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almamaktadir. Kiiresel 1sinmanin en biiyiik etkileyicilerinden
biri olan karbondioksit emisyonu seviyesi her gecen giin
artmaya devam etmektedir.

Bu caligmada kripto varliklarin tiretim ve kullanim siire¢lerinin
dogrudan ya da dolayl1 yoldan karbondioksit emisyonuna katkisi
incelenecek, toplam enerji tiiketimindeki yeri ile c¢evresel
etkilerini arastirilacaktir. Bitcoin, Is Kamiti (Proof of Work)
olarak adlandirilan kripto para madencilik sistemi ile ¢aligmakta
ve diger kripto paralar ile kiyaslandiginda daha cok enerji
tiikketimine sahiptir. Ethereum gibi Hisse Kanit1 (Proof of Work)
olarak adlandirilan daha verimli ve az enerji tiiketen altyapilara
sahip kripto varliklar bulunmasina ragmen, Bitcoin halen kripto
para piyasasinda biiyiik role sahiptir. Bu nedenle, kripto
paralarin ¢evresel etkileri giindemde olmaya devam etmektedir.
Driscoll-Kraay tahmincisi ile yapilan analizin bulgulara gore,
enerji tiikketimi, Bitcoin islem hacmi ve direkt yabanci
yatirimlarin karbondioksit emisyonu iizerinde istatistiki olarak
anlamli ve pozitif bir etkisi vardir. Yenilenebilir enerji
tilkketiminin karbondioksit emisyonu tizerinde istatistiki olarak
anlamli ve negatif bir etkisi vardir. Bitcoin islem hacmi ve
birincil enerji tiiketiminin birlikte degerlendirildigi etkilesim
katsayist sonucuna gore, bu iki Bitcoin iglem hacmi ve birincil
enerji tiikketimi degiskenleri, karbondioksit emisyonlar1 iizerinde
marjinal etkisini azalttig1 yoniinde negatif ve istatistiki olarak

anlaml etkisi vardir.
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OZET

2008 yilinda kripto paralarin ilki olan Bitcoin, Bitcoinin blok zincir altyapisina
sahip merkeziyetsiz yapisi ile devletlerin otoritelerini sarsabilecek takas yoOntemi
olarak giindem maddesi olmustur. Bitcoinin yayinlanmasindan birka¢ yil sonra
popiilerligi artarak finansal piyasalarda yerini almistir. Ayn1 zamanda, bitcoine rakip
olarak, bitcoinden daha hizli, daha verimli ve daha c¢evreci oldugu iddialariyla benzer
altyapilara sahip Ethereum gibi diger kripto para birimleri ortaya ¢ikmistir. Yine de
bitcoin, giinlimiizde halen kripto para piyasasinin yarisindan daha fazlasini
olusturmaktadir. Cevrecilik konusunda olduk¢a s6z edilmesine ragmen, kripto
paralarin kullanimi ve tretimi ig¢in kullanilan elektrik tiikketimi ve tliketimden
kaynaklanan c¢evresel etkiler yeteri kadar giindemde yer almamaktadir. Kiiresel
1sinmanin en biiyiik etkileyicilerinden biri olan karbondioksit emisyonu seviyesi her

gecen gilin artmaya devam etmektedir.

Bu calismada kripto para birimlerinin {iretim ve kullanim siireclerinin dogrudan
ya da dolayli yoldan karbondioksit emisyonuna katkisi incelenecek, toplam enerji
tiilketimindeki yeri ile gevresel etkilerini arastirilacaktir. Bitcoin, Is Kanit1 (Proof of
Work) olarak adlandirilan kripto para madencilik sistemi ile caligmakta ve diger kripto
paralar ile kiyaslandiginda daha ¢ok enerji tiiketimine sahiptir. Ethereum gibi Hisse
Kanit1 (Proof of Work) olarak adlandirilan daha verimli ve az enerji tiiketen altyapilara
sahip kripto paralar bulunmasina ragmen, Bitcoin halen kripto para piyasasinda biiyiik
role sahiptir. Bu nedenle, kripto paralarin ¢evresel etkileri giindemde olmaya devam
etmektedir. Driscoll-Kraay tahmincisi ile yapilan analizin bulgulara gore, enerji
tilketimi, bitcoin islem hacmi ve direkt yabanci yatirnmlarin karbondioksit emisyonu
tizerinde istatistiki olarak anlamli ve pozitif bir etkisi vardir. Yenilenebilir ener;ji
tiiketiminin karbondioksit emisyonu {izerinde istatistiki olarak anlamli ve negatif bir
etkisi vardir. Bitcoin islem hacmi ve birincil enerji tiiketiminin birlikte
degerlendirildigi etkilesim katsayisi sonucuna gore, bu iki Bitcoin islem hacmi ve
birincil enerji tiiketimi degiskenleri, karbondioksit emisyonlar1 iizerinde marjinal

etkisini azaltt1g1 yoniinde negatif ve istatistiki olarak anlamli etkisi vardir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Varliklar, Enerji Tiiketimi, Cevresel Siirdiiriilebilirlik,

Driscoll-Kraay Tahmincisi, Panel Veri.



SUMMARY

In 2008, Bitcoin, the first cryptocurrency, came to the forefront as a means of
exchange that could undermine state authority with its decentralized structure based
on blockchain infrastructure. A few years after the release of Bitcoin, its popularity
increased and it took its place in financial markets. At the same time, other
cryptocurrencies with similar infrastructures, such as Ethereum, emerged as
competitors to Bitcoin, claiming to be faster, more efficient, and more environmentally
friendly. Nevertheless, Bitcoin still constitutes more than half of the cryptocurrency
market today. Although environmentalism is frequently discussed, the electricity
consumption used for the production and use of cryptocurrencies and the
environmental impacts resulting from this consumption are not sufficiently addressed.
The level of carbon dioxide emissions, one of the main contributors to global warming,

continues to increase day by day.

In this study, the contribution of the production and use processes of
cryptocurrencies to carbon dioxide emissions, either directly or indirectly, will be
examined, and their place in total energy consumption and their environmental impacts
will be investigated. Although there are other cryptocurrencies such as Ethereum with
more efficient and less energy-consuming infrastructures called Proof of Stake,
Bitcoin still plays a major role in the cryptocurrency market. According to the findings
of the analysis conducted using the Driscoll-Kraay test, energy consumption, Bitcoin
transaction volume, and foreign direct investment have a statistically significant and
positive effect on carbon dioxide emissions. Renewable energy consumption has a
statistically significant and negative effect on carbon dioxide emissions. According to
the result of the interaction coefficient in which Bitcoin transaction volume and
primary energy consumption are evaluated together, these two variables have a
statistically significant and negative effect on carbon dioxide emissions, indicating that

their marginal impact on emissions decreases.

Keywords: Crypto Assets, Energy Consumption, Environmental Sustainability,

Driscoll-Kraay Estimator, Panel Data.
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ONSOZ

Calismada her asamada bana yol gosteren, bilgisiyle oldugu kadar anlayisiyla da
destegini esirgemeyen, zorlu kosullar altindayken bile yonlendirmeleri ve sabirli
tutumu ile bu calismanin tamamlanmasinda destek olan degerli danismanim Sayin
Dog. Dr. Emrah DOGAN’a géniilden tesekkiir ederim. Hem maddi hem de manevi
olarak bu siirecte yanimda olan, her tiirlii destegiyle destegini higbir zaman
esirgemeyen ¢ok degerli annem Nedriye ATILA, babam Cengiz Metin ATILA ve bu
zorlu siiregte her zaman yanimda olan sevgili Ece Nur YUKSEL’e en igten

tesekkiirlerimi sunarim.



GIRIS

Dijitallesme, internet ve bilisim teknolojilerinin gelisimi ile gilindelik
kullanimimin  yayginlagsmasi,  vatandaglarin  kullanim  aligkanliklarimi  da
degistirmektedir. Fiat para ile yapilan aligverislerde eski donemlerde sikke, 21.
yiizyilda banknot ve bilisim teknolojilerinin de giindelik hayatta yer almasiyla dijital
para kullanilmaktadir. Giiniimiizde dijital para, elektronik para, e-para, sanal para,
kripto para adlartyla anilmaktadir. Bankacilik sektoriiniin dijitallesmesi, kullanicilarin
yaptiklar1 islemleri internet baglantis1 olan bir akilli telefon ile iki tarafin aym
lokasyonda veya bir bankaya gitmeye gerek olmaksizin istenilen yerde islemin

gerceklesmesini saglamistir (Senbayram, 2019).

Banka gibi bir aract kuruma bagli olmadan islem yapilabilmesi diisiincesi ile
Blok Zincir (Blockchain) Teknolojisinden ilki Bitcoin (BTC) olmak iizere “Kripto
Para” adi altinda 2008 yili sonunda dijital para ortaya ¢ikmistir (Nakamoto, 2008).
Bitcoinin para arzinin sinirli olmasi, siirdiiriilebilir ¢evreci bir yaklasim olmadigi
iddialar1 nedeniyle, Bitcoinin Ardindan Ethereum (ETH), Solana (SOL) gibi diger
Kripto Para birimleri ortaya ¢ikmistir (Truby, 2018).

Kripto varliklarin ortaya ¢ikigi, sahip olduklari Blok Zincir Teknolojisinin
altyapisi, diger fiat para birimleriyle karsilastirildiginda farkli kilan avantaj ve
dezavantajlari, kripto paralarin iretiminde ve dolasiminda yarattiklari ¢cevresel etkileri
ve diger para birimleri ile incelenerek karsilagtirilacaktir. Her ne kadar araci kurumlar
olmaksizin uluslararas1 para transferleri ve islem siiresinin kisalmasi diisiiniilse de
kripto paralarin iiretimi, dolasimi ve saklanmasinda sadece dijital ortam
kullanildigindan dijital cihazlarin gercek hayatta kullanimin artmasi, cihazlarin enerji
tiketimindeki artisa neden olmaktadir (Egilmez, 2013). Kripto paralarin gevresel
etkilerinin goz ardi edilmesi, dijital finansal sistemlerin uzun vadede toplumsal ve
doga {lizerindeki olumsuz etkilerini derinlestirebilir. Bu nedenle, kripto varliklarin
tretiminin ¢evre Uzerindeki etkilerinin incelenmesi biiylikk 6neme sahiptir. Bu
caligmada, kripto varliklarin gevresel etkileri 2019-2023 yillar arasinda seg¢ilmis 20
iilke ve/veya bolge i¢in Driscoll-Kraay tahmincisi yontemiyle analiz edilecektir.
Analiz kapsaminda, kripto varliklar arasinda ilk ¢ikan ve en fazla islem hacmine sahip

olan Bitcoinin g¢evresel etkileri 6zel olarak incelenecektir.



Calismanin temel arastirma sorusu, Kripto varliklarin idiretim ve kullanim
stireclerinin dogrudan ya da dolayli yoldan karbondioksit emisyonuna katkisini
incelemektir. Kripto paralarin g¢evresel etkilerinin belirlenmesinde yapilan ¢alisma
sayist sinirli sayidadir. Bu ¢alisma, Bitcoin islem hacmi ile enerji tiiketiminin ¢evresel

etkilerini belirleyerek literatiirii genisletmeyi amaglamaktadir.

Calisma ii¢ bdliimden olusmaktadir. {1k béliimde kripto paralarin ve blok zincir
teknolojisinin altyapis1 detayli olacak incelenecektir. Calismanin ikinci bolimiinde
blok zincir teknolojisinin g¢evreye olan etkisi ve siirdiiriilebilirligi incelenecektir.
Uciincii boliimde veri seti, model ve ydntem tanitilmistir. Daha sonrasinda ise elde
Driscoll-Kraay tahmincisi ile elde edilen bulgular dahil edilerek degerlendirme

yapilmistir.



BIRINCi BOLUM
BLOK ZINCIR TEKNOLOJIiSI, DIJITAL PARA VE KRiPTO
VARLIKLAR

Bu boéliimde, blok zincir teknolojisinin temel prensipleri, dijital para kavrami ve
kripto varliklarin genel cercevesi ele almacaktir. ilk olarak, blok zincir teknolojine
bagli Proof of Work (PoW) ve Proof of Stake (PoS) gibi mekanizmalarin yapis1 ve
calisma sekli incelenecektir. Ardindan dijital paralarin ortaya ¢ikisi, fiat para
birimlerinden farklar1 ve kripto varliklardan bazilari tanitilacaktir. Boylece blok zincir
teknolojisiyle calisan kripto varliklarin c¢alisma prensibi ve giliniimiizdeki yeri

bahsedilmis olacaktir.

1.1. Bitcoin Arz Dinamikleri ve Dijital Para Ekosistemi

Tarihte takas yOnteminden mal paraya, mal paradan dijital paraya
evrimlesmesinde bireyler ve/veya kurumlar arasi parasal islemlerin hizi ve maliyeti
onemli Ol¢lide degisiklik gostermistir. Blockchain teknolojisi ile hayata ge¢mis
Bitcoin, Ethereum, Litecoin ve benzeri kriptografi teknolojisi ile tasarlanmis kripto
paralar, glinlimiizde piyasalarda popiilerligi artmasiyla birlikte, heniiz giinliik hayatta
kullanimi i¢in uygun goriilmese de potansiyel merkez bankasi para birimi olarak da
olabilecegi s6z konusudur (Aslan, 2020). Bitcoinin dolagimda olabilecek maksimum
arzin 21 milyona sabitlenmistir. Bitcoin, 01 Ocak 2025 tarihi itibariyle 19.804.212,5
adet Bitcoin arzina sahiptir. Bu miktar toplam havuzun %94,30°u iretilmistir
(Blockchain.com, t.y.). Kripto paralarin ilki ve onciisii olan Bitcoin giliniimiizde halen

islem hacmi ve piyasa degeri olarak yerini korumaktadir.

Kripto Para Piyasasi, 2008 yilinda ortaya ¢ikisindan sonra, ozellikle 2019
yilindan itibaren popilerligi artarak islem hacmi 300 milyona ulasmistir
(Blockchain.com, t.y.; Kesebir, Giinceler, 2019). Kiiresel olarak popiilerlik
kazanmasinda, iilkelerin ticari degerini kabul etmesi ve finansal piyasalarda yer almasi
etkili olmustur. Kripto varliklarin geleneksel yatirim araglarindan farkli bir altyapiya
sahip olmasi, diger finansal varliklarla diisiik korelasyona sahip olmalar ve yliksek
getiri potansiyeli sunmalari, yatirnmecilarin dikkatini bu alana yonlendirmistir Kogoglu,

Cevik ve Tanridven, 2021). Tiirkiye’de 2019 yilinda Tiirk lirasinin deger kaybetmesi
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gibi ekonomik ve siyasi nedenlerden sonra 6zellikle Bitcoin piyasasina yonelmistir
(Muslih, 2019, s. 36). Kripto varlik kullanicilarinda artisin meydana gelmesinde bu
varliklarin iiretimi ve dolasima eklenmesi de biiyiik rol oynamaktadir. Ancak, Bitcoin
tiretiminde kullanilan enerji miktari, tamamen elektrik ile ¢alisan dijital bir sistemin
yaratacagi enerji tiiketimi ile diistiniildiigiinde, ¢evresel siirdiiriilebilirlik sorununa yil
acabilir (Schinckus, 2021). Bu baglamda, Bitcoin’in arz dinamikleri ve dijital para

ekosistemindeki rolliniin detayl1 bir analizi 6nemli hale gelmistir.

1.1.1. Kripto Paralarin Enerji Tiiketimi ve Cevresel Siirdiiriilebilirlik

Sorunu

Dijitallesme stirecinde tiiketicilerin gilindelik hayatta dijital araclarin
kullaniminin artmasi nedeniyle olusan tiiketim aligkanliklarinin degismesi, alisveriste
de rol oynamaktadir. Dijitallesme ¢aginda fiziki basilan ve kullanilan para (banknot),
dijital ortamda kaydi tutularak dijital ortamda alisveris ve mevduat iglemleri gibi
yatinm siireglerini hizlandirmistir. Tasarruf sahibi bir vatandas, dijital ortamda
aligveris yapabilmesi i¢in dijital bankacilik hizmeti veren bir bankada bir vadesiz
mevduat hesabi olusturarak islem gerceklestirebilir. Elde tutulan banknotlar Otomatik
Para Cekme Makinesi (Automated Teller Machine - ATM) araciligi ile saklama
sorumlulugu bankaya devredilir ve tasarruf sahibinin dijital hesabinda
yansitilmaktadir. Bu sayede fiziki bulundurulan para dijital ortamda kullanilabilir ve
istenildigi zaman ATM araciligi ile tekrardan kagit para halinde kullanilabilir
(Mahmood T., Shaikh G. M., 2013).

Kripto paralar, dijital olmasiyla iki kullanici arasinda kiiresel 6lgekte daha hizl
islem yapilmasini saglamaktadir. Dijital sistem {izerinde direkt olarak diger
kullaniciya para transferi yapilabilmesine imkéan saglamasi nedeniyle, merkeziyetsiz
(decentralized) herhangi bir otorite tarafindan kontrol edilmediginden araci
kurumlardan komisyon veya islem iicreti gibi maliyetler olmadan islem yapilmasini
saglamaktadir. Blok zincir ve Dagitik Defter-i Kebir Teknolojileri sayesinde iki
kullanict arasinda gergeklesen islemlerin diizenlenmeden ve silinmeden sifreli sekilde

daha giivenli islem gerceklestirmesine olanak tanimaktadir (Ozdogan, 2022).

Diinyada hali hazirda kullanilan degerli madenler (6r. Altin), kdgit para ve heniiz

fiziki olarak yer almayan ancak bankalarin igerisinde sirkiile olan paralar ile



karsilagtirildiginda kripto paralar tiim takas araglarmmin sahip oldugu belirgin
Ozelliklerine sahip olmasi bir yana dezavantajlarini avantaja doniistiiriilmiis hali olarak
goriilebilir. Degerli madenlerin sinirli olmasi, madeni elde etme siiresi ve elde etme
gideri bulunmaktadir. Degerli madenlerle birlikte kagit paralar da fiziki boyut ve
agirlik olarak taginmasi gerektiginden sinirli miktarda tasinabilmektedir. Ote yandan
dijital ve kripto paralar, giindelik hayatta internet baglantisina sahip akilli bir cihaz ile
her yerde erisebilme ve taginabilirlik sorunu olmamasindan dolayr ¢ok yiiksek
meblaglarda deger tasiyabilme imkani, ¢cevrimigi sistem icerisinde olmasindan dolay1
alici-satic1 arasinda mesafe olmasina ragmen takasi gerceklestirebilme imkanina
sahiptir (Bohme, Christin, Edelman ve Moore, 2015). Ancak kripto paranin
saklanmasi ve islemlerin ger¢eklesmesi i¢in Kesintisiz olarak dijital ortama ihtiyag
duymasinin yani sira, kripto paralarin iiretimi i¢in yiiksek oranda enerji tiiketen 6zel
cihazlar kullanilmaktadir. Bu durum, ortaya ¢ikabilecek gevresel etkiler i¢in biiytik bir
tartisma konusu olmaktadir (de Vries ve Stoll, 2021).

Kripto paralarin elektrige bagimli olmasi ve bu bagimliliktan gelen elektrik
tiketimi, fosil yakitlarin kullanimiyla iliskilendirilen karbon ayak izini ve
karbondioksit emisyonunu artirabilir. Enerjiye olan bu baglilik ve kripto paralarin
kullanim1 veya giindelik ihtiyac1 giinden giine degisse bile Cambridge Universitesi
Alternatif Finans Merkezi (CCAF) yapilan bir ¢aligmalarinda Bitcoinin toplam enerji
tiiketiminin yillik bazda 40-445 terawatt saat (TWh) arasinda oldugunu, bu miktarin
da Hollanda’nin yillik enerji tiiketimine denk gelmektedir (McGrath, 2021). 2015 yilh
sonunda Avrupa Birligi ve Tirkiye’nin de i¢inde bulundugu 190 iilkenin onayladig:
Paris Anlasmasi, kiiresel ortalama sicaklik artisinin diisiirmek ve olusabilecek kiiresel
iklim krizinin 6niine gecilmesini, ¢evresel siirdiiriilebilirlige 6nem vererek Birlesmis
Milletler iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi (BMIDCS) dogrultusunda uyumlu
hale getirmeye cagirmaktadir (BMIDCS, 2015). Kripto varliklarin iiretimi ve temeli
giiniimiiz sanal diinyada olmas1 ve bu diinyanin devam etmesinde enerjinin rolii en
temelde olmasi nedeniyle, kiiresel iklim krizine neden olmamasi adina Kkripto

varliklarin enerji tiikketimi ve gevreye olan etkileri konusunun ele alinmasi gerekir.

Kripto paralarin kullaniminda gerekli regiilasyonlarin ve kullanim serbestliginin
olmasi durumunda tiim diinyanin kullanabilecegi bir sistem olarak diisiiniildiigiinde bu

teknolojinin sadece ulusal degil, kiiresel sonuglar dogurabilme ihtimali mevcut. Diinya
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niifusu, 1980°den bu yana artmaya devam etmektedir. Niifus artisi ile elektrik tiiketimi
de beraberinde niifusa da bagli olarak tiikketimi artirmakta ve olusan bu tiikketim artisi
karbon emisyon miktarinin da artmasina neden olmaktadir (Seving ve Aktug, 2023, s.
27). Tirkiye agisindan bakildiginda niifus artisi, kentlesme ve sanayilesmenin artisi
enerji tiikketiminin gozle goriilir bicimde artis gostermektedir. Her ne kadar
yenilenebilir enerjilerin tiretimi ve miktar1 enerji tiikketimi ile artis gosterse de enerji
tilketim ve yenilenemez enerji tretimi ile kiyaslandiginda yetersiz kalmaktadir
(Kahraman, 2019). Bu nedenle Diinya ile Tiirkiye’de karbon emisyon miktarindaki
artig, kiiresel ortalama sicaklik artisiyla iklim degisikligine neden olmaktadir. Kripto
paralarin varligindan bu yana iiretimde harcanan elektrik ve karbon emisyonu analiz
edildiginde yapilan bir calismada diinyanin 2 derece 1sinma sinirini agmasi sabit
ilerlemesi durumunda 22 yil, artisin devam etmesi durumunda 11 yilda neden

olabilecegi tahmin edilmektedir (Mora vd., 2018).

Kripto varliklarin diinya genelinde para birimi olarak kabul gérme potansiyeli,
enerji tiiketimi ve cevresel etkiler acisindan Onemli sonuglar dogurabilecek
niteliktedir. Ancak bu dijital sistemlerin temelinde yer alan teknolojik yap1, kullanimin
sirduriilebilirligi agisindan olumsuz etkiye neden olabilir. Bu nedenle, kripto
varliklarin ¢evresel etkilerin detayli bicimde degerlendirilebilmesi i¢in dncelikle blok
zincir teknolojisinin temeli, yapisal Ozellikleri ve islem onay mekanizmalarina

deginilmesi gerekmektedir.

1.2. Blok Zincir Teknolojisi

Blok Zincir Teknolojisi, 31 Ekim 2008 tarihinde Satoshi Nakamoto’nun
yayinladigi ~ “Bitcoin:  Esten-ese  Elektronik ~ Nakit Odeme  Sistemi’nin
yayinlanmasindan sonra ortaya ¢ikan bir sistemdir (Nakamoto, 2008). Nakamoto,
calismasinda Blok Zincir Teknolojisi kelimesini kullanmamis olsa da ilgili ¢alisma
sonrasinda daha sonrasinda Bitcoinin sahip oldugu altyapist bu isimle anilmaya
baslanmigtir. Blok Zincirlerin yapisi incelendiginde, gergeklesen her iglemi bir blok
halinde betimlenebilir. Blok igerisinde yer alan iki kullanici arasindaki uygulanacak
islemin “Hash” teknolojisi ile A¢ik Anahtar (Public Key) ve Ozel Anahtar (Private
Key) ile veri heksadesimal olarak 0-9 sayilar1 ve A-F harfleri kullanilarak 64 karakterli
256 bit bir veri olusturmaktadir (Aydar vd., 2019). Yapilan her islemde, bir 6nceki

blok ile baglantili olacak sekilde olusan islem dizini olusturulmaktadir. Yapilan isleme
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midahale edilmesi durumunda tim bag bozulacagindan, bir kisi veya otoritenin
miidahale etmesi durumunda tiim bloklarda tutarsizlifa neden olacaktir. (Yilmaz,
M.K. ve Kaplan, A., 2022). Paranin iiretiminde rol oynayan madencilerin gelir elde
etmesine yardim eden Is Kanit1 (Proof of Work) ve Hisse Kanit1 (Proof of Stake) gibi
odil tesvik sistemleri bulunmaktadir. Bu 6diil sisteminin varligi ile sunucuda yer alan
kullanicilar arasinda rol dagilimini saglamakta ve iiretici roliine sahip madencilerin
gelir elde etme kaynagi olmaktadir. Her dogrulama sonunda olusan bloklar Dagitik
Defter Teknolojisi ile agdaki tiim kullanicilarin sisteminde onaylandiktan sonra agda
saklanir ve islem degistirilmek istendiginde agda dagitilan tim defterdeki verilerin
degistirilmesi gerekir. Cok sayida kayit defterinin bulunmasi nedeniyle bir islemi
degistirmek neredeyse imkansizdir. Bu nedenle bir kisi veya otoritenin miidahale

etmesini imkansiz hale getirmektedir.

1.2.1. s Kamt1 (Proof of Work - PoW)

Is Kanit1 (Proof of Work - PoW), Konsensus Mekanizmasinda Madenci olarak
adlandirilan kisiler ve kullandiklar1 bilgisayarlarin islemcisini kullanarak, kompleks
matematiksel problemleri ¢ozerek karsiliginda 6diil olarak aga bitcoin eklenir.
Eklenen bitcoin agda her kullanildiginda yeni bir blok olusturarak agda Dagitik Defter
Teknolojisi (DDT, Distributed Ledger Technology - DLT) kullanilarak saklanir.
Uretim sisteminde emek ve yatirrm temeline dayandigindan, ne kadar fazla emek ve
yatirim yapilir ise elde edilecek gelir de o kadar fazla olacaktir. Kullanicinin tiretim
i¢cin kullandig1 islemcinin hizi, tiretim hizi ile pozitif iliskiye sahip oldugundan ayn
zamanda enerji tiiketiminde de pozitif bir iliskiye sahiptir. Bu yiizden bitcoin
tiretiminde kullanilan enerji tiiketimi stirdiiriilebilirlik hedefleri ile diislintildiiglinde

tartisma konusu olabilmektedir (Schinckus, 2021).

1.2.2. Hisse Kamit1 (Proof of Stake - PoS)

Hisse Kanit1 (Proof of Stake - PoS), Konsensus Mekanizmasinda agda yer alan
islemlerin onaylanmasindan sonra bulunulan agda en cok hisseye sahip olan
kullaniciya 6diiliin verilmesi sistemi yer almaktadir. PoOW sisteminde iiretim yaparak
daha fazla birime sahip olurken, PoS sisteminde iiretilen birimin veya yapilan islemin
dogrulama islemini gerceklestirerek daha fazla birime sahip olma durumu so6z

konusudur. Diger bir deyis ile, PoW sisteminde daha fazla toprak kazarak daha fazla
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madene sahip olmayi, PoS sisteminde ise kesfedilen madenin degerli bir maden
oldugunu onaylayarak ve islem gergeklestirerek gelir elde etme sistemine sahiptir

(Leporati ve Rovida, 2024).

1.2.3. Dagiilmis Defter Teknolojisi (DDT, Distributed Ledger
Technology - DLT)

Herhangi bir yazinin olusturulmasinda veya yapilan herhangi bir aligveris
isleminde “iglem tarihi”” 6nemli bir rol iistlenmektedir. Bir isletmede bir ay icerisinde
yapilan emtia alimi veya satimi sonucunda devlete yapmasi gereken vergi
islemlerinde; kredili islem yapan bir vatandasin hesap kesim tarihinde yapilan
islemlerin takibinin saglanmasinda; bir isletmenin muhasebesi raporlanirken incelenen
her islem bir islem tarihine sahiptir. Bu sayede yapilan her islem siralanabilmekte,

geemise doniis incelemeler yapilabilmektedir.

Biiyiik Defter (Defter-i Kebir), isletmelerde yapilan bir islemin belirli bir
diizenlemeye tabi tutulmadan islem sirasina gore tarihsel olarak gilindelik tutulan
muhasebe defteridir. Biiyiik Defter sahipleri genellikle isletme sahibi veya anlagmali
mali miisavirler tarafindan saklanir. Cogunlukla kiiciik ve orta 6lcekteki isletmelerde
ve halka arz edilmemis isletmelerde sirket biinyesinde gerceklesen islemlerin takibi
merkezi otorite olarak isletme sahibine aittir. Merkezi otoritenin bulunmadigi bir
defter kavramu ilk olarak 1991 yilinda Stuart Haber ve W. Scott Stornetta’nin “How to
Time-Stamp a Digital Document” adli ¢alismasinda bahsedilmistir (Safak, Arslan,
Gozitok ve Kopriilii, 2021, s. 37). Dagitilmis Defter Teknolojisine sahip aligveris
ortaminda ise gerceklesen her islem, sunucuda bulunan tiim kullanicilarda
saklanmaktadir. Bu sayede, esler arasinda bir islem yapildiginda herkesin bu iglemden
haberi olmakta ve iglem bilgisi veya miktar1 degistirilemez sekilde giivenli bir altyap1
olusturmaktadir. Bir islem sorgulanmak istendiginde, sunucuda yer alan herhangi bir
kullanicidan dogrulama yapilabilir. Cevrimigi bir sistem oldugundan, verinin
bozulmus veya lizerinde degisiklik yapildig: iddia edilmesi durumunda da sunucuda
yer alan diger herhangi bir kullanicidan dogrulama yapilabilir (Haber ve Stornetta,
1991, s. 440). Ancak bu teknolojinin kullaniminda birka¢ 6nemli durum ortaya
cikmaktadir. Islem girdisi sunucudaki tiim kullanicilarin defterine veri gonderim
asamasinda siber saldiri olmasi durumunda verinin degisme durumu séz konusu

olabilmektedir. Bir benzer durumda ise, tim defterlere islenmis bir verinin
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kullanicilarda degistirebilme riski mevcuttur (Haber ve Stornetta, 1991, s. 440). Ancak
bu durumda defter sayis1 artttkca her defter lizerinde degisiklik yapilmasi
gerektiginden, defter sayisi arttik¢a siber saldiridan etkilenme riskini azaltir ve siber

saldir1 ihtimalini azaltmaktadir. Ancak bu sistemin ¢evreye etkisi oldukca fazladir.

Bitcoin {iretiminde iiretilen veya islenen bitcoinlerin dogrulanarak dagitik
deftere kaydinin yapilmasi is kanit1 sistemine baglidir. Is kamit1 sistemi komplex
matematiksel problem ¢6ziimii i¢in yliksek enerji giicli kullanmaktadir. Yiiksek enerji
ihtiyacinin yani sira elektronik atik miktariin da artmasina sebebiyet vermektedir.
Bitcoin madencileri daha hizli gelir elde etme cabasi ve yiliksek enerji nedeniyle
cihazlarin daha kisa siirede kullanilamaz hale gelmesi nedeniyle ortalama yilda bir
daha tist model madene uygun cihaz kullanimina neden olmaktadir. Bitcoin iiretimi
nedeniyle 30,7 metrik kiloton elektronik atiga ve Cambridge Bitcoin Enerji Tiiketim
Endeksine gore bitcoin 2022 yilinda 144 Terawatt Saat (TWh) enerji tlikettigi
goriilmiistiir. Bu miktar diinya enerji tiikketiminin yiizde 0,6’sina denk gelmektedir

(Agur vd., 2022, s. 6).

1.2.4. Nesnelerin Interneti (Internet of Things - 10T)

Nesnelerin Interneti (Internet of Things), diger adiyla IoT, giiniimiizde yer alan
nesnelerde internet veya bluetooth baglantis1 6zelligi eklenilerek piyasaya “akill

9% <6

saat”, “akilli televizyon” gibi akilli ibaresini koyarak satisa sunulan nesnelerdir. Kripto
para islemlerinin uygulanabilmesi veya lretilebilmesi i¢in de internet baglantisina
sahip bir bilgisayar olmasi yeterlidir (Bigakgi, 2019). Ag baglantisina sahip olan akill
cthazlarin birbirleriyle iletisim kurabilme potansiyeli, blok zincir teknolojisinde yer

alan dagitik defter teknolojisi gibi yeni teknolojilerin olusabilmesine temel olmustur.

1.3. Dijital Para

Paranin ge¢misten giiniimiize kullaniminda Giimiis Standardi, Altin Standard:
gibi kullanimlarindan sonra itibari (Fiat) Para sisteminin kullanimin ardindan itibari
para kullamiminin bir alt kategorisinde degerlendirilebilecek dijital paralar ortaya
cikmistir. Dijital Paralarin geleneksel kullanimda olan kagit ve madeni paralarin yerine
dijital ortamda dolasim saglanmasina imkan tanimaktadir. Giinlimiizde ¢ogunlukla
fiziki olarak basilan paranin dijital ortama taginmaktadir (Raskin ve Yermack, 2016).

Teknolojinin ilerlemesi, nakit islem yerine POS cihazlar1 araciligiyla ve dijital
9



cihazlarla sanal 6deme yontemlerinin kullaniminin yayginlagsmasi ile bankacilik
sektoriinde de fiziki basilan paralarin (banknot) dijital ortama yansitilma ihtiyaci
dogurmustur. Bu sayede aligveris, mevduat, doviz, altin, hisse senetleri, vadeli islem
ve opsiyonlarin isleyisinde de islem hizi 6nemli 6l¢iide artmistir (Wachira ve Wachira,
2021).

Merkez Bankasi Dijital Para Birimi (MBDP) (Central Bank Digital Currency -
CBDC) galismalar1 banknotlarin dijital sisteme aktarilmasi yerine, paranin sadece
dijital ortamda olusturulmasi, saklanmasi ve islem gormesi gibi calismalar yer
almaktadir. Banknotlar merkez bankalar tarafindan basildiktan sonra paranin fiziki
degerinin korunmasinda tiim sorumlulugu paray: elinde tutan kisiye, yani tasarruf
sahibine  devretmektedir. Ancak MBDP, merkez bankalar1 tarafindan
olusturuldugundan, yirtilma veya yipranma gibi fiziki zorluklar1 bulunmadigindan
saklama sorumlulugu devretmeden kontrol edebildigi bir sistem olarak adlandirilabilir
(Oztiirk ve Acar, 2021, s. 88). Bitcoin, Ethereum, Tether gibi Kripto Paralar da Dijital
Para bagligi adi altinda degerlendirilse de her dijital para kripto para sinifinda
sayllmaz. Dijital paralar merkezi bir otoriteye bagl belirlenen ve diizenlemeyle
desteklenen, yazilimcilar tarafindan diizenlemenin degistirilebildigi para birimleridir.
Yapilan islemlerde kimlik dogrulama ve regiilasyon gibi faktorlere bagliyken kripto
paralar herhangi bir otoriteye bagli olmayan, esler aras1 (peer to peer - p2p) bir kripto
para birimidir. Boylece finansal sistemde merkeziyetsizlik, seffaflik ve kullaniciya
dogrudan kontrol sunan yeni bir paradigma olusmus ve Bitcoin basta olmak {izere
bircok kripto para birimi, geleneksel finansal yapilara alternatif olarak 6ne ¢ikmaya

baslamistir.

1.4. Kripto Varhklar

Kripto varliklar, blokzincir altyapisi iizerinde esler arasi (peer-to-peer) aglar
araciligiyla merkezi bir otoriteye ihtiyag duymadan bu varliklarin takas edilmesini
saglar. Bu varliklarin islem kayitlart dagitik defterlerde veriler silinmeden tutulur ve
tim kullanicilar, herhangi bir aract kuruma ihtiyag duymadan dogrudan erisim
saglayabilir. Ayn1 zamanda bu kayitlarda yer alan kisisel bilgiler sifrelenerek glivenligi
saglar. Verilerin degistirilememesi, seffaflik unsurunun bulunmasi ve sifrelenmis

giivenlik unsurlariyla desteklenmis merkeziyetsiz bir finansal modele sahiptir. Is
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Kanit1, Hisse Kaniti, Tarih Kanit1 gibi iiretim prensipleri ise kripto varliklar arasinda

degisiklik gostermektedir.

1.4.1. Bitcoin (BTC)

31 Ekim 2008 tarihinde Satoshi Nakamoto’nun (2008) yayinladigi “Bitcoin:
Esten-ese Elektronik Nakit Odeme Sistemi” adli ¢alismayla ilk kripto varlik olan
“Bitcoin” ortaya ¢ikmistir. Kripto paralar, blok zincir altyapisina sahip, banka gibi
herhangi bir araci kuruma ihtiya¢c duyulmadan Merkez Bankasi gibi hi¢cbir merkezi
otoriteye bagli olmadan islem yapilabilmesini saglayan dijital bir para birimidir
(Egilmez, 2013). Ortaya ¢ikis tarihinin 2008 kiiresel ekonomik krizle birlikte olmasi
merkezi otoritelere karsi olan giliveni azalan kullanicilar i¢in dikkat noktas1 olmustur

(Bilirer ve Zeren, 2025).

Bitcoin, fiat paralarla karsilastirildiginda; dijital olmasi nedeniyle kiiresel
6l¢ekte hizli islem yapilmasini, merkezi bir otoriteye bagli olmadan direkt kullanicidan
kullanictya islem yapilmasini saglayarak komisyon veya islem iicreti gibi araci
kurumlardan kaynaklanan ek giderlerden muaf, blok zincir teknolojisi ile bir merkezi
olmayan islem kayit mekanizmasi sayesinde daha giivenli bir ortam sunmaktadir

(Ozdogan, 2022).

Bir Bitcoin iiretiminde yapilan islemler bir blok olarak saklanmaktadir. Her
blogun SHA-256 Hash Algoritmasi ad1 verilen bagligi bulunmaktadir. Bu algoritmada

yazilan metin ne olursa olsun, 64 karakterli anlamsiz gériinen bir metin olarak goriiliir.

Sekil 1°de baslangic blogundan (Genesis Block) baslayarak devam eden islem
bloklar1 yer almaktadir.

Blok 1 Blok 2 Blok 3

Hash: Hash: Hash:
7f83b1657ff1fc53b92dc fcbacc05773e7ec0fd148 18c14ba0ae887e6f3044
18148al1d65dfc2d4bifa3 5c0314a79a71a2707b7c 0ebabcf24e2633a36¢cad
d677284addd200126d90 b583a1552hcf7ffe853d9 31alce48helf9abc5a86d
69 25 12
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Islem Bilgisi:
Alict: Kisi A
Islem Miktar1: 1B

Islem Tiirii: Para Uretimi

Islem Bilgisi:
Alict: Kisi B
Satici: Kisi A

Islem Miktar1: 0.5

Islem Bilgisi:
Alict: Kisi C
Satici: Kisi A

Islem Miktar1: 0.58

Onceki Hash: Konsensus

Blogu

Onceki Hash:
7f83b1657ff1fc53b92dc
18148a1d65dfc2d4blfa3
d677284addd200126d90
69

Onceki Hash:
fcbacc05773e7ec0fd148
5c0314a79a71a2707b7c
b583a1552bcf7ffe853d9
25

Sekil 1. Bitcoin islem semasi
Kaynak: Nakamoto, 2008

Madenciler veya Dogrulayicilar, “Nonce” adi verilen, sadece tek seferlik
kullanilabilen bir say1 anlamina gelen bir karakter ile blokta yer alan hash degerini
coziimlemeye calisir. Hash degerinin sistemdeki boyutu istenilen diizeye gelmesi
durumunda blogun dogrulanmasi tamamlanir ve dagitik defter teknolojisine islenir.
Ardindan dogrulamada katki saglayan kullanicilar1 ddiillendirir. Yarilama (Halving)
ad1 verilen algoritma bulunmaktadir. Yarilama algoritmasi, Madencilerin iirettikleri
paralar diger kullanicilar tarafindan dogrulugu kontrol edilip, elde edilen sonucun
dogru kabul edilmesinden sonra madencinin aldigr 6diill miktarinin, algoritmada
belirlenmis bir hedeften sonra bu 6diil miktarinin yariya diisiiriilmesidir (Narayanan,
Bonneau, Felten, Miller ve Goldfeder, 2016). Bu durumda bir madencinin ilk basta
aldigr o6dil diizeyine ulasabilmesi i¢in iki kat daha fazla calismasi gerekecektir.
Yarilama algoritmasi tekrardan devreye girdiginde 6diil degeri kiimiilatif sekilde deger
kaybedecektir. Ikinci yarilama sisteminin ardindan madenci ilk basta verilen ddiile

ulasmasi i¢in dort kat daha fazla ¢alismas1 gerekecektir (Kiifeoglu ve Ozkuran, 2019).

[k kurulan blogun (Genesis Block) baslangi¢ tarihinden itibaren her 4 yilin
ardindan (yaklasik 210.000 blok) tiretilen Bitcoinin degeri, yarilama sistemi nedeniyle
yartya diiserek Bitcoin liretimi i¢in harcanmasi gereken enerji miktar1 ve harcanan
kiimilatif artis gostermektedir (Binance Academy, 2024). 2008’den itibaren 14 yil
icerisinde %90’a kadar ulasilsa bile yarilama sistemi nedeniyle 10 dakikanin sonunda
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tiretilen Bitcoinin degeri dnceki yarilanmadaki degerden iki kat daha az oldugundan
ve deger liretim siiresini uzattigindan %90 oranindan %100’e ulasilmas1 daha uzun

zaman alacaktir.

Bitcoin, sisteminin i¢inde yer alan protokol geregi, maksimum 21 milyon
Bitcoin olabilecegi belirtilmektedir (Taskinsoy, 2021, s. 17). Bitcoinin sinirl arza
sahip olmasi nedeniyle, yapilan arastirmalarda Bitcoin arzinin 21 milyona 2040 yilina
dogru ulasacagi tahmin edilmektedir (Avrupa Merkez Bankasi, 2012). Bitcoin
tiretiminde yarilama algoritmasinin olmasi nedeniyle kullanilmaya baslandig1
donemde hizla iiretim saglanmis olsa da iiretim i¢in gereken enerji ve emek miktari
katlanmaktadir. Bitcoin, yayinlandigi tarihte bir blok kazmanin 6diil degeri 50 Bitcoin
degerindeydi. ilk yarilama Kasim 2012 tarihinde gergekleserek odiil degeri 25
Bitcoine, ikinci yarilama Temmuz 2016 tarihinde gergekleserek odiil degeri 12,5
Bitcoine ve li¢iincii yarilama Mayis 2020 tarihinde gergekleserek 6dil degeri 6,25
Bitcoin olmustur (Singla, Singla ve Gupta, 2024). Dérdiincti yarilama Nisan 2024
tarthinde gerceklesmis ve bir sonraki yarilamanin 2028 tarihinde gerceklesmesi
beklenmektedir (Kraken Learn team, 2024). Etkilerin gortniirliigiiniin tespiti ve
Bitcoinin kurulusundan bu yana para arzinin goriilebilmesi i¢in, Grafik 1’de

kurulustan bu yana iiretilen toplam Bitcoin arz1 yer almaktadir.
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Grafik 1 Kurulustan bu yana iiretilen toplam Bitcoin arzi
Kaynak: www.blockchain.com/explorer/charts/total-bitcoins (Erisim Tarihi: 27.04.2025)

Grafik 1 incelendiginde, Bitcoin para arzinda yiikselis oldugu, ancak Kasim

2012 tarihinde gergeklesen ilk yarilama sonrasinda kirilma yasanarak bu artisin
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azaldigi gorilmektedir. Temmuz 2016 tarihinde gergeklesen ikinci yarilama
sonrasinda ise arzdaki artis egiminin 6nceki yillara gére daha az olmasi nedeniyle daha
az bir kirilmanin oldugu gézlemlenmektedir. Yarilama sistemi nedeniyle genel olarak
incelendiginde, maksimum arza ulagiminin daha uzun bir zaman dilimine yayilmasina
olanak saglamaktadir. Emek basma gelirdeki deger kaybinin madenciler iizerinde
caydirict etkiye sahip olabilir. Ancak tliretimin verimli hale gelmeden devam etmesi
veya artmasi durumunda gevresel etkilere olumsuz bir sekilde etki edebilir (Singla,
Singla ve Gupta, 2024).

1 birim Bitcoin iiretimi i¢in 0.00050 kWh elektrik harcandig1 varsayildiginda,
halving sistemi olmadig1 zaman 21 milyon Bitcoin {iretimi i¢in 10.500 kWh enerji
ihtiyaci olacaktir. Yarilama sisteminde her bir noktada bir birim Bitcoin tiretimi igin
gereken enerji miktart da dogru orantili olarak artacaktir. Ayn1 zamanda Bitcoinin
tiretimi, saklanmasi ve islemlerin gerceklesmesinin dijital ortamda olmasi enerji
tilketimini artirdigindan, ortaya c¢ikabilecek cevresel etkileri de biiylik bir tartisma
konusu olmaktadir. Lemmke (2022), Wang, Lucey, Vigne ve Yarovaya’nin (2022)
calismasinda belirtilen bitcoinin elektrik tiikketiminin iki y1l icinde 4,8 TWh’den 73,12
TWh’ye yaklasik 15 kat artis oldugunu ve bir Bitcoin isleminin 350 bin banka karti
isleminin enerji tiiketimine esdeger oldugunu gostermektedir. Gereken bu enerji
ithtiyac1 bazi {ilkelerin toplam yillik enerji tiiketimine esdegerdir. Bitcoin, kripto
paralarin enerji tilketiminde tigte ikilik kismin1 olusturdugu belirtilmektedir (Lemmbke,
2022). Bu bulgular, bitcoinin makroekonomik diizeyde enerji talebi ve cevre

tizerindeki etkilerine iligkin incelenmesinin 6nemini artirmaktadir.

Dolagimda olan para arzinin sinirli olmasi, yarilama sisteminin tiretim hizini
azaltmasinin yani sira ¢evresel etkileri daha fazla olmasi nedeniyle, siirdiiriilebilir bir
islem araci olarak olumsuz bir etkiye sahip oldugundan dolay1 diger yazilimcilar
tarafindan Ethereum, Solana, Dogecoin, Litecoin, Tether gibi bir¢ok AltCoin
(Alternative Coin) olarak adlandirilan Alternatif Kripto Para Birimleri ortaya
cikmustir.

1.4.2. Ethereum (ETH)

Yazilimcr Vitalik Buterin tarafindan gelistirilmeye baslanmis ve yazilimcilarin

siklikla kullandig1 platform olan GitHub’da yazilimin altyapis1 25 Aralik 2013
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tarihinde altyapinin derlenmis hali paylagilmistir (Gavofyorg, 2013). Ardindan
internet lizerinden kitlesel fonlama ile sermaye olusturulduktan sonra 08.08.2015

tarithinde Kripto Para piyasasinda yerini almistir (CoinMarketCap, t.y.).

Ethereum ilk baglarda PoW mekanizmasin1 kullanmaktayken, mekanizmanin
cok fazla enerji tiikketimine neden oldugu gerekgesiyle 15 Eyliil 2022 tarihinde
Birlesim (The Merge) adi verilen adimla birlikte PoS mekanizmasina gegis yapmistir
(Ethereum.org, t.y.). Kapengut ve Mizrach (2023), bu birlesim sonrasi yaptigi
calismada PoS mekanizmasina gegisin Ethereum’un enerji tliketimini yiizde 99.98

oraninda azalttigin1 gézlemlemistir.

1.4.3. Solana (SOL)

Solana, 2017’nin sonlarma dogru Anatoly Yakovenko tarafindan Isvigre’de
kurulmustur. Ardindan 2020 yilinda piyasaya girerek Solana Vakfi (Solana

Foundation) adiyla anilmaya baslamistir (Solana Foundation, 2023).

Solana blok zincirinde diger paralardan ayiran farki Tarih Kaniti (Proof of
History) sistemi ile ¢aligmasidir. Tarih Kanit1 sistemi, aga girecek olan paralarin islem
sirasina gore tarih damgasi icerecek sekilde calisan sistemdir (Solana Foundation, t.y.).
Paralarin aga katilirken dogrulamasinda dogrulama siiresinin maksimum bes saniye
olmasi sabit bir hizda paranin aga katilmi Is Katilimi1 ve Hisse Kanit1 yapilarindan
ayrran en temel oOzelligidir. Dogrulama yapilirken kullanicilarin hepsinden onay
alinmasi gerektiginden en giivenli sistemlerden biri olarak goriilebilir. Ancak sabit
stirenin yer almasi ve her kullanicinin sistem gereksinimleri farkli olabileceginden,
gecikmeler yasanabilecegi gibi siirdiiriilebilirlik alaninda da tiim kullanicilarin enerji

tiiketecegi anlamina gelmektedir.

Solana, 24 Kasim 2021 tarihinde yayinladig1 raporda, agda gerceklesen tek bir
islemin ortalama 0.00051 kWh enerji harcadigini, yillik bazda bu degerin ortalama
3,186,000 kWh oldugunu belirtmektedir (Solana Foundation, 2021, 24 Kasim). 24
Kasim 2024 tarihinde Bitcoinin yillik minimum enerji tiiketimi ise 49.53 TWh
(49,530,000,000 kWh) olarak kaydedilmistir (Digiconomist, t.y.).
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1.4.4. Litecoin (LTC)

Litecoin, Google miihendisi olan Charles “Charlie” Lee tarafindan Ekim 2011
yilinda kurulmustur (Investopedia Team, 2024). Amerika’da 2017 yilinda vakif
kurulusu olarak kurularak piyasaya girmistir (Litecoin, t.y.). Yazilim altyapis1 olarak
Bitcoinin gelistirilmis versiyonu olarak anilmaktadir. Aralik 2024 tarihinde piyasa

degeri 7,68 milyon dolardir (Coinmarketcap, t.y.).

1.4.5. Dogecoin (DOGE)

Dogecoin, 2014 yilinda Billy Markus onderliginde kurulan bir vakif kurulusu
olarak anilmaktadir. Kar amaci giitmeyen kurulus olarak Much Wow Limited ve
MadeUpNumbers Limited sirketi olarak ingiltere ve Galler’de kurulmustur (Dogecoin
Foundation, t.y.). Dogecoin, aynt zamanda “Saka Parasi” olarak da anilmaktadir
(Chohan, 2021, s. 1). Dijital Paranin simgesi olan kdpek simgesi, 2008 yilinda Adsuko
Sato tarafindan sahiplenen ve ismi “Kabosu” olan Shiba Inu cinsi kopegin fotografini
2010 yilinda internette paylastiktan bir siire sonrasinda fotografin iistiine Comic Sans
yazi tipinde komik metinler paylasarak fenomen haline gelmistir (Bertha, 2014).
Paranin piyasa degeri 2021 Subat ayinda ortalama 6,98 milyar dolar iken, Elon
Musk’un Dogecoin hakkinda Twitter’da (simdiki adi ile X) yapmis oldugu
paylasimlarin ardindan 5 ay igerisinde piyasa degeri 75,26 milyar dolara ulagsmistir

(Ozbas, 2021).
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IKiINCi BOLUM
KRIPTO VARLIKLARIN CEVRESEL ETKILERI

Bu boliimde, kripto varliklarin gevreye olan etkileri incelenecek, halihazirda
kullanimda olan fiat paralarin iiretim ve kullanim giderleri ile karsilastirma yapilarak

cevreye olumlu veya olumsuz bir etkinin olup olmadig1 degerlendirilecektir.

2.1. Kripto Varliklar ve Enerji Tiiketimi ile Tliskisi

Kripto paralarin kullaniminin ve {iretiminin artmasi, kripto paralarin altyapisinin
tamamen dijital olmasi1 nedeniyle enerjiye muhta¢ olmasi durumu, enerji ihtiyacin1 da
artiracagi endiselerini dogurmaktadir. Bu durum da fosil yakitlarla saglanan enerjinin
halen gegerli olmasi nedeniyle ¢evreye verilen zarart artirmasi tahmin edilmektedir.
Iklim Degisikligi konusundaki endiseler giin gectikce artmaktadir. Bu nedenle, Kripto
varliklarin iklim degisikliginde 6nemli rol oynayan enerji tiikketimi ile iligkisinin

incelenmesi gerekir.

Kripto paralarin ¢evresel etkilerinin karsilastirilabilmesi i¢in, Tablo 1’de Para
tiretiminde ve kullaniminda altin, kdgit para, bankacilik sistemi ve Kripto para
piyasasinda yaridan fazla islem goéren Bitcoinin maliyeti, enerji tilketimi ve ¢evreye

etkileri karsilastirilmistir.

Tablo 1. Finansal varliklarin yillik bazda ¢evresel etkisi (2008-2014)
Briit Yillik Masraf ($) | Tiiketilen Enerji (GJ) | Uretilen CO; (Ton)

Altin Cikarma 105 Milyar 475 Milyon 54 Milyon

Altin Yenileme 40 Milyar 25 Milyon 4 Milyon

Kagit Para ve Para . . .
28 Milyar 39.6 Milyon 6.7 Milyon
Basma

1806.02 + 63.8
Bankacilik Sistemi

o (Elektrik Tiiketimi) 2340 Milyon 390 Milyon
Toplam Gideri .
Milyar
Bitcoin Uretimi 0.79 Milyar 3.6 Milyon 0.6 Milyon

Kaynak: Nicolas, (2023).
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Tablo 1°de yer alan veriler incelendiginde, Bitcoin tiretimi diger birimlere gore
en az etkiye sahip oldugu goriinmektedir. Internet kullanimmmn artmasiyla ve
bankalarin otomatik fatura 6deme talimati gibi madeni para ve kagit para ile
yapilamayacak yeni ve hizli islemlerin ortaya c¢ikmasiyla tiiketicilerin giindelik
yasamda kolaylik yasadigr ve bitcoinin diger paralara gore daha yeni oldugu
diisiintildiiginde bankacilik sisteminin diger paralardan daha 6n planda olmasi
beklenilen sonugtur. Enerji tiikketimi agisindan incelendiginde dijital bankacilik sistemi
ile bitcoin kullanan kisi sayisinin esit oldugu varsayiminda, her iki dijital paranin da
biiyiik cogunlukla ¢evrimigi altyapiya dayanmasi nedeniyle iiretilen karbondioksit

miktarmin birbirlerine yakin olmasi 6ngoriilebilir.

Gelismis ve gelismekte olan iilkeler her ne kadar sagladiklar1 ekonomik biiylime
ile gelen enerji ihtiyacindaki artisin verdigi zararin artmasint Onlemek igin
stirdiirtilebilir ve yenilenebilir enerji alaninda yatirimlar yapiyor olsa da énlemlerin
tam anlamiyla alinabilmesi i¢in ciddi miktarlarda yatirim yapilmasi gerekmektedir. Bu
durum da hedefe ulagsmanin zorlu olmasindan dolay: ilk etapta ¢evreye yansiyacak
hasarin azaltilmas: ve minimuma indirilmesi hedeflenmelidir (Tbrahim, Houssamb,

Esily, Sethi, ve Fouad, 2024).

Kripto paralarin kullaninminin ve lretiminin artmasi da aynm1 zamanda enerji
ithtiyacini da artiracaktir. Yenilenemez enerji tikketimi yogunlukta olan tilkelerde daha
¢ok karbon emisyonuna, yenilenebilir enerji tiikketimi yogunlukta olan ilkelerde ise
enerji talebini karsilayabilmeleri i¢in yatirim ihtiyacina ve arazi talebine yol agabilir.
Yenilenemez enerji ithalati yapan iilkelerde ise cari acik ve ekonomik bagliliga neden

olabilir (Mukhtarov, Yiiksel ve Dinger, 2022).

Dijital ¢agin yayginlagmasi ve artan popiilasyonun etkisiyle elektrige olan
bagimlilig1 artirmakla birlikte, tiiketimi de artirmaktadir. Grafik 2°de 1990-2022 yillar1
arast diinyanin kilovatsaat cinsinden kisi basina elektrik enerjisi tiiketimi yer

almaktadir.
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Grafik 2. 1990-2022 yillar1 arasindaki Diinya Genelinde Kisi Bagina Elektrik Enerjisi
Tiiketimi (KWh)
Kaynak: The World Bank Group, Erisim Tarihi: 19.05.2025

1990 yilinda ortalama 2093 kWh olan kisi basina elektrik tiikketimi, 2022 yilinda
3486 kWh degerine ulasarak yaklasik %66 oraninda bir artis yasanmustir. Kiiresel
enerji talebinin ve kisi basina diisen elektrik tiiketiminin son 30 yilda istikrarli bigimde

arttigin1 gostermektedir.

Tirkiye iizerinden ele alindiginda enerji tiretiminde tiim diinyada oldugu gibi
niifusun artmasiyla birlikte enerji ihtiyaci da artmaktadir. Grafik 3’te Tiirkiye nin 1990

yilindan itibaren enerji tiikketimi yer almaktadir.
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Grafik 3. 1990-2023 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin enerji tiiketimi (TWh)
Kaynak: U.S. International Energy Agency (IEA) (Erisim Tarihi: 27.04.2025)

Enerji tiikketimindeki artisin karsilanabilmesi igin tiretimin artmasi veya enerji
tiikketimini verimli hale getirmesi gerekir. Ayn1 zamanda siirdiiriilebilir bir ¢evre i¢in
yapilacak {iretimin de yenilenebilir enerji kaynaklariyla saglanmasi gerekir.
Tiirkiye’nin cografi yapis1 géz onilinde bulunduruldugunda, c¢esitli dogal kaynaklara
erisimin olmasi yenilenebilir enerji tiretimindeki zorluklarla karsilagma ihtimalini de

azaltmaktadir. Grafik 4’te Tirkiye’nin enerji iiretimindeki kaynaklarin dagilimi yer

almaktadir.
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Grafik 4. Tiirlerine Gore Tiirkiye'nin Y1llik Enerji Uretimi (Btu)
Kaynak: U.S. Energy Information Administration (EIA) Erigim Tarihi: 10.03.2025
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Grafik 4 incelendiginde, Tirkiye'nin yillik enerji iiretiminin yillar i¢inde artig
gosterdigi ve 2014 yilindan itibaren yenilenebilir enerji kaynaklarinin iiretiminde artig
yasandig1 gozlemlenmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklarindaki bu artis, toplam
enerji lUretimindeki ylikselisi destekler niteliktedir. Her ne kadar komiir Tiirkiye nin
enerji kaynagi olarak biiyiik bir rol oynamaya devam etse de; yenilenebilir enerji
kaynaklarindaki gozle goriilebilen iiretim artisi ve komiirden iiretilen enerjinin
ortalama diizeyde olmaya devam etmesi, Tiirkiye'nin enerji politikasinda yenilenebilir

kaynaklara yonelimin oldugunu gostermektedir.

Grafik 4’te yer alan 2023 yilin sonundaki Tirkiye’nin yillik enerji liretiminin

kaynaklara gore dagilim orani Grafik 5’te yer almaktadir.
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Grafik 5. Tiirlerine Gore Tiirkiye'nin 2023 Yili Enerji Uretiminin Yiizdelik Dagilimi
(Btu)
Kaynak: U.S. Energy Information Administration (EIA) Erigim Tarihi: 10.03.2025

Grafik 4 ve 5 birlikte incelendiginde, 2010 yilinda yenilenebilir enerji
kaynaklariin toplam enerji liretime oran1 yiizde 20 iken, 2023 yilinda bu oran ylizde
38’¢ yiikseldigi goriilmektedir. 2010 yilindan itibaren yenilenemeyen enerji
kaynaklarinin iiretimi ortalama diizeydeyken yenilebilir enerji kaynag {iretimi on yil
igerisinde iki kat liretimi artirarak enerji iiretimi konusunda ¢evreci enerjilerin tercih

edildigi gézlemlenmektedir.
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Tablo 2°de, enerji ithalati yapan bazi Avrupa iilkelerinin enerji ithalat1 yer

almaktadir.

Tablo 2. Yillik toplam ton esdeger petrol bazinda enerji ithalati

Ulke / Y1l 2019 2020 2021 2022 2023

Almanya 239.809,494 | 214.508,984 | 224.677,110 | 233.355,914 | 205.717,248
Hollanda 182.623,045 | 165.526,871 | 175.234,434 | 187.246,839 | 178.924,545
italya 151.902,867 | 131.128,040 | 144.188,811 | 152.250,801 | 139.297,957
Fransa 153.290,744 | 126.225,924 | 131.440,943 | 145.917,083 | 135.063,784
Tiirkiye 115.339,984 | 113.650,410 | 123.713,628 | 124.855,730 | 125.855,998

Kaynak: https://ec.europa.eu/eurostat (Eurostat) (Erisim Tarihi: 10.03.2025)

Tablo 2’de belirtilen enerji ithalati yapan iilkelerin enerji ihtiyacinin
karsilanabilmesi i¢in enerji ithal etmesi, ayni zamanda da ekonomik olarak bagimliliga
neden olabilir. Diger bir yandan, Tirkiye’nin jeopolitik konumu ve cografi
ozelliklerinin ¢esitli olmasi, yenilenebilir enerji iiretiminde cesitli firsatlara sahip
oldugu ve dogru plan ile yatirimlarla ekonomik bagimlilig1 azaltmasi bir yana ¢evre
kirliligini minimuma indirme firsatina da sahip olabilir (Mukhtarov, Yiiksel, ve

Dinger, 2022).

Kripto varliklarmn iiretim siireglerinin yiiksek enerji gerektirmesi, enerji talebinin
karsilanabilmesi i¢in disa bagimlilig1 artirmakta ve ekonomik sorunlara yol agmasinin
yani sira, artan enerji tiikketimi, cevresel etkilerin daha da biiylimesine neden

olmaktadir (Aksehirli, 2024).

2.2. Birlesmis Milletler (BM) Kalkinma Hedefleri Eylem Plani

Birlesmis Milletler (BM) tarafindan 1 Ocak 2016°da, daha iyi stirdiiriilebilir bir
gelecege sahip olma fikriyle 2030 yilina kadar ulasilmasi amaglanan “Siirdiiriilebilir
Kalkinma Hedefleri” adi altinda 17 farkli hedef belirlenmistir. Hedefler numarali
sekilde Sekil 2°de belirtilmistir.

22



Sirdiiriilebilir Kalkinma Icin

KURESEL AMAGLAR

0 tmsme [ 6 Siwsnoy

v

INSANA YAKISIRIS 10 ESITSIZLIKLERIN
VEEKONOMIKBOYOM VE AZAITILMASI

A
ﬁ/" (=)

QO

iKLM SUDAK] BARIS, ADALETVE AMAGLARICIN
13 EYLEM 1 YASAM 16 GOGLKURUMLAR 17 thuwie .4“9.
e v e S
ol
» o—
KORESELAMACLAR

Sekil 2. Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri Eylem Plani
Kaynak: kureselamaclar.org Erigim Tarihi: 18.05.2025

Daha oncesinde 2000 yilinda “Binyil Kalkinma Hedefleri” adi altinda 8 farkli
hedef bulunurken, bu eylem plan1 2015 yilinda tamamlanmis ve hemen ardindan
“Stirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri” eylem plan1 yiirtirliige girmistir. Binyil kalkinma
hedefleri 2000 yilinda paylasildigindan “Milenyum Kalkinma Hedefleri” olarak da
anilmaktadir. Bu hedefler numarali bir sekilde (1) Asir1 Yoksullugu ve A¢ligi Ortadan
Kaldirmak, (2) Herkes i¢in Evrensel ilkogretim Saglamak, (3) Cinsiyet Esitligini
Tesvik Etmek ve Kadinlarm Giiglendirilmesini Saglamak, (4) Cocuk Oliimlerini
Azaltmak, (5) Anne Saghgimi lyilestirmek, (6) HIV/AIDS, Sitma ve Diger
Hastaliklarla Miicadele, (7) Cevresel Siirdiiriilebilirligin Saglanmasi, (8) Kiiresel
Ortaklik olarak belirlenmistir (Akyildiz, 2011, s. 49).

Yedinci hedefin gergeklestirilmesi i¢in, enerji kaynaklarinin siirdiiriilebilir bir
sekilde yonetilmesini gerektirmektedir. Yenilenebilir ve Yenilenemeyen Enerji
Kaynaklar1 karsilagtirildiginda her iki tiirde de olumlu ve olumsuz yonler
bulunmaktadir. Yenilenemeyen enerji kaynaklarindan, komiir tizerinden enerji
iretiminde, komiir yakith elektrik santrallerinde komiir bulunan lokasyonlarda
madenin c¢ikarilacagi bolgelerde arazi bozulmalarinin yani sira; karbondioksit,
kiikiirtdioksit ve azot dioksit gibi gazlarin olusumunun ¢evrede yer alan yerlesim

yerlerine biiylik oranda zarar vermesinin yaninda kiiresel baglamda da ozon
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tabakasinin incelmesi durumu s6z konusudur (Yilmaz, 2022). Yenilenebilir enerji
kaynaklarindan; jeotermal santrallerin kurulmasinda 6nlem ve denetimlerin olmamasi
durumunda yerel atiklar olusabilir, bu durum da komiir ile enerji {iretimine kiyasla
kiiresel zarar1 olmasa da bolgesel zarara yol agabilir. Riizgar ve hidroelektrik
santrallerinde, tretim potansiyelinin en yiiksek oldugu alanlarin se¢ilmemesi
durumunda da verimsiz yapilanmaya yol acabilir. Giines panelleri yoluyla elektrik
iretiminde ise, bireysel Tlretimlerde evlerin catilarinda yer almasi yerlesim
yapilanmasin1 bozmadan {iiretime katki saglayabilir. Ancak gilines panellerinin
bakimlarinin verimli yapilmamasi durumunda panellerin tiretiminde kullanilan plastik,
silikon ve cesitli metallerin geri doniistiiriilebilme oranlarmi diisiireceginden, atik
miktarmin artmasina yol agabilir. Gegis ¢apli giines panellerinin kullanilmasinda ise
sadece giin icerisinde hava durumuna bagli olarak iiretim saglayacagindan, hava
kosullarinin  glinesli  olmadigi  zamanlarda siirdiiriilebilir ~ enerji  iiretimi
saglamayacagindan donemsel olarak gereken enerji ihtiyacini karsilamama riski s6z

konusudur (Akova, 2012, s. 66-67).

Kripto paralar ve Blok Zincir Teknolojisinin Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri
kapsaminda uyarlandiginda, 7. hedef (Erisilebilir ve Temiz Enerji) ve 8. hedef (Insana
Yakisir is ve Ekonomik Biiyiime) kapsaminda ¢ogunlukla degerlendirilebilir. 7.
hedefin alt basliklarinda ise agirlikli olarak 7.2. alt hedefi (2030°a kadar yenilenebilir
enerjinin kiiresel enerji kaynaklari i¢cindeki payinin 6nemli l¢tide artirilmasi) ve 7.2.1.
alt hedefi (Toplam nihai enerji tiikketimindeki yenilenebilir enerji pay1) alt hedefi
gosterilebilir. 7. hedefin alt bashiginda ise 8.4.1. (Madde ayak izi, kisi basina diisen
madde ayak izi ve GSYIH [Gayri Safi Yurtici Hasila] basina karbon ayak izi)

gosterilebilir.

Kripto Para liretiminde yapilan enerji tiikketimi, kiiciik bir iilkenin veya ortalama
bir iskandinav iilkesi kadar, hatta daha fazla enerji tiikettigi diistiniilmektedir (Kurt ve
Alsu, 2024, s. 203). Huynh (2022), ¢alismalarinda Bitcoinin enerji tiikketiminde kripto
para piyasasinda ¢okiis yasansa bile enerji tiikketiminin azalmadigini belirtmektedir.
Asagida yer alan grafikte 2017-2025 yillar1 arasindaki toplam Bitcoin enerji tiiketimi

gosterilmektedir.
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Grafik 6. 2017-2025 yillar1 aras1 Bitcoin yillik enerji tiiketimi (TWh)
Kaynak: Digiconomist (Erisim Tarihi: 06.04.2025)

Son bes yilda Bitcoinin enerji tiikketimi ii¢ katina ¢iktigi goriillmektedir. Bu
durum, enerji tiikketiminin uzun vadede gevresel sorunlara yol agabilecegi endiselerine
neden olmaktadir (de Vries, 2018). Bitcoin, kripto varliklarin 6nciisii olarak piyasada
en ¢ok tercih edilen ve iglem goren birim olmasi nedeniyle, enerji tiiketimi durumunun
ve tiiketimin yol acabilecegi c¢evresel etkileri géz Oniinde bulundurulmasi gerekir

(Bashari, Ghavidel Doostkouei, Fathabadi ve Soufimajidpour, 2025).

2.3. Kripto Varliklar ve Enerji Tiiketiminin Karbondioksit Emisyonu
Uzerinde Etkisi

Kripto para sirkiillasyonunda altyapist geregi sunucularda dagitik defter
mantigiyla ¢alismasi, kullanicilarin tespit edilmesini zorlastirmaktadir. Ayni sekilde
bu durum da arastirmalarin yapilabilmesi i¢cin konum tespitlerinin yapilmasini da zor
hale getirmektedir. Bu durumda kripto para iiretiminin nerede iiretildigi tam olarak
tespit edilememesi de s6z konusudur. Kripto para iiretiminin tam konumuna erisim
saglanamamasi, bolgesel enerji tiikketiminin tespit edilebilmesi de zorlastirmaktadir.
Ancak agdaki sunucularin ortak olmasi, sirkiilasyonda olan para, giin igerisinde
yapilan iglem hacmi gibi verilere erisimin saglanilabilmesi miimkiindiir. Bolgesel
pazar olmasi durumunda ise iiretimin de bolgesel olabilecegi gibi bolgesel enerji

tilkketimine de erismek miimkiin olabilir.
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Cambridge Universitesi’nin yapmis oldugu calismalarinda 2019 yilinda
Cambridge Bitcoin Elektrik Tiiketim Endeksi (Cambridge Bitcoin Electricity
Consumption Index (CBECI)) ad1 altinda endeks yayinlamaya baglamistir (Cambridge
Judge Business School, 2023). Endekslerinde her ne kadar kripto para iiretiminin hangi
bolgede yapildig1 tespit edilemese de sunucuya fretilen paranin kanitlanmasi
siirecindeki harcanan enerjinin (hash rate) tespit edilmesini baz alarak Uretim Haritas1
olusturulabildigi ve boylelikle bolgesel dagilimin tespit edilmesinin miimkiin
olabildigini belirtmektedir. Bu sayede, {liretim i¢in harcanan enerjinin ve bu enerjinin

olusturdugu sera gazinin miktarinin tespit edilebilmesi de miimkiin hale gelmektedir.

Xiao, Cui, Xiang, Liu ve Zhang (2023), Bitcoin madenciliginin Cin’de 77,84
milyon ton CO: emisyonuna yol agtigin1 belirtmektedirler. Diinya Bankasi’nin 2024
yili i¢in toplam karbondioksit emisyonlar1 gostergesi incelendiginde, Tiirkiye’nin
karbon emisyonu miktar1 438,32 milyon ton olarak hesaplanmistir. Bu da Tiirkiye’nin
karbon ayak izinin yaklasik ylizde 18’ine denktir. Ayni zamanda Cin’deki yillik
Bitcoin madenciliginin emisyonlarinin ylizden fazla iilkenin emisyon miktarindan

fazla oldugu goriilmektedir.

Cambridge Bitcoin Elektrik Tiiketim Endeksi (Cambridge Judge Business
School, 2023) raporuna gore, 26 Mayis 2025 tarihi itibartyla Bitcoinin enerji tiiketimi
yillik 187,1 Tera Watt saat olarak hesaplanmistir. Bu miktar, Polonya, Misir, Giliney
Afrika ve Tayland gibi iilkelerin toplam yillik enerji tiiketimine denk oldugu
goriilmektedir. Bruna (2023), calismasinda 2018 yilina ait verileri incelendiginde,
Bitcoinin 17,29 milyon metrik ton karbondioksit emisyonu iiretiminin yiizde 26,2’lik
oraninin i¢ Mogolistan bolgesinde yayildig: tespit edilmistir (Rao, Rajasekhar, Prasad,
ve Naidu, 2024). Tablo 7°de 2010 yilindan bu yana Cambridge Alternatif Finans
Merkezi’nin (CCAF) giinliik olarak yer alan yillik esasa indirgenmis Bitcoin enerji

tiikketimi yer almaktadir.

26



250

200

150

100

50

o Minimum Yillk Taketim, TWh e Tahmini Yillk Tuketim, TWh

Grafik 7. 2010-2025 yillar1 arasinda bitcoinin yillik esasa indirgenmis giinliik enerji
tiketimi (TWh)
Kaynak: CCAF. (Licenced under CC BY-NC-SA 4.0).

Grafik 7 incelendiginde Bitcoin enerji tiikketimi, 2017 yilindan sonra tiiketimde
hizli bir artis meydana geldigi goriilmektedir. Bu durum da Bitcoinin kullaniminin
poplilerlik kazandigina isaret etmektedir. Elektrik tiiketiminin artmasi, elektrik
enerjisine olan bagimliligi artirmakla beraber ayni1 zamanda karbon ayak izinin de
artmasina neden olacaktir. Bu durum da siirdiiriilebilir bir yontem olup olmadigi
endiselerini yaratmaktadir. Ote yandan, enerji tiiketiminin diinya genelindeki enerji
tilketimine katki payr da dnemsenmektedir. Grafik 8’de ise kiiresel boyutta enerji

tiiketimi yer almaktadir.
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Grafik 8. 2010-2022 yillar1 aras1 Kisi Basina Kiiresel Elektrik Enerji Tiiketimi (KWh)
Kaynak: The World Bank Group, (Erisim Tarihi: 31.05.2025).

Grafik 8 incelendiginde, 2019-2020 yillar1 arasinda yer alan diisiis haricinde
diger tiim yillarda kiiresel baglamda elektrik enerjisi tiiketiminin arttig
gozlemlenmektedir. Kiiresel elektrik enerji tiiketiminin 2010 yilindan 2022 yilina
kadar yaklasik yilizde 20 artis gostermistir. Diinyanin artan niifusun ve sanayilesme
artisinin etkisiyle beraber, enerjiye duyulan ihtiya¢c da artmaktadir. Yasanan enerji
tiketiminin artmasi, ayn1 zamanda karbondioksit salimini da artirmaktadir. Bu
durumun nedeni de elektrik liretiminde fosil yakitin kullanimi1 rol oynamaktadir. Bu
nedenle, enerji tiiketiminin artmasi ayni zamanda karbondioksit emisyonunu artiran

bir faktor olarak yer almaktadir (Efeoglu, 2022).

Kiiresel enerji tiiketiminin kaynaklara gére dagilimini gosteren oran grafigi

Grafik 9'da yer almaktadir.
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Grafik 9. 2000-2020 Y1llart Arasi Kiiresel Enerji Tiiketiminin Tiiriine Goére Dagilimi
Kaynak: The World Bank Group, (Erisim Tarihi: 13.07.2025).
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Grafik 9 incelendiginde, kiiresel enerji tiikketimi icerisindeki fosil yakit oraninin
yaklasik yiizde 90 diizeyinde oldugu, yenilenebilir enerji kaynaklarinin pay:r ise
yaklagik yiizde 10 diizeyinde sinirli bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Kiiresel
enerji talebindeki artigla beraber enerji arzindaki kaynak gesitliliginin sabit kalmasi

fosil yakitlara olan bagimliligin devam ettigi goriilmektedir.

Yenilenemeyen fosil yakitlarin ¢ok fazla kullanilmasi, insan sagligina verdigi
zararin yani sira, ¢evreye verdigi zarar nedeniyle iilkelerin yenilenebilir enerjiye

yonelmesi gerekir (Efeoglu, 2022; Xu, 2023).

Enerji ihtiyacin1 yenilenemeyen enerji kaynaklariyla karsilayan iilkelerde kripto
varlik kullaniminin yayginlagsmasi, ekonomik sorunlara yol agacagi gibi ayn1 zamanda

karbondioksit emisyonlari iizerinde etkisini de artiracaktir (Tayebi ve Amini, 2024).

Sekil 3’te milyon ton bazinda 2023 Yili kiiresel CO2 emisyonlarin dagilim

gosterilmektedir.
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Sekil 3 2023 yil1 kiiresel karbondioksit (CO2) emisyonlari (milyon ton)
Kaynak: The World Bank Group, Erisim Tarihi: 31.05.2025

Sekil 3 incelendiginde, tiim iilkeler arasindan karbon emisyon dagilimi
incelendiginde, Afrika kitasinin diger bolgelere kiyasla daha az etkiye neden oldugu
goriilmektedir. Cin, Giiney Kore, Amerika Birlesik Devletleri, Kanada ve Avrupa
bolgesi, diinya genelindeki karbondioksit emisyonlarinda yiiksek bir paya sahip
oldugu goriilmektedir. Bitcoin madenciliginde, yiiksek karbondioksit emisyona sahip

tilkelerde hash oraninin da yiiksek oldugunu goériilmektedir (Sun vd., 2022).

Diinya genelinde Bitcoin madenciliginin yapildigi tlkelerde karbondioksit
emisyonlarinin yiiksek olmasinin yani sira, enerji tiikketiminin agirlikli olarak fosil
yakitlarla saglanmasi, Bitcoin madenciliginin cevresel etkilere katkis1i da onemli

olgtlide artirabilir (de Vries, 2018; Krause ve Tolaymat, 2018).

Karbondioksit emisyonlarina etki eden en 6nemli unsur olan enerji tiiketimi,
enerjinin {iretimi i¢in kullanilan tiirlin yan1 sira enerji miktar1 da dnemli bir unsur
olarak yer almaktadir. Kripto varliklar, yapisi geregi iiretiminden kullanimina kadar
internet baglantisi olan elektronik cihazlarla saglanmasi nedeniyle, iiretimde kullanilan
bu cihazlarin enerji tiiketimine ve karbondioksit emisyonlarina etkisi incelenmesi

gerekir.
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2.4. Kripto Varhiklarin Uretiminde Kullanilan Cihazlar ve Enerji Tiiketimi ile

Tliskisi

Kripto varliklarin iiretiminde kullanilan elektronik cihazlarin enerji verimliligi,
caligma siiresi ve tiiketilen enerji miktar1 gibi faktorler karbondioksit emisyonlar
tizerinde olumsuz etkilere sahip olabilir. Bitcoin madenciliginde {iiretim yapan
teknolojik cihazlar ilk basta diisiik sistem gereksinimli cihazlar yeterli olurken, Bitcoin
yapisinda yer alan yarilama modeli nedeniyle iiretim yapan teknolojik cihazlar, ayni
degere sahip kripto varligi iretebilmek icin daha uzun siire boyunca karmagik
problemler ¢6zmesine neden olmaktadir. Bu nedenle madenciler ayni1 degerde kripto
varligl tiretmek icin daha fazla cihaza veya daha uzun siire cihazi caligtirmasi
gerekecektir. Teknolojinin hizla gelismesi nedeniyle baska bir alternatif olarak daha
hizli veya verimli cihazlarin tercih edilmesine neden olacaktir. Bu durum da kripto
varlik ireten cihazlarin yasam dongiisiiniin azalmasina neden olmaktadir. Kripto
varlik iireten cihazlarin siklikla yenisi ile degistirilmesi nedeniyle de biiyiik miktarda

teknolojik atik olusumuna neden olabilir (de Vries ve Stoll, 2021).

Madenciler daha verimli sekilde daha cok gelir elde edebilmeleri i¢in giiglii
donanima sahip kisisel bilgisayarlardan Uygulamaya Ozel Entegre Devreler (ASIC)
ad1 verilen cihazlara yonelmistir. ASIC’ler, kisisel bilgisayardan ziyade daha ¢ok
kripto varlik tiretimi gibi 6zel bir amaca hizmet eden cihazlardir. Bitcoin iiretiminin
rekabetgi yapist ve elde edilen gelirin azalmasi, madencilerin karliligini siirdiirmesi
i¢cin daha giiglii madencilik ekipmanlarina ihtiya¢ duymaya itmektedir. Bu durum
Bitcoin iiretiminde elektronik atik konusunda dongli yasanmasina sebebiyet

vermektedir (Stoll, KlaaBen ve Gallersdorfer, 2019).
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Cihaz verimliliginin
ilerlemesi:
Madencilik cihazi {ireticileri,
onceki modellerden daha
hizli, giiglii veya verimlilik
saglayabilen yeni cihazlar
gelistirir ve piyasaya sunar.

Karn sifirlanmasi:
Madenciler, elde ettikleri
gelirin sifir noktasina ulagarak
artik kazang elde edemedigi
bir denge noktasina
geldiginde cihazi kullanmay1
birakarak elektronik atik
haline gelir.

—

Yeni cihazlarin
kullanimu:
Madenciler bu
yeni cihazlari satin
alarak Bitcoin
gelirlerini artirir
veya dengeler.

|

Kérin azalmasi:
Aga yeni Bitcoinlerin
eklenmesiyle varligin

degeri azalir ve tiikketilen
enerjiyle saglanan gelir
azalir.

Sekil 4. Bitcoin tiretimindeki elektronik atik dongiisii

Kaynak: de Vries ve Stoll, (2021 s. 3)

Sekil 4’de yer alan dongii incelendiginde, yasanan teknolojik gelismeler ve
kripto varlik arzinin artmasi nedeniyle olusan gelir kayb, kripto varliklarin tiretiminde
negatif bir etkiye neden olmaktadir. Bu durum nedeniyle de Yeni ve daha gii¢lii bir
sistem olarak kabul edilen ASIC cihazlarinin Bitcoin iiretiminde daha hizli islem
yapmalart nedeniyle eski ekipmanlar atilmakta ve yeniden kullanilmamaktadir

(Sezgin, 2024, s. 212). Bu durumun yayginlagsmasi sonucunca 2021 yilinda yaklagik

30,7 kiloton elektronik atiga neden olmustur (de Vries ve Stoll, 2021).

Birlesmis Milletler Egitim ve Arastirma Enstitiisii’niin (2024) raporuna gore,
2022 yilinda diinyada toplam 62 milyar kilogramlik elektronik atik olugsmustur. Bu

rakam, kisi basina ortalama 7,8 kilogramlik bir elektronik atik miktarina karsilik

gelmektedir.
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Grafik 10. 2017-2025 yillar1 arasinda Bitcoin madenciligi nedeniyle olusan elektronik

atik miktar1 (kiloton)
Kaynak: Digiconomist, Erigsim Tarihi: 02.07.2025

Grafik 10°da 2017 yilindan itibaren Bitcoin madenciligiyle olusan elektronik
atik miktar1 yer almaktadir. 2017-2024 yillar1 arasinda atik miktarinda stirekli bir artig
gozlemlenmistir. Ozellikle 2018 yilinda, bir dnceki yila kiyasla ii¢ kat1 askin bir artis
gerceklesmis ve 2022 itibariyla toplam elektronik atik miktar1 34,05 kiloton seviyesine
ulasmigtir. 2024 yilinin bagindan itibaren anlik diisiisler yasanmasina ragmen atik
miktar1 artan bir e8ilim gostermektedir. Birlesmis Milletler Egitim ve Arastirma
Enstitlisi’niin 2024 raporu ile karsilastirildiginda Bitcoin madenciligi nedeniyle 2022
yilinda toplamda 13,252 milyar kilogramlik elektronik atiga neden olmustur. 2022
yilinda Bitcoin kaynakli elektronik atiklar, diinyadaki atiklarla kiyaslandiginda
yaklasik olarak yiizde 21,37 sini olusturmaktadir. Bu oran oldukga yiiksek sayilabilir.
Diger bir deyis ile Bitcoin, kiiresel elektronik atik iiretiminin neredeyse beste birini

olusturmasi, Bitcoinin ¢evresel baskinin boyutlarini ortaya koymaktadir.

Bitcoin’in enerji tiiketimi ve karbondioksit emisyonlarmin etkisiyle birlikte
elektronik atiklariin artisinin da s6z konusu olmasi, kripto varliklarin ¢evresel
etkilerinin incelenmesini gerektirmistir. Enerji tiiketiminde verimliligin saglanmasi
adina yapilan teknolojik gelismelerin daha verimli hale gelmesi beklenirken, toplam
enerji tiiketimini artiracagini 6ne siiren Jevons Paradoksu adi verilen teorik yaklagimi

bulunmaktadir (Jevons, 1865). Bu ¢ergevede, Jevons Paradoksu’nun kripto varliklarin
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enerji tiiketimi baglaminda degerlendirilmesi, literatiirde dnemli bir teorik yaklagim

olarak one ¢ikmaktadir.

2.5. Jevons Paradoksu ve Kripto Varhklarin Enerji Tiiketimi Uzerindeki ile

Mliskisi

Enerji tiiketimiyle ilgili teorik yaklagimlardan biri olan Jevons Paradoksu, bir
teknolojinin daha verimli hale gelmesinin, toplam enerji tiiketimini azaltmak yerine
daha s6z konusu kaynagin daha ¢ok tiiketilmesine neden olarak enerji tiiketimini
artirabilecegini 6ne siirer (Turgut, Gokten Sari6z, 2023; Jevons, 1865). Kripto
madencilik donanimlarinin daha verimli hale gelmesi, islem hizin1 artirarak daha fazla
islem gerceklestirilmesine ve bdylece toplam enerji tiikketiminin artmasina neden
olabilir. Bu durum, kripto sistemlerinde enerji verimliligi hedeflerinin her zaman

beklenen sonuglari dogurmadigimi gostermektedir (Polimeni vd., 2008).

2.6. Negatif Digsalliklar ve Karbon Emisyonu Teorisi

Kripto varliklarin madencilik faaliyetleri, negatif digsallik c¢ercevesinde
degerlendirilebilir. Negatif digsallik teorisine gore, bir ekonomik faaliyetin {igiincii
taraflara maliyet yiiklemesi durumunda piyasa basarisizligina yol agan bir durum
olarak tamimlanir. Kripto varliklarin madencilik faaliyetleri, bu ¢ercevede
degerlendirildiginde, karbon emisyonu ve c¢evresel etkiler gibi dissal etkiler
yaratmaktadir. Politika uygulamalar1 veya karbon vergisi gibi ¢esitli uygulamalarin
bulunmamasi durumunda etkilerin devam etmesine neden olmaktadir (Peker ve

Altinisik, 2011).

2.6.1. Pigoviyan Vergisi ve Kripto Alanina Uygulanabilirligi

Pigoviyan vergisi, bir ekonomik faaliyetin igiincii taraflara zarar olarak
yansimas1 durumunda bu zararin maliyeti, faaliyeti gerceklestiren kisi ya da kurumun
istlenmesi gerektigini savunan bir teori olarak yer almaktadir (Pigou, 1920). Kripto
varliklarin madencilik siirecleri, yiliksek enerji tiiketimi ve ¢evresel bozulma gibi digsal
maliyetler yaratmaktadir. Bu baglamda, Pigoviyan vergisi, kripto madenciligi
faaliyetlerinin ¢evresel etkilerini azaltmak ve toplumsal maliyetleri dengelemek i¢in
uygulanabilir bir mekanizma olarak degerlendirilebilir. Ornegin, karbon vergisi gibi

Pigoviyan vergisi tiirleri, kripto madenciligi faaliyetlerinin neden oldugu karbon
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emisyonlarin1 azaltmayr hedefleyebilir. Keyifli (2016), calismasinda kripto
madenciligi faaliyetlerin olumsuz etkilerinin 6niine gegilebilmesi i¢in uygulanabilecek
en iyl modelin Pigoviyan vergi uygulamasiyla ¢evre kirliligine daha ¢ok neden olan

kisi veya kisilerin vergiler yoluyla caydirici olabilecegini belirtmektedir.

2.7. Yesil Kripto Varhk Girisimleri

Yesil kripto varliklar, kripto varliklarin cevresel etkileri nedeniyle olusan
endiselerden dolayi enerji tiiketimini azaltarak kripto varliklarin ¢cevreye verdigi zarari
minimuma indirmeyi amaglayan varliklar olarak adlandirilmaktadir. Bu varliklarin
disinda kalan diger varliklara ise kahverengi kripto olarak adlandirilmaktadir (Ciftgi,
2025).

Cardano (ADA), Solarcoin (SLR), Nano (XNO), Algorand (ALGO), Bit Yesili
(BITG), gevre dostu kripto varliklar olarak amlmaktadir. Kripto varliklarin iiretiminde
yer alan PoW mekanizmasinin iiretim agamasinda madencilikte ¢evreci bir yaklagima
sahip olmadig1 diisiincesi nedeniyle, PoOW mekanizmasindan farkli ¢evresel etkilere
odakli mekanizmalarla ortaya ¢ikmaktadir (Cryptomus, 2024). PoW mekanizmasina
sahip Bitcoin ele alindiginda, Ye ve digerleri (2023), c¢alismalarinda Bitcoin
islemlerinin  karbondioksit emisyonlarinda gii¢clii bir korelasyon oldugunu
belirtmislerdir. Bitcoin islemlerinin hacmi arttikga, karbondioksit emisyonlarinda da
yiiksek degerlerin var oldugu gozlemlenmistir. Bu durum, kiiresel anlamda ¢evresel
etkilerin minimuma indirilmesi igin kripto varliklarin ¢evresel etkilerini onlemek

amactyla gerekli 6nlemlerin alinmas1 hususunu derinlestirmektedir.

35



UCUNCU BOLUM
KRIPTO VARLIKLARIN CEVRESEL ETKILER ARASINDAKI
AMPIRIK ILISKININ ANALIZI

Bu boliimde, kripto para birimi olan Bitcoinin hacmi, enerji kullanimi ve
biyoyakitlarin karbondioksit emisyonlar1 {izerindeki etkisinin tahmin edilmesi
acisindan blokzincir teknolojisinin ve yesil yatirimin kiiresel ¢evre lizerindeki etkisi,
blokzincir teknolojisi ile iilkelerin ¢evre lizerinde yarattigi etkiye olan Katkisi igin
ulusal ve uluslararas: literatiir incelenecek, veri seti, model ve ekonometrik analizde
kullanilan yontemden hakkinda bilgi verilecektir. Ardindan yapilan testler sonucunda

elde edilen bulgular yorumlanacaktir.

3.1. Ampirik Literatiir

Tezin bu boliimiinde karbondioksit emisyonu ile secilen bagimsiz degiskenler
arasindaki iligskiyi ele alan literatiir ¢aligmalar incelenmistir. Karbondioksit emisyonu,
cevre ve siirdiiriilebilirlik alaninda 6nemli bir gosterge olarak degerlendirilmekte olup,
sera gazi, yenilenebilir enerji ve enerji tiketimi gibi faktorlerle dogrudan
etkilenmektedir. Bu baglamda, GSYIH, enerji tiikketimi ve kripto para islem hacmi gibi
degiskenlerin karbondioksit emisyonu {iizerindeki etkilerini inceleyen ¢alismalar
literatiirde yer almaktadir. llgili arastirmanin incelenmesi, calismanin teorik
gercevesini  olusturulmasinda ve analiz sonuglarinin  karsilastirmali  sekilde
degerlendirilmesi agisindan Onem arz etmektedir. Bu kapsamdaki literatiir

caligmalarina iliskin 6zet bilgiler Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3. Literatiir 6zeti

Yazarlar Yontem Degiskenler Bulgular
Enerji tiiketimi ve kripto para
Kogak ve Panel veri analizi GSYIH, enerji islemleri CO: emisyonunu
Ugan EGLS testi ' tilketimi, kripto para artirtyor; GSYIH ile CO2
(2023) islem hacmi, CO2 arasinda anlaml iligki
bulunamamastir.
Panel veri analizi, L Bitcoin iiretiminden CO-
. CO., Bitcoin islem . - e
Kurt ve Pedroni ve Kao hacmi. enerii tiketimi,  crisyonuna dogru tek yonlii
Alsu (2024)  Esbiitinlesme, ARDL, GSYTiI ) > nedensellik iligkisi
FMOLS bulunmustur.
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Othman ve

2018 yili sonrasinda Bitcoin ile
karbondioksit emisyonu
arasindaki iligki ters yonlii bir

Bendob Dalgflc_lk Uyum Bitcoin enerji tiiketimi, egilim gostermeye baslamls, bu
(2022) Analizi kiiresel CO2 durum cevresel etkiler agisindan
literatiirdeki tutarlilig1 azaltmis
ve bulgular arasinda artan bir
celiski ortaya koymustur.
Bitcoinin PoW enerji
tiiketiminin, PoS
Bitcoin. Ethereum mekanizmalarina kiyasla daha
Platt vd. Karsilagtirmali analiz, VisaNe,t vb enerjil fazla oldugu bulgusuna
(2021) Gaussian dagilimi tiketimi. i iém hacmi ulasilmistir. PoS sistemlerinin
19 enerji tiiketiminin biiyiik dlciide
kullanilan donanima bagl
oldugu tespit edilmistir.
Yapilan tahminlere gore,
Bitcoin madenciliginin 77,84
Bitcoin {iretim Mt diizeyinde karbondioksit
. - ot verimliligi, karbon emisyonuna neden oldugu
él({)igg)/d. E;ﬁi?;iagl Oleiim ayak izi, elektrik gbzlemlenmistir. Ayrica, bu
tiikketimi, islem degerin 2030 yilinda 76,40 Mt,
iicretleri 2060 yilinda ise 722,18 Mt
seviyesine ulagacagi
Ongoriilmektedir.
Bitcoinin altinla paralel bir
biiyiime gostermesi durumunda,
Bitcoin piyasa degeri,  elektrik tiiketiminin 60 TWh
Qin vd. D ik analizi islem hacmi, enerji diizeyinden 400 TWh
(2020) uyaritix anatizt tiketimi, CO-, elektrik, seviyesine kadar ¢ikabilecegi;

altin piyasast

buna bagli olarak karbondioksit
emisyonunun ise 2 Gt diizeyine
ulasabilecegi 6ngoriilmektedir.

Tablo 3’te 6zetlenen calismalarda ulasilan bulgular ayri ayri ele alinmustir.

Literatiirde yer alan ¢aligmalar daha ayrintili bicimde incelenerek analiz siirecine katki

saglayacak teorik zemin giiclendirilmistir.

Kogak ve Ugan (2023), secili lilkelerin (Amerika Birlesik Devletleri, Seyseller,

Giiney Kore, Japonya ve Birlesik Krallik) GSYIH, enerji tiiketimi, kripto para islem

hacmi ve CO; degiskenleriyle yaptiklari panel veri analizinde FGLS testi

kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda; segili iilkeler i¢in enerji tiiketiminin ve kripto

para islemlerinin karbondioksit emisyonunu arttirdigi, GDP ile CO; arasinda anlamli

bir iliski bulunamadigi bulunamadigi bulgusuna ulasilmistir.

Kurt ve Alsu (2024), 25 segili tilke ile CO», Bitcoin islem hacmi, enerji tiiketimi

ve GSYIH degiskenleriyle yaptiklari panel veri analizinde Pedroni ve Kao

Esbiitiinlesme testi, ARDL ve FMOLS testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda,
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Bitcoin tiretiminden karbon emisyonuna dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit

edilmistir.

Othman ve Bendob (2022), Bitcoin enerji tiiketimi ve kiiresel CO2
degiskenleriyle yaptiklar1 Dalgactk Uyum Analizinde dalgacik tutarlilig
incelenmistir. 2018 y1l1 sonrasinda Bitcoin ile karbondioksit emisyonu arasindaki iligki
ters yonlii bir egilim gostermeye basladigi gézlemlenmistir. Bu durum ¢evresel etkiler
acisindan tutarliligr azaltmis ve bulgular arasinda artan bir ¢eligki ortaya koymustur.
Bu bulgu sonucunda cevresel etkileri konusunda Onlem alinmasi gerektigi

vurgulanmistir.

Platt, Sedimeir, Platt, Xu, Tasca, Vadgama ve Ibanez (2021), Bitcoin, VisaNet,
Ethereum, Algorand, Cardano, Polgadot, Tezos ve Hedera Blokzincir teknolojilerinin
tiretilen i hacmi ve enerji tiiketimi degiskenleriyle Gaussian dagilimini da kullanarak
bir karsilagtirmali analiz gergeklestirmistir. Yapilan analiz sonucunda PoW sistemini
kullanan Bitcoinin PoS sistemlerine gore daha fazla enerji tiikettigini tespit etmistir.
PoS sistemlerinin enerji tiiketiminin ise kullanilan donanima gore degisiklik

gosterdigini vurgulamistir.

Xiao, Cui, Xiang, Liu ve Zhang (2023), 2017-2021 yillar1 arasi Cin’deki
Bitcoinin karbon ayak izini degerlendirmislerdir. Calismada, Bitcoinin iiretim
verimliligi, karbon ayak izi yogunlugu, Cin’in elektrik tiikketimi ve Bitcoin islem
ticretleri parametrelerini kullanarak iistten-asagi 6l¢iim yaklasimini kullanarak Cin’in
cesitli eyaletlerindeki karbon ayak izlerinin miktar1 tahmin edilmistir. Calisma
sonucunda Bitcoin madenciliginin 77,84 milyon ton CO: emisyonuna yol actigi, 2030
yilinda 76,40 milyon ton ve 2060 yilinda 722,18 milyon ton emisyona neden olacagi

tahmin edilmektedir.

Qin, KlaaBlen, Gallersdorfer, Stoll ve Zhang (2020), Bitcoin piyasa degeri, islem
hacmi ve enerji tiiketimi verileri, karbon emisyonlari, elektrik tiiketimi ve altin
piyasast verileriyle birlikte duyarlilik analizi yontemini kullanarak Bitcoinin piyasa
degeri altin ile paralel olarak biiylimesi durumunda yagsanabilecek olasiliklar1 tahmin
etmislerdir. Yapilan ¢alisma sonucunda 2100 yilina kadar Bitcoinin yillik elektrik
tiketiminin 60 TWh'den 400 TWh'ye ¢ikabilecegini, emisyonlarin da 2 gigatonu

bulabilecegi tahmin edilmektedir.
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Ampirik literatiir incelendiginde, kripto paralarin enerji tiikketimindeki ¢evresel
etkileri lizerinde yapilan ¢alismalarin birgogunda kripto paralarin ilki ve en ¢ok islem
goren Bitcoin lizerinde yogunlastigi goriilmektedir. Yapilan calismalarda farkhi
yontemler kullanilmasina ragmen, elde edilen bulgularin benzer olduklar
saptanmugtir. Ozellikle, Othman ve Bendob (2022), Bitcoin enerji tiiketimi ve kiiresel
2018 yil1 sonundan itibaren ters faza girerek tutarsiz hale gelmis, cevresel etkileri
konusunda 6nlem alinmasi gerektigini vurgulamistir. Platt, SedImeir, Platt, Xu, Tasca,
Vadgama ve Ibanez (2021) ise, yaptiklar1 analiz sonucunda PoW sistemini kullanan
Bitcoinin PoS sistemlerine gore en az ti¢ kat daha fazla enerji tiikettigini tespit etmistir.
Elde edilmis olan bu bulgular, Piyasada en ¢ok islem goren ve POW sistemini kullanan
ilk kripto para olan Bitcoinin 6zellikle 2019 yilindan itibaren karbondioksit emisyonu

tizerindeki etkisinin incelenmesini gerekli kilmaktadir.

3.2. Veri Seti

Bu Calismada; 2019-2023 yillar1 arasinda segili 20 iilke ve/veya bdlgenin
(Arjantin, Avustralya, Brezilya, Birlesik Krallik, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika,
Hindistan, Japonya, Kanada, Kore, Malezya, Meksika, Polonya, Rusya, Sili, Tayland,
Tiirkiye, Avrupa ve Amerika Birlesik Devletleri.) Birincil enerji tiiketimi (TWh)
[Primary Energy Consumption (TWh)], Yerel piyasada islem hacmi (Bitcoin adedi)
[Trade volume in local market (number of bitcoin traded)], Yenilenebilir enerji
tilketimi (% toplam nihai enerji) [Renewable energy consumption (% of total final
energy consumption)] ve Dogrudan yabanci yatirim net girisleri (GSYIH %) [Foreign
direct investment, net inflows (% of GDP)] Kisi basina yillik CO2 emisyonu [Annual
CO. Emissions per capita] tizerindeki etkileri analiz edilmektedir. Calismada
kullanilacak zaman aralig1 ve iilkeler Bitcoin kullaniminin yayginlastigi dénemde ve
veri kisitlar1 g6z 6niinde bulundurularak se¢ilmistir. Veriler World Bank Group (WDI)
veri tabanindan ve Global Change Data Lab kurulusunun Our World in Data projesi
veri tabanindan elde edilmistir. Degiskenlerin kisaltmalari ve karbondioksit

emisyonlarina etkisinin beklentisi Tablo 4’te belirtilmistir.

39



Tablo 4. Degiskenlerin tanimlanmasi

Degiskenlerin

.. Degiskenlerin L= Elde Edildigi Beklenen
Degiskenler Ingilizce ;
Tamimlanmasi Kaynak Isaret
Tanimlanmasi
Our World in
co2™ Kisi bagina y1llik Annual CO: Data (Global
CO: emisyonu emissions per capita Change Data
Lab)
Our World in
PEC™ Birincil enerji Primary energy Data (Global +
tiiketimi (TWh) consumption (TWh) Change Data
Lab)
Kripto para
birimlerini temsilen Trade volume in local
BTCTV Ygrel_plyasada market (number of World Bank +
Bitcoin islem o Group (WDI)
S bitcoins traded)
hacmi (Bitcoin
adedi)
PEC*BTCTV Etk}!eslm. Interaction Variable pazar tgiipdan -
Degiskeni hesaplanmistir
. - .. Renewable energy Our World in
Yenilenebilir enerji )
= consumption (% of Data (Global
REC tiiketimi (% toplam : -
_ . total final energy Change Data
nihai enerji) .
consumption) Lab)
ot gt
FDI yaczlgrrllrlr(liilz:ty;il;?;gri ::n?::slgrggr::eﬁfat Warld Bank
' Group (WDI)

(GSYIH %)

inflows (% of GDP)

* Carpim islemi olarak yer almaktadir.
** Logaritmik doniisiimleri yapildiktan sonra analize dahil edilmistir.

Degiskenlerin tanimlanmasinin ardindan calismada kullanilan degiskenlere ait
tanimlayict istatistiklere yer verilmelidir. Buna gore elde edilen tanimlayic
istatistikler Tablo 5°te yer almaktadir.

Tablo 5. Degiskenlerin tanimlayici istatistikleri

co2 PEC BTCTV REC FDI
Ortalama 6085761  7.896746  358E+20 1352815 2111926
Medyan 5896455  7.650622 507E+10 1088838 1.879270
Maksimum 1631579 1032260  246E+22 5033141 9660265
Minimum 1179788 6092390 4273937 2317103 -2.646498
Standart Sapma _ 4,383309 1,091707 270E+21  9,905220 1.792752
Carpiklik 0607560 0677774 8068980 2222299 0869489
Basiklik 2144512 2009549 6972095 8080614 5979576
Jarque-Bera 9201578 7.690374 19633,83 1898629 4959133
Olasilik 0010044 0021382 0000000 _ 0,000000 _ 0,000000
Toplam 6.085761  7.896746  358E+22 1352815 2111926
Std. Sap. Kareleri; g55,7 1,179906 719E+44 9713225 3,181820
Toplam
Gozlem Sayist 100 100 100 100 100
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Tablo 5’te yer alan tamimlayici istatistikler incelendiginde, degiskenlerin
ortalamalarina yakin degerlere sahip oldugu goriilmekte, degerlerin standart
sapmalarin  onemli Ol¢iide degiskenlik gostermedigi anlasilmaktadir. Normal
dagiliminin bulunma durumunun gostergesi olan Jarque-Bera testi sonuglari
incelendiginde, degiskenlerin normal dagilmadigini gostermektedir. Elde edilen
sonuglar i¢in panel veri analizinin yapilmasinda normal dagilimin bulunmasi bir 6n
kosul olarak yer almadigindan, panel veri analizinin yapilmasinda bir sakinca

bulunmamaktadir.

Calismada kullanilan panel veride yer alan bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu
baglant1 varsayimini test etmek amaciyla olusturulan korelasyon matrisi, 6nemli bir
gosterge olarak yer almaktadir. Degiskenler arasindaki korelasyon katsayisinin 0,90
degerinin iizerinde olmas1 durumunda ¢oklu dogrusal baglanti sorununun olduguna
isaret etmektedir (Tabachnick ve Fidell, 2001). Calismada yer alan degiskenlerin diger
bagimsiz degiskenler arasindaki dogrusal baglanti olup olmadiginin test edilmesi
amaciyla korelasyon testi gergeklestirilerek, olusturulan korelasyon matrisi Tablo 6’te

yer almaktadir.

Tablo 6. Degiskenlere Ait Korelasyon Matrisi

CO2 PEC BTCTV REC FDI
CO2 -
PEC 0,37 -
BTCTV 0,10 0,14 -
REC 0,11 0,33 0,14 -
FDI 0,17 0,26 0,15 0,10 -

Tablo 6’te yer alan korelasyon matrisinde yer alan sonuglar incelendiginde, en
diisiik korelasyon katsaymin 0,10 ve en yiiksek korelasyon katsaymnin 0,37 oldugu
gozlemlenmektedir. Matriste yer alan tiim degiskenler arasinda korelasyon
katsayisinin 0,90 degerinin altinda olmasi, ¢oklu dogrusal baglanti sorununun

olmadig1 seklinde degerlendirilebilir.
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3.3. Metodoloji

Bu calismada, Bitcoin’in g¢evresel etkilerini analiz etmek amaciyla Driscoll-

Kraay (1998) tarafindan gelistirilen tahmin yontemi kullanilmastir.

Panel veriler, yatay kesit ve zaman serisi verilerinin birlesimi olarak yer
almaktadir. Yatay kesit veri tlirlinde bir yila ait farkl tlke, kisi veya bolgelerin
bulundugu veri iken, zaman serisi veri tiiriinde ise bir iilke, kisi veya bolgenin
bulundugu belirli zaman igerisindeki veri tiirii olarak yer almaktadir. Panel Veri, belirli
bir zaman aralifinda olan zaman serilerinde daha fazla veri ¢esitliligine olanak
saglamakla birlikte, lilkelere 6zgii degiskenlere izin vererek daha az dogrusallik
saglayarak, 6zgiir ve verimli analiz yapilmasina olanak tanir. Bu durum karmasik
iligkilere sahip modellerin daha rahat incelenmesine olanak tanimasi nedeniyle zaman

serilerinde siklikla tercih edilmektedir (Gujarati, 2004, s. 637-638).
Temel panel veri modeli asagidaki gibi yazilmaktadir.
Yie = ie + BrieXiie + Uit i=1L.N;t=1..T )

Y bagimli degisken, Xk bagimsiz degiskenler, a sabit parametre, B egim
parametreleri, p hata terimi, i alt indisi birimleri ve t alt indisi ise zamani

gostermektedir.

Calismada kripto para birimlerinin ¢evresel etkilerini tahmin etmek tizere 2 nolu

esitlik olusturulmustur:

COZemitit = Bo + BLPEC; + B2BTCTV; + B3PEC;; * BTCTV;; + B4,REC;; +
BsFDI; + €4 2)

[13%4]
1

Denklem (2)’de yer alan “i” ¢alismanin yatay kesitlerini (iilkeleri), “t” zamani,
“Bo” Sabit terim (intercept) ve “g” hata terimi belirtmektedir. Bu tahmin modeli
vasitastyla her bir bagimsiz degiskenin karbondioksit emisyonlar: {izerindeki etkisine

iliskin degisken bazl1 hipotezlere cevap aranmaktadir:
Enerjji tiiketiminin karbondioksit emisyonlari {izerine etkisi:

Ho: Enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonlari {izerinde istatistiksel olarak

anlamli bir etkisi yoktur.
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H1: Enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonlari {izerinde istatistiksel olarak

anlamli bir etkisi vardir.
Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari tizerine etkisi:

Ho: Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari iizerinde istatistiksel

olarak anlamli bir etkisi yoktur.

Hi: Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari iizerinde istatistiksel

olarak anlamli bir etkisi vardir.

Enerji tliketimi ile Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlar1 lizerine
etkisi:

Ho: Enerji tiikketimi ile Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari

izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur.

Hi1: Enerji tiketimi ile Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari

izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi vardir.
Yenilenebilir enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonlari iizerine etkisi:

Ho: Yenilenebilir enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonlar1 iizerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur.

Hi1: Yenilenebilir enerji tliketiminin karbondioksit emisyonlar1 iizerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etkisi vardir.

Dogrudan yabanci yatirim net girislerinin karbondioksit emisyonlar1 iizerine
etkisi:

Ho: Dogrudan yabanci yatirnm net girislerinin karbondioksit emisyonlari

tizerinde istatistiksel olarak anlaml1 bir etkisi yoktur.

Hi: Dogrudan yabanci yatirnm net girislerinin karbondioksit emisyonlari

uzerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi vardir.

Bu ¢alismada Driscoll-Kraay (1998) tarafindan gelistirilen tahmin yonteminin
kullanilmasinin nedeni, panel veri analizlerinden karsilasilan otokorelasyon, degisen
varyans ve yatay kesit bagimlilig1 olmas1 durumunda bile etkin ve tutarli tahminler

yapilabilme imkani sunmasidir (Avci vd., 2024).
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Se= Qo+ XM P w(,m [ &+ )] 3)

Denklem 3’teki m(T), otokorelasyon igin gecikme uzunlugunu temsil eder.
Denklemde bityiik islegte ifade edilen Barlett agirliklar, St‘nin pozitif taniml
olmasimi saglamakta ve oOrnek otokovaryans fonksiyonunda yiiksek mertebeden
gecikmelerin agirliklar almasina imkan saglamaktadir. (K+1) x (K+1) boyutlu (7 |

matrisi ise asagidaki gibi tanimlanmaktadir:
Qr = Xijia he(B)he-; (B) (4)

Denklem 3 ve 4 yardimi ile hesaplanan Driscoll-Kraay kovaryans matris
tahmincisinin yatay kesit ortalamalarinin zaman serileri i¢in uygulanan Newey-
West’in hetoroskedasite ve otokorelasyon varligina direngli kovaryans matris
tahmincisine esittir. Driscoll-Kraay tahmincisinde N’in sonsuz olmasi durumunda
dahil degiskenler arasindaki iliskilerin arastirilmasinda bulunabilecek yatay kesit
bagimliligi, otokorelasyon ve/veya degisen varyans sorunlarinin varligi durumlarinda

bile iistesinden gelebilmesi nedeniyle bu yontemin uygulanmasi uygun goriilebilir.

3.4. Ampirik Bulgular

Calismada Bitcoin’in ¢evresel etkilerinin belirlenebilmesi i¢in dncelikle, panel
veriyi olusturan tlkeler i¢in birimler arasi1 korelasyonun varliginin tespiti yani yatay
kesit bagimliliginin incelenmesi gerekmektedir. Bu nedenle, calismanin analizine
gecmeden Once ilk olarak yatay kesit bagimlilik testi olan Pesaran CD (2004) testi
uygulanmistir. Elde edilen yatay kesit bagimliligi testi sonuglar1 Tablo 7’te yer

almaktadir.

Tablo 7. Yatay kesit bagimlilik testi sonuglari

Pesaran yatay kesit bagimsizligi testi 0,968

Olasilik 0,3332

Tablo 7°da yer verilen test sonuglarina gore, degiskenlerde yatay kesit
bagimliliginin olmadigi1 seklinde kurulan HO hipotezinin kabul edildigi, diger bir
ifadeyle ¢aligmada yer alan tiim degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin olmadigi

gorilmektedir.
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Calismada yatay kesit bagimliligi olmadiginin tespitinden sonra calismada
kullanilan degiskenlerin duraganlik ozellikleri incelenmistir. Calismada kullanilan
degiskenlerde yatay kesit bagimliligimin olmadiginin tespit edilmesi durumunda
birinci nesil birim kok testleri kullanilmalidir. Bu baglamda degerlendirildiginde
calismada kullanilan degiskenlerin duraganliklar1 1. Nesil birim kok testlerinden,
Levin, Lin&Chu birim kok testi, Hadri birim kok testi, ADF-Fisher birim kok testi ve
PP-Fisher birim kok testi kullanilmistir. Yapilan test sonrasinda elde edilen sonuglar

Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8. Birim kok testleri sonuglari

Levin, Lin

Degisken & Chu Hadri ADF - Fisher PP — Fisher
COo2 -14,1755*** -1,0731 89,3075*** 139,794***
PEC -139,963*** -0,6768 107,741*** 176,392***
REC -8,00844*** -0,3168 38,0024 67,3194***
FDI -46,7637*** -1,1006 56,0096** 75,3849%**

() olasilik degerini gostermektedir.
* p<0,10, ** p<0.05 ve *** p<0,01 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.
y g

Tablo 8’de yer alan test sonuglarina gore, CO2 degiskeni tiim testlerde
istatistiksel olarak anlamli ve birim kok i¢ermedigi goriilmektedir. Bu sonug, CO2

degiskeninin diizeyde duragan oldugunu gostermektedir.

PEC degiskeni tiim testlerde istatistiksel olarak anlamli ve birim kok icermedigi
goriilmektedir. Bu sonug, PEC degiskeninin diizeyde duragan oldugunu

gostermektedir.

REC degiskeni Levin, Lin & Chu, Hadri ile PP — Fisher birim kok testlerine gore
istatistiksel olarak anlamli ve birim kok igermedigi goriilmektedir. Ancak ADF —
Fisher birim kok testi icin ise istatiksel olarak anlamli olmadigi, birim kok igerdigi
seklinde bir bulgu elde edilmistir. Tiim testler bir arada degerlendirildiginde, REC
degiskeni diizeyde duragan oldugu kabul edilmistir.

FDI degiskeni tiim testlerde istatistiksel olarak anlamli ve birim kok icermedigi
goriilmektedir. Bu sonug, FDI degiskeninin diizeyde duragan oldugunu

gostermektedir.
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Ozet olarak, calismada yer alan tiim degiskenler diizeyde duragan oldugu

gorilmektedir.

Calismada belirlenen model se¢iminin kararlastirilabilmesi i¢in otokorelasyon
sorunu ve degisen varyans sorununun var olup olmadiginin incelenmesi
gerekmektedir. Ayrica Panel veri analizinde sabit ve tesadiifi (rassal) etkiler
modellerinden birini tercih edilmesi gerekir. Bu etkiden hangisinin kullanilmasi
gerektiginin tespit edilebilmesi i¢in Hausman testi kullanilmalidir. Sabit etkiler
modelinde yatay kesitte yer alan iilke veya bolge gibi spesifik veri tiirii segilerek
birimler aras1 farkliliklarin olup olmadigini tespit edebilmektedir. Rassal etkiler
modelinde ise veri seti rastgele olarak secilir ve birimler arasi farkliliklar incelenir.
Zaman sabiti degiskeninin varligina da izin vermektedir. Boylece degiskenler
arasindaki iligkiyi bulmak ve agiklamak kolaylasacaktir (Gokmen ve Sertcelik, 2021,
s. 289; Yiicel, 2021, s. 67). Bu baglamda Sabit etkiler modeli ile rastgele etkiler modeli
arasindaki tutarliligin ve verimliligin tespiti i¢in Robust Hausman testi uygulanmastur.
Otokorelasyon varliginin tespiti i¢in Woolridge testi ve degisen varyans durumunun
tespiti icin Modified Wald testi uygulanmistir (Kutbay, 2019, s. 608). Uygulanan

testler sonucunda elde edilen sonuglar Tablo 9’de gosterilmektedir.

Tablo 9. Hausman, Woolridge ve modified Wald testi sonuglari

Uygulanan Test Degiskenlerin Analiz Sonucu  Olasihk

Hausman testi 14,66** 0,0119

Woolridge testi
12073,38*** 0,0000
(Otokorelasyon)

Modified Wald testi
25,881 *** 0,0001
(Degisen Varyans)

** n<0.05 ve *** p<0,01 anlamlilik diizeylerini géstermektedir.

Tablo 9’de yapilmis olan testler sonucunda; Hausman testi sonucuna gore sabit
etkiler modelinin kullaniminin uygun oldugu, Woolridge testi sonucuna gore
otokorelasyon sorununun oldugu ve Wald testi sonucuna gore degisen varyans
sorununun mevcut oldugu tespit edilmistir. Bu durumda degiskenler arasindaki

iliskilerin arastirilmasinda degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit
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bagimliligindan en az bir tanesinin olmasi ve aynt zamanda N>T olmasi1 durumunda

Driscoll-Kraay (1998) yardimiyla daha etkin tahmin sonuglar1 elde edilmektedir.

Tablo 7’de yapilan test sonuglarina dikkate, yatay kesit bagimliligl,
otokorelasyon sorunu ve/veya degisen varyans sorunlarinin varligi bulunan verilerde
saglam sonug elde edebilen, Driscoll-Kraay (1998) tarafindan gelistirilen sabit etkiler
yontemi tercih edilerek Esitlik 2’de ifade edilen model tahmin edilmis ve analiz

sonuglar1 Tablo 10°’da yer almaktadir.

Tablo 10. Driscoll-Kraay modeli sonucu

Driscoll-Kraay istatisti
Degiskenler Katsay1 ¢ Is} at¥stlk Olasihk
Standart Hata ~ Degeri

PEC 4,307781%%* 0,4364226 10,08 0,0000
BTCTV 0,931825 %%+ 0,0094963 9,81 0,0000
PEC*BTCTV  -0,0128375%**  0,0010927 11,75 0,0000
REC 10,1200208%**  0,0218404 5,50 0,0000
FDI 0,0271516***  0,0036775 7,38 0,0000
Sabit Terim 2590577+ 3,390382 7,64 0,0000

N F istatistik
%oomm SWEE - Grup Sayisi: 20 Ii:statistik:286.02 g:%sel:lil:o.oo

*** p<0,01 ve anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 10°da yer alan Driscoll-Kraay modeli sonuglarina gore; ele alinan ilk
degisken olan birincil enerji tiiketimi, karbondioksit emisyonunu istatistiksel olarak
anlamli ve pozitif etkilemektedir. Diger bir ifadeyle, birincil enerji tiikketiminin
artmasi, karbondioksit emisyonun da artmasmma neden olacagr seklinde
degerlendirilebilir. Birincil Enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonlarini artirdigi
yoniindeki beklentinin nedeni ise enerji, ulagim, sanayi sektorii ve hane halkinin enerji
ithtiyacinin karsilanmasi i¢in iiretilen enerjinin biiyiik cogunlugunun halen ¢ogu iilkede
fosil yakitlar ile karsilanmasindan kaynaklandigi tahmin edilmektedir. Karbondioksit
emisyonlarindaki artislar ayni zamanda sera gazinin biiylik bir ¢ogunlugunu
olusturmasi nedeniyle ¢evresel etkisi daha kuvvetli olmaktadir. Al Mamun ve

Ehsanullah (2025) tarafindan 106 orta gelirli iilkeyi kapsayan ¢aligmasinda,
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karbondioksit emisyonunu agiklayan temel degiskenin enerji kullanimi oldugu,

istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi bulundugunu belirtmektedir.

Ele alinan ikinci degisken, Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonunu
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Diger bir ifadeyle, Bitcoin islem
hacminin artmasi, karbondioksit emisyonun da artmasima neden olacagi seklinde
degerlendirilebilir. Bitcoin islem hacminin artmasi karbondioksit emisyonlarini
artirdig1r yoniindeki beklentinin nedeni ise Bitcoin’in iiretiminde ASIC cihazlarinin
yiikli miktarda enerji harcamasi, Bitcoinin saklanmasi ve iglem gormesi igin de

enerjiye tiikketen elektronik cihazlara bagli olmasidir.

Ele alinan tigiincii degisken olan birincil enerji tiiketimi ile Bitcoin islem
hacminin birlikte karbondioksit emisyonunu etkileme derecesini gdsteren etkilesim
degiskenidir. Birincil enerji tliketimi ve Bitcoin islem hacmi degiskenlerinin
karbondioksit emisyonu {izerinde anlamli etki gostermektedir. Etkilesim degiskeninde
yasanan bu durum, Azman-Sain(2010)’a gore, ele aliman s6z konusu bu degiskenin
Bitcoin islem hacmindeki artisin, birincil enerji tiikketiminin karbondioksit emisyonlari
tizerindeki marjinal etkisini azalttig1 anlamina gelmektedir. Ayn1 zamanda, birincil
enerji tiikketimindeki artisin, Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari
tizerindeki marjinal etkisini azalttigi anlamina da gelmekedir. S6z konusu bulgular,
Khan vd. (2022), Corbet vd. (2022), SedIlmeir vd. (2020), Bouri vd. (2023) ve Jiang
vd. (2021)’nin yapmis oldugu calismalarla uyumludur. Bitcoin islem hacmindeki
artisin, birincil enerji tliketiminin karbondioksit emisyonlar1 tizerindeki marjinal
etkisini azalttig1 seklindeki bulgu, Khan vd. (2022), Bitcoin islem hacmindeki artisin,
madencilik siireglerinde daha verimli ve diisiik karbonlu teknolojilerin kullanimini
tesvik ettigini, bu sayede enerji tiketiminin karbondioksit emisyonlar1 {izerindeki
etkisinin azaldigin1 géstermektedir. Corbet vd. (2022), islem hacmi yiiksek oldugunda
madenciligin biiyiik 6lgekli ve verimli veri merkezlerinde yiiriitiildiigiinii, bunun da
enerji tiiketiminin g¢evresel etkilerini sinirladigini belirtmektedir. Sedlmeir vd. (2020)
tarafindan yapilan ¢alismada, islem hacmindeki artisin birim igslem basina diisen enerji
tiketimini azalttigin1 ve bunun da daha diisiik emisyonla sonuglandigin1 ortaya
koymaktadir. Bouri vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada ise, yiiksek islem hacmi
seviyelerinde enerji tiiketiminin karbondioksit {izerindeki etkisinin daha zayif

oldugunu gostermekte; bu da islem hacmi ile enerji tiikketimi arasindaki etkilesim
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etkisinin karbondioksit emisyonlar1 {izerinde sinirlayict bir rol oynayabilecegini
diisiindiirmektedir. Birincil enerji tiiketimindeki artisin, Bitcoin islem hacminin
karbondioksit emisyonlar1 tizerindeki marjinal etkisini azalttigini1 seklindeki bulgu,
Jiang vd. (2021), Cin’deki politika degisiklikleri sonrasinda madencilik faaliyetlerinin
diisiik karbonlu enerji kaynaklarina kaydigini ve yiiksek islem hacmi donemlerinde
dahi emisyonlarin smirlt kaldigini vurgulamaktadir. Bu baglamda, islem hacmi ile
enerji tiketimi arasindaki etkilesimin karbondioksit emisyonlarina olan etkisinin

negatif yonlii olmasi literatiirle uyumludur.

Ele alinan dordiincii degisken, yenilenebilir enerji tiikketiminin karbondioksit
emisyonunu istatistiksel olarak anlamli ve negatif etkilemektedir. Diger bir ifadeyle,
yenilenebilir enerji tiiketiminin artmasi, karbondioksit emisyonun azalmasina neden
olacagi seklinde degerlendirilebilir. Yenilenebilir enerji tiiketiminin karbondioksit
emisyonlart lizerindeki istatiksel olarak negatif etkisi, c¢evresel siirdiiriilebilirlik
acisindan 6nemli bir bulgu olarak yer almaktadir. Bu etkinin nedeni, giiniimiizde halen
enerji tilketiminde fosil yakitlardan elde edilen enerjiye olan bagimliliginin azaltilarak
yenilenebilir enerji kullaniminin tercih edilmesi, karbondioksit emisyonlarinin
azalmasima katki saglamaktadir. Ornegin, Saidi ve Hammami (2015), 58 iilke icin
1990-2012 doénemini kapsayan panel veri analizinde, yenilenebilir enerji tiiketiminin
CO: emisyonlarint anlamli sekilde azalttigini ortaya koymustur. Yenilenebilir enerji
tilketiminin karbondioksit emisyonunu azalttig1 yoniindeki beklentinin nedeni ise
Bitcoin’in iiretimi, saklanmasi ve islem gérmesi i¢in gereken enerjinin iiretiminde
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanilmasi, fosil yakitlarla elde edilen enerjiye
kiyasla karbondioksit emisyonuna etkisi daha az olacaktir. Bir diger 6rnek olarak,
Dogan ve Seker (2016), 1985-2011 yillar1 arasinda yer alan panel veriyle OECD
ilkeleri iizerine yaptiklar1 ¢alismada, yenilenebilir enerji kullaniminin karbondioksit
emisyonlar1 {izerinde negatif ve istatistiki olarak anlamli bir etkisi oldugunu

bulmustur.

Ele alinan son degisken, dogrudan yabanci yatirim gelirlerinin karbondioksit
emisyonunu istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Diger bir ifadeyle,
dogrudan yabanci yatirim gelirlerinin artmasi, karbondioksit emisyonun da artmasina
neden olacag seklinde degerlendirilebilir. S6z konusu bulgu, Apergis, Pimnar ve

Unlu’nun (2022) ¢alismasini destekler niteliktedir. Apergis, Pinar ve Unlu (2022),
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Danimarka ve Birlesik Krallik’tan gelen dogrudan yabanci yatirim akimlarimin,
BRICS iilkelerinde karbondioksit emisyonlarin1 anlamli sekilde artirdigi tespit
edilmistir. Bu durum, gelismekte olan {ilkelerde ¢evre denctimlerinin zayif olmasi

durumunda karbondioksit emisyonlarini artirma potansiyeli oldugunu gostermektedir.
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SONUCLAR VE ONERILER

Dijital para sinifinda olan Bitcoin ile baslayan Kripto paralarin ortaya ¢ikisi ve
sahip olduklar1 blok zincir teknolojisinin altyapisi, diger fiat para birimleriyle
karsilastirilldiginda farkli kilan avantaj ve dezavantajlari bulunmaktadir. Bitcoin
tiretimi i¢in kullanilan yontem, madenci olarak adlandirilan kullanicilarin kullandiklari
cihazlar vasitasiyla cesitli karmasik problemleri ¢ozmek ve sunucudaki diger
kullanicilarin ¢6zliimii dogrulamasindan sonra sunucuya eklenmesiyle olusmaktadir.
Isletim yontemi agisindan avantajli bir sistem olarak goriilse de, Bitcoinin iiretimi,
saklanmasi ve islem gdrmesi igin gereken enerji tartisma konusu olmaktadir. Ote
yandan, yarilama algoritmast nedeniyle verilen tesvik Odiiliiniin yarilanmast,
madenciler i¢in bir Onceki tesvik odiilii miktarina ulasabilmesi i¢in daha c¢ok
madencilik yapmaya neden olabilir. Bitcoin iiretimi i¢in 6zel olarak iretilen
madenciler tarafindan kullanan ASIC cihazlarinin madencilik i¢in harcanan enerji
olduk¢a fazladir. Dagitik defterlerin tiim kullanicilarda saklanmasi durumu aym
zamanda da kullanici sayisi arttikga defter sayis1 da artacagindan, defterde yer alan
verilerin saklanmasi i¢in gereken enerji miktari da giin gectik¢e artmaktadir. Bitcoinin
popiilerliginin artmasiyla beraber enerji ihtiyacinin da artmasina, ayni zamanda
dolagimda daha ¢ok para arzi saglanabilmesi i¢in Bitcoin islem hacmi ile iiretiminin
de artmasi, enerji ihtiyacinin olumsuz derecede artiracagi endisesi dogurmustur. Bu
amagla, Bitcoin islem hacminin enerji tiiketimi {izerindeki yeri ve karbondioksit

emisyonlar1 arasindaki iliskinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Bu calismada Bitcoin kullaniminin yayginlastigi donemde ve veri kisitlar1 géz
oniinde bulundurularak 2019-2023 yillar1 arasinda segili 20 iilke ve/veya bolgenin
kripto varliklarin ¢evresel etkisi ile ilisisini analiz edebilmek amaciyla Driscoll-Kraay
(1998) tahmincisi tercih edilmistir. Cevresel etkilerin dl¢iilebilmesi igin Birincil enerji
tiketimi, Yerel piyasada Bitcoin islem hacmi, Yenilenebilir enerji tiiketimi ve
Dogrudan yabanci yatirim net girisleri olarak belirlenerek Kisi basmna yillik CO>
emisyonu iizerindeki etkileri belirlenmistir. Ayn1 zamanda bagimsiz degisken olarak
birincil enerji tiiketimi ile Bitcoin islem hacminin birlikte CO2 emisyonunu etkileme
derecesinin tespit edilmesi hedeflenmistir. Arastirmanin temel hedefi, kripto para
birimlerinin ¢evresel etkilerini analiz etmek igin, kripto para birimlerini temsilen

calismada kullanilan kripto para birimlerinin Onciisii olarak kabul edilen Bitcoin’in
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tiretimi ve kullanimu ile enerji tiiketiminin CO2 emisyonu iizerindeki etkilerini ortaya

koymaktir.

Gergeklestirilen analiz sonucglarina gore; birincil enerji tiiketiminin CO>
emisyonunu istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Enerji, ulasim,
sanayi sektorii ve hane halkinin enerji ihtiyacinin karsilanmasi i¢in iiretilen enerjinin
blyiikk cogunlugunun halen c¢ogu iilkede fosil yakitlar ile karsilanmasindan
kaynaklandig1 degerlendirilebilir. Karbondioksit emisyonlarindaki artislar ayni
zamanda sera gazinin biiylik bir cogunlugunu olusturmasi nedeniyle ¢evresel etkisini
artirmaktadir. Al Mamun ve Ehsanullah (2025) tarafindan yiiriitillen c¢alismada,
karbondioksit emisyonunu etkileyen en temel degiskenin enerji tiiketimi oldugunu
belirtmektedir. Bu degiskenin emisyonlar {izerinde istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir etkisi bulundugu ifade edilmektedir. Emisyonlar1 etkileyen bir diger 6nemli
faktor ise Bitcoin islem hacmi olarak tespit edilmistir. Bitcoin islem hacminin
karbondioksit emisyonlar1 {izerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi
oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu durumun nedeni olarak Bitcoin iiretiminde kullanilan
teknolojik cihazlarin yiiksek diizeyde enerji tiiketmesi ile birlikte, Bitcoinin
saklanmas1 ve islem gormesi siireclerinde de enerjiye ihtiyag duymasindan

kaynaklandig: belirtilmektedir.

Karbondioksit emisyonunu etkileyen faktorler arasinda olan enerji tiiketimi ve
Bitcoin iglem hacmi, etkilesim degiskeni olarak degerlendirilmistir. Elde edilen sonuca
gore CO, emisyonunu istatistiksel olarak negatif ve anlamli diizeyde etkiledigi tespit
edilmistir. Bitcoin islem hacmindeki artisin, birincil enerji tiikketiminin karbondioksit
emisyonlar1 lizerindeki marjinal etkisini azalttig1 seklindeki bulgu, Khan vd. (2022)
tarafindan yapilan calismada, madencilik siireclerinde daha verimli ve diisiik karbonlu
teknolojilerin kullanimin1 tesvik etmesi nedeniyle gerceklestigini gdstemektedir.
Corbet vd. (2022), hacmi yiiksek islemler yapilmasi durumunda biiyiik 6lgekli ve
verimli veri merkezlerinde yiiriitiilmesi nedeniyle ¢evresel etkilerin azaldigini
belirtmektedir. Benzer sekilde, Sedlmeir vd. (2020) ve Bouri vd. (2023) tarafindan
yapilan ¢alismalarda, islem hacimlerinin biiyiik 6l¢ekli olmasi durumunda enerji
tilketimini azaltarak daha diisiik emisyonla sonug¢landigini gostermektedir. Birincil
enerji tiiketimindeki artisin, Bitcoin islem hacminin karbondioksit emisyonlari

tizerindeki marjinal etkisini azalttigini seklindeki bulgu ise, Jiang vd. (2021) tarafindan
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yapilan calismada, Cin’deki politika degisiklikleri sonrasinda madencilik
faaliyetlerinin diisiik karbonlu enerji kaynaklarina kaydigini ve yiiksek islem hacmi

donemlerinde dahi emisyonlarin sinirli kaldigini vurgulamaktadir.

Bitcoin islem hacmindeki artisin, birincil enerji tiikketiminin karbondioksit
emisyonlari tizerindeki marjinal etkisini azaltmasi, Bitcoin islem hacmi arttik¢a birim
islem basma diisen enerji maliyeti ve emisyon miktar1 azalabilir. Ayni1 zamanda
tiretimde kullanilan ASIC cihazlarinin teknolojinin de gelismesiyle verimliligi artarak
daha fazla islem yaparken daha az enerji tiiketmesine neden olabilir. Bir diger yandan,
Cin’deki politika degisiklikleri sonrasinda madencilik faaliyetlerinin diisiik karbonlu
enerji kaynaklarina kaydigini ve yiiksek islem hacmi donemlerinde dahi emisyonlarin
sinirli kalmasiyla iliskilendirilebilir. Yenilenebilir enerji tiiketiminin karbondioksit
emisyonunu istatistiksel olarak anlamli ve negatif etkilemektedir. Bitcoin’in iiretimi,
saklanmasi ve iglem gdrmesi icin gereken enerjinin iiretiminde yenilenebilir enerji
kaynaklarimin kullanilmasi, fosil yakitlarla elde edilen enerjiye kiyasla karbondioksit
emisyonuna etkisi daha az olacaktir. Dogrudan yabanci yatirimlarin karbondioksit
emisyonunu istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Literatiirde, Apergis,

Pinar ve Unlu’nun (2022) ¢alismasini destekler niteliktedir.

Analiz sonuglarina dayanarak, politika yapicilar ve karar alicilar i¢in agagidaki

Oneriler sunulmaktadir.

Bitcoin iiretiminde kullanilan ASIC cihazlarin ¢alistirilmasinda gereken enerji
miktar1 sinirlandirilmalidir. Bu baglamda, cihazlarin yliksek miktarda enerji tiikketimin
oniine gecerek CO2 emisyonu derecesinde beklenmedik tehlikelere karst onlem

alinmasina sebebiyet verecektir.

Bitcoin iiretiminde madencilik sinirinin bulunmasi gerekmektedir. Bu sayede
piyasaya gelen para arzi girdileri de duragan bir seviyeye ulagmasi 6te yana, CO2

emisyonunu onemli bir 6lgiide azaltacaktir.

Bitcoin islemlerinde asgari islem limitinin getirilmesi, asgari iglem limiti var ise
limitin artirilmas1 gerekmektedir. Bu sayede caydirici bir etki yaratarak yatirimcilarin

daha verimli ve ¢evreci olan paralara yonelmesini saglayacaktir.
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Yesil dostu iilkelerde madenciligin  yapilmaya iliskin  politikalar
benimsenmelidir. Bu sayede, Kripto para madenciligi i¢in karbondioksit

emisyonlarina etkisini azaltmakta biiyiik rol oynayacaktir.

Kripto para iretimi yapilan iilkelerde karbon vergisinin bulunmasi veya
artirllmasi gerekir. Bu sayede, madenciler daha uygun goriinen yesil dostu iilkelere
yonelerek cevreci iliretime neden olacaktir. Ayni zamanda {ilkeler iiretim yerini
degistirmeyi tercih etmeyen madencilerden gelir vergisi elde etme imkani

saglayacaktir.

Bu caligmanin literatiire katkisi, daha o6nce yapilan ¢alismalarindan ¢ogundan
farkli olarak yenilenebilir enerji tiiketimi ve birincil enerji tiikketimi ile Bitcoin islem
hacminin birlikte CO2 emisyonu iizerindeki negatif etkinin bulunmasi, yenilenebilir
enerji kullanimimin yayginlastirilmasi ve Bitcoinin kullaniminda yenilenebilir
enerjinin tercih edilmesinin 6nemli derecede gevresel olarak katki saglayacagini ortaya

koymasidir.

Gelecek calismalar i¢in farkli degiskenlerin kullanilmasi, Kripto paralarin
tretiminde daha fazla iilke bazli verilerin elde edilebilmesi durumunda bdlgesel,
kitasal, gelismemis, gelismekte olan ve gelismis iilkelerle karsilastirmali analiz
edilmesi ve alternatif ekonometrik modellerin uygulanmasi onerilmektedir. Ayrica,
dijital sisteme dayali olmas1 nedeniyle giinliik, haftalik, aylik, veya ¢eyreklik veriler
kullanilarak farkli frekanslarda analizlerin gergeklestirilmesi, kripto paralarin ¢evreye
ve fiat para olarak kullanilan birimlerle olan iliskisine dair daha ayrintili sonuglar

sunulabilir.
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