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Amag: Bu calismada “Turkiye'deki tuketicilerin kripto paralara olan guveni ile yatinmlari arasinda anlamli bir iliski olup
olmadigini belirlemek” amaglanmaktadir.

Yontem: Tuketicilerin kripto paralara karsi gtiven algilarini belirlemek icin 767 katilimciya online ortamda anket yapilmis,
elde edilen veriler dogrusal regresyon yontemi ile analiz edilmistir.

Bulgular: Elde edilen bulgulara gére kripto paralara yatirim durumunun ve yatirim tutarinin, kripto paralara olan gtven
unsurundan pozitif olarak etkilendigi ortaya ¢ikmistir.

Sonug ve Oneriler: Kripto paraya olan giivenin artiriimasi daha fazla yatirnm cekecektir. Tiiketicilerin kafasindaki stiphele-
rin giderilmesi durumunda gliven saglanmakta ve yatirimlarin 6ni acilmaktadir.

Ozgiin Deger: Calisma kripto para girisimciligi ve tiketici davranislari alaninda ilk calismalardan olmasi dolayisi ile konu
ile ilgili teoriye ve uygulamacilara katki sunmasi beklenmektedir.
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A Research on Trust Factor in Crypto Currency
Entrepreneurship

ABSTRACT

Purpose: This study aims to explore the relationship between the “trust on crypto currencies and crypto currency invest-
ment among Turkish consumers”

Methodology: In order to determine the consumers trust on crypto currencies, an online survey was administered to a
total of 767 participants and the data were analyzed with linear regression method.

Findings: The results revealed that the investment status and investment amount to the crypto currencies were positively
affected by the trust on the crypto currencies.

Practical Implications: Increasing the trust on crypto currencies will attract more investment. Eliminating the doubts in
the minds of consumers will increase the trust on currencies and more investments will be generated.

Originality: The study is expected to contribute to both theory and practice since it is one of the pioneer studies in cryp-
to-currency entrepreneurship and consumer behavior.
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1. Girig

Kripto paralar, yaklasik 10 yildir kiresel finans piyasalarina yeni bir olgu sun-
maktadir (Ciaian vd., 2018: 173). Bu paralar alternatif bir para ve ayni zamanda
yatirim (dijital yastik alti araci) firsati saglamaktadir. Sanal para, kriptografik para,
dijital para, elektronik para, e-para (Ates, 2016: 351), online para ya da kripto
para olarak adlandirilan bu paralar ilk olarak 1982 yilinda David Chaum tarafin-
dan onerilmistir (Khalilov vd., 2017: 2). Yapisinda sifrelemeyi kullanan kripto pa-
ralarin teorik altyapisi 1998 yilinda Wei Dai tarafindan (Gultekin ve Bulut, 2016:
83) ortaya atilsa da arkasinda merkezi bir otoritenin olmadigi uctan uca agik
kaynakli 6deme sistemini ilk kez Satoshi Nakamoto gelistirmis ve yeni bir dénem
baslamistir.

Nakamoto'ya (2008: 1) gore bitcoin (BTC), uctan uca (peer-to-peer) elekt-
ronik nakit aktariminin sade bir versiyonu olup online ddemelerin bir taraftan
digerine finansal bir kurum aracih@ olmaksizin direkt olarak génderilmesini sag-
lamaktadir. Bitcoin madenci, blok zincir ve clizdan olmak Uzere ¢ ana bolim-
den olusmaktadir (Presthus ve O’'Malley, 2017: 90). Uretimi 21 Milyon adet ile
sinirlandirilan (Nair ve Cachanosky, 2017: 268) bitcoinin 17 Subat 2018 itibariyle
blockchain.info verilerine gre 16.870,738 adeti dolasimdadir ve 1 BTC = 10.750
UsD’dir. Bitcoin’e alternatif olarak Uretildigi icin (Ates, 2016: 360) diger kripto
paralar “Alt coin” olarak adlandiriimaktadir. Sayilari 1541'i bulan altcoinlerden
en dnde gelenleri Ethereum, Ripple, Litecoin, Cardano, Stellar, lota, Dash, Tether
ve Dogecoin’dir.

2. Arastirma Modeli

Larios-Hernandez 2017 yilinda yayinladigi “Banka hesabi olmayan kitlelerde
blok zincir girisimciligi firsatlari” baslkli makalesinde Blok zinciri (blockchain)de
kapsayan finans teknolojilerinin yeni bir girisimcilik tarinin ortaya ¢ikmasina yol
actigini belirtmistir. Larios-Hernandez'e gore blok zincir girisimciligi yari-resmi fi-
nansal hizmetleri insanlara daha yakin hale getirebilmektedir.

Chen (2018) ise blok zincir tokenleri inovasyonculara (yenilikcilere) merkezi
olmayan uygulamalari gelistirmeleri icin yeni bir yol sunarak girisimciligi ve yenili-
gi yaygin hale getirebilecegini belirtmistir. Bunu; girisimcilere bitce olusturarak ve
hisse sahiplerinin dikkatini cekecek yeni yollar saglayarak ve yenilikcilere inovas-
yon icin yeni yollar saglayarak yapacaginin altini cizmistir. Blok zincir teknolojisi ve
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tokenlerinin girisimcilik ve yenilikte koklU degisiklikleri baslatan yeni bir inovasyon
dalgasini tesvik etmekte oldugunu vurgulamistir.

Ingram ve Morisse (2016) ise girisimcilerin her durumda yeni bir sirket kur-
madiklarini, bazi durumlarda daha énce hig karsilasiimamis bir Grin ya da hizmeti
de pazara tanittiklarini belirtmislerdir. Bu gibi durumlarda ise, sirketin mesru ol-
masinin, bekasi icin dnem arz ettigini belirtmisleridir. ik basta kripto para bor-
salari olarak ortaya cikan bu yeni girisimlerin, daha sonralar farkli is modelleri
(madencilik havuzlari, bitcoin kiralama siteleri) seklinde de karsimiza ciktigini or-
taya koymuslardir. Ozellikle mesruluk kavrami tizerinde durduklari bu calismada,
glvenin stratejik mesrulugun olusmasindaki dnemine vurgu yapmislardir.

Bir para birimine olan glivenin o para biriminin benimsenmesinde 6nemli bir
roli vardir. Ozellikle ginimuzdeki tim dijital teknolojilerin gtivenlik zafiyetleri ve
siber saldirilar goze alindiginda kripto paralarin da bu sorunlardan potansiyel ola-
rak etkilenmesi gayet olasidir. Bu sebeple tuketicilerin kripto paralara olan giveni
ile bu paralari benimsemesi arasinda bir bag oldugundan bahsetmek mumkin-
dur (Tsukerman, 2015).

Dunyanin dort bir yanindan girisimciler risk alarak tasarruflarini bitcoin ve alt
coinlerin alim-satimini yaparak de@erlendirmektedir. Bireysel yatirrmcilar yatirm
karari verebilmeleri icin dncelikle yatinnm yapacaklari araca glven duymalidirlar.
Ardindan yatirm aracina given arttik¢a o araca yatirim tutari da artacaktir. Bu
dogrultuda bu calismada hipotezler asagidaki gibi belirlenmistir ve arastirma mo-
deli olusturulmustur (Sekil 1).

H,: Kripto paralara olan given ile tuketicilerin kripto para yatinmi yapma
durumu arasinda pozitif yonde bir iliski vardir.

H,: Kripto paralara olan guven ile girisimcilerin kripto paralara yaptigi yatirim
tutari arasinda pozitif yonde bir iligki vardir.
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Sekil 1. Arastirma modeli

3. Yontem

Kripto paralar ile ilgili Tirkiye'deki literatlrde genellikle bitcoin ve altcoinler
Gzerine teorik altyapi verilmekte olup tuketicilerin kripto paralara karsi davranisi-
ni inceleyen calismalara ihtiyac duyulmaktadir. Bu calismada amacg, tiketicilerin
kripto paralara karsi gtiven algilarini belirlemektir. Bu dogrultuda calismada giri-
simcilerin kripto paralari altin, déviz ve hisse senedi gibi geleneksel yatirim arac-
lart kadar glvenilir bulup bulmadigi, kripto para borsalarina hisse senedi borsasi
(BIST) kadar glvenip glivenmedigi sorularina cevap aranmaktadrr.

Bu calismada “Turkiye'deki tiketicilerin kripto paralara olan gtveni ile yati-
rimlari arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini belirlemek” amaclanmaktadir.
Bu amacla calismada birincil kaynaklarin yani sira sosyal bilimler alaninda veri
toplamada en cok kullanilan ydntemlerden biri olan anket yéntemi tercih edilmis-
tir. Arastirma kapsaminda 6rneklem olarak sosyal medya araci Twitter'da kripto
para, blok zincir, bitcoin ve alt coinler ile ilgili 6nde gelen hesap kullanicilarin-
dan kendi ana sayfalarinda hazirladigimiz anketi yayinlamalari icin izin alinmistir.
Coktan secmeli sorulardan olusan anket ile 767 kisiden cevrimici olarak bilgiler
toplanmistir. Hazirlanan anket yeniden gézden gecirilerek glvenilirlik testi yapil-
mistir. Son olarak bulgular toplanarak istatistiksel ¢alisma yapilmistir.

3.1. Olcekler

Arastirmaya katilanlarin demografik ve kripto para kullanimina ve yatirm-
larina iliskin degiskenleri nominal ve oran 6lcedi ile 6lciimistir. Kripto paraya
glven tutumlarina iliskin yargilar ise, bu konuda gelistirilmis herhangi bir 6lcek
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olmamasi sebebiyle, Aksoy (2006: 86)'un elektronik pazarlara olan glven 6lce-
ginden uyarlanmistir. Orijinali on bir degiskenden olusan 6lcek, yedi degisken
olarak revize edilmis ve guvenirlik analizi sonucu Cronbach Alpha’si 0.832 olarak
elde edilmistir.

Yedi degiskenli glven faktori “kesinlikle katilmiyorum™ diger ucu ise “ke-
sinlikle katiliyorum” olan 5'li Likert 6lcegi ile 6lgtlmus, yatirrm durumu “1 - hayur,
yatinmim yok” ve “2 — evet, yatirimim var” seklinde nominal élcek ile 6lctimas
ve yatinm tutari ise “1 — yatinmim yok”, “2 — 0-1000 TL aras! yatirimim var”,
“3 — 1001TL-5000TL arasi yatiimim var”, “4 — 5001TL-10000TL aras! yatirimim
var” ve "5—10001TL ve Gzeri yatinmim var” seklinde oran 6lcegi ile dlctlmustdr.

3.2. Orneklem

Arastirmanin ana kutlesini tim Tarkiye'deki tuketiciler olusturmakla birlikte,
tlketicilerin timtne ulasmanin mimkin olmamasi sebebiyle ¢alisma evreni ola-
rak yaygin bir sosyal medya platformu olan Twitter'daki tuketiciler belirlenmistir.
Twitter kullanimi acisindan Turkiye'nin dinyada besinci sirada olmasi, kayitli 10,8
milyon kullanici bulunmasi (Statista, https://www:.statista.com/statistics/242606/
number-of-active-twitter-users-in-selected-countries/, Erisim tarihi 01.08.2018)
ve farkli ozelliklerdeki tuketicilere erisim imkani vermesi sebebiyle Turkiye'deki
Twitter kullanicilari calisma evreni olarak belirlenmistir. Ayrica kripto para yatirmi-
nin da sadece elektronik ortamda yapiliyor olmasi ve anketin de elektronik olarak
en yaygin sosyal platformlardan birinde yapiliyor olmasi calisma evreni secimini
destekler niteliktedir.

Orneklem buyukltgu ise, %95 giiven diizeyi, +%5 given araligi icin 384
olarak belirlenmis, ancak elektronik ortamda dagitilan anketlerden toplamda
767 gecerli yanit elde edilmistir. Arastirmadaki katilimcilarin % 14'G kadinlardan,
%86's1 erkeklerden olusmaktadir (Tablo 1).

Tablo 1. Katihmcailarin cinsiyet bilgilerine ait veriler

Frekans Yizde
Kadin 107 14
Erkek 660 86
Toplam 767 100
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Tablo 2'ye gore, katilimcilarin %46.8'inin evli, %53.2'sinin bekar oldugu,
evli ve bekar katilimcilarin sayi olarak birbirine yakin oldugu goértlmektedir.

Tablo 2: Katilimcilarin medeni durum bilgilerine ait veriler

Frekans Yuzde
Evli 359 46.8
Bekar 408 53.2
Toplam 767 100.0

Katilimcilarin buytk bir cogunlugu (%75.9) kendilerini orta gelir gurubunda
kabul etmis olup, %13.4'U yuksek gelir grubunda, % 10.7si ise dusuk gelir gru-
bunda olduklarini belirtmistir (Tablo 3).

Tablo 3: Katimcailarin gelir grubuna ait veriler

Frekans Ylzde
Dustik 82 10.7
Orta 582 75.9
Yiksek 103 13.4
Toplam 767 100

Ankete katilanlarin blyUk bir cogunlugu (%67.5") lisans mezunu, geri ka-
lanlar ise sirasiyla yUksek lisans/doktora (%19.3) lise (%7,8'i), 6n lisans (%5) ve
cok az bir kisim da ilkégretim mezunu (%0.7) olarak gerceklesmistir (Tablo 4).

Tablo 4. Katiimcilarin egitim durumuna ait veriler

Frekans Yizde
ilkogretim 5 0.7
Lise 58 7.6
On lisans 38 5
Lisans 518 67.5
Y. Lisans/Doktora 148 19.3
Toplam 767 100

72 Girisimcilik ve inovasyon Yonetimi Dergisi / Journal of Entrepreneurship and Innovation Management



Kripto Para Girisimciliginde Giiven Faktorii Uzerine Bir Arastirma

3.3. Analiz Yontemi

Bu calismada, iki bagimli degiskenin (yatirim durumu ve yatirim tutari) glven
ile iliskisi lineer regresyon yontemi ile incelenmistir. Lineer (dogrusal) regresyon
iki degisken arasindaki sebep sonuc iliskisini dogrusal bir modelle ortaya koyan
yonteme denir. Dogrusal regresyon analizi, katiimcilardan elde edilen 767 gecerli
anket ile gerceklestirilmistir. Analizde kripto para yatirimini etkileyen given fakto-
ranan yer aldigr iki farkh regresyon modeli kurulmus ve en kuctk kareler yontemi
ile sonuclar degerlendirilmistir. ilk modelde given faktériindeki artisin yatirim
durumunu nasil etkiledigi, ikinci modelde ise glven faktérindn yatirim tutarini
naslil etkiledigi incelenmistir.

4. Bulgular ve Tartisma

Uygulanan korelasyon testi sonucunda, degiskenler arasinda anlaml bir
korelasyon iliskisinin oldugu (Tablo 5) ve bu degerlerin 0.90'dan kugtk olma-
si sebebiyle coklu baginti (multicollinearity) probleminin olmadi§ gorilmuastar
(Tabachnick ve Fidell, 2007). Ayrica bu degerler, gliven, yatinm tutar ve yatirm
durumu arasinda bir pozitif korelasyon oldugunu ortaya koymaktadir. Skewness
ve Kurtosis sonuclarina gore verilerin kabul edilebilir degerler arasinda oldugu
gozlemlenmis, ayrica uc deger (outlier) olmadigi ve PP Plot grafiklerinde goérulda-
gu Uzere normal dagiim gosterdigi gortlmastdr (Sekil 2).

Dependent Variable: Tutar Dependent Variable: YatinmDurumu

Expected Cum Prob
Expected Cum Prob

“00 02 04 06 08 10

Observed Cum Prob Observed Cum Prob

Sekil 2. Yatinnm tutari ve yatirnm durumu PP plot grafikleri
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Tablo 5. Korelasyon analizi sonuglari

Tutar Gulven Yatirim Durumu

Tutar Pearson Korelasyonu 1 0.524™" 0.812""

Sig. (2-tailed) 0.000 0.000

N 767 767 767
Giiven Pearson Korelasyonu 0.524"" 1 0.581""

Sig. (2-tailed) 0.000 0.000

N 767 767 767
Yatirim Durumu  Pearson Korelasyonu 0.812"" 0.581"" 1

Sig. (2-tailed) 0.000 0.000

N 767 767 767

**_Korelasyonlar 0.01 seviyesinde anlamlidir (2-tailed).

ilk olarak, H,'i test etmek amaciyla, gtven ile yatiim durumu arasindaki iliski
lineer regresyon uygulanarak incelenmistir. Model 6zeti sonucglarina gore, Sig.
Degeri p=0.000"dir. Bunun anlami, kripto paralara olan glven, yatirrm durumunu
pozitif olarak etkilemektedir. R? degerinin 0.336 olarak bulunmasi modelimizin
yatinm durumunu %34 olarak agikladigini ortaya koymaktadir (Tablo 6).

Tablo 6. H, Model Ozeti®

h Statisti
R Adjusted | Std. Error Change Statistics
Model | R R of the .
Square . R Square Sig. F
Square | Estimate | change FChange | df1 | df2 Change
1 0.5812| 0.337 0.336 0.357 0.337 388.835 1 765 0.000

a. Bagimsiz Degisken: (Sabit), GUVEN
b. Bagimh Degisken: Yatirim Durumu

H, testi icin ise ikinci bir lineer regresyon testi yapilmistir. Model Ozeti (Tablo
7) sonuclarina gore, Sig. degeri p = 0.001 ciktigindan glven ve yatirm tutar
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugu bulgusuna ulasiimistir. Bu da H,
hipotezimizin de kabul edildigi anlamina gelmektedir.
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Tablo 7. H, Model Ozeti®

Change Statistics

R Adjusted | Std. Error
Model| R R of the

R Square
Square Square Estimate ;

Change

Sig. F

F Change | df1 df2 Change

2 10.5243| 0.274 | 0.273 1.391 0.274 289.262 1 765 0.000

a. Bagimsiz Degisken: (Sabit), GUVEN
b. Bagimh Degisken: Yatirim Tutari

Model 6zeti tablosunda (Tablo 8) da gorllecedi Uzere, Kripto paralara ya-
pilan yatirnm tutarinin belirlenmesinde glvenin 0.274'l0k bir etkisi oldugu goz-
lenmektedir. Yani yatirim tutarindaki her bir birimlik artisin, %27’lik kismi kripto
paraya olan given tarafindan agiklanabilmektedir.

5. Sonug ve Oneriler

“GUven, elektronik pazarlarin ve pazarlama uygulamalarinin gelistirilmesin-
de temel bir rol oynamaktadir. Glven, ayni zamanda acik sebeke yapilari icin de
yasamsal éneme sahiptir” (Aksoy, 2006: 88). Guncel yatirm araclarindan biri
olan kripto paralar icin de gliven en 6nemli gdstergelerdendir. Kripto paraya olan
glvenin artirlmasi daha fazla yatirm cekecektir. Tiketicilerin kafasindaki stiphe-
lerin giderilmesi durumunda glven saglanmakta ve yatirmlarin 6nU acilmaktadir.

Bu calismada tuketicilerin kripto paralara karsi glven algilarini belirlemek
icin 767 kripto para girisimcisine online ortamda anket yapilmistir. Ankete ka-
tilanlarin % 14'G kadinlardan, %86'si erkeklerden olusmaktadir. Katilimcilarin
%75.9 gibi buytk bir cogunlugu kendilerini orta gelir gurubunda kabul etmis
olup, %75'i lisans mezunudur.

Calismada uygulanan korelasyon testi sonucunda, tim degiskenler arasinda
anlamli bir korelasyon oldugu goralmustur. Uygulanan dogrusal regresyon ana-
lizleri sonucunda, kripto paralara olan givenin, hem yatirm kararini hem de yati-
rim tutarini pozitif olarak etkiledigi belirlenmistir. Analiz sonuclari, kripto paralara
olan glvendeki 1 birimlik artisin, yatinim kararini 0.34 birim, yatinm tutarini ise
0.27 birim artirdigini ortaya koymaktadir.

Calisma kripto para girisimciligi ve tiketici davranislari alaninda ilk calisma-
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lardan olmasi dolayisi ile konu ile ilgili teoriye ve uygulamacilara katki sunma-
si beklenmektedir. Ocak-Subat 2018 déneminde sadece kripto para alanindaki
Twitter kullanicilarina online anket yapilmasi arastirmanin sinirliligini olusturmak-
tadir. Bundan sonraki ¢alismalarda tim Turkiye'deki girisimcileri kapsayacak se-
kilde daha kapsamli bir calisma yapilmasi 6nerilebilir.
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