Teker (2019) Yatirimcilarm kripto paralara yaklasimlar: ve bitcoin 6rnegi baslikli calismasinda,
sosyal medyanin yatirimcilarin kripto paralara olan ilgisinin artmasinda etkili oldugu ve genellikle
yatirimcilarin birgogunun riskten kagan yatirimei profiline sahip, itibari paranin yerini alamayacag:
goriisiine ve kripto paralarin fiyat oynakligindan kar elde etme egiliminin ytiksek oldugu sonucuna
ulasilmgtir.

Carter (2018) Bitcoinin riskten korunmadaki roliinii, bireysel kullanicilarin kripto paralari
kullanim amacini, motivasyon ve risk algisini, kripto para fiyatlar: ile giiven endeksleri arasindaki
iliskinin dogasmi arastirdigi doktora tezinde; Bitcoin'in bir riskten korunma araci olarak
kullanimmin smirli oldugunu belirtmistir. BTC fiyat ile giiven indeksi arasinda bir iliskinin
olmadigini ve katilimcilarin kripto paralari kullanim amaci, risk algilar1 ve motivasyonlarinmn
yatirimceilarin siyasi ideolojilerinin yansittigini belirtmistir. Yatirimcilarin daha ¢ok uzun vadeli
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yatirimlarla ilgilendigi ve bir¢ogunun kripto paralarin devrimci potansiyele sahip oldugundan
dolay1 benimsedigini ortaya koymustur.

Karaoglan, Arar ve Bilgin (2018)'nin Ttirkiye’deki kripto para farkindalig1 ve kripto para kabul
eden isletmelerin motivasyonlarini 8lgmeyi amagclayan ¢alismasinda; katilimcilar, kripto paralar1 her
ne kadar riskli bir varlik oldugunu diistintiyor olsalar da bircogunun, BTC'nin finansal ve teknolojik
bir yenilik olduguna ve gelecekte daha cok kullanilacagina inandigini belirtmistir. Ayrica goriis
bildiren isletmelerin, yeni teknolojinin sundugu avantajlardan yararlanmasi, yeni caga ayak
uydurarak kripto paralarin gelisimine katki saglamasi ve ddeme olanaklarinin genisletmesi, en
temel motivasyon kaynaklari arasinda yer almaktadar.

Uckun ve Dal (2021)'in Tirkiye'deki kripto para yatirimcilarinin finansal risk toleransim
belirleyerek, demografik o6zellikleri ve yatirim profilleri agisindan iliskilerini ve farkliklarim
incelemeyi amaglayan arastirmasi sonucunda, yatirimcilarin demografik 6zellikleri ile birikimlerini
kripto paralar tizerinde degerlendirme siiresi ve yatirim riski bileseni bakimindan aralarinda
anlaml bir farkliligin oldugu ve bircogunun ytiiksek risk tleransma sahip erkek yatirimcilardan
olustugu belirtilmistir.

Swiatkiewicz ve Poskart (2020) m kripto ve geleneksel paralarin yatirim veya 6deme araci olarak
kullanimi1 ve algilanmasi konusunda {ilkeler arasinda farkliligin olup olmadigmni ortaya koymay1
amaglayan calismasinda, tilkelerin sahip oldugu kiilttirel farkliliklar ve farkh tarihsel ge¢misinden
dolay1 kripto ve geleneksel paralarin kullanimi ve kullanicilarin algis1 konusunda tilkeler arasinda
farkliligin oldugu sonucuna ulasilmustir.

Alsancak (2020)'1n, ttiketicilerin 6deme yontemi olarak kripto para kullanma diistinceleri ve
tutumlarina yonelik ¢alismasinda, katilimcilarin bircogunun hakkinda bilgi sahibi oldugu bir kripto
paranin olugu ama kripto para borsalarinda islem yapmadiklarin1 ve neredeyse tamaminin online
alisverislerde herhangi bir kripto parayi kullanmadiklarmi ortaya koymustur. Ayrica, kripto
paralar1 online alisverislerde kullanma diistinceleri konusunda katilimcilarin cinsiyet, egitim ve
meslegine gore farklilik gortilmemistir. Gelir diizeyi ytiksek, kripto para ctizdan hesabina sahip ve
daha once alisverislerde kripto para kullanan katilimcilarin kripto paralar: online alisverislerde
kullanilmasi konusuna daha sicak baktiklar: belirtilmistir.

Mahomed (2017) tarafindan ytrtittilen, tiiketicilerin kripto paralar1 benimsemesini etkileyen
faktorleri, davranislarimi ve kullanim amacini agiklamay1 amagclayan calismada, ttiketicilerin, kripto
paralar1 bir ©deme aracit olarak kullanmadiklarini belirtmistir. Genellikle yatirirm amach
degerlendirdigini, kripto paralarin sundugu kolaylik ve keyifli bir deneyim gibi destekleyici
faktorlerin kripto paralar1 benimsenmesinde etkili oldugunu belirtmistir.

Yanardag (2019)'in bazi riskten kaginma ve belirsizlikten kaginma gibi bazi davranissal 6n
yargilart kullanarak, toplumun kripto para sahipliligini ve risk istahini belirlemeyi amaclayan
yiiksek lisans tezi calismasi sonucunda, katilimcilarin, genellikle kayiptan kacinma egiliminin
yiiksek olugunu, finansal okur yazarlik ve gelir diizeyi yiiksek olan kesimin kripto para
sahipliliginin yiiksek oldugunu belirtmistir.

Stitcii ve Aytekin (2018)'in yuruittiigli, sosyal medya kullanicisi olan kripto para yatirimcilarmin
girisimcilik diizeylerini belirlemeyi amaglayan makalede, kripto para ticareti yapan yatirimcilarin
girisimcilik puanlarmn yiiksek oldugunu ve katilimcilarin %90'nindan fazlasinin BTC gibi kripto
paralar1 gelecegin para birimi olabilecegini diistindugtinti belirtmistir.

Ele alinan literattir calismalar1 bir buitlin olarak degerlendirildiginde yapilan galismalarda
genellikle yatirimcilarin kriptoparalar: riskli varlik olarak gordiikleri, dolayisi ile risk diizeyi yiiksek
olan yatirimcilarin daha ¢ok bu paralara yatirim yaptig1 gortilmektedir. Bununla birlikte hemen
hemen yapilan tim calismalarda kriptoparalarin gelecegin ¢deme araci olacagi konusunda
fikirbirligi oldugu yapilan ¢alismalarda goriilmektedir.

4. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Kripto paralar, tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye'deki yatirimcilar tarafindan da yogun talep
gormekte olup, kripto para yatirimci sayist her gecen giin artmaktadir. Bilgi Teknolojileri ve
Arastirma Kurumunun 2020 kripto para arastirma raporunda 2,4 milyon oldugu belirtilen kripto
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para yatirimei sayist 2021 yili itibariyle 5 milyona ulastigi tahmin edilmektedir. Kripto paralarla ilgili
akademik alanda arastirmacilar tarafindan bir¢ok calisma yiritilmiis olsa da kripto para
yatirimeilariyla ilgili smirli sayida calisma bulunmaktadir. Dolayisiyla bu calisma, Tiirkiye’deki
bireysel kripto para yatirimcilarinin kripto paralara olan yaklasimlarii ortaya koymay: ve bu
alandaki akademik boslugun doldurmasina katki saglamayi amaclamaktadir. Dolayisiyla bu
calisma, hem kanun koyucularin kripto para yatirimcilarmin kripto para yaklasimlarini1 daha iyi
anlamasi ve kripto para yatirirmcilarini daha iyi taniyarak hangi konularda ne tiir diizenlemelerin
getirilmesine 1s1k tutmasi hem de kripto para alaninda hizmet sunan kuruluslarin kripto para
yatirimeilarinin ne istedikleri konusunda fikir edinerek daha iyi hizmet sunabilmesi acisindan 6nem
tasimaktadir.

5. Arastirmanin Problemi ve Arastirma Sorular1
Turkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarinin kripto paralara yaklasimlar: ve yatirimcilarin
neden yasal olmayan bir varhiga ilgi duyduklar1 arastirmanin problemini olusturmaktadir.
Arastirmanin amact dogrultusunda kripto para yatirimcilarinin kripto paralara yaklasimlarini
ortaya koymak amaciyla asagidaki sorulara cevap aranmaktadir.
» Kripto para yatirimcilarinin kripto paralarla ilgili risk algilar: nelerdir?
* Kripto para yatirimcilar: hangi konularda endise duymaktadir?
» Kripto para yatirnmcilarmin kripto paralara yatirrm yapmasmi motive eden etkenler
nelerdir?
» Kripto para yatirimcilart kripto para hizmeti sunan kuruluslara ne kadar giiven
duymaktadir?
» Kripto para yatirimcilarinin kripto paralara yatirim yapmalarini etkileyen faktorler nelerdir?
» Kripto para yatirimcilarinin yatirrmlarmi yonlendirmede basvurduklar: bilgi kaynaklar:
nelerdir?
Calismada, arastirma sorular1 disinda asagida belirtilen hipotezler test edilmistir.
Hi: Yatirimcilarin ekonomi ile ilgili olarak endise diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim
yapma egilimleri artmaktadir.
Hbz: Yatirnmcilarin kripto paralarla ilgili olarak endise diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim
yapma egilimleri azalmaktadir.
Hs: Yatirimcilarin kripto paralardan bekledikleri fayda diizeyleri arttikga kripto paralara
yatirim yapma egilimleri artmaktadir.
Hg: Yatirimcilari ekonomi ile ilgili olarak riskten korunma egilimleri arttik¢a kripto paralara
yatirim yapma egilimleri artmaktadur.
Hs: Yatirimcilarin kripto para hizmeti sunan kuruluslara olan gitiven diizeyleri arttikga kripto
paralara yatirim yapma egilimleri artmaktadur.

6. Arastirmanin Sinirliliklar1

Arastirma evreni sadece Tiirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilar: ile sinirh tutulmustur.
Veri toplanirken gevrimigi hazirlanan anket formu sadece sosyal medya platformlar: tizerinde
bulunan bireysel kripto para yatirimcilarinin olusturdugu gruplarda paylasilmis olup, sadece bu
gruplara tiye olan ve sosyal medyay1 aktif olarak kullanan yatirimcilara arastirmaya katilma imkan
verilmistir. Kripto para yatirimcisi olup ta sosyal medyayr kullanmayan veya kripto para
yatirimcilarinin olusturdugu gruplara tiye olmayan bireysel kripto para yatirimcilari arastirma
disinda tutulmustur. Benzer sekilde kripto para yatirimcist olup ta 18 yas altinda olan yatirimcilar
arastirmaya dahil edilmemistir. Ayrica zamanin kisitli olmasi nedeniyle kimligi belli olan kripto
para yatirimcilarina ulasilmasinin zor olmasi ile tiim kripto para yatirimcilarina ulasilmanin ¢ok
maliyetli bir stire¢ olmasi da arastirmanin diger sinirliliklarini olusturmaktadir.

7. Arastirmanin Metodolojisi
Bu calismanin evrenini, Tiirkiye” de yasayan kendi ad1 ve hesabina yatirim yapan, yatirimlarimi
kendileri yoneten bireysel kripto para yatirimcilar: olusturmaktadir. Zaman ve maliyet gibi etkenleri
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dikkate aldigimizda tiim kripto para yatirimcilarina ulagilmasi neredeyse miimkiin olmadigindan
dolay1 olasiliga dayali olmayan veri toplama yontemine basvurulmustur. Bireysel kripto para
yatirimeilarinin tamamini kapsayan bir yatirimci listesinin olmamasi, sadece sosyal medya
platformlarinda kripto para yatirimcilarmin olusturdugu gruplara tiye olan yatirimcilarin ankete
katilabilme sansinin olmasindan dolay kolayda ¢rneklem yontemi kullanilmustir.

Bu calismada, elde edilen verilerin bilgisayar destekli istatistiki programlarda islenmesi ve
analiz edilmesi diger yontemlere kiyasla daha kolay olan, arastirmaci tarafindan amaca uygun
hazirlanan sorulari, katilimcilarin cevaplamasiyla veri toplamaya calisan anket yontemine
basvurulmustur (Altunisik vd, 2010: 78). Calismada kullanilan anket formu; Mahomed (2017)'1n
“Kripto Para Birimlerinin Tiiketici Kabultinti Anlama” baslikli yiiksek lisans tezi, Uckun & Dal
(2021)'in “Kripto Para Yatirimcilarinda Finansal Risk Tolerans1” baslikli makalesi, Carter (2018)'mn
“Bitcoin: Kullanicilarin 6zellikleri, motivasyonlar: ve yatirrm davranislar1” bashkli doktora tezi ve
Karaoglan, vd (2018) “Tiirkiye’de Kripto Para Farkindalig1 ve Kripto Para Kabul Eden Isletmelerin
Motivasyonlar1” bashikli calismalarinda kullanilan anket formlarindan yararlamilarak
olusturulmustur.

Anket formunda yer alan sorularin anlasilirlik ve gerekliligi agisindan bu alanda uzman kisilerin
gortsiine basvurulmustur. Sorularmn anlasilirlik ve gerekliligi agisinda her bir soruya 1-5 aras1 puan
verilmesi istenmistir. Basvurulan 5 uzmanin cevaplarinin ortalamasi alinmis olup, ortalama puani 4
altinda olan sorular daha anlasilir sekilde degistirilerek yatirimcilarin katilimina sunulmustur.

Hazirlanan anket formu online ortamda sosyal medya platformlarinda (Facebook, Twitter,
Telegram, WhatsApp Instagram v.b) kripto para yatirimcilarmin olusturdugu gruplarda
paylasilarak toplamda 440 bireysel kripto para yatirimcisina ulasilmistir. 440 ankette uygun gortilen
396 adedi analize dahil edilmistir.

8. Bulgular

Bu boliimde Tiirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarinin kripto paralara yaklasimlari ile
ilgili anket formunda yer alan sorulara verdigi yanitlar paket programi yardimiyla analiz edilmistir.

8.1. Demografik Ozellikler

Kripto para yatirimcilariin cinsiyet ve yas gibi demografik ozelliklerine iliskin dagilimlar:
Tablo 1'de yer almaktadir.

Tablo 1’de yer alan verilere gore, arastirmaya katilan Turkiye'deki bireysel kripto para
yatirimcilarinin demografik 6zelliklerine iliskin dagilimlar1 yer almaktadir. Tabloya bakildiginda
arastirmaya katilan yatirnmcilarin %80,05’i  erkek yatirimcilardan ve %19,9'u ise kadin
yatirimcilardan olusmaktadir. Bu dagilima bakildiginda Tiirkiye'deki kripto para yatirimcilarmin
¢ogunu erkek yatirimcilar olusturdugu anlasilmaktadir.

Tablo 1. Demografik Veriler

Frekans Yiizde %
Cinsiyet Erkek 317 80,05
Kadin 79 19,9
18-29 178 449
Yas 30-39 119 30,1
40-49 78 19,7
50 ve iistii 21 53
Lise 104 26,3
Lisans 193 48,7
Egitim durumu Lisansiistii 51 12,9
Yiiksek lisans 44 11,1
Doktora ve iistii 4 1
Ogrenci 84 21,2
Ogretmen 29 7,3
Akademisyen 5 1,3
Meslek Orta-alt diizey devlet memuru 54 13,6
szjl sektorde iist/orta d. calisan (Muidiir, mithendis, sef 128 323
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Emekli 9 2,3

Issiz 28 7,1

Diger 59 14,9
Toplam 396 100,0

Arastirmaya katilan yatirirmeilarin yas gruplarma gore dagilimina baktigimizda yatirirmeilarin,
btiytik bir kisminin (%44,9) 18-29 yas araliginda olan geng yatirimcilardan olustugu goriilmektedir.
Bu orany; %30,1 ile (30-39) yas, %19 ile (40-49) yas ve %5,3 ile (50 ve iistii) yas araligindaki bireysel
kripto para yatirimcilari izlemektedir.

Arastirmaya katilan yatirnrmcilar iginde %48,7’si lisans diizeyinde egitim gormiis bireylerdir. Bu
oran1 %26,3 ile egitim diizeyi lise olan bireysel yatirimcilar izlemektedir. Lisanstistii (%12,9), yiiksek
lisans (%11,1), doktora ve {istii (%1) egitim seviyesine sahip yatirimcilarin oram lisans ve lise
seviyesinde egitim gormiis yatirimcilara kiyasla daha diistik seviyelerde oldugu gortilmektedir.
Tuirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarmnin c¢ogu lise ve lisans egitim diizeyine sahip
bireylerden olustugu anlasilmaktadir. Bu bulgular ele alindiginda katiimcilarin daha ¢ok genc
erkek ve lisans diizeyinde egitim gormiis kisilerden olustugu soylenebilmektedir.

Katilimcilar icinde meslek olarak %32,3'le 6zel sektorde tist/orta diizey calisan (mudiir,
miithendis, sef vb.) bireysel kripto para yatirimci oranin diger mesleklere kiyasla daha ytiksek
oldugu anlasilmaktadir. Bu oran1 %21,2 ile 6grenciler takip etmektedir.

8.2. Yatirimci Profilini Belirlemeye Iliskin Genel Sorular

Arastirmaya katilan yatirimcilarm, %40,7’si kripto paralar1 teknoloji sirketi hisselerine
benzetmektedir. Kripto paralarin en yogun sekilde teknoloji sirketlerinin hisselerine benzetilmesi
bu sirketlerin hisselerinden digerlerine nazaran daha fazla miktarda gelir elde edilmesine
baglanabilir. Ayrica kripto para yatirimcilarmin cogunun (%51,3) sadece yurtdis: borsalarinda islem
yaptig1 anlasilmaktadir. Bunun en 6nemli nedeninin kriptoparalarin alinip satilmasina imkan veren
platformlarin dncelikle yurt disinda baslamis olmasindan kaynaklandig diistintilmektedir.

Ttirkiye’deki bireysel kripto para yatirnmcilarinin ¢cogu birikimlerini kisa vadeli (%34,3") ve orta
vadeli (46,5) olarak kripto paralar tizerinde degerlendirmektedir. Uzun vadeli yatirim olarak daha
az tercih edilmesinin ardinda kripto para piyasasinin yeni bir piyasa olmasi, hukuki alt yapisinin
tam olarak diizenlenmemesi ve giiven eksikligi yer almaktadir seklinde yorum yapilabilir. Ayrica
bu yatirimcilarin %84,6’si yatirim portfoylerini her giin gozden gecirdigi anlasilmaktadir. Bu durum
bu piyasalarda anlik ve ¢ok keskin degisimlerin olmasinin bir sonucudur ki, bu da her giin kontrol
etmeyi gerektirmektedir. Bunlarin disinda Tirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarmin
¢ogunun riski seven yatirimei profiline sahip ve bir yildan az bir stiredir kripto paralara yatirim
yaptig1 anlasilmaktadir. Bu durum Tiirkiye'de kripto para piyasasmin yeni bir piyasa fakat ayni
zamanda da ¢ok hizli gelisen bir piyasa olusunun bir gostergesidir.

8.3. Yatirima Yonlendiren Faktorler

Turkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarinin ¢ogunun kripto para madenciliginden gelir
elde etmek veya kisa vadeli kripto para ticaretinden kazang saglamak amaciyla kripto paralara
yatirim yapan yatirimcilara kiyasla kripto paralar: gelecekte daha degerli olacagini diistindtigiinden
uzun ve orta vadeli olarak yatirim yaptiklar: goriilmektedir. Baska bir ifade ile Ttirkiye’deki bireysel
kripto para yatirimcilarinin ¢ogunun uzun vadeli yatirimlardan kar elde etmek amaciyla kripto
paralara yatirim yaptigt ve yatirimcilarmn buiytik bir kisminin kripto paralar: riskli bir varlik
oldugunu diistinmelerine ragmen ¢ogunlukla kripto paralara bir yatirim araci olarak yaklastiklar:
anlasilmaktadir. Kripto paralarla ilgilenmeyenlerin karsilasabilecegi ekonomik riskler ve enflasyon
riskinden korunma istekleri, yerel ve kiiresel ekonomiye giiven eksikligi, islem hiz1 ve getiri
potansiyelinin ytiksek olmasi ve kripto para topluluklarinin bir parcasi olma istegi kripto paralara
yatirim yapilmasinda en ¢ok etkili olan faktorler oldugu anlasilmaktadir.

8.4. Risk ve Endise

Bireysel kripto para yatirimcilarinin endise duydugu konulari ortaya koymak amaciyla sorulan
sorularin yanitlar1 Grafik 1’de yer almaktadir.
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Grafik 1. Yatirimcilarin Ulke Ekonomisine ve Kripto Paralara iliski Endiseleri
Kaynak. Yazar Tarafindan Olusturulmustur.

Grafik 1'de goriildiigli tizere yatirimcilarin ¢ogu ekonomiye iliskin riskler konusunda son
derece endisgeli olduklarini belirtmistir. Ozellikle katilimcilarin yaklasik %80'i enflasyonu en énemli
risk olarak gormektedir. Kripto paralar ile ilgili risklerden ise dolandiricilik, hesaplarin ele
gecirilmesi ile kripto paralarin calinmasi gibi siber saldirilar ve kripto paralarin fiyatindaki asir
dalgalanmalar, kripto para yatirimcilarinin en ¢cok endise duydugu riskler arasinda yer almaktadir.
Bunlarmn disinda kripto para piyasasimin hukuki alt yapisinin olmamasi ve bir aksilik olmasi
durumunda devletin miidahale olasihigi ve giiven eksikligi bu ayrimin temel neticeleridir
denilebilir.

Turkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarinin kripto paralarin kuruluslarina olan giiveninin
yiiksek oldugu anlasilmaktadir. Yatirimcilarda bu piyasalar ile ilgili endisenin yiiksek olmasina
ragmen kurumlara olan giivenin ytiksek olarak ¢cikmasi ciddi bir tezat olmakla birlikte bu durum
bu piyasalarda ytiiksek para kazanma ihtimalinin insan dogasinda olan hirsi kériiklemesi ve bunun
neticesinde bu piyasada var olan risklere ragmen pek de rasyonel olmayan giiven duygusunun
ortaya ¢itkmasina sebep olmaktadir.

8.5. Motivasyon ve Bilgi Kaynaklar:

Yatirimcilarin; birikimlerini kripto paralar tizerinde degerlendirmesine tesvik eden motivasyon
kaynaklarinin neler oldugunu ortaya koymak amaciyla ¢ok yanitl bir soru (Asagida belirtilen kripto
paralara yatirim yapmanizi motive eden faktorler nelerdir?) sorulmustur. Yatirimcilarin verdigi
yanitlara iliskin verilere baktigimizda; kripto paralarla 7/24 (Yedi giin ve yirmi dort saat) islem
yapilabilmesi, ekonomik 6zgiirliik, bankalardan bagimsiz olmasi1 ve devrimci potansiyele sahip
olmas1 Tiirkiye'deki bireysel yatirimcilarin ¢ogunun kripto paralara yatirrm yapmasini en gok
motive eden etkenler olarak karsimiza ¢ikmaktadar.

Tablo 2. Tiirkiye’deki Bireysel Kripto Para Yatirimcilarinin Bilgi Kaynaklar:

Yanitlar

Soru Segenekler Frekans Frekans
Arkadasglarim 120 16,5%
Kripto para yatiimlarimzi yonlendirmede temel Ir.l.terr}et, Lv, medya 258 35’504)
bilgi kaynaklariniz nelerdir? Streli yaynlar 105 14,5%
Kendi tecriibelerim 207 28,5%
Diger 36 5,0%

Toplam 726 100,0%

Not: Katilimcilar birden fazla secenegi isaretlediginden 726 isaretleme oldugu goriilmektedir. Bu sebeple
396 kisi olan 6rneklem hacmini ge¢mektedir.

Tablo 2'de Tirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarimin birikimlerini  yatirima
yonlendirirken basvurdugu bilgi kaynaklarina iliskin veriler yer almaktadir. Tablodan goruldugi
tizere arastirmaya katillan yatirimcilarin %35,5'inin internet, TV ve sosyal medyada paylasilan
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bilgilerden, %28,5"inin kendi tecriibelerinden, %16,5'inin arkadaslarindan, %14,5inin gazete ve
dergi gibi siireli yaymlardan, %5’inin diger bilgi kaynaklarindan yararlanarak yatirim yaptig:
anlasilmaktadir. Ayrica tablodaki verilere baktigimizda internet ve sosyal medyanin Ttirkiye’deki
bireysel yatirimcilarin kripto paralara yatirim yapmasinda daha ¢ok etkili oldugunu soyleyebiliriz.

8.6. Faktor Analizi

Faktor analizi; anlagilmas1 ve yorumlamas: giic olan ¢ok sayida degiskeni belirli gruplar altinda
toplayarak basitlestirmek amaciyla yapilmaktadir. Bu galismada Onceden belirlenen aralarinda
iliski oldugu distintilen 30 degisken 7 kategoride, paket program araciligiyla Aciklayici Faktor
Analizine tabi tutulmustur.

Veri setine faktor analizinin uygulanabilirligini anlamak igin dncelikle degiskenler arasindaki
iliski katsayilarin1 gosteren korelasyon matrisi olusturulmustur. Tabloda yer alan korelasyon
degerlerinin cogunun 0,3'ten biiytik olmas: ve kosegen degerlerinin 1 olmasi veri seti icin faktor
analizinin uygulanabilir oldugunu gostermektedir ki bu beklenen bir durumdur. Daha sonra
orneklem hacminin faktor analizi yapabilmek icin yeterli ve veri setinin anlamli olup olmadigini test
etmek i¢cin KMO (Kaiser, Mayer ve Olkin) ve Bartlett's Testi yapilmistir. KMO endeksi (0-1) arasinda
diger almaktadir. Bu degerin 1’e yakin olmasi degiskenler arasindaki iliskinin yiiksek oldugunu
gostermektedir.

Test sonucunda KMO degeri (0,780) ve Bartlett anlamlilik degeri (0,000) anlamli olarak
bulunmustur. Faktor analizi sonucunda, degiskenlere ytiklenen faktor ytikiintin 0,40 ve tizeri olmasi
iyi bir 6l¢ti olarak bilinmekle beraber bu say1 0,3’e kadar indirilebilmektedir (Cakir, 2014: 11). Faktor
yiiktintin 0,30 - 0,60 aras1 olmas1 yapiy1 orta derece 6lgebilecegini belirtmektedir (Karaman, 2015:
31). Bunlar disinda 350 ve tizeri 6rneklem hacmi icin faktor ytikiintin 0,30'1n tizerinde olmasi anlaml
kabul edilmektedir (Yaslioglu, 2017: 78). Bu sebeple Faktor ytiikii 0,30'un altinda olan degiskenler ve
Varimax yontemi kullanilarak olusturulan Rotated Component Matrix (Dontisturtilmiis Bilesen
Matrisi) tablosunda diger degiskenler ile pek iligskisi bulunmayan faktor ytikii diisiik degiskenler
veri setinden cikarilarak 24 degisken ile ayni islem tekrar edilmistir. Sonug olarak arastirmaya 6
Faktor ve 24 degisken ile devam edilmistir. Analiz sonuclar1 Tablo 3’de yer almaktadir.

Tablo 3. Faktor ve Giivenirlik Analizi Sonuclar1
Faktor Ozdeger Aciklanan

Ekonomiyle ilgili endise faktorii

yiikleri Varyans

1 Ekonomik durgunluk konusunda ne kadar endiselisiniz? 0,847
2 Dis ticaret ac1g1 konusunda ne kadar endiselisiniz? 0,831
3 Enflasyon konusunda ne kadar endiselisiniz? 0,828 3,337 13,348
4 Vergilendirme konusunda ne kadar endiselisiniz? 0,666
5 Yerel ekonomiye giiven eksikliginden dolay: kripto paralara yatirim 0,603

yapiyorum.

Kripto para ile ilgili endise faktorii

1 Dolandiricilik konusunda ne kadar endiselisiniz? 0,807
5 Kripto paralarinizin haklenmesi ve ¢alinmasi (Siber saldirt) konusunda 0.805

ne kadar endiselisiniz? !
3 Kripto para fiyatlarindaki asir1 dalgalanma konusunda ne kadar 0676 2.449 9,795

endiselisiniz? ’
4 Kripto paralarin yasadisi faaliyetlerde kullanilmas: konusunda ne 0.66

kadar endiselisiniz? !

Yatirim faktorii

1 Kripto paralar: gelecekte daha degerli olacagimi diistindtigiimden uzun 0794

vadeli olarak yatirim yapiyorum. !
5 Uzun vadeli yatirimlardan kar elde etmek i¢in, kripto paralara yatirim 0,728

yaptyorum. o ) o 2,294 9,174
3 Yatirim portfoytimii gesitlendirmek i¢in kripto paralara yatirim 0,492

yapiyorum.
4 Getiri potansiyelinin yiiksek olmasindan dolay1 kripto paralara yatirim 0.46

yapiyorum. ’

Fayda faktorii
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Islem maliyetinin diisiik olmasindan dolay1 kripto paralara yatirrm

1 0,771
yapiyorum.
5 Islem hizinin yiiksek olmasindan dolay1 kripto paralara yatirim 0725
yaplyorum. ’
3 Online satin alimlar icin kripto paralar1 kullaniyorum. 0,607 2,271 9,083
Para transferleri ve online satin alimlar icin kripto paralari
4 0,607
kullaniyorum.
Kripto para fiyatlarindaki degisiklikler tizerine spekiilasyon yaparak
5 s o 0,393
kar elde etmek i¢in kripto paralarla ilgileniyorum.
Ekonomik risk
1 Kendimi, olas1 devlet faaliyetlerinden korumak (61; varliklara el 0721
koymak) i¢in kripto paralara yatirim yapryorum. ’
2 Kendlml, kripto para Ifullar.unayanlarm karsilasabilecegi ekonomik 0,613 1733 6,934
risklerden korumak igin kripto paralara yatirim yapiyorum.
3 Parami enflasyon etkisinden korumak i¢in kripto paralara yatirim 0519
yaplyorum. ’
Kripto para kuruluslariyla ilgili giiven faktorii
1 Kripto para ctizdan hizmeti sunan kuruluslara ne kadar 082
giliveniyorsunuz? !
2 Kripto para madencilik havuzlarina ne kadar giiveniyorsunuz? 0,807
3 Kripto para borsalarina (Or;btcturk, binance) ne kadar 0431 1,624 6,495
giiveniyorsunuz? !
Kripto paralarla ilgili yasal diizlemelerin artmas: konusunda ne kadar
4 - 0,814
endiselisiniz?
Aciklanan Toplam Varyans 54,829
Cronbach Alfa Giivenilirlik Degeri 0,781

KMO-= 0,769 Bartlett Kiiresellik Testi Ki Kare: 2881,996 Anlaml1l181:0,000

Tablo 3'te gorildigi tizere KMO (Kaiser-Mayer-Olkin) degerinin 0,5'ten kiiciik olmasi
orneklemin faktor analizi icin uygun olmadiginm gosterdiginden bu degerin 0,5 ten biiytik ¢ikmasi
beklenmektedir. Tabloda gosterilen verilere baktigimizda analize iliskin KMO degeri (0,769> 0,5) ve
Bartlett kiiresellik testinde anlamlilik degeri (0,000) oldugundan veri setinin faktor analizi igin
yeterli ve uygun oldugu anlasilmaktadir.

Faktor analizi sonucunda tiim degiskenleri temsil edecek sekilde calisma 6 faktore boliinm{isttir.
birinci faktoriin varyans: agiklama ytizdesi (%18,190), ikinci faktoriin (%11,926), tictincti faktoriin
(%7,355), dorduinct faktorin (%7,127), besinci faktorin (%6,122), ve son olarak altincifaktoriin ise
(%4,662) olarak bulunmustur. Toplam alt1 faktoriin varyansi agiklama ytizdesi %54,829 olarak elde
edilmistir.

Arastirmaya esas olusturan Olgeklerin istenilen seyi tutarli bir sekilde ¢l¢lip 6lgmeyecegini
anlamak icin verilere giivenirlik analizi uygulanmistir.. Analiz sonucu elde edilen deger, lgegin
arastirmay1 temsiliyet derecesini gostermektedir. Sosyal bilimlerde genellikle Cronbach's Alpha testi
kullanilmaktadir. Bu ytizden bu ¢alismada Cronbach's Alpha testi uygulanmistir. Alpha gtivenirlik
degerinin 0,70 ve civar1 ¢ikmasi kabul edilebilir (iyi), 0,80 ve civar1 (¢ok iyi), 0,90 ve tizeri ise
miikemmel olarak smiflandirilmaktadir (Bektas, 2017: 144). Analiz sonucunda Cronbach’s Alpha
guvenirlik degeri 0,781 olarak bulunmustur. Bu deger; olgek giivenirliginin iyi oldugunu
gostermektedir. Baska bir deyisle arastirmada kullanilan olceklerin arastirmay: temsil etme
glictiniin yiiksek oldugu anlasilmaktadir.

8.7. Hipotez Testleri

Arastirmaya katilan Tiirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilariin kripto paralara yatirim
yapma egilimleri {izerinde etkili olan faktorleri tespit etmek amaciyla %5 anlamlilik diizeyinde
coklu regresyon analizi uygulanmustir.

Regresyon analizi,bir veya birden fazla bagimsiz degisken ile bagimlh degisken arasindaki
neden-sonug iligskisini ve bu iligki icerisinde degiskenlerin roliinti ortaya koymak amaciyla
kullanilan bir yontemdir (Ozdamar, 2018: 184). Bu béliimde faktor analizi sonucunda belirlenen
bagimsiz degiskenlerin (Yatirimcmin ekonomiyle ilgili endisesi, kripto paralarla ilgili endisesi,
kripto paralardan bekledigi fayda, ekonomik risk ve kripto para hizmeti sunan kuruluslara olan
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giiveni) bagimhi degisken (Kripto paralara yatirnm yapma egilimi) {izerinde olusturdugu etkiyi
aciklamak amaciyla ¢oklu regresyon analizine basvurulmustur. Analiz sonuclar1 Tablo 4 ve Tablo
5’de gosterilmistir.

Tablo 4. Korelasyon Analizi Sonuglar1
Yatirim Egilimi Eko_Endise KP_Endise Fayda Eko_Risk KP_Kurulus_Giiven

Yatirim Egilimi 1,000 ,199 ,067 ,218 ,360 ,144
Ekonomi ile ilgili Endise ,199 1,000 ,222 ,187 ,388 ,150
K.P ile flgili Endise ,067 ,222 1,000 -063  -,058 ,009
Fayda ,218 ,187 -,063 1,000 ,336 ,175
Ekonomik Risk ,360 ,388 -,058 ,336 1,000 ,107
K.P Kuruluslariyla ilgili Giiven ,144 ,150 ,009 ,175 ,107 1,000

Tablo 4'te arastirmada kullanilan degiskenler arasindaki korelasyon (fliski) incelenmektedir.
Korelasyon katsayilar1 +1 ile -1 arasinda bir deger almaktadir. Bu degerlerin +1 olmas1 degiskenler
arasinda pozitif, -1 olmasi negatif ve 0 olmasi ise degiskenler arasinda herhangi bir iliski olmadig1
anlamina gelmektedir (Altunisik, 2010: 26). Bu analiz sonucuna gore degiskenler kendi aralarinda
pozitif ve anlamli bir iliski, kripto paralarla ilgili endise degiskeni ile fayda ve ekonomik risk
degiskenleri arasindaki negatif iliski disinda diger degiskenler arasinda pozitif ve zayif bir iliski
oldugu gorulmektedir.

Korelasyon tablosunda yer alan bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
problemini ortaya ¢ikarmak icin VIF (Varyans artis faktorii) degerlerinin incelenmesi
gerekmektedir. Bu deger bagimsiz degiskenlerin birbiriyle olan iliski diizeylerini gosterir. VIF
degerlerinin 10tin tizerinde ¢ikmasi bagimsiz degiskenler arasinda ciddi bir coklu dogrusal baglanti
probleminin oldugunu gosterdiginden bu degerin 1’e yakin olmasi istenmektedir (Orhunbilge, 2017:
242-243). Tablo 5'e baktigimizda VIF degerlerinin 1° yakin oldugu goriilmektedir. Bu degerlere
baktigimizda bagimsiz degiskenler arasinda coklu dogrusal baglanti probleminin olmadig:
anlasilmaktadir.

Tablo 5. Regresyon Test Sonuglari?

B t Anlamhihk VIF
Sabit 2,509 10,074 ,000 -
Ekonomi ile ilgili endise ,023 ,526 ,599 1,290
K.P ile {lgili endise ,065 1,736 ,083 1,084
Fayda ,086 1,962 ,049 1,160
Ekonomik risk 217 5,847 ,000 1,310
K.P kuruluslartyla ilgili giiven 094 1871 062 1,047
R? 0,146
Durbin Watson 2,029
F (p) 14,559 (0,000)

a “Kripto Paralara Yatirim Yapma Egilimi” bagimh degiskendir.

Tablo 5'de regresyon analizi ile ilgili veriler yer almaktadir. Tabloda goriildiugii tizere, bagimsiz
degiskenler arasindaki hata terimlerinin birbirinden etkilenip etkilenmedigini gosteren Durbin
Watson test degerine baktigimizda d=2,029 oldugundan hata terimlerinin birbirinden etkilenmedigi
ve bagimsiz oldugu anlasiimaktadir. Albayrak (2014: 4)’a gore Durbin Watson degerinin 2 olmasi
hata terimleri arasinda baglantinin olmadigini gostermektedir. Genceli (1990: 3)'ye gore bu degerin
2 civarinda olmast durumunda birinci derecede hatalar arasinda baglantinin olmadig:
soylenilmektedir.

Bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki degisimin yiizde kacini agikladigina baktigimizda
R2 degeri 0,146 oldugundan modelimizdeki bagimsiz degiskenler (Yatirimcinin ekonomiyle ilgili
endisesi, kripto paralarla ilgili endisesi, kripto paralardan bekledigi fayda, ekonomik risk ve kripto
para hizmeti sunan kuruluslara olan gtiveni) bagimli degiskendeki (Kripto paralara yatirirm yapma
egilimindeki) degisimin sadece %14,6’sin1 aciklayabilmektedir. Geri kalan kismu ise, arastirmaya
dahil edilmeyen diger degiskenler tarafindan aciklanmaktadir. Bunun disinda modelimizin anlaml
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olup olmadigma baktigimizda F (p) degerleri 14,559 (0,000) oldugundan regresyon modelinin
anlamli oldugu anlasilmaktadir. Bagka bir ifade ile bagimsiz degiskenlerden en az birinin bagiml
degisken tizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugu anlasilmaktadir. Hangi bagimsiz degiskenin
bagimli degiskeni anlaml bir sekilde etkiledigini belirtmek igin anlamlilik degerlerine bakmamiz
gerekmektedir. p<0,05 oldugundan bagimsiz degiskenlerden fayda (p= 0,049) ve ekonomik risk
(p=0,000) bagiml1 degiskeni (kripto paralara yatirim yapma egilimini) anlaml diizeyde etkiledigi,
diger degiskenlerin ise bagimli degiskeni anlamli diizeyde etkilemedigi ya da etkisinin minor
diizeyde oldugu anlasilmaktadur.

Aciklayicilik acisindan neden-sonug baglantisina baktigimizda yatirim degiskeninin beta degeri
(Sabit_ b= 2,509), Ekonomik endise (b=0,023), K.P. ile ilgili endise (b=0,065), fayda (b=0,086),
ekonomik risk (b=0,217), K.P kuruluslariyla ilgili giiven (b=0 ,094) oldugu goriilmektedir. Yani:
ekonomiyle ilgili endise degiskenindeki bir birimlik artis yatirimcilarin kripto paralara yatirim
yapma egilimi tizerinde 0,023 kat bir artisa, K.P. ile ilgili endise degiskenindeki bir birimlik bir artis
yatirimcilarin  kripto paralara yatirim yapma egilimi {izerinde 0,065 kat bir diistisa, fayda
degiskenindeki bir birimlik bir artis yatirimcilarin kripto paralara yatirrm yapma egilim tizerinde
0,086 kat bir artisa, ekonomiyle ilgili risk degiskenindeki bir birimlik bir artis yatirimcilarin kripto
paralara yatirrm yapma egilimi tizerinde 0,217 kat bir artisa, K.P kuruluslariyla ilgili giiven
degiskenindeki bir birimlik bir artis yatirimcilarin kripto paralara yatirim yapma egilim tizerinde
0,094 kat bir artisa yol agmaktadir.

Kisacasi tabloda yer alan verilere gore p<0,05 oldugundan:

H3: Yatirimcilarin kripto paralardan bekledikleri fayda dtizeyleri arttikca kripto paralara
yatirim yapma egilimleri artmaktadur.

H4: Yatinmcilarin ekonomi ile ilgili olarak riskten korunma egilimleri arttikca kripto paralara
yatirim yapma egilimleri artmaktadir.

Hipotezleri desteklenmektedir. Baska bir ifade ile Tiirkiye'deki bireysel kripto para
yatirimcilarinin kripto paralardan bekledikleri fayda diizeyleri ve ekonomiyle ilgili olarak riskten
korunma egilimleri arttikca, kripto paralara yatirrm yapma egilimleri de anlamli diizeyde
artmaktadir diyebiliriz.

H1: Yatirimcilarin ekonomi ile ilgili olarak endise diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim
yapma egilimleri artmaktadir.

H2: Yatirimcilarin kripto paralarla ilgili olarak endise diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim
yapma egilimleri azalmaktadir.

H5: Yatirimcilarin kripto para hizmeti sunan kuruluslara olan giiven diizeyleri arttikca kripto
paralara yatirim yapma egilimleri artmaktadir.

Hipotezleri ise desteklenmemektedir. Baska bir ifade ile Turkiye'deki bireysel kripto para
yatirmmeilarinin ekonomi ile ilgili olarak endise diizeyleri ve kripto para hizmeti sunan kuruluslara
olan gtiven diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim yapma egilimleri de anlamli diizeyde
artmamaktadir; kripto paralarla ilgili olarak endise diizeyleri arttikca kripto paralara yatirim yapma
egilimleri azalmamaktadir diyebiliriz.

Sonug ve Degerlendirme

Kripto paralara ilginin artmasiyla Tiirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarinin ne amagla
kripto paralara yatirim yaptiklarini, kripto paralarla ilgili risk algilarinin neler oldugunu, hangi
konularda endise duyduklarini, kripto paralara yatirim yapmalarmi motive eden etkenlerin neler
oldugunu, kripto para hizmeti sunan kuruluslara ne kadar giivendiklerini ve hangi faktorlerin
kripto paralarin kullanilmasi ve yatirim yapilmasin etkiledigini ortaya koymak amaciyla galisma
yurttilmisttir.

Turkiye'deki mevcut bireysel kripto para yatirimcilar: en ¢ok 18-29 yas araliginda olan, lisans
egitim diizeyine sahip 6zel sektorde calisan, birikimlerini orta vadeli olarak yurtdisi kripto para
borsalarinda degerlendiren, yatirim portfoylerini her giin kontrol eden, bir yildan az bir stiredir
kripto para borsalarinda islem yapan risk istah1 ytiksek erkek yatirimcilardan olusmaktadir.
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Turkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarin ¢ogu kripto paralari gelecekte daha degerli
olacagmi dustindtugiinden kisa vadeli yatirimlara kiyasla uzun vadeli yatirimlardan kazang
saglamak diistincesiyle kripto paralara yatirim yapmaktadir. Ekonomi ile ilgili risk algilarmnin
yiiksek olmasi ve kripto para yatirimer topluluklarinin bir parcasi olma istegi kripto paralara yatirim
yapmasinda en énemli yonlendirici rolti oynamaktadir. Bu yatirimcilar; genellikle yatirim portfoyt
cesitlendirmek amaciyla bir yatirim araci olarak kripto paralara yaklasmaktadir. Riskler arasinda
basta enflasyon olmak tizere ekonomiye iliskin riskler konusunda daha c¢ok endise duymaktadir.
Genellikle bu sebeple kripto paralara yonelmektedirler. Bunlarin disinda kripto paralarin
dolandiricilik riskinin yiiksek olmasi, fiyatlarindaki asir1 dalgalanma, siber saldirilara agik olmasi ve
arkasinda merkezi otoriteler gibi bir giivencenin bulunmamas: yatirimcilarin en c¢ok endise
duydugu konular arasinda yer almaktadir.

Bireysel kripto para yatirimcilarmin ¢ogu kripto paralari riskli bir varlik olduguna inaniyor
olmakla birlikte kripto para borsalar1 ve kripto para ctizdan hizmeti sunan kuruluslara yiiksek
diizeyde gtiven duymaktadir. Kripto para borsalarinda 7/24 islem yapilabilmesi, kripto paralarin
devrimci potansiyele sahip olmasi ve yatirimcilar1 merkezi otoritelerden bagimsizlastirarak
ekonomik ozgiirlitk sunmasi Tirkiye’deki bireysel kripto para yatirimcilarinin en 6nemli
motivasyon kaynaklarmi olusturmaktadir. Bu yatirimcilar en ¢ok kendi tecriibelerinden, internet,
TV ve sosyal medya mecralarinda paylasilan bilgilerden yararlanarak birikimlerini kripto paralar
tizerinde degerlendirmektedir.

Arastirmaya esas olusturacak olceklerin paket programinda Aciklayici Faktor Analizine tabi
tutulmas1 sonucunda ortaya cikarilan faktorlerin yatirnmcilarin kripto paralara yatirim yapma
egilimlerini ne diizeyde etkiledigini test etmek icin ¢coklu regresyon analizi uygulanmstir. Analiz
sonucunda Ttirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarmin kripto para yatirimlarindaki fayda
beklentilerinin artmasi ile birlikte ekonomi ile ilgili olarak riskten korunma egilimlerinin artmasi,
kripto paralara yatirim yapmasini énemli diizeyde arttirdig1 gortilmektedir. Bu faktorlerin disinda,
Ttirkiye’deki bireysel kripto para yatirimecilarinin kripto paralara iliskin endise diizeylerinin artmasi
kripto paralara yatirim yapma egilimlerinin azaltmadig1 ve yatirimcilarin ekonomi ile ilgili olarak
duydugu endise diizeylerinin artmasi ile birlikte kripto para alaninda hizmet sunan kuruluslara
duydugu giiven diizeylerinin artmasmn kripto paralara yatirirm yapma egilimlerini anlaml
diizeyde arttirmadig1 veya bu faktorlerin etkisinin ¢ok diisiik seviyelerde kaldig1 goriilmektedir.

Bu calisma hem devletlerin hem de kripto para kuruluslarin Tiirkiye’deki sayis1 giderek artan
bireysel kripto para yatirimcilarini daha iyi taniyarak, devletlerin bu konuda ne tiir regtilasyonlar
yapmasi gerektigine ve kripto para kuruluslarinin yatirimcilarin ne istediklerini saptayarak daha iyi
hizmet sunabilmesine yardimci olabilir. Ttirkiye'deki bireysel kripto para yatirimcilarinin ¢cogu bir
yildan az bir stiredir kripto paralara yatirim yapan bireylerden olusmaktadir. Bu yatirimcilarin
fonlarini piyasalarda degerlendirmesine stireklilik kazandirabilmek icin giivenli bir yatirim ortami
saglanmasi gerekebilir. Bu durum, ekonomiye canlilik kazandirarak firmalarin yeni yatirimlar icin
fon temin etmesini kolaylastirabilir. Pasif fonlarn (Yastik alt1 paralarin) dolasima girmesine ve
devletin vergi gelirinin artmasina katki saglayabilir. Dolayisiyla Merkez bankasi kripto paralari
yasaklamasi yerine kripto para piyasasindan pay alabilmek icin vergilendirebilir. Kripto para
kuruluslar1 yatirimcilara (Dustik islem {icret, hediye kuponlari, cekilis vb.) tesvikler sunarak,
sorunlarina hizli ¢dztim odakhi gtivenli bir altyapt ve uzun vadeli stratejiler gelistirerek,
yatirimcilarin yurtici kripto para borsalarinda islem yapmasini arttirabilir. Bu konuda devletlerin de
yatirimcilar: destekleyecek tesvik edici diizenlemeler yapmasigerekebilir.

Konu ile ilgili olarak ileride yapilacak calismalarda Tiirkiye ile karsilastirilmasi amaci ile farkl
tilkeler konu edilebilir. Ozellikle gelismis tilkeler ve gelismekte olan iilkelerde yer alan kisilerin
kriptovarliklara olan tutum, davranis, alg1 vb. unsurlar agisindan farklilik gosterip gostermedikleri
tizerinde bir calisma yapilabilir. Ayrica kriptovarliklarin piyasa degerleri ile onlara kars1 olan algilar
arasmda da bir nedensellik analizi yapilabilir.
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Extended Abstract

Aim and Scope

As a fundamental subject of the economy, saving behavior includes the activities of the savers
to gain income or profit. Every individual and saver who have more income than consumption
expenditures is a potential investor. Potential investors evaluate their savings and funds, which they
have made by saving some of their income, on various investment instruments (such as foreign
exchange, stocks and bonds) for short, medium and long-term, by taking some risks in order to
protect their portfolio from the risk of depreciation or to gain profit. Cryptocurrencies, with an
increasing share in transaction volume and market value in recent years, are also highly demanded
by investors as an investment tool with high return potential.

With the development of blockchain technology, the spread of decentralized structures has
paved the way for the use of cryptocurrencies, which is a new concept in the finance community,
both as a payment and investment tool. Although it has advantages such as anonymity,
transparency, security and distributed structure, cryptocurrencies also carries some risks such as
being open to fraud, speculation and unstable price movements and having an uncertain future. In
this regard, some national central bank managements and banking supervisory institutions inform
investors about the risks they may be exposed to and warn them to stay away.

Although there is no standard and legal regulation about cryptocurrencies, it attracts great
attention by investors in Turkey as well as all over the world due to the high earnings it has provided
to its investors in recent times, and the number of individual crypto money investors is increasing
day by day. Therefore, it is of great importance for both lawmakers and crypto money service
providers to better known crypto money investors and to understand what factors affect investing
in an asset that does not have a legal status.
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Methods

Although there are many academic studies on cryptocurrencies, there is limited research on
crypto money investors. Considering that there is an gap in this field of study, this study aims to
reveal the characteristics of individual crypto money investors in Turkey, the reasons for using
crypto money, their risk perceptions, motivations, information sources and the factors affecting their
investment in cryptocurrencies, and contribute to filling the academic gap in this area. For this
purpose, the data used in the study were collected through social media platforms (Facebook,
Twitter, Telegram, WhatsApp, etc.) with a survey to 440 individual crypto money investors in
Turkey. The appropriate 396 questionnaires were interpreted with the help of the package program.
After the demographic data were detected in the analysis of the data, 30 variables, which were
selected before, were subjected to Explanatory Factor Analysis via a package program in 7
categories. As a result of factor analysis, the variables were reduced to 6 factors and 24 variables,
and hypothesis tests were carried out in this direction.

Findings

As a result of the study, the current individual crypto money investors in Turkey are mostly
between the ages of 18-29, have a bachelor's degree, work in the private sector, evaluate their savings
in foreign crypto currency exchanges for the medium term, check their investment portfolios every
day, and trading on cryptocurrency exchanges for less than a year. It has been observed that it
consists of male investors with high-risk appetite trading. These investors can be compared to stock
investors, future market investors or investors who engage in leveraged transactions, accept high
risk in order to earn high profits and are not afraid of losing.

As a result of the multiple regression analysis, it is seen that the investment in cryptocurrencies
has increased significantly together with the increase of return expectations and hedging tendencies
regarding the financial markets. Apart from these factors, the increase in the level of anxiety of
individual crypto money investors in Turkey does not reduce their tendency to invest in
cryptocurrencies, and the increase in the level of trust of the institutions providing services in the
field of crypto money, together with the increase in the anxiety levels of the investors about the
economy, do not increase their tendency to invest in cryptocurrencies or the effect of these factors
remains at very low levels. In short, the advantages and conveniences that cryptocurrencies offer to
their investors such as high earning potential, transaction speed, cost advantage, time savings,
enabling interpersonal fund transfer to every part of the world night and day without the need for
intermediary institutions, as well as potential to earn high income due to the high inflation rates
increase investors' interest in cryptocurrencies as an investment tool.

Conclusion

Most of the individual cryptocurrency investors in Turkey are individuals who have invested
in cryptocurrencies for less than a year. It may be necessary to provide a safe investment
environment in order to ensure continuity for these investors to evaluate their funds in the markets.
Thereby, new funds may maintain firm to obtain new funds and supply passive funds to the
circulation and increase the tax revenue of the state. Therefore, the Central bank can create a tax
system to get a share from the cryptocurrency market instead of banning cryptocurrencies.
Cryptocurrency institutions can increase investors' trading in domestic crypto currency exchanges
by offering incentives (low transaction fees, gift coupons, sweepstakes, etc.) to investors, by
developing a secure infrastructure and long-term strategies focused on quick solutions to their
problems. In this regard, it may be necessary for states to make encouraging regulations to support
investors.
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