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Diinyada meydana gelen iklim krizi, enerji kaynaklarinm azalmasi,
insan kaynakli cevresel bozulmalar, karbon emisyonu ve diger
zararl gazlar hem insan yasanum hem de diger canh tiirlerinin
yasarmn olumsuz etkilemektedir. Bu zarari en aza indirmek ve
siirdiiriilebiliv yasam kogullarim saglamak icin atmosfere zarar
veren zararl gazlardan karbon salmmunt en aza indirmek icin
birtakim anlasmalar ve diizenlemeler yapilmaktadir. Bu ¢alismada,
Bitcoin  iiretiminin ~ karbon  emisyonu  iizerindeki  etkisi
incelenmektedir. Bu kapsamda, modele dahil edilen degiskenler
arasmdaki uzun ve kisa donem iliski 25 gelismekte ve gelismis ilke
icin cesitli ekonometrik yontemler ile test edilmistir. Calismada,
bagmmli degisken olarak secilmis iilkelerin karbon emisyon degerleri,
bagmmsiz degiskenler olarak ise, secilmis iilkelerin gayri safi milli
hasilasi, enerji tiiketimi ve Bitcoin iiretim verileri kullamlmgtir.
Caligmanm sonucunda, Bitcoin tiretimi ile enerji tiiketimi, gayrisafi
milli hasila ve karbondioksit emisyonu arasmda uzun dénemli ve
negatif bir iliski tespit edilmistir. Ayrica, panel nedensellik test
sonuclarma gore, Bitcoin iiretiminden karbon emisyonuna dogru
tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu ¢alisma, iklim
degisikligi iizerine politika gelistiren politikacilar ve gevre iizerine
cahisma yapan ilgili taraflar icin 6nemli sonuclar icermektedir.
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Abstract

The climate crisis occurring in the world, the decrease in energy
resources, human induced environmental degradation, carbon
emissions and other harmful gases affect both human life and the
lives of other living species negatively. In order to minimize this
damage and ensure sustainable living conditions, some agreements
and regulations are made to minimize carbon emissions from
harmful gases that harm to atmosphere. In this study, the impact of
bitcoin production on carbon emissions was analysed. In this
context, the long- and short-term relationship between the variables
included in the model was tested with various econometric methods
for 25 developing and developed countries. In the study, carbon
emission values of selected countries were used as dependent
variables, and gross national product, energy consumption and
bitcoin production data of selected countries were used as
independent variables. As a result of the study, a long-term and
negative relationship was detected between cryptocurrency
production and energy consumption, gross national product and
carbon dioxide emissions. Additionally, according to the panel
causality test results, a unidirectional causality relationship was
detected from cryptocurrency production to carbon emissions. This
study has important implications for policy makers developing
policies on climate change and interested parties working on the
environmental issues.
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1. GIRIS

Ekonominin temel yapitasi olarak nitelendirilen para tarih boyunca farkli sekillerde
ekonominin merkezinde yer almigtir. Tarihteki donemlere bakildiginda farkl tiirden esya ve
cisimler para olarak kullanilmistir. Icinde yasadigimiz yirminci yiizyila bakildiginda gelisen
bilisim teknolojileri ve finansal aktorler, yaygin kullanilan internetin getirdigi imkanlar
paranin fiziken yan yana olmadan dijital ortamlarda da alim-satim, ticaret ve para transferi
islemlerinin yapilabilmesine olanak saglamistir. Finans sektoriinde ve teknolojide yasanan
gelismeler paranin dijital ortamda islem gormesinin yaninda somut olmayan para
kavramlarmin kullanilmasini da giindeme getirmistir. 2008 yilinda Satoshi Nakamoto adli
mahlas1 kullanan ve gergek kimligi bilinmeyen kisi veya kisiler tarafindan ortaya atilan
Bitcoin isimli dijital para ya da yaygmn kullanimiyla kripto paralar ortaya ¢ikmistir (Academy
Binance, 2020: 1-3). Kripto paralar ile merkezi bir otoriteye bagh olmaksizin, hizli, giivenli ve
islem masrafi kesilmeyen djjital-kripto paralarin transferi miimkiin olmustur. Kripto para
platformlarmin tiim kullaniclar igin acik ve erisilebilir olmasi kripto paralarin kullanimini
yaygimlastirmis ve yeni kripto paralarin dogmasina ortam hazirlayan nedenlerden birisi
olmustur (Guneet vd., 2024: 1-3). Kripto para piyasas: gelisime ve yeniliklere agik, degisime
ayak uydurma oOzellikleriyle biiyiimeye devam etmektedir (Renniers, 2023: 1-3). Bitcoin ile
kripto para piyasasinda yaklasik 14 yil igerisinde 2023 yilina kadar 18000'i agkin kripto para
kisiler ya da kurumlar sayesinde piyasaya girmistir. Yaygin olarak bilinen Bitcoin, Ethereum,
Solana, Avax, Dogecoin, Wawes, Chiliz, EOS, Polygon ve daha adin1 sayamadigimiz binlerce
kripto para piyasada bulunmaktadir. Tipki nakit akisinda kullanilan para gibi kripto
paralarinda seri numarasi yerine kullanilan 6zel sifreli numaralar: vardir. Sifreyi bilen veya
elinde bulunduran kisi o kripto paranin sahibidir. Her kripto paranin teknolojik alt yapisi
farklidir. Bu altyapilar blok zincir, tanla ve tiirevleridir. Finansal sistem igerisinde teknolojik
alt yapiya sahip kripto paralar digerlerinden farkli nitelendirilmektedir. Kripto para
kavrammmin literatiire girise 2008 olarak diisiiniilse de aslinda teknolojik alt yapisinin daha
eski oldugu bilinmektedir (Unalir, 2021: 20). Son giinlerde popiiler olan kripto paralarin
artilar1 ve eksileri giindeme gelmistir. Kripto para {iretiminde merkezi otorite sistemi
olmadigindan diger bilinen para tiirlerinde oldugu gibi diizenlenme ve denetlenme
yapilmamaktadir. Bu durum kripto paralara piyasa serbestligini saglamistir. Kripto para arz
ve talebi anlik islemler sonucunda olusur ve hizli degiskenlik gosterebilmektedir. Kripto
para alim satim islemlerinde yalmizca alict ve satici taraflar bulunmaktadir. Boylelikle
komisyon ve havale ticreti kullanimina ihtiyag yoktur (Carkacioglu, 2016: 15-16). Ek olarak
Bitcoin madencisi olarak bilinen kripto para islemleri onaylayan madenciler faaliyetleri
karsiliginda komisyon bazen de blok 6diilii olarak Bitcoin kazanmaktadir (Coskun, 2022: 1-
3). Kripto para birimi sisteminde kayitli potansiyel miisteriler, diledikleri her saatte mekan
fark etmeksizin istedikleri tutardaki paray: transfer edebilirler (Mamedov, 2022: 18-21).
Kripto para piyasasinda merkezi bir denetim sisteminin olmamasi nedeniyle bu paralarda
vergi, beyanname, kayit gibi yasal yaptirimlara gerek duyulmamaktadir. Ayrica kripto para
sisteminin baz1 dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bu sistemde devlet denetiminin olmamasi,
piyasada gerceklesen islemlerin kayit altina alinmamasi bu piyasada yasadisi islemlerin
olusmasina neden olmaktadir. Kripto para islemlerinde kullanilan clizdanin kaybolmasi,
sifrenin unutulmas: icindeki paralarin kaybolmasi demektir (Isgor, 2019:21-24). Yapilan
islemlerin geri alinmasi ya da iptal edilmesi clizdan kullanirken belirlenen sifre ve kurtarma
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anahtarlarini saklamakla miimkiindiir. Metamask, Coinbase, Binance, Zerion, Rainbow, Cex
vb. sicak ve soguk ciizdan (hot wallet, cold wallet) uygulamalarinda baslangicta verilen
bilgilerin gilivenli sekilde saklanmas1 durumunda sifreler unutulsa dahi ciizdan kurtarilabilir
(Yu vd, 2024: 1-17). Kripto paranin alt yapisin1 olusturan blok zincir teknolojisi merkez
bankalarmin ilgisini ¢ekmekte olup T.C Merkez bankasi da dahil olmak iizere {ilkeler
kendine 6zgii kripto paralarini olusturmaya yonelik calismalar yapmaktadir (Gokpinar,
2021: 221-231). Blok zinciri teknolojisi bilinenin aksine kripto para disinda farkli alanlarda da
kullanilmaktadar. Ornegin; FinTech, e-ticaret, borsalar, saglik, tedarik yonetimi ve e-noter
bunlardan bazilaridir. Blok zincirinin sik kullanim alanina sahip olmasi yakin gelecekte
baska sektorlerde de kullanilabilecegini gostermektedir (Durukal, 2021: 129-140). Blok zincir
bitcoin madencilig§inde madenciler tarafindan yeni bloklar eklemek icin kullanilmaktadir.
Madencilik faaliyetlerinin yiiksek miktarda enerji gerektirmesi nedeniyle cevreye zarar
verdigi iklim aktivistleri tarafindan dile getirilmektedir (Can, 2021: 1-3). Calismanin
konusunu olugturan Karbon emisyonu, kendili§inden agiga ¢ikan karbondioksit diinya ve
icinde yasayan canlilar igin belirli bir oneme sahipken, insan kaynakl ve dogal olmayan
yollardan yiiksek oranda agiga ¢ikan karbondioksit ve diger sera gazlari hem diinyaya hem
de cevreye ciddi sekilde zarar vermektedir (MFA, 2023:1-3). Bu baglamda Bitcoin tiretiminde
kullanilan enerji kaynaklar1 sebebiyle ¢evreyi olumsuz etkiledigi diisiiniilmektedir. Fiziki
olarak iiretimi gerceklesen kripto para Bitcoin enerji harcamasinda ilk sirada yer almaktadir.
‘Etrafimizdaki hi¢ kimse Bitcoin kullanmasa dahi hepimiz onun igin bedel 6demekteyiz’
soziiyle “Dijikonomist” olarak da bilinen Bitcoin analisti Alex de Vries, Bitcoin’in fiyatindaki
artislarin Bitcoin ticaretinin artmasma sebep olacagi ve dolayisiyla enerji tiiketiminde de
artislarin olusacagina dikkat c¢ekmektedir (Atkin, 2014:1-3). Baska bir ifadeyle Bitcoin
kullanimmin artmasi veya yayginlasmasi, atmosfer ylizeyinde degisimler meydana
getirmesi iklim krizine yol acarak stirdiiriilebilir gezegen modelini olumsuz etkilemektedir
(Atkin, 2014: 1-3). Ancak gelecegi ve pazar dinamikleri oldukga belirsiz olan Bitcoin’in
destekcileri gelecekte kripto para piyasasmin ekonominin icinde yer alacagi ve birtakim
faydalar1 beraberinde getirecegini iddia ederek sosyal fayda sagladigini savunmaktadir
(Gtiltekin, 2018: 1-3). Diger taraftan diinyanin ve canlilarin uzun siire hayatta kalmasi,
karbon temelli zararli gazlarin pik yapmasi ve ardindan hizh sekilde diisiis yasamasi igin
yaklasik 32 yilimiz bulunmaktadir. Bitcoin ve diger kripto para tiirlerinin yasamasi ve
¢ogalmasi icin enerji kaynagimiz ve vaktimiz kalmamistir (Giiltekin, 2018: 1-3).

Bitcoin madenciligi veya diger adiyla madencilik faaliyetleri Bitcoin {iretiminin ayrilmaz bir
parcasidir. Kripto paralardan Bitcoin hari¢ digerleri fiziki olarak hentiz bastirlamamakta ya
da somut olarak piyasaya siiriilememekte; sadece sanal clizdanlarda var olabilmektedir
(Baspmar, 2023:1-3). Somut olarak bir adet Bitcoin’in olusturulmas: igin bir bilgisayarin
Bitcoin Ag1'na erismesi ardindan karmasik matematik probleminin ¢oziilmesi yani “Bitcoin
madenciligi” denilen islemi gergeklestirmesi gerekmektedir (Baspmar, 2023: 1-3). Buna
ragmen madenden g¢ikartilabilecek Bitcoin sayisi sinurli olup; yaklasik bir say1 paylasmak
gerekirse ortalama 21 Milyon'dur (Atkin, 2014: 1-3). Eger ¢ikartilan Bitcoin sayis1 arttirilmak
istenirse ¢oziilmesi gereken matematik problemi de karmasik-zor bir hal alacaktir. Kisaca bir
Bitcoin iiretebilmek igin bilgisayarlarin daha ¢ok enerji tiiketecek sekilde calisarak bilgiyi
islemesi gerekmektedir (Colak ve Sandalcilar, 2019: 205-232). Tk zamanlarda ¢ok fonksiyonlu

olmayan sahsi bilgisayarlar ile Bitcoin iiretimi yapilabilirken, artan taleplerinde etkisiyle
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daha hizli ve biiyiik boyutlarda islemcilere sahip bilgisayarlar tercih edilmektedir.
“Application Spesific Integrated Circuit (ASIC)” adinda bu islem igin tasarlanip kullanilan
programlar bulunmaktadir. Kullanilan makinalar1 genis hacimli, ¢cabuk 1sinan bilgisayar
makinalaridir. Bu makinalarin kullanicilar ister insanlar ister Bitcoin ¢ikaran sirketler veya
birlikte calisan Bitcoin heveslileri olsun, yiiksek miktarda enerji harcamaktadirlar. Baz
donemlerde Bitcoin iiretimi yapan sirket veya firmalar 6zel olarak tasarlanan bilgisayar
odalarinda bu makinalarla c¢alismalarini gerceklestirmektedir. 2015'te Vice, bu ASIC
makinalari i¢in ayda 80000 dolar elektrik harcamasi yapan ve aynu siirede 4050 Bitcoin {ireten
bir Cinli Bitcoin {iretim merkezinin profilini ¢ikartmistir (Giiltekin, 2018: 1-3). Bitcoin
madenciliginde harcamalar arasinda en yiiksek pay elektrik giderlerine ait oldugundan
sirketler elektrik tiretimi fiyatlarinin ucuz oldugu {iilke veya pazarlari tercih etmektedir
(Robleh vd, 2014: 276-286).

Bitcoin tiretimi kullanilan enerji kaynaklar: sebebiyle her daim elegtirilere maruz kalmistir.
2013’te Bloomberg, maden islemi giinde 150.000 dolar tutarinda elektrik harcadigindan,
Bitcoin'i “Gergek bir cevre felaketi” diye adlandirmistir. Bitcoin madenciliginde siirekli
¢ikartilan Bitcoin’lerin sayis1 2013'te 11 Milyon iken 2024 yilimin ilk alt1 ay1 igerisinde adet
sayist toplam 19,709,143 olmustur. Bu durum dogal olarak Bitcoin madenciligine karsi olan
kesimin elestiri dozunu arttirmasina yol acmistir. Christoper Malmo, yakin zamanda
Motherboard’a yaptigr aciklamada, “2015 yilindan bu yana Bitcoin’in harcadigi enerji
miktari, alisilmis gevrimici 6deme metotlarina kiyasla ¢ok yiiksek” demistir. Bunun nedeni
Bitcoin’in dolar olarak karsiliginin, karli bir sekilde Bitcoin elde etmek i¢in gereken enerji
miktariyla dogru orantili olmasidir (Giiltekin, 2018: 1-3). Iklim aktivistlerine gore, dogaya
zarar vermeyen ve cevre dostu enerji kaynaklarma yonelerek kripto para iiretmek
miimkiindiir. Bunun igin kripto para piyasasina baski uygulanmalidir. Greenpeace ABD ve
Environmental Working Group tarafindan desteklenen Change the Code Not the Climate
kampanyasi, Bitcoin'in proof-of-work (is karmiti, PoW) sisteminden ¢ok daha az elektrik
gerektiren proof-of-stake (hisse kaniti, PoS) madencilik yontemine gecmesini 6nermektedir.
Yapilan son arastirmalara gore Bitcoin madenciligi i¢in harcanan elektrik enerjisi miktar:
yaklasik olarak kiigiik bir iilkenin ihtiya¢ duydugu elektrik enerjisiyle aynidir. Bitcoin
iretiminin fazla enerji harcamasimin sebebi ise Bitcoin iiretiminde kullanilan Blok zincir
sisteminin (PoW) karmasik matematik problemlerini ¢6zmek igin giiglii bilgisayarlar:
kullanmasidir. PoW'nun tam tersi olarak PoS protokolii, ag1 dogrulamak ve yeni birimler
olusturmak adma kripto para birimindeki bir paydasi rastgele secen bir siirecten
yararlanmakta harcanan enerji miktarinda ciddi oranda azalmaya neden olmaktadir. Cevre
konsorsiyumuna gore Bitcoin iiretiminde POW sisteminden PoS sistemine gecilmesi enerji
harcamalarinda ytiizde yiiz azalma saglamasinin yaninda finansal islemleri de dnemli 6lgiide
kolaylastiracaktir (NTV, 2022:1-3). Bitcoin iiretiminde yapilacak s6z konusu koklii yenilik;
cikar catigmasi tasimasi sebebiyle biiyiik bir toplulugun fikir birliginde bulugsmasi anlamina
gelmektedir. Bitcoin'in kodundaki daha once de Onerilen degisim mesajlar1 anlasmazlikla
sonuclanmig ve yeni kripto para birimlerinin dogmasina, baz1 kripto paralarin giig
kaybetmesine yol agmistir. ‘Change the Code Not the Climate” manifestosu bunu "Bitcoin
paydaslarinin degismemeye tesvik edildigini biliyoruz" sozleriyle onaylamistir.

Bitcoin yazilim kodunda yapilmak istenen bu koklii degisiklik uzun yillar kullanilan ve
halen kullanimda olan alt yapmmn degismesini gerektirecektir. Bu durum Bitcoin
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paydaslarmin batik maliyet riskini de goz oniinde tutarak yenilik¢i ve yaratici ¢oziimler
gelistirmesini zorunlu kilacaktir. Adalet, masumiyet, yenilik, 6ngorii vb. duygularm kripto
para toplulugunu sarsilmaz derecede motive ettigi goriilmektedir. Cogu kripto para
savunucusu iklim krizi hakkinda diisiincelerini rahatga ifade etmektedir. S6z konusu iklim
krizi tehlikelerinin en aza indirilmesi ig¢in Bitcoin {iiretimi diisiik enerji uygulamasiyla
gerceklestirilebilir (Battal, 2021: 1-3).

Bitcoin kadar giindemde olmasa da diger kripto paralar, 6rnegin Cardano (ADA), piyasaya
ciktigr giinden beri PoS protokoliinii kullanmaktadir. Bu kripto para herhangi bir alt yap1
degisikligi yapmamis. Bastan itibaren iklim ve cevresel etkileri de hesaba katarak POS ile
islemlerini gergeklestirmistir. Change the Code Not the Climate grubu, kripto paralarda
degismesini istedikleri altyapr degisikligi icin Teslanin kurucusu Elon Musk, Twitter'in
kurucusu Jack Dorsey ve kripto toplulugundaki diger Oonemli kisilere destek c¢agrisi
yapmustir (Formuzis, 2022:1-3). Bahsi gegen her iki kurucu Bitcoin’in ¢evre tizerindeki etkileri
tizerine konugmalar yapmis ancak siirdiiriilebilir enerji kaynaklar1 veya altyap:
degisikliginin gevreye yararlar1 hakkinda konusmalar yapmamugtir. Bir diger onemli gelisme
ise Elon Musk’mm ABD'li kripto madencileriyle yaptig1 goriismenin ardindan kurulan Bitcoin
Mining Council (Bitcoin Madencilik Konseyi) seffafligi artirmayi ve yenilenebilir enerji
kaynaklarini tesvik etmeyi amaglamaktadir (IN, 2023:1-3).

Bu ¢alismanimn amaci, Bitcoin tiretim zincirinin gevresel siirdiiriilebilirlige etkilerini ve olasi
sonuglarin1 genis bir bakis agisi ile incelemek ve gelecege 151k tutacak onerilerde bulunarak
literatiire katki saglamaktir. Calismada ekonometrik analiz olan panel veri analizi
kullanilacaktir. Eldeki veriler incelenerek Bitcoin iiretiminin karbon emisyonunu artirma
tizerindeki etkisi hakkinda Pedroni ve Kao es biitiinlesme testleri yapilip, Bitcoin tiretimi ve
CO2 salinimi arasinda nedensellik iligskisinin var olup olmadig: arastirilmistir. Bu ¢alismada
bagimli degisken olarak segilmis iilkelerin karbon emisyon degerleri belirlenmistir. Bagimsiz
degisken olarak gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin; Enerji kullanim miktarlari, Gayrisafi
milli hasilalari, Kripto para piyasasinda en biiyiik hacme sahip olan Bitcoin’e ait yillar
icerisindeki ticaret hacmi verileri kullanilmistir. Model ve veri analizi kisminda arastirmada
kullanilan materyal ve yontem detaylandirilarak agiklanmaya calisilacak ve calismada
kullanilan veri seti-panel veri analiz sonuglari, tablo grafiklere ait veriler sunulacaktir. Son
boliimde ise sonug ve tartismalar dile getirilecektir.

2. LITERATUR

Bitcoin iiretiminin karbon emisyonu tizerindeki etkilerini ulusal ve uluslararas: literatiir
incelemistir. Karbon emisyonu ve kripto paralar hakkinda literatiirde yapilan calismalarda
kripto paralarin volatilitesi, diger para birimleriyle fiyat rekabeti, muhasebelestirilmesi ve
vergilendirilmesi, denetimi ve yasal mevzuati, konulu olup dogrudan Bitcoin {iretiminin
karbon salinimi tizerindeki etkisini 6l¢meye yonelik yapilan ¢alisma sayisi simirhidir. Kripto
paralar hakkinda yapilan ¢alismalar Covid-19 pandemisi ve dijitallesmenin etkisiyle son
yillarda artis gostermektedir (Yoruldu ve Arslan, 2021: 1-33).

Kapusuzoglu vd. tarafindan 2023 yilinda sistematik analiz yontemiyle olusturulan kitap
boliimiinde, kripto para hakkinda hakemli dergilerde yaymlanan makaleler
karsilastirilmistir. Sonug olarak, incelenen makalelerde Bitcoin madenciligi istatistikleri ile
CO2 emisyonlar1 arasinda dogrusal olmayan bir nedensellik iliskisi oldugunu
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gostermektedir. Ayrica, yliksek enerji tiiketimine ve yenilenebilir enerji kapsaminda bazi
olumsuz gevresel etkilere ragmen Bitcoin'in ekonomik ortamda gesitli amagclar icin kullanilan
bir ara¢ olmaya devam ettigini; dolayisiyla iilkelerin, CO2 emisyonlarini azaltmak igin
Bitcoin madenciliginin etkilerini dikkate almas1 gerektigini vurgulamistir (Kapusuzoglu vd,
2023: 127-139).

Zhang vd. 2023 yilinda 2019-2021 yillarini kapsayan, CO2, Elektrik tiiketimi, Bitcoin ticareti
degiskenleriyle, Granger nedensellik testi yapmustir. Bu ¢alisma, kripto para birimi enerji
tikketiminin iklim degisikligi {izerindeki c¢evresel etkilerini arastirmistir. Kripto para
piyasasini iklim dostu bir pazara doniistiirmek icin enerji tasarruf merkezi olmayan finans
algoritmalarmin gelistirilmesinde teknolojik ilerlemelerin tesvik edilmesinin gerekliligini
vurgulamaktadir.

Ye vd, 2023 yilinda 2011-2020 yillarmi kapsayan calismasinda degisken olarak, CO2, Kripto
hacmi, biyoyakit enerji tiiketimi kullanmigtir. Metodoloji olarak Dogrusal Olmayan
Otoregresif Dagitic1 Gecikme (NARDL) teknigi belirlenmistir. Arastirma sonucunda yaygin
inanigin aksine, kripto para birimleri ile biyoyakit kullanim1 arasinda kisa ve uzun dénemde
dogrusal olmayan yakinlik oldugu bulunmustur. Benzer sekilde yenilenebilir enerji
kullanimi ile biyoyakit tiiketimi arasinda da asimetri bulunmaktadir. Ayrica bahsi gegen
degiskenlerin birbiriyle gii¢lii bir tutarliligin oldugu da bu ¢alismada kanitlanmistir.

Goodking vd, tarafindan 2020 yilinda yapilan arastirmada segili {ilkelerin 2016-2021 yillar
arasinda, elektrik tiiketimi, Bitcoin madenciligi (bir bitcoin basina), CO2 degiskenleri
kullanilmigtir. Calismanin amaci, baskin is kanmiti kripto para birimi olan Bitcoin (BTC)
madenciliginin enerjiyle ilgili iklim zararlarma iliskin ekonomik tahminler sunmaktadir.
Sonug olarak; BTC taraftarlar1 BTC'nin "dijital altin1” temsil ettigini one siirerken, iklim
zararlar1 agisindan bakildiginda BTC daha ¢ok "dijital ham petrol" gibi calistig1 ortaya
konulmustur.

Griffith ve Clancey, (2023) tarafindan yapilan ¢alismada 18 Mayis 2021 tarihinde (20 giinliik
bitcoin transferi Cin’de), volatilite, fiyat duyarhiligi, likidite azlig1 degiskenleri ile
incelenmistir. Arastirma donemi 18 Mayis 2021'den itibaren Cin'in kripto islemlerine
getirdigi yasagmn 20 giin oncesi ve sonrasini kapsamaktadir. Kripto pazarinda aktif olan
tilkelerin diizenlemeleri, kripto pazarin istikrarsizlastirabilir ve olumsuz cevresel etkilere
neden olabilir. Bununla birlikte, son derece siki uygulama onlemlerine ragmen, etkili bir
izleme-denetleme mekanizmasi olmadan kripto diizenlemelerinin uzun vadeli etkinligi
sorgulanmalidir. Sonugta, kripto ticaretinin aktif ve yaygm yapildig: iilkelerde belirsizlik
konusunda hem kripto politika yapicilar1 hem de yatinmalar igin ampirik bulgular
saglamistir.

Bitcoin madenciliginin gevresel etkilerini 2017-2021 yil araliginda Cin Bitcoin madenciligi,
(Cin’in eyaletleri ve aylik veriler kullanarak), Co2, elektrik tiiketimi, Bitcoin {icreti, transfer
ticreti, baglanti ticreti, enerji tiiketimi degiskenleriyle, tahmin edilmektedir. Yukaridan
asagiya bir ol¢lim yaklasimi kullanan bu makale, Ciin'deki Bitcoin madenciliginin 2017'den
2021'e kadar olan karbon ayak izini degerlendirmistir. Bulgular, bu dénemdeki madencilik
faaliyetlerinin Cin'de toplam 77,84 milyon ton karbondioksit emisyonuna katkida
bulundugunu ortaya koymustur. Il diizeyindeki verileri kullanarak, Bitcoin madencilik
havuzlarinin mevsimsel gogiiniin Cin'de bolgesel enerji talebi soklarina yol agacagi tespit
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edilmis ve Cin'deki Bitcoin madencili§inden kaynaklanan gelecekteki karbon emisyonlar: da
ongoriilmiistiir. Bu bulgulara dayanarak bu makale diinya capindaki hiikiimetlerin Bitcoin
madencili§inden kaynaklanan karbon emisyonlarini smirlamak icin caba gostermesi ve
Bitcoin'in enerjiye olan bagimliligin1 temelden hafifletmek icin cevre dostu teknolojik
yontemleri tercih etmesi gerektigini 6ne stirmiistiir (Xiao vd, 2023: 119-136).

Qin vd, 2019 yilinda Bitcoin'in gelecekte meydana getirecegi karbon emisyonunu
giiniimiizde ortaya ¢ikardigi karbon emisyon miktarini kullanarak gelecek yillar adma
derleme ve tahmin calismas: yapilmustir. Bitcoin'in piyasa degerinin altininkiyle ayni
dogrultuda biiyiidiigiinii varsayimimdan hareketle, Bitcoin'in yillik elektrik tiiketiminin 2020
ile 2100 yillar1 arasinda 60 TWh'den 400 TWh'ye cikabilecegi ongoriilmiistiir. Bitcoin'in
gelecekteki karbon ayak izi biiyiik Olglide Bitcoin'in karbondan arindirma yoluna baglh
oldugunu bu makalede yer vermistir. Elektrik sektorii 2050 yilina kadar karbon nétrliige
ulasirsa, Bitcoin'in karbon ayak izi zaten zirveye ulasmis olacagmi belirtilmistir. Bununla
birlikte, olagan is senaryosunda, emisyonlarin toplami 2100 yilina kadar 2 gigatona
ulasacagini; bu miktar, 2019'daki kiiresel emisyonlarmn %7'sine denk geldigini belirtmistir.
Ancak 2020'nin sonunda Bitcoin fiyatindaki artis, pazarin giderek gelistigini gostermektedir.
Bu nedenle, Bitcoin'in gelecekteki karbon ayak izini azaltmaya yonelik politika araclarmin
glincellenmesi savunulmustur (Qin vd, 2019: 1647-1661).

Hsu vd, (2023) 2018-2022 doénemine iliskin ham petrol, Bitcoin fiyatlar1 ve CO2 salinimi
arasindaki iligkiyi kantil regresyon yéntemiyle incelemislerdir. Ulkelerin uyguladig karbon
vergisi politikasi, Bitcoin madenciliginin artan enerji tiiketimi ve buna bagl karbon
emisyonunun kiiresel stirdiiriilebilirlik cabalarin1 olumsuz etkiledigini savunmuslardir.
Calismada ayrica, mevcut cezalandirict karbon vergisi politikasindan madencilik
faaliyetlerinin enerji tiiketim yapisinda degisikliklere yol agan bir saha diizenleme
politikasina ge¢menin, karbon emisyonunu smirlamada daha etkili olacagmi oOne
stirmiislerdir.

Sadawi, vd, 2021 yilinda nesnelerin blok zincir ve akilli s6zlesme yontemleriyle ticaret
yapma konulu c¢alismada iklim degisikliginin ¢evre iizerinde yarattig1 olumsuz ve
Onlenemez sonuclarina dikkat c¢ekilmis ve olasi 6nlemlerden bahsedilmistir. Calismada
sadece karbon emisyonunun degil diger sera gazlarinin da etkisine deginilmis ve Kyoto
protokoliinden bahsedilmistir. Kyoto protokoliine imza atan 192 iilkenin aldig1 ve
uyguladig1 zararh gazlarin salinimina yonelik 6nlemlerin yetersiz oldugunu ve uygulamada
sorunlar oldugu dile getirilmistir. Karbon salmimmin azaltilmas: icin giivenli, seffaf ve
izlenebilirlik 6zellikleri nedeniyle blok zincir teknolojisi tabanl bir yaklagim benimsenmistir.
Akalli s6zlesmeler ve blok zinciri yontemleriyle sirketlerin maliyetlerini azaltacag, kar elde
edecegi, adil ticaret sartlarinin saglanacag1 ve ticaret sisteminde biitiinliigiin saglanacag:
ongoriilmiistiir. Boylece akilli kontrat ve ticaret mekanizmalariyla tamamen seffaf bir ticaret
cercevesi ve optimize edilmis karbon emisyon saliniminin gergeklesecegi savunulmustur.

Hong ve Zhang tarafindan 2023 yilinda yapilan ¢alismada 2013-2020 dénemine ait ekonomik
biiytime, enerji kullanimi, Bitcoin ticareti ve CO2 emisyonu degiskenlerine ait verileri
kullanarak panel veri analizi ile yaptiklar1 ¢calismalarinda Bitcoin ticareti, ekonomik biiyiime
ve enerji tiiketiminin uzun déonemde CO2 emisyonlari {izerinde pozitif etkiye yol agtig1 tespit
edilmistir.
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2.1. Karbon Emisyonu ve Gostergeler Arasindaki liski

Karbon emisyonunun yillik salinim oranlar1 enerji kullanimi, elektrik tiiketimi ile dogrudan
iligkilidir. Ozellikle enerji kullanimi i¢in bulunan kaynaklarin yenilenebilir olmasi, fosil
yakitlardan olusmas: karbon salinimindaki artis ve azalislari etkilemektedir. Benzer sekilde
elektrik tiiketimi i¢in kullanilan kaynaklarin ¢evre dostu olmasi hem karbon salinimini hem
de gevreyi olumlu yonde etkileyebilir (IEA, 2020:1-3). Ulkeler tarafindan kullanilan enerji
verileri Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) tarafindan takip edilmektedir. Ekonomik Is birligi ve
Kalkinma Orgiitii'ne (OECD) bagli bulunmayan {ilke ekonomilerine ait enerji kullanimlari,
OECD fiye hiikiimetler tarafindan doldurulan yillik anketlere uyacak sekilde ayarlanmig
ulusal enerji verilerine dayanmaktadir (IEA, 2020:1-3). Verilerin mevcut oldugu yerlerde,
birinci sinif enerji kaynaklarindan elde edilen (komtdir, petrol, gaz, niikleer, hidro, jeotermal,
riizgar, gelgit, dalga ve yania1 yenilenebilir) elektrigi kapsamaktadir. Birkag tiilke elektrik
enerjisi ihra¢ etse de tretimin ¢ogu i¢ tiiketim icindir (WEC, 2021:1-3). Ekonomilerin
karbondan arindirilmasina yardimci olmak igin daha verimli ve daha az karbon yogun giic
bigimleri gelistirilip konuslandirildikca bu giiven artmaktadir. Gii¢ sistemlerini hizla
karbonsuzlastirmaya calisirken giivenilir ve giivenli elektrik hizmetlerini siirdiirmek, diinya
capindaki tilkeler icin onemli bir zorluktur. Gelismekte olan ekonomilerde goriilen enerji
ihtiyacindaki artis, modern sektor olarak adlandirilan (sanayi, motorlu ulasim ve kentsel
alanlar) doniisiim ile dogrudan baglantilidir, sadece bununla da sirlh kalmayip dolayh
olarak doga olaylari, cografi konum, ekonomilerde enerji icin belirlenen fiyatla ilgilidir.
Yiiksek gelirli ekonomilerde kullanilan enerji, diigiik ve orta gelire sahip iilkelerin enerji
ihtiyacindan bes kat daha fazla olmaktadir (WEC, 2021:1-3). Yani yiiksek gelirli tilkede
yasayan bireyler daha fazla enerjiye ihtiya¢ duymakta ve sonucunda diisiik ve orta gelirli
tilkede yasayan bireylerden bes kat fazla tiiketimde bulunmaktadir. Bir¢ok iilkedeki
hiikiimetler, diinyanin sahip oldugu enerji kaynaklarmin sinirli olduguna dikkat ¢ekmekte
ve giderek artan enerji ihtiyacinin kaynaklar agisindan endise verici oldugunu
paylasmaktadir (IEA, 2020:1-3). Sekil 1’e bakildiginda gelismislik diizeyi fark etmeksizin
tilkelerin elektrik enerji tiiketimi artma egilimi gostermektedir. Bu nedenle serideki
kirilmalar kaginilmazdir.
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Series : Electric power consumption (KWh per capita)
Source: World Development Indicators

Created on: 04/08/2023

Sekil 1. Elektrik tiiketimi (World bank,2023)

Series - CO2 emissions (kt)
Source: World Development Indicators
Created on: 04/08/2023

Sekil 2. Karbon salinimi (World bank,2023)

Karbon salinimi diye ifade edilen karbondioksit gazi, fosil yakit kullanimi ve sanayilesme-
kentlesmenin getirdigi tiretimden meydana gelmektedir. Maddenin niteliginin ne oldugunu
fark etmeksizin kullanimi sonucunda ortaya ¢ikan karbondioksit gazi, bitkilerin dogal
yollarla ortaya gikardigr ve bitki gibi canlilarin biinyesinde dogal olarak bulunan bir gaz
tirtidir (World bank, 2022:1-3). Komiir, petrol ve dogalgaz kullanim1 basta olmak iizere,
bitki ve hayvan atiklarinda dogal olarak bulunan karbondioksit, sanayi devrimi ve gelisen
teknolojiyle beraber gilintimiizde salinimi eskiye kiyasla artan gaz tiirtidiir. Sanayi
devrimiyle beraber fosil yakitlarin kullantminin artmasi, atmosferde bulunan karbondioksit
oranlarmin dengesini olumsuz yonde etkilemis insan kaynakli bu degisim kiiresel 1sitnma
veya iklim degisikligi olarak karsimiza ¢ikmustir. Karbon salinimu biiyiik oranda endiistriyel
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faaliyetlerden meydana gelmektedir. Karbon salmim orani hesaplanirken gerceklesen
faaliyetin sonunda agiga c¢ikan karbon miktarinin ortalamanin iizerinde olmasina
bakilmaktadir. Bu oran hangi faaliyetlerin daha ¢ok karbon gazi agiga cikardigini ve cevrede
yaratacag1 etkiyi belirlemek icin kullanilmaktadir (World bank, 2022:1-3). Ilgili terimler
emisyon faktorii ve karbon yogunlugu ¢ogunlukla birbirinin yerine kullanilir. Bir {ilkenin
karbondioksit emisyonlari sadece bir sera gazinin gstergesidir. Ulkelerin iklim degisikligine
ne diizeyde maruz kaldigini belirlemek icin karbon disinda metan ve azot oksit denilen
gazlarin diizeyine de bakilmaktadir. Ozellikle ekonomisi tarima dayali {ilkelerde bu gazlar
oldukca Onem tagimaktadir. Karbondioksitin cevresel etkileri biiyiik ilgi gormektedir.
Diinyada meydana gelen olumsuz cevresel degismelere sebep olan gazlar arasinda en
yiiksek oran Karbondioksit (CO2) gazina aittir. Ancak sera gazlari olarak bilinen gaz
tiirlerinin igin karbondioksitin yaninda (metan (CH4), azot oksit (N20), hidroflorokarbonlar
(HFC'ler), perflorokarbonlar (PFC'ler), kiikiirt hekzafloriir (SF6) da bulunmaktadir (World
bank, 2022:1-3). Kiiresel 1sinmayla miicadele kapsaminda insan ve toplum temelli miicadele
etmek icin Kyoto protokolii Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi
(UNFCCC) ¢ok sayida iilke tarafindan 1997 yilinda kabul edilmistir.

3. MODEL VE VERI ANALIZi

Bu boliimde, Bitcoin {iretiminin ve karbon emisyonu tizerindeki etkisi ele alinacaktir. Karbon
emisyonu ve kripto paralar hakkinda literatiirde yapilan ¢alismalarda kripto paralarin
oynakligi, diger para birimleriyle fiyat rekabeti, muhasebelestirilmesi ve vergilendirilmesi,
denetimi ve yasal mevzuati, konulu olup dogrudan karbon salmimi {izerindeki etkisini
Ol¢meye yonelik yapilan ¢alisma sayist oldukga smirlhidir. Kripto paralar hakkinda yapilan
calismalar Covid-19 salgmi ve dijitallesmenin etkisiyle son yillarda artis gostermektedir
(Yoruldu ve Arslan, 2021:1-33). 2010-2022 araliginda yillik veri bazinda Bitcoin ticareti yapan
gelisen ve gelismekte olan tiilke ekonomileri, 25 Orneklem segiminin ardindaki mantik
Verilerin ulasilabilirligi ve kullanilabilirligidir. Calismada 2010 yilmin baslangig tarihi olarak
tercih edilmesinde Bitcoin’in 2008 yilinda ortaya ¢ikmasi ve 2010 yilinda bir Japon gevrimigi
borsas1 olan Mt. Gox'ta islem gormeye baslamasidir. Ancak ticari kullanimi 2013 yilinda
yayginlagsmistir. 2013 yili 6ncesine ait giivenilir ve anlamli veri setine eriselememistir. Buna
ek olarak, Bitcoin kullanimin yayginlasmas: so6z konusu oldugunda diger ekonomik ve
cevresel ilgi alanlarina iliskin resmi istatistikler yaymlanmistir. Arastirmanin yalnizca 2022
yilina kadar yiriitiilme sebebi analizin yapildigr 2023 yilinda yil bazli verilerin heniiz
yaymlanmamis olmasidir. Panel veri ekonometrik modeli kullanilan ampirik analize veriler
diinya bankasi ve Coindanse isimli veri tabanindan temin edilmistir. Bitcoin ticareti ve
karbon emisyonu arasindaki iliskinin gelismis ve gelismekte olan {ilkeler iizerindeki
etkisinin belirlenmesinde yillik bazda gelismis ve gelismekte olan {iilkelerin enerji kullanimi,
karbon salinimi ve gayrisafi milli hasila verileri kullanilmistir. Bu ¢alisma mevcut ampirik
literatiire farkli sekillerde katkilar sunmaktadir. Calisma 2010-2022 yillar1 arasinda Bitcoin
ticaret verileri ve yillik karbon emisyonu verilerini kullanarak bu iki degisken arasindaki
iliski hakkinda kanitlar sunmaktadir. Gelismis ve gelismekte olan Bitcoini ticaret araci olarak
kullanan belirli iilkeler haricinde kullanilmadigindan literatiiriin yetersiz olmasi nedeniyle
bu ¢alisma 6nemlidir. Calisma son yillarda kullanimi yayginlasan Bitcoin ticaretinin karbon
emisyonu {izerindeki etkilerini gérmemizi saglayan kanitlar sunacaktir. Ayrica bu etkinin
azaltilip artirlacagi hakkinda ¢ikarimlar yaptiracaktir. Tablo 1’de modele dahil edilen 25
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tilkenin bilgileri yer almaktadir. Elde edilen sonuglara gore birim kokiin varligi, Pedroni ve
Kao egbiitiinlesme ve egbiitiinlesme tahminci testleri ARDL, FMOLS, GMM belirlenecek ve
secilen yontemlerle seriler arasindaki kisa-uzun doénem iliski arastirilacaktir. Son olarak
seriler arasinda VECM-Granger nedensellik iliskisi nedensellik analizleri ile belirlenecektir.
Degiskenler arasindaki iligki korelasyon matrisi yaparak incelenmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin A¢iklanmasi

Degiskenler Aciklama Kaynak

Logaritmik kisi basma karbon emisyonu

LNCO2 Dii Bank
(metrik ton) Hihya baniast
LNBTC Logaritmik Bitcoin ticaret verileri (iilke Coin. danse web sitesi
bazinda)
LNEN ogarltn‘l‘lk kisi basina ven?ql tiketimi (kisi Diinya Bankast
basina diisen petrol esdegeri kg)
L o L icafi milli hasil
LNGDP ogaritmik kisi basmna gayrisafi milli hasila Diinya Bankast

(ABD dolari)

Tabloda gosterilen ve logaritmik doniisiimii yapilan denklem DLNCO2= DLNBTC +DLNEN
+ DLNGDP olup formiilize hali; LCO2i=B¢+ B;LBTC;,; + B, LNEN;,; + Bs LGDP ;¢ +uj, (i= 1,
...25) ve (t=2010, ..., 2022)

Formiilde i tilkeleri, t zamani, u ise hata terimini ifade etmektedir.

Tablo 2. Modele Dahil Edilen Ulkeler

Sira Ulke Sira Ulke

1 Avustralya 14 Cin

2 Kanada 15 Rusya

3 Ingiltere 16 Amerika
4 Isveg 17 Tiirkiye

5 Meksika 18 Sili

6 Brezilya 19 Kolombiya
7 Peru 20 Cek Cumhuriyeti
8 Macaristan 21 Polonya

9 Suudi Arabistan 22 Misir

10 Gliney Afrika 23 Hindistan
11 Endonezya 24 Malezya
12 Filipinler 25 Gliney Kore
13 Tayland

Calismada kullanilan ve daha o©nce agiklanan tanimlayici istatistiki bilgilere yer
verilmektedir. Tablo 3'te goriilecegi tizere toplam 199 gozlemden olusan verilerin, ortalama,
medyan, maksimum ve minimum degerleri, , standart sapma, carpiklik, basiklik, JB testi yer
almaktadir.
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Tablo 3. Tanimlayici Istatistikler

LNCO2 LNBTC LNEN LNGDP
Ortalama 1. 62 7.76 10.17 14.57
Medyan 1. 58 7.83 10.17 9.49
Maksimum 2.85 12.11 11. 65 30. 69
Minimum -0. 04 1. 65 8.26 7.27
Std. Sapma 0.8 2.11 0.85 8.89
Carpiklik -0.17 -0.3 -0.24 0.97
Basiklik 1.87 3.09 2.2 2
Jarque-Bera 11.5 3.07 7.2 39.7
Olasilik 0 0.22 0.03 0
Gozlem 199 199 199 199

Tanmimlayic1 istatistikler bashiginda merkezi egilim Olgiileri ile dagilis (yayilim) Olgiileri
denilen ortalamadan sapma Olgiileri ve normal dagihimdan sapmayi olgen olgiilerden
meydana gelmektedir. Tabloda bu bagliklar altinda yer alan sonugclar gosterilmektedir.

Tablo 4. Bagimsiz Degiskenler Arasi Korelasyon Matrisi

LNCO2 LNBTC LNEN LNGDP
LNCO2 1. 00 0.25 0.93 0.54
LNBTC 0.25 1. 00 0.28 0.58
LNE 0.93 0.28 1.00 0.61
LNGDP 0.54 0. 58 0.61 1. 00

Korelasyon katsayisi -1 ile +1 arasinda bir deger almaktadir. Cikan tiim sonuglar 0 ve 1
arasinda olup degiskenler arasinda pozitif yonlii bir iligki olduguna isaret etmektedir.

Tablo 5. Degiskenlere Ait Birim Kok Analiz Sonuglar1

LNBTC CO2 ENERGY GDP
Model 1(0) tist. Olasilik tist. Olasilik tist. Olasilik tist. Olasilik
Sabit 3.02917 0.9988 -2.4 0.0076 -2.89779 0.0019 -3.14537 0.0008
LLC Sabit+Trend -7.65435 0.0000 -2.9 0.002 -3.62534 0.0001 -3.80607 0.0001
Sabit 2.64039 0.9959 0.37 0.6426 -0.48581 0.3136 -1.4563 0.0727
IPS Sabit+Trend 0.99756 0.8408 0.69 0.7564 -1.06523 0.1434 -1.73436 0.0414
Sabit 31.2792 0.9824 60.7 0.1426 53.0086 0.3589 64.5934 0.0803
ADF Sabit+Trend 38. 822 0.8741 50.2 0.4662 63.3325 0.0975 64.486 0.0817
Model 1I(1) tist. Olasilik tist. Olasilik tist. Olasilik tist. Olasilik
Sabit -7.67435 0.0000 -3.8 0.0001 -10.9525 0.0000 -10.2813 0.0000
LLC Sabit+Trend -28.0601 0.0000 -2.2 0.0157 -9.02982 0.0000 -10.2047 0.0000
Sabit -1.70727 0.0439 -2.7 0.0037 -9.38783 0.0000 -7.75877 0.0000
IPS Sabit+Trend -4.25946 0.0000 0.19 0.5746 -6.00902 0.0000 -3.91683 0.0000
Sabit 69.6448 0.0345 83.5 0.0021 169.327 0.0000 145.330 0.0000
ADF Sabit+Trend 137.634 0.0000 55 0.2476 131.751 0.0000 94.6285 0.0000
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Tablo 5'te de goriildiigii gibi degiskenlerin seviye degerlerine uygulanan birim kok test
sonuglarinda t istatistikleri ve olasilik sonuglari ekonometrik analizde kullanilacak olan
degiskenlerin diizeyde [I (0)] duragan olmadigini gostermektedir. Eger bir zaman serisi fark
almadan baslangigta duragan ise, seri I diizeyde biitiinlesiktir. Eger bir zaman serisi birinci
farki alindiginda duraganlasirsa seri birinci dereceden I; diizeyde biitiinlesik seri olmaktadir
(Yerdelen Tataloglu, 2017). Birim koklerin sinandig1 duragan olmadig: ve birim kok igerdigi
fark edilmistir. Duragan hale getirilmek {iizere serilerin birinci farkli alinmis olup sirayla;
BTC degiskeni seviyesinde birim kok tespit edilmis olup serinin duragan olmadig:
anlasilmistir. Bu sebeple serinin birinci farki alinarak analize dahil edilmistir. CO2 degiskeni
seviyesinde de birim kok tespit edilmis olup serinin duragan olmadigi anlasilmistir. Bu
sebeple serinin birinci farki alinarak analize dahil edilmistir. Energy degiskeninin
seviyesinde de birim kok tespit edilmis olup serinin duragan olmadigi anlagilmistir. Bu
sebeple serinin birinci farki alinarak analize dahil edilmistir. GDP degiskenin ise seviyede
birim kok icermedigi tespit edilmistir. Bu sebeple serinin birinci farki alinarak analize dahil
edilmesine gerek kalmamuistir. Serilerin herhangi birinin ikincil farki duragan olmadig: icin
ARDL, FMOLS ve GMM sinir testleri uygulanabilmektedir.

Tablo 6. Pedroni ve Kao Egbiitiinlesme Testleri Sonuglar1

Model; DLNCO2= DLNBTC+DLNEN+LNGDP

Pedroni Esbiitiinlesme Sonucu

T-istatistigi Olasilik Aglrlfkl.t:\un.dmlm@ Olasilik
t istatistigi

Panel v-Statistic 2.298753 0.0108 -3. 234894 0.999%4
Panel rho-Statistic 4.701645 1. 0000 4. 858249 1. 0000
Panel PP-Statistic -14. 27519 0. 0000 -10. 52647 0. 0000
Panel ADF-Statistic -7.139035 0. 0000 -5. 678709 0. 0000
Panel v-Statistic 2.298753 0. 0108 -3. 234894 0. 9994
Panel rho-Statistic 4.701645 1. 0000 4. 858249 1. 0000
Alternative hypothesis: individual AR coefs (between-dimension)

T-istatistigi Olasilik
Group rho-Statistic 6. 760014 1. 0000
Group PP-Statistic -16. 25008 0. 0000
Group ADF-Statistic =~ -6. 934172 0. 0000
Group rho-Statistic 6. 760014 1..0000
Kao Esbiitiinlesme Sonucu

T istatistigi Olasilik
ADF -3. 572673 0. 0002
Residual variance 0. 001047
HAC variance 0. 001074

Not:*** %1 diizeyinde anlamli, **%5 diizeyinde anlamli, *%10 diizeyinde anlaml.

Tablo 6’da goriildiigli gibi salinan Karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasindaki uzun
donemli iligskiyi inceledigimiz Pedroni esbiitiinlesme test sonucglarina bakildiginda HO
hipotezi (seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur) reddedilmistir. Test sonuglarindan panel
istatistiklerinin dordii %1 o©nem seviyesinde istatistiksel olarak anlamhdir. Grup
istatistiklerinden Grup rho-istatistigi %5 Onem seviyesinde diger PP ve ADF %1 6nem
seviyesinde istatistiksel olarak anlamhidir. Genel olarak hem panel hem de grup
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istatistiklerinin incelendigi yedi testin olasiik anlam diizeyi yorumlandiginda seriler
arasinda egbiitiinlesme oldugu goriilmektedir. Kao esbiitiinlesme testine gore de HO hipotezi
(seriler arasinda egbiitiinlesme yoktur) reddedilmistir. ADF olasiik sonucu %5 Onem
seviyesinde anlamlidir. Dolayisiyla alternatif hipotez (seriler arasinda esbiitiinlesme vardir)
kabul edilmistir. Uzun donemde Karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasinda anlamli bir
iliskinin oldugu ¢ikarimi yapilabilir. Bu baglamda uzun dénemde gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde Karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasinda birlikte hareket s6z konusudur
ve yapilan analizler degiskenler arasinda uzun dénemli iligki oldugunu gostermektedir.

Tablo 7. Panel ARDL Sonuglar1

Bagimli Degisken: D (LNCO2)

Uygulanan Analiz: ARDL

Orneklem boyutu: 2014 2020

Gozlemler: 174

Dynamic regressors (1 lag, fixed) : LNBTC LNEN LNGDP

Fixed regressors:

Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi Olasilik

Long Run Equation

LNBTC -0. 115667 0. 015589 -7. 419 0. 0000
LNEN 0. 178346 0. 013017 1. 370 0. 0000
LNGDP 0. 061678 0.001127 5. 470%%* 0. 0000
Short Run Equation

COINTEQO1 -0. 005263 0. 040750 -0.129%** 0. 8975
D (LNBTC) 0. 006338 0. 003667 1.728%%* 0. 0872
D (LNEN) 0. 888775 0. 135684 6. 550%** 0. 0000
D (LNGDP) -0. 021371 0. 051319 -0. 416*** 0. 6780
Log likelihood 4. 876554

ARDL smir testinin sonuglar1 Tablo 7'de gosterilmektedir. Smir testine gore t-istatistik
degeri LNBTC icin -7, 41, LNEN igin 13. 70, LNGDP i¢in de 54.70 oldugu bigimde
goriilmektedir. ARDL smir testine gore model %1, %5, %10 anlamlilik derecelerinde
esbiitiinlesme oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Sinir testi sonuglarmna gore HO hipotezi
reddedilir ve H1 hipotezi kabul edilir. ARDL modelinin uzun doénem parametre tahminine
gecilmistir. ARDL modeline gore uzun donem parametre tahminleri yapilmistir. Katsay1
tahminleri olasilik degerleri anlamli goriilmektedir. Karbon emisyonunun bagimlh degisken
oldugu modelde BTC degiskeninde olusan %1’lik degisimin karbon emisyonu tizerinde (-
0.11) oraninda negatif bir etkiye sahip oldugu, 6te yandan LNEN ve LNGDP’de olusan
%1’lik bir degisimin ise karbon emisyonu tizerinde sirasiyla 0.17 ve 0. 06 oranlarinda pozitif
bir etkiye sahip oldugu soylenebilir.
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Tablo 8. FMOLS Analiz Sonuglar1

Bagimli Degisken: D (LNCO?2)

Uygulanan Analiz: FMOLS

Orneklem boyutu: 2014 2020

Gozlemler: 174

Tahmini agirliklandirma matrisi:Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwith

Dynamic regressors (1 lag, fixed) : LNBTC LNEN LNGDP

Fixed regressors:

Degiskenler Katsayilar Standart hata  t-istatistigi = Olasilik
LNEN 0. 202301 0. 029149 6. 940%** 0. 0000
LNGDP 0. 047768 0. 009528 5. 013 0. 0000
LNBTC -0. 139179 0. 040637 -3. 424 0. 0008
R-squared 0.478423 Mean dependent var 1. 620712
Adjusted R-squared 0.472323 S.D. dependent var 0.797919
S. E. of regression 0. 579620 Sum squared resid 5.744901
Long-run variance 0. 825603

Panel FMOLS test sonuglar: tablo 8'de gosterilmektedir. Panel FMOLS test sonugclar1 panel
bazinda degerlendirildiginde katsayilar sirayla LNEN 0.20 ve LNGDP 0.04 oranlariyla
beklenildigi gibi pozitif ve istatistiksel olarak %5 Onem seviyesinde anlamli LNBTC-0.13
oraniyla beklenildigi gibi negatif ve %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Yani uzun dénemde
LNEN ve LNGDP degiskenlerindeki %1’lik bir degisimin, karbon emisyonu iizerinde 0.20 ve
0.04 oranlarinda pozitif etkiye sahip oldugu soylenebilir. LNBTC degiskenindeki %1’lik bir
degisimin ise karbon emisyonu degiskeni {izerinde 0.13 oraninda azalmaya neden oldugu

sOylenebilir.

Tablo 9. GMM Sonuclari
Bagimli Degisken: D (LNCO2)
Uygulanan Analiz: GMM
Orneklem boyutu: 2014 2020
Gozlemler: 174
Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi Olasilik
LNCO2 (-1) 0. 391767 0. 036069 1. 086*** 0. 0000
LNEN 1. 025662 0. 052836 1. 941%+* 0. 0000
LNGDP -0. 165778 0. 018680 -8. 874*** 0. 0000
LNBTC -0. 010134 0. 000794 -1. 276 0. 0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var -0. 011776 S. D. dependent var 0. 049798
S. E. of regression 0. 038859 Sum squared resid 0. 256709
J-statistic 2. 088354 Instrument rank 25

Prob (J-statistic) 0. 466076

LNGDP ve LNBTC sonuglarina bakildiginda LNEN’ye nazaran karbon emisyonu {izerinde
negatif bir goriiniimiiniin oldugu sdylenebilir. Uzun dénemde gelismis ve gelismekte olan
tilke gruplarinda LNBTC nin karbon emisyonunu negatif etkiledigi goriilmektedir.
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Tablo 10. VECM Granger Nedensellik Sonuglar:

Hipotezler Gozlem F-istatistigi Olasilik
LNEN, LNCO2 Granger nedeni degildir 75 1. 84411 0. 0871
LNCO2, LNEN Granger nedeni degildir 0. 88068 0. 5382
LNGDP, LNCO2 Granger nedeni degildir 75 2.00476 0. 0618
LNCO2, LNGDP Granger nedeni degildir 2.43761 0. 0240
LNBTC, LNCO2 Granger nedeni degildir 100 3. 56977 0. 0013
LNCO2, LNBTC Granger nedeni degildir 2. 69639 0.0109

Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testinde ilk olarak kripto para iiretimi karbon
emisyonun Granger nedeni olmadigini ifade eden temel hipotez smanmistir. Cikan
sonuglara gore olasilik degeri 0.10< ise hipotez reddedilir. Ancak tam tersi yani ¢ikan sonug
olasiik degeri 0.10> ise hipotez kabul edilir. Bu test istatistiklerine gore, temel hipotez
reddedilmistir. Bir baska ifade ile karbon emisyonunun Granger nedeni oldugu sonucuna
ulagilmistir. Tkinci olarak ise kripto para iiretimi karbon emisyonunun Granger nedeni
olmadigini ifade eden temel hipotez stnanmistir. Buna gore, kripto para tiretiminin karbon
emisyonunun Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir. Daha sonra ise enerji kullanimi
ve gayrisafi milli hasila kullanimindan kaynaklanan karbon emisyonlarinin Granger nedeni
olup olmadiklar1 temel hipotezleri sirasiyla test edilmistir. Granger nedensellik testinden
elde edilen sonuclara gére LNGDP ile LNCO’ arasinda %5, LNBTC ile LNCO?2 arasinda ise
%1 Onem seviyesinde karsilikli nedensellik tespit edilmistir. Ayrica LNEN’den LNCO2ye
dogru ise %10 onem seviyesinde tek yonlii nedensellik saptanmustir.

4. SONUC

Kripto paralar iginde ilk ve en biiyiik(hacimce) olma 6zelliklerini tasiyan Bitcoin {iretimini
karbon emisyonu iizerindeki etkisi gelismislik diizeyi fark etmeksizin tilkeler igin 6nemli bir
konudur. Bahsi gecen bu iki degisken yani karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasindaki
iliskinin sekli iklim kriziyle miicadele basta olmak {izere enerji iiretiminde kullanilan
kaynaklara, yenilenebilir enerjinin dnemine, siirdiiriilebilir ¢evre konular1 tizerinde 6nemli
bir gorev {iistlenmektedir. Bu c¢alismada, giivenilir kaynaklardan verilerine ulasilacag:
diisiiniilen ekonomik gelismislik diizeyi farkli olan iilke gruplarmnin enerji harcamalars,
karbon emisyonu, gelir diizeyleri (GSYIH), Kripto paralardan Bitcoin iiretimi arasindaki
ampirik iligki yapilan panel veri analiz yoluyla incelenmistir. Benzer calismalar onceki
yillarda yapildiginda, sonuglar degiskenlerin ve yil araliklarmin farkli olmasi sebebiyle
degiskenlik gosterebilmektedir. Ornegin; Kogak ve Ucan 2023 yilinda yaptiklari calismada
kripto para ticaretinin en fazla gerceklestigi bes iilke; Amerika Birlesik Devletleri, Seyseller,
Giliney Kore, Japonya ve Birlesik Krallik iilkelerinin 2013-2021 yillarina ait ekonomik
bliytime, enerji tiiketimi, kripto para ticareti ile cevre kirliliginin gostergesi olan karbon
salinimi arasindaki iliski panel veri analizi kullanarak olgtilmiistiir. FGLS testiyle yapilan
analize gore kripto ticaretinin yaygin olarak yapildig: iilkelerde enerji tiiketimi ve kripto
para islemlerinin karbon salinimini arttirdig1 belirlenirken ekonomik biiyiime ile karbon
salinimi arasinda anlaml bir iligki tespit edilememistir. (Kogak ve Ugan, 2023). Schinkus C.
2020, ARDL smur testi kullanarak yaptiklar1 ¢alismada piyasada kullanilan ve verilerine
erisilebilen kripto para birimlerinin ticaret islemlerinin (alim-satim) kisa ve uzun vadede
enerji harcamalar tizerinde pozitif bir etki yarattigini, bahsi gecen pozitif etkinin enerji
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sektoriinde uzun siireli etkilerinin goriilebilecegini iddia etmislerdir. (Schinckus, 2020). Elde
edilen bulgulara gore ¢alismaya dahil edilen {ilkelerin belirlenen degiskenler dogrultusunda
karbon emisyonuyla aralarinda uzun donemli ve negatif bir iliskiye rastlanilmigtir.
Degiskenler arasinda nedensellik iliskine bakildigi Granger testlerinde kripto para
tiretiminden karbon emisyonuna dogru tek yonlii isleyen nedensellik saptanmis ancak ayni
nedensellik testinde enerji tiiketimi ve gayrisafi yurt igi hasila arasinda nedensellik tespit
edilememistir. Di febo vd.2021, degisken olarak BTC fiyati ile karbon kredisi piyasasini ele
aldiklar1 ¢alismada MVQM-CAVIAR modeli ve Granger nedensellik testini kullanmustir.
Sonug olarak BTC fiyatiin karbon piyasasmi ciddi diizeyde etkiledigini, bunun yaninda
karbon kredi piyasasinin BTC fiyat1 tizerinde nedensellik iliskisi olmadigini belirtmistir. (Di
Febo vd, 2021). Erdogan vd.2018, 2010M8-2021M1 donemini kapsayan Bitcoin, Ripple,
Ethereum kripto para taleplerinin ¢evre ve karbon emisyonu tizerindeki etkilerini 6l¢mek
icin asimetrik nedensellik testini kullanmiglardir. Kripto para talebi gostergesini belirlenen
para birimlerinin kapanis fiyati olusturmustur. Toda-Yamamoto ve Bootstrap-Diizeltilmis
Toda-Yamamoto testleri yapilmig; Ripple ile cevresel bozulma arasinda nedensellik olmadig:
tespit edilirken, Bitcoin ve Ethereum’dan karbon emisyonuna dogru nedensellik tespit
edilmistir. Fourier Toda-Yamamoto test sonucunda durum daha farklidir. Ethereum’dan
karbon emisyonu nedensellik tespit edilmemis, Bitcoin ve Ripple’dan karbon emisyonuna
dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Calismanin sonucunda, asimetrik
nedenselligin, Bitcoin talebinin pozitif sokundan, Ripple ve Ethereum taleplerinin negatif
soklarindan, cevresel bozulmanin pozitif soklarina kadar nedensellik iliskisi oldugunu
savunmustur. (Erdogan vd, 2022). Dogan vd.2022, 17 Eyliil 2014 — 12 Ekim 2021 donemine ait
glinliik veriler ve Bitcoin, karbon emisyonu, g¢evre dostu enerji degiskenlerini kullanarak
Granger nedensellik analizi yapmiglardir. Sonuca gore cevre dostu enerji ve karbon
emisyonu BTC ile nedensellik iliskisi kurmaktadir. BTC {iretimi i¢in harcanan enerjinin gevre
dostu enerji kaynaklarindan tedarik edilebilecegi dolayisiyla cevresel bozulmanmn az
olabilecegi iddia edilmistir (Dogan vd, 2022). Miskiewicz vd.2022, Pedroni ve Kao
esbiitiinlesme testi, Granger nedensellik testi, FMOLS ve DOLS sinir testleriyle kripto para
alim-satimi, ekonomik biiyiime, yenilenebilir enerji tiiketimi ve karbon emisyonu arasindaki
iliskiyi tespit etmek amaciyla calismalarini gergeklestirmistir. Yazarlar, artan kripto para
ticaretinin GSYH, sabit sermaye olusumu ve kiiresellesmeye sebep oldugunu fakat uzun
vadede kripto para alim-satimi (ticareti) ile yenilenebilir enerji kullanim pay1 arasinda
nedensellik iliskisi kurulmadigmi tespit etmislerdir. (Miskiewicz vd, 2022). Hong ve Zhang
tarafindan yapilan calismada 2013-2020 donemine ait ekonomik biiyiime, enerji kullanimy,
Bitcoin ticareti ve CO2 emisyonu degiskenleri kullanilarak panel veri analizi yapilmistir.
Arastirmada, Bitcoin ticareti, ekonomik biiyiime ve enerji tiiketimi, uzun vadeli bir
perspektiften bakildiginda CO2 emisyonlar: tizerinde pozitif etki biraktig1 goriilmiistiir. CO2
emisyonlarinin her {i¢ belirleyiciyle de ¢ift nedenli bir korelasyona sahip oldugu
gorilmistiir (Hong ve Zhang, 2023).

Bu calismanin sonucu onceki galismalardan bazi agilardan farkli sonuglar gostermistir.
Bunun nedeni kullanilan degiskenler ve iilke gruplar1 kaynakl diisiiniilebilir. Ayni zamanda
calismada kullanilan yil araliginin farkli olmasi da (2013'ten 2020'ye kadar Bitcoin ticareti
yapan 25 gelismekte olan piyasa ekonomisi) sonucu etkilemistir. Degiskenler arasi
korelasyon iligkisi ve tanimlayici istatistik sonuglari; standart sapma, ortalama, B, ¢arpiklik,
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basiklik katsayilar1 Onceki arastirmalara gore farkhidir. Birim kok testlerinin duragan
olmamasi, s6z konusu degiskenlerin tiimii i¢in birinci farktaki birim kok oOzelliklerinin
reddedildigini gosterir. Ayrica Karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasindaki uzun dénemli
iliskiyi inceledigimiz Pedroni egbiitiinlesme test sonuglarina bakildiginda HO hipotezi
(seriler arasinda egbiitiinlesme yoktur) reddedilmistir. Test sonuglarindan panel
istatistiklerinin dordii %1 O©nem diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Grup
istatistiklerinden Grup rho-istatistigi %5 Onem diizeyinde diger PP ve ADF %1 O6nem
diizeyinde istatistiksel olarak anlamhidir. Genel olarak hem panel hem de grup
istatistiklerinin incelendigi yedi testin olasiik anlam diizeyi yorumlandiginda seriler
arasinda esbiitiinlesme oldugu goriilmektedir. Kao egbiitiinlesme testine gore de HO hipotezi
(seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur) reddedilmistir. ADF olasilik sonucu %5 Onem
diizeyinde anlamlidir. Dolayisiyla alternatif hipotez (seriler arasinda egbiitiinlesme vardir)
kabul edilmigtir. Uzun donemde Karbon emisyonu ve Bitcoin iiretimi arasinda anlamli bir
iliskinin oldugu ¢ikarimi yapilabilir. Bu baglamda uzun donemde gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde Karbon emisyonu ve Bitcoin tiretimi arasinda birlikte hareket s6z konusudur
ve yapilan analizler degiskenler arasinda uzun donemli iliski oldugunu gostermektedir.
ARDL simir testine gore t-istatistik degeri LNBTC igin-7. 41, LNEN ICIN 13. 70, LNGDP
icinde 54.70 olarak goriilmektedir. ARDL smir testine gore %1, %5, %10 anlamlilik
derecelerinde egbiitiinlesme oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Karbon emisyonunun bagimh
degisken oldugu modelde BTC degiskeninde meydana gelen bir birimlik degisme karbon
emisyonunda — 0.11 oraninda azalisa, LNEN meydana gelen bir birimlik degisme karbon
emisyonunda 0. 17 oraninda artisa, gayri safi yurti¢i hasilada meydana gelen %1’lik bir
degisme 0. 06 oraninda bir artisa sebep olacaktir. FMOLS test sonuglar1 panel bazinda
degerlendirildiginde katsayilar sirayla LNE 0.20 ve LNGDP 0.04 oranlariyla beklenildigi gibi
pozitif ve istatistiksel olarak %5 6nem diizeyinde anlamli LNBTC -0.13 oraniyla beklenildigi
gibi negatif ve %1 6nem diizeyinde anlamlidir. Yani uzun donemde LNEN ve LNGDP
degiskenlerindeki bir birimlik artis, karbon emisyonunu 0.20 ve 0.04 6nem diizeyinde pozitif
bir sekilde etkilemektedir. Ancak LNBTC diizeyindeki bir birimlik azalma karbon emisyonu
tizerinde de 0.13 oraninda azalmaya neden olmaktadir. GMM testi LNGDP ve LNBTC
sonuglarina bakildiginda LNEN’ye nazaran karbon emisyonu {izerinde negatif bir
gorinimiiniin oldugu soylenebilir. Uzun donemde gelismis ve gelismekte olan iilke
gruplarinda LNBTC ‘nin karbon emisyonunu negatif etkiledigi goriilmektedir. Son olarak
Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi sunu vurgulamaktadir: Dumitrescu ve Hurlin (2012)
nedensellik testinde ilk olarak Bitcoin {iretimi karbon emisyonun Granger nedeni olmadigin
ifade eden temel hipotez smanmistir. Cikan sonuglara gore olasilik degeri 0.10<ise hipotez
reddedilir. Ancak tam tersi yani ¢ikan sonug olasilik degeri 0.10> ise hipotez kabul edilir. Bu
test istatistiklerine gore temel hipotez reddedilmistir. Bir baska ifade ile karbon
emisyonunun Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilmigtir. Tkinci olarak ise Bitcoin iiretimi
karbon emisyonunun Granger nedeni olmadigini ifade eden temel hipotez sinanmigtir. Buna
gore, Bitcoin tiretiminin karbon emisyonunun Granger nedeni oldugu sonucuna ulagilmstir.
Daha sonra ise enerji kullanim1 ve gayrisafi milli hasila kullannomindan kaynaklanan karbon
emisyonlarinin Granger nedeni olup olmadiklar: temel hipotezleri sirasiyla test edilmistir.
LNEN "LNCO2 etkisi yoktur hipotezi 6ne atilmigtir. Cikan sonug¢ 0.0871 yani 0<0.10
nedensellik oldugu, LNC02'LNEN etkisi vardir hipotezi 6ne atilmistir. Cikan sonug 0.5382
yani 0>10 nedensellik olmadig1 tespit edilmistir. LNEN’den LNCO2’ye dogru tek yonli
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nedensellik oldugu sadece enerji tiiketiminden karbon emisyonuna dogru iliski oldugu
tespit edilmistir. LNEN ve LNGDP degiskeninden CO2 ye dogru nedensellik oldugu
sonucuna ulasilmistir.

Bagska bir deyisle, Bitcoin {iretimi, ekonomik biiyiime ve enerji kullanimi CO2
emisyonlarinda &nemli degisikliklere yol agacaktir. Ilki, gelismekte olan piyasa ekonomileri,
Bitcoin ticareti i¢in gevre dostu teknoloji sunmay1 diisiinmelidir. Bilgi teknolojisi endiistrisine
yesil enerji yonetimi kisitlamalar1 getirilmelidir. Bunu yapmak karbon emisyon oraninda
iyilestirmeye katkida bulunacaktir. Enerji verimliligi ve CO2 emisyonlarinin
azaltilabilecektir. Ikincisi, gelismekte olan piyasa ekonomilerindeki mevcut ekonomik
bliylime tarzi devam ettirmek zor olabilir ¢linkii stirekli olarak karbon emisyonu
artmaktadir. Karbon emisyonlari, siirdiiriilebilir kalkinmaya yonelik genis capta tesvik
edilerek azaltilabilir. Arastirmada yer alan gelismekte olan tilke ekonomilerin yillik karbon
salmimlarina bakilarak bu ¢ikarim yapilabilmektedir. Cevre dostu teknolojilerin kullanilmas:
ve karbon emisyonlarina vergi uygulanmasi da baska bir diizenleme olarak akla gelmelidir.
Uglinciisti, gelismekte olan piyasa ekonomilerinde enerji kullanim verimliligi nispeten
diistiktiir. Politika yapicilar bunu saglamak igin harekete ge¢melidir. Enerji siirdiiriilebilir bir
sekilde kaynaklara yonlendirilmeli ve fosil yakitlarin titketimini caydirmak igin vergiler
uygulanmalidir. Enerji kullanimindaki artis sonucunda enerji harcamalarinin miktar: artmis
sanayilesme ve teknolojik gelismelerin yasandigina isaret etmistir. Bu gelismeler ekonomik
gelismislik ve ekonomik biiytime diizeyini olumlu etkilemektedir. Enerji kullanimina bagh
olan degiskenler diistiniildiigiinde yenilenebilir ve yesil enerji kaynaklar1 kullanimi
arttirilmali, enerji kaynaklarina ulasilabilirlik kolaylastirilmali ve maliyetler diistirtilmelidir.
Enerji harcamalarini olumsuz etkileyecek karar ve enerji politikalarindan vazgegilmelidir.
Yesil enerji yatirnmi vurgulanmali ve bu girisimler desteklenmelidir. Onemi giderek artan
kiiresel bir sorun olan CO2 emisyonlari, kiiresel ekonominin hizli biiyiimesi nedeniyle
biiylik endise uyandirmaktadir. Onceki calismalar esas olarak ekonomik bliytimenin ve
enerji kullaniminin karbondioksit {iretimini etkileyip etkilemedigini ve nasil etkiledigini
tartismakta ancak kripto para biriminin ve 6zellikle Bitcoin ticaret faaliyetlerinin potansiyel
etkisine yonelmemektedir. Bitcoin madenciligi (madencilik havuzlarinin biiyiik bir payz ile)
Cin ve Cek Cumbhuriyeti gibi gelismekte olan pazarlarda bulunan enerji tesisleri, ¢evresel
siirdiiriilebilirlige zarar veren biiyiik miktarda enerji kullanimi gerektirmektedir. Buna ek
olarak gelismekte olan iilke ekonomileri, kapsamli ekonomik kalkinma tarzlar1 nedeniyle
ciddi gevre kirlilige maruz kalmakta ve siirdiiriilemez enerji kullanimi ortaya ¢ikmaktadir.
Ugiinciisti, gelismekte olan piyasa ekonomilerinde enerji kullanim verimliligi nispeten
diistiktiir. Politika yapicilar bunu saglamak icin harekete ge¢melidir. Enerji siirdiiriilebilir bir
sekilde kaynaklara yonlendirilmeli ve fosil yakitlarin tiiketimini caydirmak icin vergiler
uygulanmalidir. Ayrica, yararlanilan Enerji karisiminda daha yiiksek oranda yenilenebilir
enerjiye gegiste de yatirimcilar tesvik edilmelidir. Mevcut ¢alisma asagida siralanan birkag
sinirlamaya tabidir. Ilk olarak, incelenmeyen daha fazla CO2 belirleyicisi vardir: Diger kripto
paralarin ticareti, blok zincir madencilik faaliyetleri, kullanilan dijital alt yap1 tiirleri,
sanayilesme ve kentlesme gibi enerji kullanimini gerektiren alanlar mevcuttur. Gelecekteki
arastirmalar daha saglam bir sonug icin bu degiskenleri de igerebilir. Ancak bu olasiliklar
mevcut calismada ele alinmamistir. Gelecekteki analizler, daha genis bir bulgu kapsami
saglamak igin bu agiy1 hedefleyebilir. Bitcoin'in CO2 emisyonlari iizerindeki etkisinin diger
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dijital yatirim araglarma gore nasil daha ayirt edilebilir oldugunu arastirmak icin Ethereum
ve Monero vb. paralarin analizi daha ilging olacaktir. Kripto paralar1 cesitlendirmek ve
sayica arttirmak daha fazla denege genisletmek ve aralarindaki farkliliklar1 karsilagtirmak
daha fazla fayda saglayacak farkli gostergelere isaret edecektir. Son olarak nitrojen oksit,
kiikiirt dioksit ve ozon emisyonlar: gibi gazlar ¢evresel bozulma da 6nemli bir sorundur. Bu
nedenle gelecek calismalarda yalmizca karbon emisyonu {iizerinden degil diger zararh
gazlarin incelenmesi yararl olacaktur.

Yayin Etigi Beyan1 ve Etik Kurul Izni: Etik kurul izni ve\veya yasal\&zel izin alinmasina
gerek olmayan bu ¢alismada arastirma ve yayin etigine uyulmustur.

Katki Oran1 Beyani: Calismada yazarlar esit oranda katk: saglamistir.

Destek ve Tesekkiir Beyan1: Calismada herhangi bir kurum veya kurulustan destek
alinmamustir.

Cikar Catismas1 Beyani: Bu c¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar c¢atismasi
bulunmamaktadir.
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