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OZET

DIJITAL DONUSUM SURECINDE BLOK ZINCIR TEKNOLOJILERININ
FINANSAL PERFORMANSLA ILiSKiSI

Melih Sefa YAVUZ
Isletme Anabilim Dali Finansman Doktora Programi

Anadolu Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii, 2024

Danisman: Prof. Dr. Metin COSKUN

Dijital doniisiim, gliniimiiz is diinyasinda ve finansal sektdrde koklii degisimlere
yol agan bir paradigma degisikligini temsil etmektedir. Nitekim dijital doniisiim, modern
is diinyasinda organizasyonlarin rekabet avantajini siirdlirmeleri ve gelistirmeleri i¢in
kritik bir unsurdur. Bu baglamda, blok zincir teknolojileri, dijital doniisiim stratejilerinin
temel bilesenlerinden biri olarak One ¢ikmaktadir. Finansal performansin, bir
organizasyonun bagarisint Olgmede kritik bir gosterge oldugu glinimiizde, dijital
dontisiim stratejileri ve blok zincir teknolojilerinin bu performans iizerindeki etkileri,
arastirmacilar ve is liderleri i¢in biiyiik bir 6nem arz etmektedir. Nitekim bu caligma, bu
iki 6nemli konsept arasindaki iliskiyi anlamay1 ve blokzincir teknolojisinin finansal
performans tizerindeki etkilerini incelemeyi amaclamaktadir. Calismanin veri seti, Forbes
500 listesinde listelenen; s6z konusu teknolojiyi kullanan (14 firma) ve kullanmayan (14
firma), finansal hizmetler ve teknoloji sektoriinde yer alan 28 firmanin 2010-2021 yillart
arasindaki donemi temsil eden verilerinden olusmaktadir. Arastirma kapsaminda
olusturulan veri seti Sistem GMM yoOntemiyle analiz edilmistir. Analiz sonucunda elde
edilen bulgulara gore; blokzincir teknolojisine gegisi temsil eden kukla degiskenin ROA
tizerinde 1.04 katsayi ile pozitif yonlii etki, Tobins Q iizerinde -0.50 ve ROE iizerinde -
6.27 katsay1 ile negatif yonli etkisi oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bulgular
dogrultusunda, ele alinan ii¢ farkli finansal performans gostergesi olan rasyolarda

birbirinden farkli sonuglar elde edilmesi tartisilmis ve oneriler sunulmustur.

Anahtar Soézciikler: Dijital déniisiim, Blok Zincir, Finansal performans, Sistem
GMM



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN BLOCKCHAIN TECHNOLOGIES AND
FINANCIAL PERFORMANCE IN THE DIGITAL TRANSFORMATION PROCESS

Melih Sefa YAVUZ
Department of Business Administration
Programme in Finance

Anadolu University, Graduate Institute, 2024

Advisor: Prof. Dr. Metin COSKUN

Digital transformation represents a paradigm shift that leads to profound changes
in today's business world and the financial sector. Indeed, digital transformation is critical
for organizations to sustain and enhance their competitive advantage in the modern
business landscape. In this context, blockchain technologies are fundamental to digital
transformation strategies. In today's business environment, where financial performance
is a critical indicator of an organization's success, the impact of digital transformation
strategies and blockchain technologies on this performance is of great importance for
researchers and business leaders. Indeed, this study aims to understand the relationship
between these two significant concepts and examine the effects of blockchain technology
on financial performance. The dataset of the study consists of data representing the period
from 2010 to 2021 for 28 companies in the financial services and technology sectors listed
in the Forbes 500. These companies are divided into two groups: those utilizing the
mentioned technology (14 firms) and those not operating it (14 firms). The dataset created
for the research was analyzed using the System GMM Panel Analysis. According to the
findings obtained from the analysis, the puppet variable representing the transition to
blockchain technology has a positive effect on ROA with a coefficient of 1.04, a negative
impact on Tobin's Q with a coefficient of -0.50, and a negative effect on ROE with a
coefficient of -6.27. In line with the findings obtained, the discussion has revolved around
the results of the three financial performance indicators, namely ratios. Recommendations

have been put forth based on these discussions.

Keywords: Digital transformation, Blockchain, Financial performance, System
GMM
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ETiK iLKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI

Bu tezin bana ait, 6zgiin bir ¢calisma oldugunu; calismamin hazirlik, veri toplama,
analiz ve bilgilerin sunumu olmak {izere tiim asamalarinda bilimsel etik ilke ve kurallara
uygun davrandigimi; bu ¢alisma kapsaminda elde edilen tiim veri ve bilgiler i¢in kaynak
gosterdigimi ve bu kaynaklara kaynakcada yer verdigimi; bu calisgmanin Anadolu
Universitesi tarafindan kullanilan “bilimsel intihal tespit programi”yla tarandigin1 ve
hicbir sekilde “intihal i¢ermedigini” beyan ederim. Herhangi bir zamanda, ¢caligmamla
ilgili yaptigim bu beyana aykir1 bir durumun saptanmast durumunda, ortaya ¢ikacak tiim

ahlaki ve hukuki sonuclar1 kabul ettigimi bildiririm.

Melih Sefa YAVUZ

Vi



ICINDEKILER

Sayfa
BASLIK SAYFAS .......ooooiiiiiiiiieeee ettt n st en st es sttt s e |
JURI VE ENSTITU ONAY L...coooiiiiiiiiiscce et ii
OZET ...ttt I
AB ST R A CT e v
ONSOZ ..o \Y
ETIK ILKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI.........ccccoocnvinnn. Vi
ICINDEKILER ........ooooieieeeeeeee ettt vii
TABLOLAR DIZINI ......coooiiiiiiiiiiiie e X
SEKILLER DIZINI .........coviiiiiiietceeeeeeeeeeeeeee s Xi
SIMGELER VE KISALTMALAR DIZINI ........ccocoooiiiiinnnccene, Xii
GIRIS ...ttt 1
BIRINCI BOLUM
1. DIJITAL DONUSUM KAVRAMI VE KAPSAMI ..o 5
1.1. Dijital Doniisiim Siireci: Analogdan Dijitale Evrim.................cccccccoiiiinnnn 8
1.2. Dijital Déniisiimiin Dogasi ve Doniisiime olan Thtiyac...................c..ccco...... 11
1.2.1. Teknoloji ve Dijital DOnuistim .............ccocoviiiiiiiiiiiii e, 13
1.2.2. Toplum ve Dijital dOnuSUM ............coooiiiiiiiii 15
1.2.3. Sektor ve Dijital DOnuiSim..............c.cocooiiiiiiini e 16
1.3. Firmalarda Dijital DOniiSliim..................cccooiiiiiiiiicee e 17
1.3.1. Firmalar icin Dijital Doniisiimiin Zorluklar .................c.ccooeiiinnn. 18
1.3.2. Firmalarda Dijital Doniisitmiin Boyutlar: ..., 23
1.3.3. Firmalarda Dijital Doniisiim Stratejileri....................ccccooiiiin. 27
1.3.3.1. Yikici Dijital Doniisiim Stratejisi..............ccccooiiieniiiiies 29
1.3.3.2. is Modeline Dayal Dijital Doniisiim Stratejisi..................c............ 32
1.3.3.3. Teknolojiye Dayah Dijital Doniisiim Stratejisi.................cccocoeennn. 33
1.3.3.4. Gelenege Bagh Dijital Doniisiim Stratejisi................ccccoooeviiennnn. 34
IKINCi BOLUM
2. FIRMALARDA INOVASYON STRATEJILERI VE FINANSAL
PERFORMANS .ttt ettt e e 36
2.1. Firmalarda Dijital Inovasyon .................ccocoooeviiiiiicceiceeeceee e 41

Vii



2.2. Firmalarda Dijital Inovasyon Cesitleri..............cc..cccoovvererririerecreiereceennn. 42

2.2.1. Dijital Uriin ve Hizmet Inovasyonu..............c.ccccooevveiocveieiecerececee s 43
2.2.2. Dijital Siire¢ INOVASYONU.............c.coooiviiiiiiieeecceece s 44
2.2.3. Dijital Is Modeli Inovasyonu ..............c....ccooevvvviviveiciciceeeeee e 45
2.3. Firmalarda Dijital inovasyon: Blokzincir Teknolojisi .....................c..cc........ 46
2.3.1. Blokzincir Teknolojisi ve Ozellikleri ..................ccc.cccooovvrvrveiecereireenans 48
2.3.2. AKkilh Sozlesmeler ve OzelliKIeri ..............cccoeviiieeiiieeeeeeeeeee s 54
2.3.3. Blokzincir Teknolojisinin EVFIMI.........cccccvoviiiiiiiiiecic e 57
2.4. Blokzincir Teknolojisine Sektorel Yaklasimlar ... 58
2.4.1. Finans Sektorii ve BIOKZINCIT .............cccocooiiiiiiiii e 59
2.4.2. Lojistik Sektorii ve BIOKzIncir.................ccccooiiniiii, 61
2.4.3. Kamu Sektorii ve BIOKZINCIr ... 62
2.4.4. imalat Sektorii ve BIOKZINCIT.................c.coevevienrieireeseee s 63
2.4.5. Saghk Sektorii ve BIOKZINCIr ..............ocoooiiiiiiii 64
2.4.6. Perakende Sektorii ve BIOKZInCir..............ccccooviiiin, 65
2.4.7. Gida Sektorii ve BIOKZINCIK .............cccoociiiiiii 66

2.5. Finansal Hizmetler ve Teknoloji Sektoriinde Kullanilan Blokzincir Tabanh

PLALFOIMIAT ..o s 67
2.5.1. Hyperledger PIatfOrmu ... 69
2.5.2. QUOrUM PlatfOrmMU........coooiviiiiiiiecee e 69
2.5.3. R PIAtfOrMU......coiiiiiiieicecee e 69

2.6. Blokzincir Girisimleri ve Pay Senedi Fiyatlar1 Arasindaki [liskinin

INCEIEIIMEST ..ottt 70

UCUNCU BOLUM
3. LITERATUR TARAMASI .....oooiiiiiiiiiineiess et 78

DORDUNCU BOLUM
4. BLOKZINCIR TEKNOLOJIiSi KULLANIMI iLE FiIRMA PERFORMANSI

ARASINDAKI TLISKI ......ooiiiiieieeeeee et 85
4.1. Arastirmanin Veri Seti .........c.coooiiiiiiiiiiiii e 85
4.2. Arastirmanin YONteM............ccooiiiiiiiiiiiiiiic e 88

4.2.1. Panel Veri ANGNZI........ccccooiiiiiiieiei s 88
4.2.2. Yatay Kesit Bagmmlilig1 ...............ccoooiiiiiii 88
4.2.3. Birinci ve ikinci Nesil Birim Kok TeSHEr.........cccocovviriniiincrnnn, 89

viii



4.2.4. Dinamik Panel Veri MO ..........eeeeeeee e 89

4.2.5. Dinamik Panel Veri Modelleri Tahmin Yontemi ........................ccoc. 90

4.2.5.1. Arac Degiskenler Tahmin Yontemleri...............c.ccooocevviiiiiiiinninnnn, 90

4.2.5.2. Arellano ve Bond’un Genellestirilmis Momentler Metodu ........... 91

4.2.6. Dinamik Panel Veri Modellerinde Diagnostik (Tanisal) Testler .......... 91

4.2.6.1. Sargan (Asir1 Kiasitlama) Testi................cccooiiniiiiie 92

4.2.6.2. Arellano-Bond’un Otokorelasyon Testi..............cccccceeveiniiieieennenne. 92

4.3. Asamali GMM Model Tahmin Sonuclar:...................ccoccooiiiiiii e, 93

4.3.1.Yatay Kesit Bagimlilig1 ................coooiiiiii 93

4.3.2. Birim Kok Testi (Pesaran — pescadf)..........ccccoovviiininininiineen, 95

4.3.3. iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuclar...................cccoveevvvevevnnnne, 96

T T 1P ) o1 ) 1 B PSPPSR 101

SONUC VE ONERILER ..........cocooviiiiiiiieeeecseeee e ees s en s, 106

KAYNALKCA ...ttt ettt ettt e b e e s be e e be e sbeesnbeentee s 115
OZGECMIS



TABLOLAR DiZiNi

Sayfa
Tablo 2.1. Akilli S6zlesmelerin Avantaj ve Dezavantajlart ........cocceeceerveevernieeceenreennens 56

Tablo 2.2. Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin Pearson Korelasyon
KatSAYT ANALIZI .oovvviiiiiiieiiie et 74

Tablo 2.3. Finansal Hizmetler Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin Pearson

Korelasyon Katsayl ANAlIZi ........c.oceiiiiiiiiiieieieicse e 75
Tablo 3.1. Literatlir ATaStITNAST......cveieerireieieesieeieseesieeeeseesreeeesseesreeseesseesseensessenssens 78
Tablo 4.1. Ampirik Analizlerde Kullanilan Degiskenler ve Datastream Kodlart.......... 86
Tablo 4.2. Yatay Kesit Bagimliligi (Bagimsiz Degiskenler) .........ccocevvevienenenierieeneennns 93
Tablo 4.3. Yatay Kesit Bagimliligi (Bagimsiz Degiskenler) ..........ccccoovvniiiiiiiiiiiinnnnnn 94
Tablo 4.4. Birim KOk Test SONUGIATT .....cvveveiiieiieieiie e 95
Tablo 4.5. ROA igin iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuglar............ccceeveveveecee, 96
Tablo 4.6. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond) .........cccccoeveiieviiiciecnc e, 96
Tablo 4.7. ROE i¢in 1ki Asamali GMM Model Tahmin Sonuglart ...............cccccevveeee.. 98
Tablo 4.8. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond) .........cccccevviiieiiiiniiiiicnn 98
Tablo 4.9. Tobins Q i¢in iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuglari ...................... 100
Tablo 4.10. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond) ..........ccccccveveiieveciciiennen, 100



Sekil 1.1.
Sekil 1.2.
Sekil 1.3.
Sekil 1.4.
Sekil 1.5.
Sekil 1.6.
Sekil 1.7.
Sekil 2.1.
Sekil 2.2.
Sekil 2.3.
Sekil 2.4.
Sekil 2.5.
Sekil 2.6.

Sekil 2.7.

SEKILLER DiZIiNi

Sayfa
Web Teknolojisinin Geligim SUIECT .......ccvvvveiieiriiieiieii e 11
Dijital doniistim faktorlerinin etkileSimi ..........coceeviieiiiniii i 13
Yeniliklerin Yay1lma TEOTIST ...cccvvveiieiiiiiiiiiiii i 21
Gartner Hype DONGUST.....ccovvviiiiiieiiiie i 22
Dijital doniisiim siireci ve beklenen ¢ikt1lart..........ccevvveriiiiiiiiicnieniie e, 25
Dijital doniistim siirecinde kurumsal Stratesiji .........cocvervrverieeneiicricieeeenn 28
Dijital Doniisimiin Unsurlari. .........ccoovvviiiiiiiiiii e, 29
Dijital Inovasyonda Teknolojinin itici ve Cekici GUCH ....ovvviveririreriirerernnns 42
Dijital INOVASYON CESItIETi......c.cviviveiiieeiieeieiieeieecie e 43
A Baglantt CeSitleri. .....cooviiiriiiiiie e 49
Blokzincir Teknolojisinin Merkezi Aglara Gore Avantajlart..........cccoovveee. 52
Blokzincir Teknolojisinin EVIIMI.........c.ccccoeiieiiiie e 58
Blokzincir Teknolojisinin Kullanilabilecegi Sektorler............ococovvvviiinnnn. 59
Secili Sektorlerden 100 Firma ve Kullandiklar1 Blokzincir Platformlart....... 68

Xi



B2C
BM
c2C
CDO
ClO
DApp
DeFi
RPA
SDG

SIMGELER VE KISALTMALAR DiZiNi

: Firmadan Tiiketiciye (Business to Consumer)

: Birlesmis Milletler

: Tiiketiciden Tiiketiciye (Consumer to Consumer)

: Dijital Lider (Chief Digital Officer)

: Bilgi Teknolojileri Lideri (Chief Information Officer)

: Merkeziyetsiz Uygulamalar (Decentralized Applications)

: Merkizyetsiz Finans (Decentralized Finance)

: Robotik Siire¢ Otomasyonu (Robotic Process Automation)

: Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri (Sustainable Development Goals)

xii



GIRI

?)ijital doniistim kavrami giinlimiiziin en ¢ok konusulan ve tartisilan konularindan
biridir. Teknolojinin hizla ilerlemesiyle birlikte kiiresel Ol¢ekte dijital dontisim, is
diinyasindan kamu sektoriine, egitimden sagliga kadar pek ¢ok alanda etkisini gosteren
onemli bir paradigmaya doniismiistiir. S6z konusu kavram bu denli 6ne ¢ikmis olmasina
ragmen dijitallesmenin ne oldugu, neleri kapsadig1 ve nasil uygulanacagi hususunda kafa
karigikligr hali hazirda devam etmektedir. Nitekim dijitallesme ve dijital doniisiim
kavrami 6zelinde, akademik camianin yani sira uluslararasi kurum ve kuruluslar da gesitli
calismalar yiiriitmektedir. Ozellikle Birlesmis Milletler’in kiiresel dlgekte dne cikan
projeksiyonlarindan olan Sirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri (Sustainable Development
Goals - SDG) kapsaminda dijitallesmeye Onemli bir rol bigilmistir. S6z konusu
projeksiyon dogrultusunda, mevcut firmalarin dijital olarak doniistiiriilmesi saglanmadan,
giiniimiiziin ve gelecegin ekonomik ve ¢evresel sorunlarmin ¢oziilemeyecegi ifade
edilmektedir.

Dijital doniisiim, geleneksel is siireclerinin dijital teknolojilerle degistirilerek daha
verimli, yenilik¢i ve siirdiiriilebilir bir gelecek i¢in atilmis olan temel bir adimdir.
Giinlimiizde geleneksel yontemlerin yerini dijital platformlar, bulut bilisim, biiyiik veri
analitigi, yapay zeka ve nesnelerin interneti gibi teknolojiler almaktadir. Dijitallesme,
firmalara daha verimli ve etkin bir sekilde ¢alisma imkani1 saglarken, miisterilere daha iyi
bir deneyim sunmayi hedefler. Ornegin, e-ticaret platformlari ve dijital pazarlama araglari
sayesinde firmalar, daha genis bir kitleye ulagsma ve miisterilerine kisisellestirilmis
hizmetler sunma firsati elde ederler. Dahasi dijital doniisiim, diinya genelinde firmalarin
rekabet giiciinii artiran bir faktor haline gelmistir. Firmalar, dijital teknolojilerin sundugu
avantajlar1 kullanarak daha hizl1, verimli ve esnek bir sekilde ¢alisabilirler. Ornegin, bulut
bilisim ve yapay zeka gibi teknolojiler, firmalarin veri analitigi ve tahmin yeteneklerini
artirarak daha iyi kararlar almasina yardimci olur. Firmalar, bu sayede miisteri taleplerini
daha 1yi karsilayabilir, yeni pazarlara acilabilir ve yenilikgi {irtin ve hizmetler sunabilir.

Dijjital doniisim ayni1 zamanda kiiresel Olcekte baglantiyr giliclendirmektedir.
Internetin yayginlasmas: ve dijital iletisim araclarmin kullanmimiyla diinyanm her
yerindeki insanlar, bilgi ve deneyimleri paylasabilir, isbirligi yapabilir ve kiiresel aglar
olusturabilir. Bu, kiiresel ticaretin ve isbirliklerinin artmasina, kiiltiirel alisverisin ve
anlayisin derinlesmesine katki saglar. Dijital doniistim, diinya tizerindeki farkli toplumlari

ve kiiltiirleri bir araya getirerek daha kapsayici ve ¢esitlilik odakli bir diinya vizyonunun



olugmasina da yardime1 olur. Dijital doniisiim, ayn1 zamanda ¢evresel siirdiiriilebilirlik
acisindan da Onemli bir rol oynamaktadir. Yeni teknolojilerin gelistirilmesi ve
kullanilmasiyla enerji verimliligi artirilabilir, kaynaklarin daha verimli bir sekilde
kullanilmas1 saglanabilir ve g¢evresel etkiler azaltilabilir. Ornegin, akilli sehir projeleri,
enerji yonetimi ve atik yonetimi gibi alanlarda biiyiik ilerlemeler kaydedilmistir. Dijital
doniisiim, bu sekilde ¢evresel siirdiiriilebilirligi tesvik ederek, iklim degisikligi ve dogal
kaynaklarin tiikenmesi gibi kiiresel sorunlara ¢6ziim sunabilir.

Ancak, dijital doniisiim beraberinde bazi zorluklar1 da getirmektedir. Dijital
ucurum, gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda dijital teknolojilere erisim ve
kullanim agisindan farkliklari ifade eden bir kavramdir. S6z konusu farkliliklarin artmasi
halinde iilkeler arasindaki esitsizlikleri derinlestirebilir ve dijitallesme firsatlarindan
mahrum kalan toplumlarin geride kalmasina neden olabilir. Esasen dijitallesmeyle
birlikte giinliikk hayattaki her tiirlii verinin (bireylerin ya da kurum/kuruluslarin verileri)
dijital platformlarda depolanip islenecek olusu mevcut sistemlerinin yetersiz kalmasina
sebep olacagi gibi siber giivenlik risklerini de oldukca artiracak bir etken olacaktir. Bu
noktada 2008 kiiresel finans krizi esasinda onemli bir doniim noktast niteliindedir.
Krizin yasandigi donem olan Ekim 2008’de Satoshi Nakamoto takma adli sahis veya grup
tarafindan “’Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System’’ baslikli bir makale
yaymlanmistir. Bu makaleyi 6nemli kilan nokta ise gliniimiizde merkezi, giivenilir bir
otoriteye dayah sistemin yerine, “blockchain” adinda herhangi bir merkezi otoriteye
dayali olmayan, tamamen esler aras1 (peer to peer) bir sistemin ortaya atilmis olmasidir
(Nakamoto, 2008). Blokzincir teknolojisi bahsi gegen giivenlik agiklarini ve 6zellikle
dijital paralardaki ¢ift harcama (double spending) problemini ¢6zmek amaciyla ortaya
atilmis elektronik 6deme sistemidir. En basit ifadeyle blokzincir; giivenlik agiklarina
kars1 korumal1 ve kolayca erisilebilen bir ag {izerinde sifrelenen verilerin yonetimini
saglayan daginik/dagitik veri tabanidir (Krause vd., 2016; Hewlett Packard Enterprise,
2016).

Blokzincir ise son yillarda biiyiik bir ilgi géren bir teknoloji olarak 6ne ¢ikmustir.
Merkezi olmayan yapisi, verilerin gilivenligini artirirken, aracilarin ve giivenilirlik
saglayicilariin da rollerini azaltma potansiyeline sahiptir. Dahas1 blokzincir teknolojisi;
finans sektdriinde kripto para birimleri ve akilli s6zlesmeler olarak karsimiza ¢ikarken,

saglik, lojistik, enerji ve kamu sektorii gibi alanlarda da biiytik bir potansiyele sahiptir ve



hali hazirda s6z konusu teknolojinin sektorlere entegre edilmesi dogrultusunda ¢aligmalar
stirmektedir.

Dijitallesme ve blokzincir, is diinyas1 ve toplumlar i¢in biiyiik firsatlar sunmaktadir.
Isletmeler, dijitallesme sayesinde rekabet giiclerini artirabilir, miisteri memnuniyetini ve
inovasyonu tesvik edebilirler. Blokzincir ise giivenilirligi ve seffaflig1 artirarak, giiven
tabanli iliskilerin ingasina katkida bulunabilecek nitelige sahiptir. Glinlimiiz is
diinyasinda, teknolojik ilerlemeler firmalarin faaliyetlerini doniistiirmekte ve rekabet
avantaji elde etmelerine olanak saglamaktadir. Finansal performansin, bir
organizasyonun bagarisint Ol¢mede kritik bir gosterge oldugu giiniimiizde, dijital
doniistim stratejileri ve blokzincir teknolojilerinin bu performans iizerindeki etkileri,
arastirmacilar ve is liderleri i¢in biiyiik bir 6nem arz etmektedir. Nitekim bu caligma, bu
iki 6nemli konsept arasindaki iliskiyi anlamay1 ve blokzincir teknolojisinin finansal
performans iizerindeki olast etkilerini inceleyerek, arastirma sonucunda elde edilen
bulgularla hali hazirda oldukga kisitli olan literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir.

Calismanin veri seti, Forbes 500°de listelenen; s6z konusu teknolojiyi kullanan (14
firma) ve kullanmayan (14 firma), finansal hizmetler ve teknoloji sektoriinde yer alan 28
firmanin 2010-2021 yillar1 arasindaki donemi temsil eden verilerinden olugmaktadir.
Calismanin veri setinin teknoloji ve finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren
firmalardan secilmesinin sebebi ise; dijitallesme kavraminin ve blokzincir teknolojisinin
dijital teknolojilerle dogrudan baglantili olmast ve blokzincir teknolojisinin oncelikli
olarak giliniimiiz finansal sisteminin sorunlara ¢o6ziimler getirmesidir. Blokzincir
teknolojisinin finansal performansla iliskisinin tespit edilebilmesinde bagimli degiskenler
olarak firmalarin ROA (Return of Assets), ROE (Return of Equity), Tobins’ Q oranlari;
bagimsiz degiskenler olarak ise toplam varlik, faaliyet geliri, finansal kaldirag, net
satiglar, personel sayisi, operasyon kar marji, ROI (Return of Investments), piyasa
degeri/defter degeri, firma yasi degiskenleri kullanilmistir. Calismanin kukla degiskenleri
ise; blokzincir teknolojisini kullanma (1) kullanmama (0), blokzincir teknolojisinin
kullanimina baglandigi tarih kullanma (1) kullanmama (0) ve firmanin faaliyet gosterdigi
sektor finansal hizmetler sektorii (1), teknoloji sektorii (0) temsil etmektedir. Firmalara
ait veriler Eikon Thomson Reuters veri tabanindan elde edilmistir. S6z konusu veriler
Sistem GMM Model Tahmin yontemiyle analiz edilmistir.

Mgili literatiir incelendiginde, blokzincir teknolojisi kullanimimin firma performansi

tizerindeki etkisini, firmalarin bulundugu sektdre gore ayrim yaparak sektorel bazda



karsilastiran ¢alismanin olmadigr goriilmistiir. Dolayisiyla blokzincir teknolojisinin
kullanimt ile firma performansi arasindaki iliskiyi sektdrler goz oniinde bulundurularak
ampirik olarak inceleyen ¢alismanin olmamasi arastirmanin orijinalligini olusturdugu
gibi ¢alismanin bu yoniiyle de mevcut literatiire katki saglamasi1 beklenmektedir.

Calisma dort boliim olarak tasarlanmistir. Birinci boliimde dijital doniisiim kavrami
etraflica incelenmis ve doniisiim siirecinin kapsami irdelenmistir. Ardindan firmalarda
dijital doniisiim kavrami ele alinmis ve doniisiimiin boyutlari, zorluklari ele alinmustir.
Devaminda ise firmalarda dijital doniisiim stratejilerinin lizerinde durulmustur.

Ikinci boliimde firmalarda inovasyon stratejileri ve finansal performans konu
basliklar1 incelenerek s6z konusu kavramlar arasindaki iliskiler tartisilmistir. Ardindan
firmalarda dijital inovasyon ¢esitleri irdelenerek blokzincir teknolojisi, 6zellikleri ve s6z
konusu teknolojiye sektorel yaklasimlar agiklanmistir. Takiben blokzincir girisimleri ve
pay senedi fiyatlar arasindaki iliskiyi arastiran bir 6n ¢alisma gerceklestirilmis ve elde
edilen bulgular tartisilarak boliim tamamlanmustir.

Ugiincii boliimde ise blokzincir teknolojisi ve firmalarin finansal performansi
arasindaki iligkiyi irdeleyen mevcut caligmalara deginilerek, calismanin literatiire
saglamasi hedeflenen katkisi lizerinde durulmustur.

Calismanin dordiincii ve son boliimiinde aragtirmanin veri seti ve yontemi hakkinda
bilgiler verilmistir. Ardindan arastirma kapsaminda olusturulan veri seti Sistem GMM

Model Tahmin yontemiyle analiz edilerek elde edilen bulgular tartisilmistir.



BIRINCI BOLUM

1. DIJITAL DONUSUM KAVRAMI VE KAPSAMI
Diinya biiyiik bir hizla degismektedir. Son yirmi yilda 6nemli bir gelisim kaydeden
dijital teknolojiler pek ¢ok yeni nesil cihaz, platform/altyap: ve uygulamalarin ortaya
cikmasina 6n ayak olmustur. S6z konusu teknolojilerin kullaniminin artmast giinliik
hayattaki pek ¢ok faaliyeti donistiirdiigi gibi is diinyasin1 da Onemli Olgiide
degistirmistir. Dijital donilisim ve beraberinde ortaya g¢ikan yeni nesil teknolojiler
tiikketicilerin beklentilerini ve davranislarini temelden degistirerek is diinyasinin
geleneksellesmis uygulamalarint da degisime zorlamistir. Dijitallesme, firmalarla
tilketiciler arasindaki etkilesimi gelistirmis ve firmalarin is yapma sekillerini de

degistirerek doniistimii zorunlu kilmastir.

Son yillarda, hemen her sektdrdeki firmalar yeni dijital teknolojileri benimsemek
ve avantajlarindan yararlanabilmek igin ¢aba gostermektedir. Bu kapsamda firmalar yeni
is modelleri, yeni iriin ve hizmet tiirleri sunarak rekabet gii¢lerini korumaya ve
gelistirmeye ¢alismaktadir. Nitekim Birlesmis Milletler (BM) tarafindan 2015 yilinda
beyan edilen SDG’ye ulagsmadaki en énemli faktorlerden birinin de dijitallesme oldugu
ifade edilmistir. S6z konusu beyannamede hem ekonomik siirdiiriilebilirligin saglanmasi
hem de gevresel sorunlarin ¢oziimiiniin firmalarin dijital doniisiimiiyle gerceklesebilecegi
vurgulanmaktadir (http-1). Ayrica Diinya Ekonomik Forumu (World Economic Forum)
dijital doniisiimiin is diinyas1 ve toplum icin 100 trilyon dolarlik bir katk: saglayacag:
ongoriistiyle 2015 yilinda Dijital Doniisiim Girisimi’ni (Digital Transformation Initiative)
baglatmigtir (http-2). S6z konusu girisim mevcut firmalarin, insanlarin yasama ve galisma
bicimini degistiren dijital teknolojilere dayali bir doniisime tesvik etmeyi
amagclamaktadir. Dijital doniisiimiin felsefesinin pek ¢ok sektorde hizli ve yaygin sekilde
benimsenmesinde uluslararas: oOrgiitlerin ve kamu kesiminin desteginin yani sira
firmalarin rakiplerine karsi rekabetci tstiinliiklerini koruma/koruyabilme refleksleri de
etkilidir (Laffi ve Lenzi, 2021). Dijital doniisiim felsefesinin temelini olusturan yapay
zeka, biiyiik veri (big data), nesnelerin interneti, bulut teknolojileri, metaverse, mobil
teknolojiler, sosyal aglar ve blokzincir gibi dijital teknolojiler giiniimiizde oldukga
popiilerdir. Nitekim gilinimiizde firmalar s6z konusu teknolojileri kullanarak
operasyonlarinda, iiretim siireclerinde ve organizasyon yapilarinda dnemli degislikler

yapmay1 planlamaktadir.



Dijitallesme ve dijital doniisiim kavramlar1 giinlimiizde adeta birer motto haline
gelen kavramlar olsa da s6z konusu kavramlarin firmalarin deger yaratma ve nihayetinde
kar maksimizasyonu elde etme gibi hedeflerine ne 6l¢tide hizmet edebilecegi hali hazirda
tartisilan bir konudur. Giiniimiizde bir¢ok firmanin, popiiler bir motto haline gelen dijital
doniisim kavrami ve beraberinde siklikla dile getirilen yapay zeka, nesnelerin interneti
ve metaverse gibi cazibesi yiiksek teknolojilerin aksine temel teknolojilere yatirim yaptigi
goriilmektedir (van Meeteren vd., 2022). Ancak hem is diinyasinda hem de akademide
dijital dontisiim kavramimnin tanimi ve nasil karakterize edilebilecegi hususunda hali
hazirda ortak bir goriis bulunmamaktadir (Vial, 2019). Ayrica firmalarin dijital doniisiim
stirecinde stratejilerini nasil olusturacaklari konusu da bagka bir tartisma konusudur (Gray
ve Rumpe, 2017). Dahasi dijital doniisiimiin merkezinde oldugu iddia edilerek 6ne
cikarilan pek ¢ok teknoloji olsa da (metaverse gibi) doniisiimiin temel bilesenlerini
olusturacak ve smirlarimi belirleyecek teknolojiler iizerinde de fikir birligi
bulunmamaktadir (Capello ve Lenzi, 2021). Diinya Ekonomik Forumu dijital donilisiim
stireci kapsaminda yapay zeka, otonom araclar, biiyiik veri, bulut bilisim, 6zel imalat ve
3D baski, nesnelerin interneti ve bagli cihazlar, robotik ve drone, sosyal medya ve dijital
platformlar1 6ne ¢ikarmaktadir. Ancak literatiirdeki pek ¢ok ¢alisma Diinya Ekonomik
Forumu’nun belirtmis oldugu teknolojilerin yaninda bilgi ve iletisim teknolojilerinin de
s6z konusu teknolojilerin yaninda yer alabilecegini ifade etmektedir (Vial, 2019;

Fernandez-Rovira vd., 2021; Lee ve Lee, 2021).

Dijital dontisiime iliskin literatiirde yer alan ¢alismalar dijital doniistim kavraminin
tanimi, kapsami ve siireci hakkinda farkli goriisler belirtmektedir. Vial (2019) dijital
dontisiime odakli 282 calismayi incelemis ve mevcut literatiiriin dijital doniisiim
kavraminin ii¢ ana g¢er¢evede tamimladigini tespit etmistir. Bu ana gergevelerden ilki;
dijital donligimiin firmalarin kendi organizasyonel yapilar1 6zelinde yiirtittigii
faaliyetlerle sinirlandiran galigmalardir. ikinci ana gergeve ise firmalarin yatirim yaptigi
teknolojilerin tiirleriyle iligkilendiren c¢alismalardir. Son olarak dogrudan dijital
teknolojilerin giinliik hayat ve sektorler iizerindeki etkilerinin ele alinarak incelendigi
calismalar s6z konusu ¢er¢evenin {igiincii ana hattin1 olusturmaktadir (Vial, 2019). Gong
ve Ribiere (2020) tarafindan yapilan c¢alismada ise dijital doniisim kavramini
tanimlamaya calisan 134 calisma incelenmistir. Incelemis olduklar1 ¢calismalarm agirlikl
olarak firmalarin doniisiim siirecinde uygulayabilecekleri strateji ve diizenlemeler lizerine

odaklanarak farkli tanimlar yaptiklarini tespit etmistir. Nitekim literatiirdeki ¢alismalar
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dijital doniisiim kavraminin evrensel ve kapsamli bir tanimda birlesemedigini de
gostermektedir (Haffke vd., 2016; Morakanyane vd., 2017; Gray ve Rumpe; 2017; van
Veldhoven ve Vanthienen, 2019; Vial, 2019). Dolayisiyla mevcut literatiirdeki dijital
dontistimiin  temel o6zellikleri, kapsami ve doniistim siirecini tanimlamadaki kafa
karigikligi dijital doniisiim = siirecinin  toplumlar ve firmalar nezdinde de dogru
anlasilmasini engellemektedir. Nitekim Stock ve Boyer (2009) birlesik bir tanimi
yapilamamis kavramin uzun vadede teoriginin ve pratiginin gelistirilemeyecegine vurgu
yapmuslardir. Riedl vd. (2017) ise Stock ve Boyer’in (2009) bu goriisiine katilmakla
birlikte karmagsikliga mahal vermeden bilimsel ilerleme kaydetmenin ve kiimiilatif bilgi
birikimini olugturmanin farkli goriisler sunmakla miimkiin olabilecegini ifade etmektedir
(Mertens ve Wiener, 2018). Dolayisiyla hem sektorler hem de toplumlar agisindan dijital
donilisim mottosundaki “dijital” kavraminin ne anlama geldigini anlamak doniisiim
siirecinde onemli ve kritiktir. Bu durumun pek cok sebebi bulunmaktadir (Gong ve
Ribiere, 2020). Akademik camia 6zelinde dijital doniistimiin teorisini gelistirmek, dijital
dontisiimiin 6geleri arasindaki iligkiyi tanimlayip test etmek ve dncesinde yapilmis olan
caligmalarin sonuglariyla kiyaslamak yeni stratejilerin iiretebilmesinde biiyiik 6nem arz
etmektedir. Benzer sekilde literatiirdeki karmasikliklar da yeni stratejilerin iretilmesini
yavagslatacaktir (Henriette vd., 2015). Ayrica literatiirdeki mevcut karmasiklik, CEO
(Chief Executive Officer), CFO (Chief Financial Officer), CIO (Chief Information
Officer) ve CDO (Chief Digital Officer) gibi firmalarin stratejilerini belirleyen st diizey
yoneticilerin de karar verme siireglerini sekteye ugratabileceginden doniisiim siirecini
sektorler agisindan da zorlastirmaktadir (Horlacher, 2016; Horlacher ve Hess, 2016;
Singh ve Hess, 2017).

Dolayisiyla dijital doniisiim kavraminin genel geger bir taniminin yapilmasi,
doniisiimiin slirecinin alt boyutlarinin, kapsaminin ve etkilerinin anlasilarak toplum ve
sektorler icin donilisglim stratejileri olusturulabilmesi agisindan biiylik O6nem arz
etmektedir. Bu ama¢ dogrultusunda mevcut literatiirde dijital doniisiimiin tanimini
yapmaya ¢alisan cesitli ¢alismalar bulunmaktadir. Riedl vd. (2017) tarafindan yapilan
caligmada dijitallesme ile enformasyon yonetimi arasindaki iliski arastirilmis ve
enformasyonun dijitallesmenin bir pargasi/alt kiimesi oldugunu tespit etmislerdir.
Mertens ve Wiener (2018) ise dijitallesmenin yeni bir kavram olmadigi, s6z konusu
kavramin bilgi islem teknolojilerinin bir pargasi olarak degerlendirilmesi gerektigini

vurgulamislardir. Nitekim Vial (2019) dijital doniisiim kavrami “bilgi, bilgi iglem ve
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bilgi iletisim teknolojilerinin kombinasyonlar: araciligiyla bir varligin degisimini
tetikleyerek gelistirmeyi amaglayan bir stire¢” olarak tanimlamaktadir. Gong ve Ribiere
(2020) tarafindan yapilan ¢alismada ise dijital donlisim “Dijital teknolojilerin yenilik¢i
kullanimina ek olarak, bir olusumu (kurulus, ekosistem, endiistri, toplum vb.) radikal bir
sekilde iyilestirmeyi ve paydagslart i¢in deger teklifini yeniden tanimlamay: amaglayan,
temel kaynaklarin ve yeteneklerin stratejik kaldiracimin eslik ettigi temel bir degisim
stireci” olarak tanimlamiglardir. Her iki tanim da g6z oniinde bulunduruldugunda dijital
doniisiimiin yalnizca dijital teknolojilerin giinliik hayata ya da is hayatina entegre edilerek
deger yaratilmasinin ¢ok Otesinde etkileri oldugu sonucuna ulasilabilir. Nitekim
Rodriguez-Abitia ve Bribiesca-Correa (2021)’ya gore dijital doniisiim kavrami yalnizca
bir kurulusun dijital teknolojileri kullanarak ne Olgiide deger yaratabilecegine
odaklanarak aciklanamaz. S6z konusu teknolojilerin giinliik yasamin da ayrilmaz birer
parcasi olmasi sebebiyle hem insanlart hem de organizasyonlari etkileyen evrensel ve
evrimsel bir siire¢ olarak ele alinmasi gerektigini ifade etmislerdir (Rodriguez-Abitia ve
Bribiesca-Correa, 2021). Bahsi gegen ¢alismalar g6z oniinde bulunduruldugunda dijital
doniisiim siirecinin birey, toplum, endiistri ve sosyo-kiiltiirel agidan pek cok kesimi
etkiledigi goriilmektedir. Ancak s6z konusu etkileri irdelemeden 6nce dijital doniisiim
siirecinin alt boyutlar1 olan sayisallastirma (digitization), dijitallesme (digitalization) ve
dijital dontistim (digital transformation) kavramlarinin birlikte ele alinip irdelenmesi
doniistim siirecinin anlasilabilmesi i¢in onemlidir (Demlehner vd., 2019; Gong ve
Ribiere, 2020; Rodriguez-Abitia ve Bribiesca-Correa, 2021).

1.1. Dijital Doniisiim Siireci: Analogdan Dijitale Evrim

Son donemde dijital donilisiim konusu onemli ¢alisma konularindan biri haline
gelmigstir. Nitekim 6nceki boliimde de ifade edildigi lizere s6z konusu kavram {izerinde
pek ¢ok calisma yapilmasina karsin ortak bir goriisiin bulunmadig: ve hatta kavramsal
karisikliklarin oldugu goriilmektedir. Bu karisikliklarin 6zellikle dijital doniistimiin
teknik yanin1 ve dolayisiyla temelini olusturan sayisallastirma (digitization) ve
dijitallesme (digitalization) kavramlar1 6zelinde oldugu goriilmektedir (Hess vd., 2016;
Parviainen vd., 2017). Literatiirdeki ¢alismalarda 6zellikle sayisallagtirma (digitization)
ve dijitallesme (digitalization) kavramlariin ayrim goézetmeksizin birbirinin yerine

kullanildigr g6z ontinde bulunduruldugunda, dijital doniisiimii tanimlarken s6z konusu



kavramlarin ne ifade ettigini anlamak 6nemli bir husus olarak karsimiza ¢ikar (Agarwal

vd., 2010; Pagani, 2013; Bharadwaj vd., 2013; Legner vd., 2017).

Esasinda s6z konusu degisimin temeli verinin analogdan dijitale evrimiyle
baslamaktadir. Dijital teknolojilerin verilerin toplanmasi, islenmesi, saklanmasi ve analiz
edilmesi stireglerini temelden degistirmesi, dijital doniisiim siirecinin kolaylastirmasinin
itici gili¢ niteligindeki bir sonucu olarak toplumlar1 ve is diinyasini doniistiirmiistiir. Bu
noktada Vverinin sayisallastirilmasi kavrami One c¢ikmaktadir. Sayisallastirma
(digitization) en temel anlamda bir nesnenin bit ve baytlara doniistiiriilmesidir. Ornegin
bir belgenin taranmasi, belgede yazilanlar1 degistirmeden veya bir islemde
etkinlestirmeden birler ve sifirlarla kodlanarak sayisallastirilmasi islemini ifade eder
(http-3; Dougherty ve Dunne, 2012; Loebbecke ve Picot, 2015; Verhoef vd., 2019).
Nitekim sayisallastirma dijital doniisiim siirecinin ilk basamaklarindan biridir. 20.
yiizyilin mekanik ve analog teknolojilerden dijital teknolojilere gegis liclincli sanayi
devrimi olarak da bilinen dijital devrimin baslamasini saglamistir. 1980’li yillardan
itibaren gelismeye baslayan internet teknolojisi, yeni yazilim dilleri ve protokollerin
ortaya ¢ikmasi ve dijital veri tabanlarinin olusturulmasi dijital donilisiim siirecinin en
onemli adimlarindandir (Kraus vd., 2022). 1986 yilinda diinyanin veri depolama
kapasitesinin yaklagik %99,2’si analog iken giiniimiizde diinyanin bilgi depolama
kapasitesinin  neredeyse tamamimin dijital ortamlara kaydigi géz Oniinde
bulunduruldugunda dijital doniisiim siirecinde sayisallagtirmanin  6nemi  goze
carpmaktadir (http-4). Dolayisiyla veride yasanan devrim niteligindeki degisim
toplumlart ve firmalar1 donilisiime zorlayan Onemli bir itici gii¢ olmustur (Gong ve
Ribiere, 2020).

Sayisallastirma kavrami yalnizca bir nesnenin dijital bir forma doniistiiriilmesi
stireci olarak anlagilmamalidir. Esasinda Sayisallagtirma dogrudan bilgi teknolojileriyle
iligkili oldugundan giinlik hayattaki pek c¢ok siirecin otomasyonunu da saglamustir.
Nitekim Hess vd. (2016) ve Horvart ve Szabo (2019) sayisallastirma kavramini bilgi
teknolojileri araciligiyla siireglerin otomasyonu olarak da tanimlamaktadir (Li vd., 2016;
Sebastian vd., 2017). Ancak sayisallastirma yalnizca dokiimantasyon siireglerinin ve
verinin dijitallestirilmesi siirecini ifade eder. Dolayisiyla bir olusumun yalnizca
dokiimantasyon siireclerini ve verilerini dijitallestirerek deger yaratmasi miimkiin
degildir (Verhoef vd., 2019). Bu noktada dijitallesme (digitalization) kavrami karsimiza

cikmaktadir. Dijitallesme, bilgi teknolojilerinin ve dijital teknolojilerin kullanilmasiyla
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mevcut siireclerin degisimini ifade etmektedir. Li vd. (2016) dijitallesmeyi s6z konusu
teknolojilerin mevcut is stireclerini degistirmede nasil kullanilabilecegini agiklayan bir
kavram olarak ifade etmektedir. Dijitallesme 6ncesi donemde (web 1.0 6ncesi) firmalar
ve miisterileri arasinda iletisim geleneksel yontemler lizerinden saglanirken internetin ve
bilgi iletisim teknolojilerin gelisimiyle birlikte yeni nesil ¢evrimici ve mobil iletisim
kanallar1 olusmustur (Ramaswamy ve Ozcan, 2016). S6z konusu iletisimin gelismesi
sosyo-teknik sistemlerin gelisimini saglamis ve firmalarin 6rgiit yapilarinda degisimi
zorunlu kilmistir. Dijitallesmeyle birlikte firmalar, is siirecleri arasindaki koordinasyonu
artirabilir ve misterileriyle etkilesime girerek kullanict deneyimlerini gelistirerek ek
miisteri degeri yaratabilir. Nitekim firmanin miisteri degeri yaratmasi miisteri tatmini ve
marka sadakatini gelistirebilmesi bakimindan 6nemli konularin basinda gelmektedir

(Pagani ve Pardo, 2017; Verhoef vd.,2019).

Dijitallesme siirecinde, internet teknolojisinin gelisimi beraberinde firmalarin
dontigimiinii de sekillendirmistir. Teknolojinin degisimiyle birlikte firmalarin yeniden
yapilandig1 bu donemi irdelemek dijitale evrimi anlamak hususunda 6nemlidir. Web 1.0
donemi olarak adlandirilan ve internetin ilk ortaya ciktigi donem olarak ifade edilen
donem (1995-2000) bireylerin tek tarafli olsa da bilgiye erisiminin oldugu bir donemdir.
Bu donemde internet kullanicilart web sitelerine erisim saglayarak buradaki bilgilere
erisir ve ortamdan ayrilir. Web 1.0 donemi web platformlarinda karsilikli etkilesime
imkan vermemektedir. Web 2.0 ise kullanici merkezli ve karsilikli etkilesimin
yapilabildigi donemdir. Bu dénemde kullanicilarin igerik tiretimine katilarak gesitli
platformlarda (sosyal medya, blog, forum, ¢evrimi¢i mesaj uygulamalar1 vb.) karsilikli
etkilesime girebildigi “sosyal web” donemidir. Web 3.0 ise web 2.0 devrimiyle birlikte
sanal diinyaya aktarilan igeriklerin anlamlandirildigi, verilerin algoritmalar tarafindan
yorumlanip yapilandirilarak geri bildirimlerin yapildigr “semantik” bir web ortamidir.
2010-2020 yillar1 arasim1 temsil eden bu donemde semantik web teknolojisiyle
birbirleriyle etkilesimde olan veri tabanlar ile kullanicilarin ilgi ve tercihlerine gore
kisisellestirilmis reklam ve benzeri sonuglara ulasmalar1 miimkiindiir. Web 4.0 teknolojisi
halen teoride ve pratikte gelismekte olan bir teknolojidir. Artirilmis gerceklik
(Augmented Reality) ve bulut depolama teknolojilerinin kullanilmasinin planlandigi bu
donemde insan zihninin ve makinelerin simbiyoz halinde etkilesime girebildigi
simbiyotik bir web yapist hedeflenmektedir (Aghei vd., 2012; Khanzode ve Sarode,
2016). Ayrica 5G, nesnelerin interneti (internet of things), biiyiik veri (big data), yapay
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zeka, blockchain, giyilebilir teknolojiler gibi yeni nesil teknolojilerin web 4.0 doneminin
oncii teknolojileri olmasi beklenmektedir (Petrikina vd., 2017; Richter vd., 2017; Dubey
vd., 2019; Li, 2020). Sekil 1.1’de web teknolojilerinin doniisiimii ve kapsamlari

goriilebilmektedir.
> .Web
Web 4.0
Web 3.0
Webéﬁv f &

Statik Web Semantik Web Simbiyotik Web

Sekil 1.1. Web Teknolojisinin Gelisim Siireci
Web 1.0°dan giiniimiize kadar gegen siiregte dijital teknolojilerin eristigi nokta goz
ard1 edilemeyecek kadar onemlidir. Internet teknolojisinin gelisimi dijital doniisiimiin
temelini olustursa da mobil teknolojiler (Ziyadin vd., 2020), analitik (Diirr vd., 2017) ve
bulut depolama gibi teknolojiler (Clohessy vd., 2017; Dubey vd.,2019) web 4.0’a kadarki
siirecte hem sosyal hem de endiistri baglaminda esas doniistiiriicii etkiyr yapmistir

(Ziyadin vd., 2020).

1.2. Dijital Déniisiimiin Dogasi ve Doniisiime olan Ihtiyac

Onceki boliimlerde dijitallesme, teknolojilerin ve giinliik hayattaki faaliyetlerin
doniistimiine odakli olarak ele alinmistir. Dolayisiyla dijital doniisiim siirecinde
teknolojilerin kullanimi {izerinde durulmustur. Mevcut literatiirde dijitallesmeye iligskin
ilk caligmalar doniisiimiin teknolojik boyutunu ele alarak teknolojinin doniistiiriicti etkisi
Ozelinde incelerken son ¢alismalar ozellikle doniisiimii bir siire¢ olarak ele almaktadir.
Nitekim literatiirdeki pek ¢ok calisma dijitallesmenin yalnizca teknolojik degisimden

ibaret olmadigini, toplumlar ve endistriler tizerinde derin etkileri oldugunu
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vurgulamaktadir (Goran vd., 2017; Vial, 2019). Dijital teknolojiler ve inovasyon dogasi
geregi kitlesel degisimlere yol agmaktadir. Dijitallesmenin temeli dogrudan bilgi isleme
yetenegi ve kapasitesiyle iliskilidir. Nitekim giinlimiizde neredeyse her sey dijital bir
bilgiye doniistiiriilebilir ve depolanabilir. Gilintimiizde dijital teknolojiler hem 6zel hayatta
hem de profesyonel hayatta bireylerin giinlilk yasamlarina niifuz etmistir. Web 1.0’1n
ortaya ¢ikisindan ve diinya ¢apinda benimsenmesinden bu yana genis bant internet, sosyal
medya platformlar1, akilli telefonlar, diziistii bilgisayarlar, mobil uygulamalar, mobil
sistemler ve bulut teknolojisi gibi sistemler doniisiimii zorunlu kilmistir. Doniisiimiin
temel dinamikleri incelendiginde ii¢ ana eksen tizerinde sekillendigi goriilebilir (Verhoef
vd., 2021). Bunlardan ilki doniisiimiin temelini olusturan teknolojidir. S6z konusu
teknolojilerin gelistirilmesiyle birlikte giinliik hayatta pek ¢ok isin ya da faaliyetin
yapilma sekli degismistir. Nitekim s6z konusu degisimi web 2.0 doneminden giliniimiize
kadar gecen siirede gozlemlemek miimkiindiir. Omegin web 2.0 doneminde
yayginlasmaya baslayan e-ticaret platformlar1 bireylerin aligveris yapmasini
kolaylastirdig1 gibi geleneksel perakendecilik anlayisina yenilik¢i ve alternatif bir
yaklasim getirmistir. Geleneksel yontemde bireyler aligveris yapmak i¢in magazalara
gitmek zorundayken e-ticaret doneminde magazalara mobil cihazlarin igerisindeki
uygulamalar iizerinden ulagabilmek miimkiindiir. Bu durum aligveris yapmak isteyen
bireyler icin biiyiik kolaylik saglarken ge¢misten gelen aligveris aliskanliklarimi da
degistirmistir. Degisen tiiketici aligkanligi ile e-ticaret onemli bir sektor haline gelmis ve
geleneksel perakendecilik sektoriinde kartlarin yeniden dagitilmasina neden olmustur.
2017 yilinda e- ticaret pazarmin biiyikligii 2,3 trilyon dolar iken 2021 yili sonunda
yaklasik 5 trilyon dolara ulagsmasi dijital teknolojilerin toplum ve sektor {izerindeki
dontistiiriicii etkisinin 6nemine isaret etmektedir (http-5). Bu baglamda dijital doniisiimiin
etkileri goz Oniine alindiginda doniisiimiin diger iki faktoriiniin toplum ve sektér oldugu
sOylenebilir (van Veldhoven ve Vanthienen, 2021). Bahsi gegen bu ii¢ faktor birbiriyle
stirekli etkilesimde oldugu gibi her birinin birbirini etkileme sekli de farklidir. Teknoloji,
toplum ve sektdr arasinda tiim asamalarda karsilikli etkilesim bulunmaktadir. Ornegin
sektoriin dijitallesmesi hem toplumdaki degisimden hem de dijital teknolojilerdeki
degisimden etkilendigi gibi sektoriin degisimi de diger iki faktori etkilemektedir. S6z

konusu durum Sekil 1.2°de verilmistir.
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Sekil 1.2. Dijital déniisiim faktorlerinin etkilesimi (van Veldhoven ve Vanthienen, 2021)

1.2.1. Teknoloji ve Dijital Doniisiim

Dijital doniisim teknoloji ekseninde incelendiginde son elli yilda teknolojide
yasanan devrim niteligindeki degisimlerin etkisi goze ¢arpmaktadir. 1970’li yillarda
gelismeye baglayan bilgisayar teknolojisi o donemde bazi basit islemlerin otomasyonunu
saglamustir. Internetin icadiyla birlikte ¢evrimigi bilgi paylasimimin miimkiin hale gelmesi
ve bilgi iletisim teknolojilerindeki biiyiikk gelisim dijitallesme silirecinde en Onemli
atilimlarin baginda gelmektedir (Legner vd., 2017; Heavin ve Power, 2018). Web 3.0
doéneminde sosyal medya, cep telefonlari, analitik, bulut teknolojisi ve nesnelerin interneti
(SMACIT) teknolojileri 6ne c¢ikmaktadir. Mevcut literatiir dijitallesmede gelecek
projeksiyonu olarak blockchain (ve akilli sézlesmeler), robotik, yapay zeka ve biligsel ve
kuantum hesaplama (BRAICQ) teknolojilerinin kullanilacagini da 6n goérmektedir
(Schwab, 2015; Chanias, 2017; Legner vd., 2017; Vial, 2019; Verhoef vd., 2019).

Isletmeler kendi sektdrlerinde pazar paylarini ve rekabet giiclerini artirmak igin
inovasyon ve Ar-Ge’ye yatirnm yapmaktadir. Nitekim ge¢misten giiniimiize pek ¢ok
firma kendi is akislarini (iirtin takibi, tiretim siireci, pazarlama faaliyetleri vb.) optimize
edebilmek i¢in dijital teknolojilere yatirim yapmaktadir. S6z konusu yatirimlar
aracilifiyla gelistirdikleri/gelistirecekleri yeni teknolojilerle dijital teknolojilere yon

verebilirler. Dolayisiyla s6z konusu siire¢ g6z 6niinde bulunduruldugunda teknolojinin
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ve mevcut is siireglerinin karsilikli etkilesimde oldugu ifade edilebilir (Solis, 2016).
Teknoloji ve sektorler arasindaki etkilesim bi¢imi yalnizca bununla sinirh degildir.
Inovasyon ve doniisiim dncesinde firmalarin faaliyetlerinde kullandiklar teknolojik bir
donanimin bulundugu dikkate alindiginda yapilacak olan teknolojik yeniliklerin mevcut
olanlarla uyumlu olmas1 ya da ek deger saglamasi gerekmektedir. Gergeklestirilen her bir
inovasyonda firmalarin mevcut donanimlarini tiimiiyle degistirmesi, maliyetler agisindan
gercekei bir yaklasim olmayacagindan yeni nesil teknolojilerin gelisiminde sektor ve
teknoloji arasindaki etkilesimin saglikli yiriitiilmesi gerekmektedir (Baden-Fuller ve
Haefliger, 2013). Bu noktada biiyiikk firmalarin satin alma ve pazardaki giigleri
diisiniildiigiinde, kendi mevcut donanimina uygun olmayan yeni teknolojilerin pazara
giriglerini kontrolleri altinda tutarak ya da yonlendirerek yeni nesil teknolojik tiriinlerin

standartlarinda belirleyici rol iistlenebilirler (van Veldhoven ve Vanthienen, 2021).

Teknoloji ve toplum da birbirlerinin gelisimini derinden etkileyen iki 6nemli
faktordiir. Isletmeler ve teknoloji arasindaki etkilesime benzer sekilde teknolojinin
toplumda karsilik bulmasi ve yayginlagabilmesi agisindan en temel hususlarin basinda
gelmektedir. Yeni bir teknolojinin toplum tarafindan kabul edilmesi o teknolojinin
sagladig1 faydadan ¢ok toplum tarafindan algilanan faydasi kadar olacaktir. Dolayisiyla
teknolojinin  toplum tarafindan algilanan avantaji, uyumlulugu, karmasikligi,
denenebilirligi, gozlemlenebilirligi gibi faktorler o teknolojinin toplum tarafindan
benimsenmesi hususunu belirlemektedir (Hall ve Khan, 2003; Rogers, 2014). Toplumun
iradesini yansitan hiikiimetler de teknolojinin gelismesi ve yayilmasinda 6nemli etkilere
sahiptir. Hiiklimet politikalar1 ve ¢ikarilan diizenlemeler teknolojilerin/platformlarin
mesrulastirilmasinda, denetlenmesinde, diizenlenmesinde ya da engellenmesinde 6nemli
etkilere sahiptir. Bu noktada en 6nemli 6rneklerden biri Cin Halk Cumbhuriyeti’ndeki
sosyal medya platformlarina yonelik getirilen kisitlamalardir. Ayrica hiikiimetler
tarafindan verilen tesvikler ya da getirilen kisitlamalar teknolojik gelisimin yoniinii ve
standartlarin1  belirleyen bir baska unsurdur. Dolayisiyla hiikiimetlerin dijital
teknolojilerin gelisiminde ve teknolojinin toplumdaki kullanimini belirlemede etkili bir

gii¢ oldugu gergegi goz ardi edilmemelidir (Hinings vd., 2018).
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1.2.2. Toplum ve Dijital doniisiim

Son elli yilda toplumlar dijital teknolojiler ve s6z konusu teknolojileri is siireglerine
dahil eden firmalarin etkisiyle 6nemli donilisiimler yasamistir. Buna bagli olarak
toplumsal aligkanliklar ve tiiketici davranislar1 da degismistir (Heavin ve Power, 2018;
Matt vd., 2019). Bu baglamda dijital doniisiimiin toplumsal ekseni siirecin diger iKi ekseni
olan teknoloji ve sektor arasindaki etkilesim 6zelinde ele alinarak incelenmelidir. Dijital
teknolojiler ve toplum arasindaki etkilesim toplumu ¢esitli sekillerde ve karsilikli olarak
etkilemektedir (van Veldhoven ve Vanthienen, 2021). Dijital teknolojilerin benimsenme
ve yayginlasma hizi toplumun o teknolojiden algiladigi faydaya baglidir. Toplumsal
fayda algisinin yiiksek olmasi durumunda, toplum s6z konusu teknolojileri hizli sekilde
benimseyerek doniisiimiinii hizlandirir (Rogers, 2014). Benzer durum hiikiimetler igin de
gecerlidir. Hiikiimetler, yeni nesil bir teknolojinin miicadele ettigi alanlarda (seffaflik,
vergilendirme, kamu denetimi vb.) fayda sagladigini tespit etmesi durumunda s6z konusu

teknolojiyi hizli sekilde benimseyerek kullanacaktir (Ulez’ko vd., 2019).

Dijital doniisiim siirecinde teknolojilerin gelisimine bagli olarak da tiiketici
davramglar1 degismektedir. Ozellikle e-ticaret sektoriiniin yaklasik 5 trilyon dolarlik
hacmi g6z onilinde bulunduruldugunda tiiketicilerin satin alma aligkanliklarinin fiziksel
magazalardan ¢evrimigi aligveris platformlarina kaydirdig agikca goriilmektedir. Ayrica
e-ticaret platformlarmin yayginlasmasi da B2C (Businness to Consumer) ve C2C
(Consumer to Consumer) gibi yeni is modellerinin gelismesinde kilit rol oynamistir
(Kannan ve Li, 2017).

Yeni arama motorlar1 ve sosyal medya platformlarinin ortaya ¢ikisi tiiketicilerin
birbiriyle baglantili olmasinin yani sira aligveriste daha bilgili, giiclii ve aktif rol almasini
saglamistir. Nitekim giiniimiizde pek cok tiiketici s6z konusu platformalar araciligiyla
tiriinler hakkinda bilgi sahibi olmakta ve {iriin incelemelerini paylasarak diger tiiketicilere
bilgi aktarimi yapmaktadir (Lamberton ve Stephen, 2016; Verhoef vd., 2017; Beckers
vd., 2018). Buna bagli olarak da tiiketiciler ¢evrimici alisveris yaparken geleneksel
yontemlerin aksine satisa konu olan bir {iriin hakkinda daha fazla bilgiye sahip
olmaktadir. S6z konusu iirlinle alakali negatif ya da pozitif bir geri bildirim diger
tiikketicilerin de satin alma davraniglari {izerinde de etkili olabilmektedir (Schwap, 2015;
Austin ve Upton, 2016). Ornegin giiniimiizde tiiketicilerin yaklasik %72’si bir iiriinle
alakali yapmis olduklar1 negatif geri bildirimlere bir saat icerisinde yanit verilmesini talep

etmektedir (http-6). Dolayisiyla dijital teknolojilerdeki gelisim tiiketicilerin ve
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dolayisiyla toplumun degisimine etki ederken tiiketicilerin artan talep ve beklentileri de

dijital teknolojilerinin gelisimine etki etmektedir (Matt vd., 2019).

1.2.3. Sektor ve Dijital Doniisiim

Sektorlerin dijital doniistimii diger iki eksende de oldugu gibi hem kendi igerisinde
hem de teknoloji ve toplumla olan etkilesimlerine baghdir. Dijital doniisiim alaninda
yapilan ilk calismalar doniisiim siirecinde teknolojinin firmalarin operasyonlarindaki
doniistiiriicii etkisini ele almis olsa da son yillarda yapilan ¢alismalar dis faktorlerin
etkisini goz ard1 etmemektedir (Vial, 2019). Dijitallesmeyle birlikte degisen tiiketici talep
ve beklentileri, firmalar tiiketicilere uyum saglamayi zorunlu kilmaktadir. Nitekim
miisteri talepleri degistikge, degisen ihtiyaclarin karsilanmasi i¢in firmalarin operasyonel
faaliyetlerini ve organizasyon yapilarin1 gézden gegirmesi gerekmektedir (Horlach vd.,
2016; Rachinger vd., 2018). Dijitallesmenin bir diger etkisi de tiiketicilerin bilgi
diizeyinin artmasiyla birlikte standartlariin yiikselmesidir. Standard: yiikselen tiiketici
firmalarin yaptigi hatalar karsisinda daha az affedici olabilmektedir. Dolayisiyla
firmalarin basarili bir doniisiim i¢in dikkate almas1 gereken temel konulardan biri de biri

miisteri odakli olmaktir (von Leipzig vd., 2017).

Tiiketicilerin yan1 sira firma calisanlarinin talepleri de firmalar dijitallesmeye iten
faktorlerdendir. Kane vd. (2017) tarafindan yapilan ¢alismada c¢alisanlarin yenilikgi
kiiltire ve siirekli egitim olanaklarina sahip firmalarda c¢alisma egiliminde oldugunu
belirtmislerdir. Kumar Basu (2015) ise bir¢ok ¢alisanin da isini kaybetme korkusundan
dolayr yeni teknolojilere karsi ¢iktigini ifade etmektedir. Bu nedenle firmalarin
dontisiimleri sirasinda calisanlarin taleplerini ve bazi calisanlarinin degisime karsi
direnclerini basarili sekilde yonetmesi gerekebilir (Besson ve Rowe, 2012). Doniisiim
siirecinde c¢alisanlar Ozelinde sorun yasamamasi ise firma icinde dogru kiiltiiriin

olusturulmasiyla miimkiindiir (Hart ve Hess, 2017).

Dijitallesmeyle  birlikte firmalar sosyal medyanin giicinii tizerlerinde
hissetmektedir. Twitter, Instagram gibi popiiler sosyal platformlarda tiiketiciler
tarafindan paylasilan tepki ya da elestiriler firmalar tizerinde baski kurabilmektedir.
Nitekim son yillarda pek ¢ok firmanin uygulamaya koymayi planladigi bir faaliyetin
toplum tarafindan begenilmemesi/benimsenmemesi gibi durumlarda sosyal medya

platformlarinda elestirilmesi firmalarin geri adim atmasina neden olmustur. Dolayisiyla
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sosyal medyay1r dikkate almayan firmalarin tiiketiciler tarafindan cezalandirilmasi

kolaylagsmistir (Kaufman ve Horton, 2014).

1.3. Firmalarda Dijital Doniisiim

Teknolojik inovasyonlar piyasa ekonomisini hareket geciren ve piyasay1 canli tutan
en temel itici giiclerden biridir. Piyasa ekonomisi mal ve hizmetlerin fiyatlarini
diizenlenmesinin yani sira sektorleri ve firmalar: siirekli olarak doniistiiriir, eskileri yok
eder ve yenilerinin ortaya ¢ikmasini saglayarak bir dongii olusturur. S6z konusu dongii
Schumpeter (2013)’in “yaratici ytkim” olarak adlandirdigs; piyasaya giren yenilik¢i tiriin
veya hizmetlerin yerlesikler tarafindan yiiriitiilen faaliyetleri bozmasi1 ve zamanla yok
etmesini ifade eden teorinin 6nemli dayanak noktalarindan biridir. Ozellikle yeni dijital
teknolojiler (literatlirde agirlikli olarak tizerinde durulan SMACIT) sektordeki biiyiik ve
yerlesik firmalar i¢in hem oyunun kuralin1 degistirebilecek firsatlar yaratirken hem de
varolugsal tehditler yaratabilecek niteliktedir. Bu nedenle sektoriin yerlesik ve biiyiik
firmalar: dijitallesen ekonomilerde rekabet giiglerini korumak igin yeni teknolojilere
yatirim yapmaktadirlar (Galindo-Martin vd., 2019). Son yillarda “dijital olarak dogmus”
Meta (eski adiyla Facebook), Google, Spotify, Steam gibi firmalar Schumpeter’in
fenomen haline gelmis teorisinin bagarili birer 6rnegidir. Bu firmalar dahil olduklar
sektorlerde yerlesiklere kars1 giiglii birer dev haline gelerek bulunduklari sektorlerde lider

konumuna gelmislerdir.

Son yillarda hemen her sektorde faaliyet gosteren firmalar, yeni dijital teknolojileri
benimsemek ve avantajlarindan yararlanmak pek ¢ok girisimde bulunmaktadir. isletmeler
gerceklestirdikleri girisimlerle pazara rekabetgi {irlin ve hizmetler sunarak rakiplerine
kars1 ustiinliik saglamay1 hedeflemektedir. Ancak s6z konusu ¢iktilarin alinabilmesi
cesitli zorluklar1 barmdirmaktadir. Oncelikle firmalarin doniisebilmesi ic¢in kendi
operasyon siireclerinde ve organizasyon yapilarinda 6nemli degisiklige gitmesi gerekir.
Bu durum firmanin kendini yenileyebilme yetenegiyle dogrudan iliskili oldugundan
aksak ya da hatali bir donlisiim karar1 firmanin rekabet giiciine zarar verebilir. Bir
firmanin pazardaki mevcut giiciine giivenerek eylemsiz kalmasi da mevcut basarisini
stirdiiriilebilir kilmayacaktir. Dahasi doniisiim siirecinde rakiplerinden hizli aksiyon
alamamakta firmanin rekabet giiciinde ciddi ve kalic1 tahribata da yol agabilir. Dolayisiyla

dontismek isteyen bir firmanin doniisiim siirecini yeterince genis kapsamli, zamaninda ve
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verimli bir sekilde gergeklestirmesi gerekir (Kretschmer ve Khashabi, 2020). Giiniimiizde
pek ¢ok firma doniisiim siirecine ayak uydurmak ve rekabet gii¢lerini korumak igin
yatirim yapsa da donilisiim siireglerini basarili kilacak noktalarin neler oldugu halen
tartismal1 bir konudur. Ciinkii firmanin hitap ettigi miisteri portfoyii, sektor dinamikleri
ve firmalarin organizasyonel yapilart birbirinden farklidir. S6z konusu farkliliklar dijital
dontisiim ¢abalarin1 etkileyecegi gibi uygulanacak stratejilerin de ¢esitlendirilmesini
gerekli kilmaktadir. Nitekim Zeng vd. (2022) tarafindan yapilan ¢alismada yalnizca
Cin’de faaliyet gosteren 16 binden fazla firmanin dijital doniisiim kapsaminda yiirtitmiis
olduklar1 faaliyetleri incelemis ve veri setini olusturan firmalardan yalnizca %16’sinin
basarili oldugu sonucuna ulagmiglardir. Bu baglamda, dijitallesme amaciyla yatirim
yapan firmalarin basarinin yani sira basarisizlikla ve zorluklarla da karsilasabilecegi

gercegini goz oniinde bulundurmalar1 gerekmektedir.

1.3.1. Firmalar i¢in Dijital Doniisiimiin Zorluklar:

Isletmeler agisindan dijitallesme, 6ziinde gelismis dijital teknolojileri firmanin
operasyonlarina entegre etme siirecidir. S6z konusu siirecin firmaya getirecegi maliyetler
ve faydalar dikkate alindiginda siire¢ sonunda firmanin finansal performansinda olumlu
ya da olumsuz sonuglar olacaktir. Basarili bir doniisiim siireci gegiren firmalarin tiretim
stireclerini optimize ederek verimliligini artirmasi finansal performansinin iyilestirilmesi
icin Onemli bir hamledir (Wamba vd., 2017). Ancak s6z konusu siirecin basariya
ulasabilmesi firmalarin siirecin 6ncesinde devaminda dogru kararlar almasina, siireci
eksiksiz  ve  hatasiz  yiirlitmesine  baghdir. Bu  noktada  doniisiimii
etkileyebilecek/zorlastiracak i¢ ve dis etmenlerin tespiti biiyiikk dnem arz etmektedir.
Dolayisiyla dontigiim stirecini  baltalayabilecek, aksatabilecek ve hatta basarisiz

kilabilecek etmenlerin irdelenmesi gerekmektedir (Kotarba, 2018; Bican ve Brem, 2020).

Literatiirdeki bazi c¢alismalar dijital teknolojilere aktif olarak yatirnm yapan
firmalarin pazarda daha etkin oldugu ve digerlerinden daha iyi performans gosterdigini
belirtmektedir (Dubey vd., 2020; Yasmin vd., 2020). Ancak Kohtamaki vd. (2020) ise
dijital doniistimiin know-how maliyetlerini beraberinde getirdigini belirtirken Liu vd.
(2019) know-how maliyetlerin doniisiim siirecinde firmalara biiyiik yiik getirecegini ifade
etmistir. Ozellikle daha az dijital liderlik birikimine sahip firmalar s6z konusu maliyetler

sebebiyle zorluklar yasayarak finansal performanslarinda olumsuz etkiyle
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karsilagabilirler. Dolayisiyla dijitallesmenin firma performansi lizerindeki olumlu ya da
olumsuz etkisi firmalar igin biiyiik bir belirsizlige yol agmaktadir. Bu belirsizlik durumu
literatiirde "dijital doniisiim paradoksu™, "Solow paradoksu” veya "verimlilik paradoksu™
olarak ifade edilmektedir (Solow, 1987; Zeng vd., 2020). Literatiirde s6z konusu
paradoks cergevesinde dijitallesme ile firma performansi arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalar bulunsa da iki kavram arasindaki iligki konusunda ortak bir goriis
bulunmamaktadir. Bazi c¢aligmalar dijital teknolojilerin firma performansi ve piyasa
degeri lizerinde olumlu etkileri oldugu sonucuna ulagmis olsa da (Huang ve Wang, 2020;
Yasmin vd., 2020; Chen vd., 2022) baz1 ¢alismalar dijitallesme i¢in yapilan yatirimlarin
firmalara yalnizca finansal yiik getirdigi goriisiindedir (Ho ve Mallick, 2010; Chae vd.,
2014). Elbette dijitallesmenin {iiretkenligi ve verimliligi artirdigi hususunda 6nemli
ciktilar elde edilmis olsa da biiyiikk resimde firmalar igin neler vadettigi konusu
belirsizligini korumaktadir. Bu durumun sebeplerinden biri dijital donisiim
paradoksundan kaynakli belirsizlik durumu olsa da diger 6nemli sebebi de yatirimlarin
maliyetidir. McKinsey (http-7) tarafinda yapilan ¢alismada ABD’de arastirmaya konu
olan firmalarin operasyonlarinin ve tiretim siireglerinin en ¢ok %30’ unu dijitallestirdigini
tespit etmislerdir. Aymi ¢alismada arastirmaya katilan firmalarin cirolarinin yaklasik
%17’sinin dijital tirlin ve hizmetlerden elde ettiklerini vurgulanmaktadir. Dolaysiyla s6z
konusu firmalarin e-ticaret cirolarinin toplam cirolar1 igerisindeki paylar1 dikkate
alindiginda, dijitallesmenin finansal etkilerinin muglakligi ve yatirim maliyetleri
firmalarin dontisiim 6zelinde hizli karar vermelerini engelleyen 6nemli bir kisittir (http-
7). Nitekim giiniimiizde dijitallesmenin etkisiyle énemli bir ivme kazanan e-ticaret
sektorii diinyanin en biiyiik pazarlarindan biri olan ABD’de bile toplam perakende
satiglariin yaklagik %]13’line tekabiil etmektedir (http-8). Bu baglamda s6z konusu
oranin nispeten diisiikk olmasinin en 6nemli sebeplerinin dijital teknolojilere gegis
maliyetleri ve belirsizlik oldugu c¢ikarimi yapmak hatali bir yaklagim olmayacaktir.
Dolayisiyla dijital doniisim paradoksu ve doniisim maliyetleri  firmalarin
dijitallesmesinde onemli muglakliklardan biri oldugu gibi zorlayici etmenlerin basinda

gelmektedir.

Dijitallesmenin diger zorlayici etkenlerinden biri de endiistriler arasindaki sinirlarin
degisimi, bulaniklagmasi ve hatta ortadan kalkmasi durumdur (Sia vd. 2016; Nadkarni ve
Priigl, 2021). Giintimiizde tek bir kurulus biinyesinde bulundurdugu yan firmalarla pek

cok sektore niifuz ederek sektorler arasi sinirlarin bulaniklasmasina neden olabilmektedir.
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Ornegin Google’1n cat1 firmasi olan Alphabet’in siiriiciisiiz ara¢ gelistirmek icin kurdugu
yan firmast Waymo, Amazon’un hali hazirda siipermarket sektoriinde faaliyet gosteren
yan kurulusu Amazon Fresh ve eglence sektoriiniin 6nemli oyuncularindan biri olan
Prime Video sektorler arasi sinirlarin bulaniklasmasi durumunu gésteren iyi birer 6rnektir
(Weill ve Woerner, 2015). Sektorler arasi gegiskenligin bu kadar yogun hissedildigi bir
donemde herhangi bir firmamin sektoriinde hakim giic olabilmesi de miimkiin
olmayacaktir (Sabatier vd., 2012). Ayrica iiretimde ve yaraticilikta 3D yazici gibi dijital
teknolojilerin sagladig1 kolaylik ve esneklik sayesinde KOBI’lerin ve hatta bireylerin
sektordeki yerlesik firmalare rakip olabilmesi bile miimkiindiir (Rayna ve Striukova,
2016). Nitekim birkag kisilik kiigiik bir ekip tarafindan gelistirilen Minecraft ve Telegram

gibi dijital tirtinler bulunduklar1 sektorlerde kendilerini kabul ettirebilmislerdir.

Dijital platformlarla ¢esitli is aglarinin ve ekosistemlerin ortaya ¢ikmasi pazarin
yapisinda degisime neden oldugu gibi sektorleri de birbirine bagimli hale getirmektedir.
Gegmiste sektorlerde ve firmalarda dogrusal bir is ag1 yapist bulunmaktayken dijital
platformlarin etkisiyle firmalarin genis katilimli bir is agina veya ekosistemlere yoneldigi
goriilmektedir (Grover ve Kohli, 2013; Maichrzak vd., 2016). S6z konusu ag ve
ekosistemlere katilan firma sayisi arttikca da katilimcilar arasinda uyum ve bilgi
heterojenligi gibi sorunlar da bag gosterebilir (Lyytinen vd., 2016). Ayrica s6z konusu
dijital platformlarin katilimci sayisina gore optimize edilmesi ve ihtiyaglara gére yeniden
diizenlenmesi de gerekecektir. Diger zorluklardan biri de dijital ortamlarda pek ¢ok dijital
irlinlin fikri ve sinai haklarinin korunmasi zorlagsmakta ve dahasi s6z konusu {iriinlerin
taklit edilmesi gibi durumlarla firmalarin yasayabilecegi kayiplardir (Loebbecke ve Picot,
2015).

Doniislim siirecinin zorluklarindan biri de tiiketici davranisglariyla iliskilidir. Yeni
nesil teknolojilerin tiiketiciler arasinda nasil algilanacagi benimsenip benimsenmeyecegi
konusu da dijital teknolojileri lireten firmalar kadar s6z konusu teknolojilere yatirim
yapacaklar i¢in de 6nemli bir konudur. Toplum taratindan benimsenmeyecek bir {iriin ya
da hizmeti tiretmek ya da bunlara yatirim yapmak firmalara énemli maddi kayiplar
yasatabilir. Bu durum teknoloji yatirimlari konusunda dijital doniisiim paradoksu
kapsamindaki bir baska zorluktur (Nadkarni ve Priigl, 2021). E.M. Rogers (1962) yilinda
gelistirilen yeniliklerin yayilmasi teorisi (Diffusion of Innovation Theory) s6z konusu
probleme cevap arayan yaklasimlardan biridir. Bu teori bir fikrin ya da {iriiniin toplum

tarafindan zaman igerisinde nasil benimsenecegini ya da toplumun bu yeniliklerle nasil
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etkilesim kuracagini anlamlandirmaya g¢alisir. Benimseme durumu bir kisinin daha 6nce
sahip oldugundan farkli bir davranis sergilemesidir (6rnegin, yeni bir {irlin satin almak
veya kullanmak, yeni bir davranis edinmek ve gergeklestirmek vb.). Bir bireyin bir tirtinii
ya da hizmeti benimsemesi i¢in s6z konusu tiriinii ya da hizmeti yeni veya yenilik¢i olarak
algilamas1 gerekmektedir. Yeni iiriin ya da hizmetin benimsenmesiyle kullaniminin

yayginlasmasi miimkiin olacaktir (Rogers vd., 2014).

Erken éGeq z
i Cogunluk : Cogunluk

Erken
Benimseyenler

Yenilikgiler
%2.5

; : éTakip(;iler
P %135 1 %34 1 %34 (%16

Sekil 1.3. Yeniliklerin Yayima Teorisi (http-9)

Yeni fikrin, davranisin ya da {iriinlin benimsenme siireci toplumlarin yapisina gore
degiskenlik gosterse de yeniliklerin yayilmasi kurami benimseme seklini 5 kategoriye
ayrrmaktadir. Sekil 1.3°te bireylerin yenilikleri benimseme sekilleri goriilmektedir.
Bunlar; yenilikgiler (innovators), erken benimseyenler (early adopters), erken ¢ogunluk
(early majority), ge¢ cogunluk (late majority) ve geride kalanlardir (laggards).
Dolayisiyla firmalar yeni iiriin ya da hizmetlerini piyasaya siirmeden Once hedef
kitlelerinin 6zelliklerini ve toplumsal dinamikleri bilmeleri gerekir. Ayrica firmalar
piyasa siirecekleri ya da yatirim yapacaklar iiriin ya da hizmetlerin yeni veya yenilik¢i
oldugu algisim1 da tiiketicilere aktarmak zorundadir. S6z konusu faaliyetlerin basarili
sekilde tanmitilamamasi/aktarilamamasi durumunda firmalarin basarisizliga ugramasi

kaginilmazdir (Rogers vd., 2014, Ignat, 2017; Matyunina, 2019).

Yeni teknolojilerin tiiketiciler tarafindan benimsenmesi zorluguna benzer sekilde
firmalarin yatirim yapacaklari teknolojik yenilikleri de dogru tespit etmesi gerekmektedir.
Nitekim giiniimiizde hizla gelisen teknolojilerin say1 ve ¢esitleri artmaktadir. S6z konusu
teknolojiler firmalar i¢in 6nemli firsatlar sunuyor olsa da firmalarn yatirim igin
ayirdiklari biitgeler de sinirsiz degildir. Bu nedenle firmalarin kendilerine rekabet avantaji

saglayacak ve verimliliklerini artiracak teknolojileri tespit etmeleri, 6l¢eklendirmeleri ve
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biitcelemeleri dnemlidir. Ayrica doniigiim siirecinde de birden fazla teknolojiye yatirim
yapmakta gerekebilir. Isletmelerin kendi biinyesinde kullanmay1 planladiklart
teknolojiler ile tiiketicilere sunacaklari {iriin ve hizmetlerdeki teknolojiler farkli yatirimlar
gerektirebilir. Bu baglamda, yatirim yapilacak teknolojilerin se¢imi dijital doniisiim
stirecinin en kilit noktalarindan biri oldugu gibi karsilasilan bir diger Onemli

zorluklardandir.

Gegmisten giiniimiize pek ¢ok teknolojik inovasyon biiyiik beklentilerle piyasaya
siiriilmiis ancak zamanla unutulmustur. Ozellikle internet ve sosyal medya
platformlarinin da oyuna dahil olmas1 herhangi bir teknolojik gelismenin ¢ok kisa siirede
“Hype” (abartilmasi, sisirilmesi) haline gelmesine neden olmaktadir. Nitekim belirli bir
slire sonra s6z konusu inovasyon Oneminin veya potansiyelinin altinda kalarak yok
olabilir. Cok az teknolojik yenilik s6z konusu siiregten basariyla gecerek gilinlimiize kadar
gelebilmistir. Bu durum literatiirde Amara Yasas: (Amara’s Law) olarak da bilinen “Yeni
bir teknolojiden beklentilerimizi kisa vadede abartir, uzun vadede hafife aliriz”
onermesinin temelini teskil etmektedir (Coccia, 2020). Teknolojik yeniliklerin siireci
incelendiginde bazen beklentilerin asir1 yiikseldigi, bazen hafife alindigi ve hatta
kiictimsendigi ¢ogu zamanda beklentilerin karsilanamayip kayboldugu goriilmektedir.
ABD’li bir damigmanlik firmast olan Gartner tarafindan gelistirilen teknolojik
gelismelerin yasam dongiisiinii gosteren Gartner Hype Dongiisti (Gartner’s Hype Cycle)

s6z konusu durumu 6zetler niteliktedir (http-3).
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Sekil 1.4: Gartner Hype Déngiisii (http-3)
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Sekil 1.4’te s6z konusu dongii verilmistir. Grafige gore yeni bir teknolojinin ortaya
ciktig1 donemden olgunlasip kullanilabilir hale gelmesine kadar gegen siirede bes farkli
donlim noktas1 bulunmaktadir. Basarili bir teknolojik yeniligin ilk hareket noktasi
teknolojinin tetiklendigi (Innovation Trigger) noktadir. Ardindan sirasiyla; teknolojiye
dair beklentilerin yiikseldigi sisirilmis beklentiler zirvesi (Peak of Inflated Expectations),
beklentilerin karsilanamadigi durumda ortaya c¢ikan hayal kirikliginin dip noktasi
(Trough of Disillusionment), beklentilerin ger¢ege doniistiigii aydinlanma yokusu (Slope
of Enlightenment) ve teknolojik yeniligin genis Kkitlelerce benimsendigi
verimlilik/iiretkenlik platosu (Plateau of Productivity) donemiyle yasam dongisiinii
tamamlanir (http-3). Az sayida teknolojik yeniligin hayal kiriklig1 ¢ukuru dongiisiinden
sag ¢iktig1 goz 6nlinde bulunduruldugunda firmalarin dijital dontisiim kararlarini alirken
teknolojilerin potansiyellerini ve doniistiiriicii giiclinii dogru sekilde tespit ederek
doniisiim stratejilerini olugturmalar1 gerekliligi goze carpar.

Bahsi gegen tiim bu zorluklar baglaminda bir firmanin déniisiimiinii etkileyecek en
Oonemli faktoriin ise karar verme siireci oldugu goriilmektedir. Esasinda basarili bir dijital
doniistimiin firmanin i¢ dinamiklerine dolayisiyla yonetim ekibi, organizasyon yapisi,
insan kaynagi ve yeteneklerine bagli olacagr asikardir. Ozellikle firmalarin karar mercii
olan iist ekibinin deneyimi, karar alabilme yetenekleri ve dogru stratejiler olusturabilme
kabiliyeti firmalar: basariya gotiiren en 6nemli kistastir. Dolayisiyla firmay: basariya
gotiirecek dogru kararlarin alinabilmesi firmalarin karsilasacagi en 6nemli zorluklarin
basinda gelmektedir (Huang ve Yang, 2020; Brich vd., 2021). Basarili bir doniisiim igin
dontisiim siirecinde firmay: basariya ulastiracak stratejilerin olusturulmasi/belirlenmesi
ve bu stratejilerin eksiksiz sekilde uygulanmasi hayati 6nem tagimaktadir (Miiller vd.,
2018; Zeng vd., 2021; Nadkarni ve Priigl, 2021).

1.3.2. Firmalarda Dijital Doniisiimiin Boyutlari

Dijitallesme kiiresel Olgekte pek cok sektoriin yapisini ve smirlarint yeniden
sekillendirmesi sebebiyle geleneksellesen pazar ve sektor yapilarinda bozulmaya da
neden olmustur. Dijital bozulma (digital disruption) olarak da ifade edilen bu kavram
miisteri deger Onerisi kavramiyla dogrudan iligkilidir. Miisteri deger Onerisi; bir firmanin
miisterilerine sundugu mal ve hizmetlerin fiyat, performans, se¢im, kullanim kolaylig1

vb. degerlerin bilesimini ifade eden bir kavramdir (Karimi ve Walter, 2015). Nitekim
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dijital teknolojilerle birlikte tiiketicilerin giinliik hayatlarindaki yasanan degisimler
firmalardan beklentilerini de degistirmistir. Dijital teknolojilerin tiiketici beklenti ve
davraniglarinda meydana getirdigi degisim firmalarin miisterilerine sundugu deger
onerilerinin de degisimine neden olmustur. Ozellikle dijital bozulmayla birlikte firmalar
varolussal tehditlerle kars1 karsiya kalmamak amaciyla is modellerini ve stratejilerini
gozden gegirmeye baslamiglardir. Nitekim dijital bozulma dijital doniisiim stirecinde
firmalar agisindan en kritik esiklerden biridir. Yeni nesil teknolojilerin giinliik hayata
dahil olmasiyla o giine kadar pazarda hakim sektor olarak tanimlanan pek ¢ok sektor kisa
stirede yok olmustur (Matt vd.2015; Karimi ve Walter, 2015). Netflix’in VHS kaset, DVD
ve oyun kiralama sektoriintin devi olan Blockbuster’1 yok etmesi, e-posta kullanimiyla
birlikte postacilik sektoriiniin eski énemini yitirmesi, dijital kameralarin tiretilmesiyle
birlikte fotograf stiidyolarina olan ihtiyacin kalmamas1 gibi 6rnekler dijital bozulmay1

somutlastiran énemli 6rneklerdendir.

Sekil 1.5’te dijital doniisim siireci ve siirecin ¢iktilar1 verilmistir. Dijital
doniistimiin firmalar agisindan en Onemli ¢iktilart operasyonel verimlilik, kurumsal
performans, pazar paymin korunmasi/artirilmasi ve rekabet giiclinlin gelistirilmesidir.
Ancak dijital teknolojilerin mevcut herhangi bir faaliyete entegre edilmesi bile
firmalardaki pek c¢ok birimin yeniden tasarlanmasima neden olmaktadir. Dijital
teknolojilerin bir i operasyonuna dahil edilmesi {iriin ve siireclerin yani sira organizasyon
yapilarinin da gézden gecirilerek yeniden ele alinmasini gerektirir. Dolayisiyla doniisiime
tabi olmak isteyen firmalar acisindan doniislim stireci yeni bir teknolojinin operasyonlara
entegre edilmesinden ibaret olmadig1 gibi ¢ok daha karmasik bir siirectir. Sekil 1.5’te de
goriildiigli iizere doniisiim siirecinde firmalar1 doniistime iten i¢ ve dig etmenler
bulunmaktadir. Dis etmenler 6nceki boliimlerde de bahsedildigi tlizere teknoloji ve
tiikketici tarafindan gelen ve firmalar1 doniisiime zorunlu kilan degisimlerdir. Bu noktada
basarili bir strateji olusturmak isteyen firmalar i¢in Oncelikle dis etmenlerin degisim
yOniiniin tespit edilmesi gerekir. Ardindan olusturulacak strateji kapsaminda yiiriitiilecek
faaliyetlerin koordinasyonu, oncelik siralar1 ve uygulanma siireclerinin formiilize

edilmesi dnemlidir (Downes ve Nunes, 2013).
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Sekil 1.5. Dijital doniisiim siireci ve beklenen ¢iktilari (Vial, 2019)

Siirekli olarak degisen ve doniisen giiniimiiz dijital ekonomilerinde firmalar i¢in
uzun vadeli ve basarili stratejik planlar yapmak neredeyse imkansizidir. Ozellikle
olusturulan stratejilerin uygulama asamalarinda yasanabilecek aksakliklar, s6z konusu
stratejilerin potansiyel etkilerinin yaklasik %40’ 1n1 etkisizlestirmektedir (Mankin, 2017).
Bu baglamda uzun vadeli stratejiler hem dogast geregi hem de konjonktiirel sebeplerden
dolayr doniisimii kusurlu hale getirmektedir. Nitekim Covid-19 pandemisinin ortaya
¢ikmasi hesaplanabilecek bir durum olmadigi gibi toplumlar ve sektorler icin dijital
dontisiimiin gerekliligini ve aciliyetini ortaya koyan onemli bir gelisme niteligindedir
(Ivanov, 2020).

Mevcut literatlirdeki bazi caligmalar dijital donilisim 6zelinde strateji olusturup
faaliyette bulunan firmalarin %70’inden fazlasinin basarisiz oldugunu gostermektedir
(Reeves vd., 2018; Li, 2020). S6z konusu durum is diinyasinin dijital doniisiime onciiliik
etme konusundaki performansinin sasirtict derecede diisiik oldugunu gostermektedir.
Ozellikle General Electric, Ford ve Proctor and Gamble (P&G) gibi sektdrlerinin devi
niteligindeki firmalarin dontisiim siireglerindeki aksamalar sebebiyle karsilastiklar
basarisizliklar, dijital doniisiim stratejilerinin  yeniden disiiniilerek tasarlanmasi
gerektiginin onemli birer 6rnegidir (Siebel, 2019). Bununla birlikte gegmiste yasanan
basarisiz girisimler ele alinarak olusturulan stratejiler de basarili bir doniistimi

vadetmeyebilir. Clinkii degisken teknolojiler ve pazar yapist doniisiim siirecinde hangi
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etmenlerin basarili sonug verecegini de garanti etmeyecektir (Li, 2018; Saldanha, 2020;
Li, 2020).

Isletmeler icin dijital doniisiim siirecinin en énemli asamas stratejik planlamadir
(Kane vd., 2015; Hess vd., 2016). Stratejik planlama bir firmanin hedeflerine ulagsmak
icin uygulayacagi stratejiye ve bu stratejiye ayiracagi kaynaklara karar verme siirecini
ifade etmektedir. Dolayisiyla bir firma stratejik planlanma 6ncesinde olusturacagi ya da
uygulayacagi stratejilerin igerigi hakkinda karar vermesi gerekmektedir. Dijitallesmenin
is siireglerinden tiiketicilere kadar genis bir kapsami etkiledigi gbz Oniinde
bulunduruldugunda firmalarin stratejik planlamalarinda birbirinden bagimsiz olarak
goriilebilecek stratejileri bir arada yiiriitmesi de gerekebilir. Dolayisiyla stratejik
planlama stirecinde dijital doniisiim stratejisinin igeriginin belirlenmesi dnemlidir. Matt
vd. (2015) tarafinda yapilan calismada dijital doniisiim silirecinde olusturulacak
stratejilerin dort temel boyutu kapsadigini ifade etmislerdir. Sektorlerden ve firmalardan
bagimsiz olarak dijital doniisiim stratejilerinin; teknoloji kullanimi, deger yaratmadaki
etkileri, orgiitsel degisiklikler ve finansal etkiler olmak tizere dort boyutunun oldugu
tespit edilmistir.

Stratejik planlamanin boyutlarindan ilki teknoloji kullanimidir. Teknoloji kullanimi
boyutu firmanin yeni teknolojilere kars1 tutumunu ve bu teknolojileri kullanma becerisini
ifade etmektedir. Olusturulacak strateji oncesinde firmanin kendi teknolojik standartlarini
olusturma ve teknolojiyi kullanma yetenegine gore pazar payini koruyup gelistirme, pazar
lideri olma ya da kendi is stireclerini doniistiirme gibi amaglara uygun olarak tercih
yapmalidir. Isletmenin teknoloji kullanimindaki basaris1 pazarda rakiplerine kars1 rekabet
ustiinliigii saglarken diger firmalar1 da kendi teknolojik standartlarina uyum saglamaya
zorlayabilir. Is siireci agisindan teknoloji kullanimi ise firmanin deger yaratma yetenegini
gelistiren bir unsurdur. Yeni teknolojiler kullanilarak, firmalar tiiketicilere sunduklar
iriin ve hizmetlerde dolayisiyla yaratmis olduklari degeri artirma firsati
yakalayabilecekleri gibi farkli tiiketicilere ve pazarlara da ulasabilirler. Teknoloji
kullanimi firmanin deger yaratimimi degistirebilecegi gibi bu degisime bagl olarak da
firmanin organizasyon yapisinda da degisime gitmesine sebebiyet verebilir (Matt vd.,
2015; Dehnert, 2020). Bu durum teknoloji kullanimmin firmanin hangi faaliyetini
etkiledigiyle de iliskilidir. Stratejik planlama siirecinde teknolojik degisimin firmanin
hangi siirecini (lirlinlerde, is siire¢lerinde ya da becerilerde) etkilediginin tespit edilmesi

onemlidir. Degisimin etki ve kapsama alani da orgiitsel yapinin degisimine iligkin
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kararlarda belirleyicidir. Nitekim Matt vd. (2015) degisikliklerin etkisinin ve kapsaminin
siirli olmasi durumunda yeni operasyonlart mevcut orgiitsel yapiya entegre edilmesi
gerektigini ifade ederken genis kapsamli etki ve degisikliklerde Orgiitsel yapiya cesitli
eklemeler/diizenlemeler yapmanin daha etkili olacagini ifade etmektedir. Bahsi gegen li¢
boyuta iligkin aksiyon alma durumu ise firmanin finansal durumuna baglidir. Bir firma
i¢in finansal durum hem sinirlayict hem de itici bir giictiir. Nitekim firmalar basarili bir
doniisiim siirecinin sonunda firma performanslarmi gelistirebilirler. Ancak doniisiim
stirecinin de firmalara yiikledigi bir maliyet olacaktir. S6z konusu maliyetleri
karsilayabilecek finansmani bulunmayan firmalar ise doniisim siirecinin diginda
kalabilirler. Ayrica doniisiim siirecinin basartya ulasamamasit durumunda firmanin bu
alanda yaptigi harcamalarin firmaya mali baski yaratacagi da unutulmamalidir.
Dolayisiyla dijital doniisiim stratejisinin bagariya ulagsmasi icin i¢ ve dis etmenlerin yan
sira firmalarin hedefleri dogrultusunda bagimsiz stratejilerin belirlenmesi de énem arz
etmektedir (Matt vd., 2015; Bican ve Brem, 2020; Kim ve Kim, 2022).

1.3.3. Firmalarda Dijital Doniisiim Stratejileri

Dijital doniistim her bir firma igin farkli amaglar igermesi nedeniyle ¢ok yonlii bir
olgudur. Ornegin baz1 firmalar blokzincir gibi yeni teknolojileri benimsemek iizerine
stratejiler olustururken bazilan tiiketicilerle etkilesimini artirmak ve hatta yeni satis
kanallar1 olusturmak igin stratejiler olusturabilir. Baz1 firmalar ise tamamen yeni bir is
alan1 yaratmak i¢in dijital dontisiim stratejilerini kullanabilir (Caro ve Sadr, 2019;
Crittenden vd., 2019). Baz firmalar dijital donilisiimii is siireglerini optimize ederek
maliyetlerini diistirmeyi hedeflerken digerleri de daha 6nce pazara hi¢ sunulmamus {iriin
ve hizmetler gelistirmek i¢in kullanabilir. Dolayisiyla bahsedilen bu bakis agilar
firmadan firmaya farklilik gosterebilecegi gibi hayatin akisina da aykirt olmayan bir

durumdur.
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Kurumsal Strateji

I
I I

Fonksiyonel Strateji
(Finans, insan Kaynaklari, Pazarlama
vb.)

Operasyonel Strateji
(Uriin, Pazar, ig Siireci vb.)

Dijital Doniigiim Stratejisi

Sekil 1.6: Dijital déniisiim siirecinde kurumsal stratesiji (Matt vd., 2015)

Firmalarin dijital doniistimle ulagsmay1 hedefledikleri ¢iktilar genellikle farklilik
gosterse de s6z konusu hedefleri iki ana hat {izerine oturtmak miimkiindiir. Bunlar
operasyonel ve fonksiyonel stratejiler olarak ifade edilebilir (Matt vd., 2015).
Operasyonel stratejiler firmanin tiiketicilere sundugu iiriin ve hizmetler, pazar, is siirecleri
vb. faaliyetleri kapsarken fonksiyonel stratejiler ise finans, pazarlama, insan kaynaklari
gibi alanlarla iliskilidir (Cubukgu, 2018). Isletmelerin amaclari ve bu amaclar
dogrultusunda olusturduklar stratejiler farklilik gosterse de temel olarak elde edecekleri
ciktt firmanin dijital dontisiimidiir. Nitekim Sekil 1.6’da dijital doniisme amaciyla
firmanin amacina uygun olarak olusturulan operasyonel ve/veya fonksiyonel stratejilerin
firmanm kurumsal stratejisini olusturdugu gériilmektedir.

Mevcut literatiirdeki ¢aligmalar siklikla firmalarin dijital doniisiime yonelik
girisimlerine, sektorlerin belirli  6zelliklerine, donilisim siirecinin  zorluklarina,
doniistimiin motivasyonuna ve basarisizliklarina odaklanmaktadir. (Bharadwaj vd., 2013;
Kane vd., 2015; Hess vd., 2016; Ismail vd., 2017; Tekic ve Koroteev, 2019). Dolayisiyla
firmalar: basariya ulastirabilecek dijital doniisiim stratejileri tizerine yapilmis ¢aligma
oldukga smirhidir. Cesitli calismalar dijital doniisiim stratejileri 6zelinde farkli goriisler
sunmus olsa da doniisiim siirecinde firmalari basariya gotiirecek stratejiler 6zelinde hali
hazirda ortak bir goriis bulunmamaktadir (Fitzgerald vd., 2014; Bonnet ve McAfee, 2014;
Kane vd., 2015; Matt vd., 2015; Hess vd., 2016; Andriole, 2017; Gobble, 2018; Gregory
vd., 2019; Tang, 2021). Ancak Bican ve Brem (2020) tarafindan yapilan ¢alismada
mevcut literatiirdeki dijital is modelleri incelenmis ve sektdrden bir¢ok uzmanla miilakat

gerceklestirilerek  siirdiiriilebilir bir i3 modelinin  hangi kavramlar iizerinden
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gelistirilebilecegini irdelenmistir. Calisma sonucunda basarili ve siirdiiriilebilir bir is
modelinin dijital teknolojilere ve s6z konusu teknolojilerin yoneticiler tarafindan
anlagilabilmesine bagli oldugunu ifade etmislerdir. Sekil 1.7°de s6z konusu unsurlarin

dijital doniisiim siirecinde almis olduklar1 roller gosterilmistir.

/ Dijital Okuryazarhk

Dijital Teknoloji l
inovasyon

\ Dijital is Modeli - }

|

Dijital Donlisim

Sekil 1.7. Dijital Doniisiimiin Unsurlar: (Bican ve Brem,2020)

Esasinda dijital dontisiim siirecinin iki temel boyutu bulunmaktadir. Bunlar biri
teknoloji digeri ise bireydir. Isletmelerde de karar alici niteliginde olan iist ydnetim
ekibinin teknoloji ve dijital okuryazarlik diizeyi firmanin olusturacag: stratejide biiyiik
rol oynamaktadir. Dolayisiyla dijital doniigiim stratejilerini iki temel boyut lizerinden ele
alarak incelemek miimkiindiir. Bu duruma benzer seklide Tekic ve Koroteev (2019)
tarafindan yapilan calismada dijital doniisiim 1ki boyut iizerinden karakterize edilmistir.
Bu boyutlardan biri firmalarin faaliyet gosterdigi sektorle iliskili olarak dijital
teknolojilerdeki bilgi diizeyi bir digeri ise firmanin is modelinin dijitallesme siirecine
hazir olma diizeyidir. Tekic ve Koroteev (2019)’in yaklasimina gére dijital doniisiim
stratejilerini dort kategoride toplamak miimkiindiir. Bunlar; yikici strateji, is modeline

dayalr strateji, teknolojiye dayali strateji ve gelenege baglh stratejidir.

1.3.3.1. Yikic1 Dijital Doniisiim Stratejisi

Yikict dijital dontisiim stratejileri hem dijital teknolojilere hem de is modellerine

odaklanan bir stratejidir. Yikic1 dijital doniisim stratejisini benimseyen firmalar
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genellikle pazarda faaliyet gosteren mevcut firmalarin, tiikketicilerin gesitli ihtiyaglarini
karsilayamamasi durumunda s6z konusu ihtiyaglar1 karsilamak i¢in pazara yenilikgi bir
tirtin, hizmet veya servis sunarlar. Start-up olarak da tanimlanan bu firmalar genellikle
yeni kurulmus ve hizli bliylime gosteren firma tiirlerindendir. Start-up’larin en tipik
ozelligi yenilikgi bir yaklasimla gelistirilen yeni iiriin ya da fikirlerin bireysel veya kiigiik
Olgekli bir ekip tarafindan diisiik biitgelerle hayata gecirilmesidir (Freeman ve Engel,
2007; Ries, 2011). Yikici dijital doniisiim stratejisi ise basarili bigimde olusturulmus is
modeli hazirhig ve dijital teknolojilerde yiiksek diizeyde know-how’a sahip olan firmalar
0zelinde karakterize edilmektedir. Dolayistyla yikict etki i¢in s6z konusu gereklilikleri
karsilayabilecek girisim tiirleri ise genellikle pazara yeni gelen start-up’lardir. Soz
konusu firmalar genellikle yikict doniisiim stratejisini benimsedigi igin rekabet edecekleri
firmalara kiyasla dijital teknolojilerde know-how diizeyleri daha yiiksektir ve hayata
gecirmeyi hedefledikleri is modeline yonelik hazirliklar1 da daha fazladir. Dahasi start-
up’larin pazardaki yerlesik firmalara kiyasla kendilerine mali yiikk getirecek g¢alisan
tazminat ve maaslari, kira, bakim, onarim, genel yonetim giderleri ve is yapma kurallar
da bulunmamaktadir. Dolayisiyla pazardaki yerlesiklere gore neredeyse higbir gideri
olmayan boylesi girisimlerin sektordeki is modellerini, is yapis sekillerini ve hatta pazara
sunulan iiriin ve hizmetleri degistirmeye yonelik girisimlerde daha cesur davranacaklardir

(Blanc, 2020).

Isletmeler igin tiiketicilerin ihtiyaclarma ya da sorunlarma siirdiiriilebilir ¢dziim
saglamanin en etkili yollarindan biri ¢evreyle olan etkilesimin (rakipler, tiiketiciler,
tedarikgiler, paydaslar, kamu kurumlar1 vb.) artirilmasidir. Bu noktada sektorde yerlesik
duruma gelmis firmalarin tiiketici sorun ve ihtiyaglarina cevap verebilmesi genellikle is
modellerinde kapsamli degisim yapmalariyla miimkiin olabilecegi gibi firmalara ekstra
mali yiik de getirecektir. Ancak start-up’lar yapist geregi soz konusu problemlerle
karsilamayacagindan sektdrdeki i3 modellerinde kokli degisiklikler —yaparak
tekrarlanabilen ve oOlgeklendirilebilen modeller ortaya koyabilir (Blanc, 2020). Bu
noktada dijital teknolojiler tekrarlanabilen ve Olgeklendirilebilen 1is modelleri
olusturmada Onemli katkilar saglamaktadir. Dijital teknolojilerle birlikte wverilerin
sayisallagtirilmasinin kolaylasmasi ve sunmus oldugu yeni iletisim kanallar aracilifiyla
firmanin ¢evresiyle olan etkilesimindeki katkisi yeni is modellerinin olusturulmasinda

bliyiik rol oynamaktadir (Massa ve Tucci, 2013).
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Yikict stratejilerin birincil hedefi pazara sunulan mevcut mal ve hizmetleri
farklilagtirarak pazarin deger Onerisini degistirmektir. Yikict doniisiim stratejisini
uygulayan firmalar (6zellikle strat-up’lar) kurucu ekibin hedef pazara yonelik
olusturdugu vizyon ¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirtirler. Olusturulan bu vizyon kurucu
ekibin ve ¢aliganlarinin temel motivasyon kaynagi oldugu gibi girisim sermayesini, melek
yatirimcilari, tiiketicileri ve medya ilgisini de {izerine ¢ekmede oOnemli rol oynar
(Sebastian vd., 2020). Bu tip stratejileri uygulayan firmalar i¢in olusturulan vizyonun
pazara sunumu firmanin hedeflerine ulasmasinda kritik rol oynamaktadir. Ozellikle yeni
kurulan bir start-up’in faaliyetlerini siirdiirmesi ve bilylimesi yatirimcilardan saglayacagi
finansman kaynaklariyla dogrudan iliskilidir. Dolayisiyla firmanin sundugu vizyonun
yatirimcilar tarafinda karsilik bulmasi hedeflerin hayata gegirilebilmesi i¢in dnem arz
etmektedir. Bu duruma verilebilecek en basarili 6rneklerden biri ABD orjinli sanal
gerceklik gozligi tireticisi Oculus VR’dir. S6z konusu firma kickstarter platformunda
sunmus olduklar1 white paper (bir girisimin ama¢ ve vizyonunun anlatildigi teknik
dokiiman) pek ¢ok yatirirmcinin dikkatini ¢ekmis ve kitle fonlamasi (crowdfunding)
yontemiyle yaklasik 2,5 milyon dolar finansman saglamistir. Elde ettigi finansmanla
birlikte projesini kisa siirede hayata geciren Oculus VR firmasi, o donemde yakaladigi
ivmeyle eglence sektoriinde 6nemli basarilar elde etmis, iKi yil gibi kisa bir siirede
Facebook tarafindan 2 milyar dolar karsiliginda satin alinmistir (Yavuz ve Suyadal,
2020).

Diinyada yikicr stratejiler uygulayarak basarili olmus ve dahil olduklar1 sektorlerde
onemli birer oyun kurucu seviyesine ulasmis pek ¢ok firma bulunmaktadir. Bu girisimlere
verilebilecek en dnemli 6rnekler ABD menseili Netflix, Uber, Amazon, Meta (Facebook),
uzak dogu bolgesinde ise Cin menseili Tencent ve Alibaba’dir. S6z konusu firmalar
sunmus olduklar1 vizyon ve yiiriitmiis olduklar1 yikic1 dijital doniisiim stratejisiyle
bulunduklar1 pazarlart donistiirerek dijital doniisiim Onciilerinden olmustur. Avrupa
pazarinda da yikici dijital doniisiim stratejisi benimseyen ¢esitli firmalar bulunmaktadir.
Bunlar arasindaki en 6nemli 6rneklerden biri de 2006 yilinda %100 dijital ve subesiz bir
banka kurma vizyonuyla ortaya ¢ikan Rusya menseili Tinkoff Bank’tir. Tinkoff Bank
bankacilik sektoriindeki geleneksellesen subecilik mantiginin disina ¢ikarak diinyanin en
biiyiik ve tamamen ¢evrimigi bankast olma vizyonunu giitmektedir. Giiniimiizde Tinkoff
Bank diinyanin en karli bankalarindan biri olup is siireclerinin neredeyse tamamina

yakininda makine 6grenmesi yontemlerini kullanmaktadir (Tinkoff, 2022).
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Yikict dontisiim stratejisinde ise basarisizliklarin sonuglart sinirlidir. S6z konusu
stratejiyi genellikle strat-up’lar tarafindan benimsendiginden basarisizlik durumunda
ortaya ¢ikacak zarar girisim i¢in ayrilan biitceden fazlasi olmayacaktir. Aksine basarisiz
bir girisim sonrasinda ¢ikarilan dersler ve elde edilecek deneyimler girisimin ortaklar
acisindan Ogreticidir. Dolayistyla yikict dijital doniisiim stratejilerinin diisitk maliyetli
olmasi ve basarisizliklarin girisimcilere tecriibeler kazandiriyor olusu s6z konusu strateji
inovatif vizyona sahip girisimciler i¢in kullanigh bir hale getirmektedir (Tekic ve
Koroteev, 2019).

1.3.3.2. is Modeline Dayah Dijital Doniisiim Stratejisi

Is modeline dayal1 dijital doniisiim stratejisi yikici stratejilerden farkli olarak dijital
teknolojilerden ¢ok is modelinin yenilenmesine odaklanmaktadir. S6z konusu doniisiim
stratejisini kullanmaya niyetli olan firmalar genellikle rekabet¢i ortamda bulunur ve
firmanin hayatta kalabilmesi i¢in dontisiim baskisini {izerlerinde hissederler. Boylesi
ortamlarda faaliyet gosteren firmalarda doniisiimiin motivasyonu azalan kar marjlar1 ve
daralan pazar pay1 olusturmaktadir. Is modeline dayali doniisiim stratejisinde firmalar is
modellerinin tamamini olmasa da aksayan noktalarda hizli ve keskin degisimler yapmasi
gerekmektedir. Bu stratejiyi uygulayan firmalarin 6ncelikli odak noktasi, cografi konumu
fark etmeksizin benzer sektorlerde faaliyet gosteren basarili firmalarm is modellerinin
irdelenip anlasilmasidir. Yeni is modellerinin ¢dziimlenmesinin ardindan is modeline
dayali doniistim stratejisini benimseyen firmalar kendi is modelinde diizenlemeler
yaparak doniisiim siirecine girerler. Is modelindeki diizenlemelerden sonra firma
teknolojik eksikliklerini gidermeye calisir (Andriole, 2017; Tekic ve Koroteev, 2019). Is
modeline dayal: stratejiler genellikle B2C sektorlerinde (perakende vb.) ya da tamamen
dijital olabilen sektorlerde (finansal hizmetler, medya vb.) faaliyet gésteren firmalar

tarafindan tercih edilmektedir.

Is modeline dayali doniisiim stratejisini uygulayan firmalar genellikle kendi is
modellerini yeniden diizenlemeye odaklandiklari i¢in firmanmn iist yonetim ekibinin
dijital donilisiim kapsaminda yeniden olusturulacak vizyonu calisanlarina iletmesi ve
dontisiim stirecinde giiclii bir yonetim sergilemeleri halinde doniisiim siirecinde basariya
ulagabilirler. Bu strateji yikict doniisiim stratejisinden farkli olarak is modelinin

giincellenmesi tizerine odaklandigi i¢in sunulan iiriin ve/veya hizmetlerde asir1 inovatif
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yaklasimda bulunmazlar. Is modeline dayali déniisiim stratejisinde firmalar yeni is
modellerini kesfedebilmek i¢in kurumsal inovasyon laboratuvarlari olusturur ve gesitli
alanlarda hachathon’lar diizenleyerek yenilik¢i yaklasimlar1 ararlar. S6z konusu
faaliyetlerin amaci ise genellikle yeni teknolojilerin kesfedilmesinin aksine yeni is
modellerinin kesfedilmesidir. S6z konusu faaliyetlerin firmalar i¢in zorlu/riskli kismi ise
yeni ig modellerinin faydali ve faydasiz yonlerini belirlemektir (Tekic ve Koroteev,
2019).

Is modeline dayali doniisiim stratejilerinde basarisizligin sonuglari ise stratejinin
uygulanma zamanina gore degisiklik gostermektedir. Ozellikle doniisiim kararinin
alinmasinda geciken firmalar ig¢in s6z konusu stratejinin uygulanmasi yikici etkilere
sebebiyet verebilir. Nitekim rekabet¢i pazarlarda donlisim firsatlart smirhidir ve
genellikle firmalarin yenilikgi girisimler i¢in ikinci bir sans1 bulunmamaktadir (Sebastian
vd., 2020).

1.3.3.3. Teknolojiye Dayah Dijital Doniisiim Stratejisi

Teknolojiye dayali dijital doniisiim stratejisinde firmalar is modeline dayali
dontigiim  stratejisinden farkli olarak i3 modelinin aksine yeni teknolojilere
odaklanmaktadir. S6z konusu stratejiyi uygulamak isteyen firmalarin 6zellikle teknoloji
okuryazarliginin yiiksek olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla bu 6zellige sahip firmalar
yeni teknolojilere karsi daha bilingli ve yatirnm yapmaya heveslidir. Teknolojiye dayali
doniisiim stratejisi uygulayan firmalar doniisiim siirecinde teknolojiye yatirim yaparak
degisime gitmeyi kendi i3 modellerinde degisime gitmeye gore daha Ongoriilebilir ve
daha az riskli olduguna inanmaktadirlar. Teknolojiye dayali doniisiim stratejisini
benimseyen firmalar genellikle B2B ve B2C tipi firmalarin tercih ettigi stratejilerdir. Bu
grupta Ozellikle sektore girisin zor oldugu ve/veya mevcut operasyonlarmin tiimiinii
dijitallestiremeyecek (saglik hizmetleri, is makinalari, finansal hizmetler, yiiksekogretim,
enerji vb.) sektorlerden firmalar bulunmaktadir (Andriole, 2017; Tekic ve Koroteev,
2019).

Teknolojiye dayali  doniisiim  stratejilerinin -~ birincil  hedefi ~ firmalarin
operasyonlarinda yeni teknolojiler kullanilarak optimizasyon saglamak ve maliyetleri
diistirmektir. Ancak teknolojiye dayali doniisiim stratejisi firmalarin iist yonetim ekibi

tarafindan benimsense de cesitli sebeplerden riskten kacinma egilimi yiiksektir. S6z
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konusu sebepler firmadan firmaya farklilik gosterebilecegi gibi genellikle basarisizlik
sonucunda karsilasilabilecek maliyetlerden kaynaklanmaktadir (Kraus vd., 2022).
Nitekim degisim, insanlar ve/veya firmalar i¢in dogal bir durum olmadig1 gibi riskli,
zaman alic1 ve maliyetli bir olgudur (Andriole, 2017). Teknolojiye dayali doniisiim
stratejilerinin en riskli yani ise baslangicta yeni bir teknolojiyi kullanmanin olumlu
sonuclarinin yanlis bir sekilde degerlendirilerek s6z konusu teknolojinin uzun vadede
deger yaratacagi inancina kapilarak dijital doniisiim siirecini bu teknoloji iizerine insa
etmektedir. Boylesi bir yaklasim firmay: tek diize bir teknoloji iizerine yatirima
stiriikleyerek rakiplerinin gerisinde kalmasina neden olabilecegi gibi hatali yatirim
sebebiyle de 6nemli mali kayiplara neden olabilir. Teknolojik yatirimlar yapmanin
firmalara getirebilecegi bir diger zorluk ise orgiitsel katilik (organizational inertia)
sebebiyle yonetim ekibinin ve ¢alisanlarin doniisiime ayak uyduramamasi durumudur.
Boyle bir durumda yapilacak yatirnmlardan pozitif ¢iktilar elde etmek hali hazirda
miimkiin olmayacaktir. Teknolojiye dayal1 dijital doniisiim stratejilerinde basarisizligin
sonuglari ise ne is modeline dayali doniisiim stratejisi gibi yikict ne de yikict doniisiim

stratejisinde oldugu gibi goz ardi edilebilecek boyutlardadir (Tekic ve Koroteev, 2019).

1.3.3.4. Gelenege Bagh Dijital Doniisiim Stratejisi

Gelenege bagh dijital doniisiim stratejileri diger donilisiim stratejilerinden farkl
olarak ne dijital teknolojiler ne de yeni is modellerine dogrudan odaklanir. Gelenege bagli
doniistim stratejisini benimseyen firmalar genellikle liiks tiiketim tirtinleri tireten firmalar
olup tretim siiregleri agirlikli olarak 6zel iiretim ve el yapimina odaklidir. S6z konusu
firmalarin temel 6zelligi ise gliniimiiz sektorlerinin seri tiretiminin aksine sinirl sayida ve
Ozel bir tiiketici kesimine hitap etmesidir. Gelenege bagli doniisiim  stratejisini
benimseyen firmalarda tiretimi artirmanin ya da {retim siireglerinde otomasyon
kullanmanin bir karsiligi yoktur. Bu firmalarin bulunduklar1 sektorlerde rekabet
icerisinde olduklar1 firma sayist smirli oldugundan rakiplerine kiyasla {iriin ve

hizmetlerinde farklilasma 6ncelikli hedefleridir (Wilcox vd., 2009).

S6z konusu firmalar faaliyet gosterdikleri sektoriin yapisi geregi uzun bir gegmise
ve geleneksellesen iiretim metotlarina sahiptir (Ornegin; Bugatti, Rolls Royce, Rolex
vb.). Dolayisiyla bu firmalar iiretim siire¢lerinde minimum diizeyde otomasyon ve

robotik teknolojilerin kullanildig: bir is modeline sahiptir. Gelenege bagli dijital doniisiim
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stratejisini uygulayan firmalarin amaci ise tiretim siireglerinde geleneksel metotlara bagl
kalmas1 gereken siireclere dokunmadan, kendi biinyelerinde degistirilebilecek ya da
doniistiiriilebilecek faaliyetleri tespit edip doniistiirmektir. Dolayisiyla firmalarin esas
olarak odaklandiklari alanlar miisterilerle yeni iletisim kanallar1 kurabilecekleri ve tiretim
girdilerinin kalite kontroliinii saglayabilecekleri dijital teknolojilerdir (Tekic ve Koroteev,
2019). Bu sektorlerde faaliyet gosteren firmalar igin en ¢ok 6nem arz eden husus marka
degeridir. Dolayistyla doniisiim stratejisi uygularken doniisiime yonelik alinacak her bir
kararin biiylik bir dikkatle irdelenerek alinmasi gerekliligi firmalarin karsilasacagi onemli
bir zorluktur. Ayrica gelenege bagli doniisim stratejisini uygulayan firmalarin
karsilagabilecegi zorluklarindan biri de dijital doniigiim siirecinin toplumsal etkilerinden
biri olan kusak farkliliklaridir. Dijital yerliler olarak adlandirilan 1985 yili sonrasinda
dogmus Y, Z ve Alfa kusaginin 2025 yilindan itibaren liiks mallarin satiglarini
etkileyecegi diisiildiigiinden, gelenege bagl dijital doniisiim stratejisinin s6z konusu
kusaklar {izerinde yaratacagi algmin Olglimlenebilmesi firmalarin  yasamini
stirdiirebilmesi bakimindan 6nemli bir zorluk olarak karsimiza ¢ikmaktadir (D’ Arpizio
ve Levato, 2017). Ozellikle siiper liiks markalar goz 6niinde bulunduruldugunda gelenege
bagl dijital doniisiim stratejilerinde basarisizligin sonuglari ise ne is modeline dayali
doniisiim stratejisi gibi yikict ne de yikici doniisiim stratejisinde oldugu gibi goz ardi

edilebilecek boyutlardadir.

35



IKiNCi BOLUM
2. FIRMALARDA INOVASYON STRATEJILERI VE FiNANSAL
PERFORMANS

Firmalarin rekabet¢i giliclinii koruyabilmeleri i¢in yeni iirlin ve/veya hizmet
yaratmalari, bir baska ifade ile yenilik¢i olmalari gerekmektedir. Firmalar bu amag
dogrultusunda Ar-Ge’ye yatirim yaparak miisterilerine sunduklari {iriin ve hizmetleri ya
da tiretim siireglerini gelistirmeyi hedeflerler (Geroski vd., 1993; Porter, 2008). Firma
performansinin gelistirilmesi firmalarin hayatina devam edilebilmesinde 6nem arz ettigi
gibi giinlimiiz rekabet kosullarinda da pazardaki hakimiyetini koruyup gelistirmesini
saglar. Bu noktada firmalarin is siireclerinde ve/veya sunmus olduklart iiriin ve
hizmetlerde inovatif /yenilik¢i yaklasimlari benimsemesi gerekmektedir (Kafetzopoulos
ve Psomas, 2015; Zhang vd., 2018). Inovasyon, teknolojik olarak yeni veya yeni
gelistirilmis {iriin veya hizmetlerin olusturulmasini saglayan ya da saglamasi hedeflenen
tiim bilimsel, teknolojik, organizasyonel, finansal ve ticari faaliyetleri ifade eden genis ve
cok boyutlu bir kavramdir (OECD, 1997). Nitekim son ylizyilda yasanan teknolojik
ilerlemeyle birlikte inovasyon konusu firmalar basta olmak {izere kurumlar ve hiikiimetler
i¢in stratejik hedef konumuna gelmistir (Becheikh vd, 2006). Ozellikle inovasyon ve
firma performansi arasindaki baglanti mevcut literatiirde siklikla ele alinmis ve bir¢ok
sektorde inovasyon ile firma performansi arasinda pozitif yonlii iliski tespit edilmistir.
(Chen vd., 2010; Kafetzopoulos ve Psomas, 2015; Zhang vd., 2018; Dong vd., 2020).
Bazi arastirmalar s6z konusu degiskenler arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu veya
hi¢ iliski olmadigi yoniinde sonucglara ulasmis olsa da (Chandler ve Hanks, 1994;
Subramanian ve Nilakanta, 1996; Hashi ve Stojcic, 2010; Gunday vd., 2011) genel
anlamda bir firmanm inovasyon yeteneginin firma performansi ilizerindeki etkisinin
irdelenmesinde daha fazla kavramsal ve ampirik ¢aligsmaya ihtiya¢ duyulacag: asikardir

(Sadikoglu ve Zehir, 2010; Li vd., 2012; Kafetzopoulos ve Psomas, 2015).

Schumpeter’in inovasyon kavramini ortaya koymasindan bu yana, inovasyonun
yalnizca bir firma icinde veya bir Ar-Ge departmani igerisinde meydana gelen
faaliyetlerle olustugu goriisii uzun yillarca kabul gérmiistiir. S6z konusu yaklasima gore
inovasyon, inovasyon siirecindeki her adimin firmanin kendi yeteneklerine bagli olmasi
sebebiyle “kapali inovasyon” olarak tanimlanmaktadir (Chesbrough, 2003). 20. yiizyilin
sonlarinda yasanan hizli teknolojik degisim, artan teknolojik karmasiklik, vasifli

isgliciindeki hareketlilik ve risk sermayesi yatirimlarindaki artislarla birlikte s6z konusu
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kapali inovasyon modeli kademeli olarak kesintiye ugramistir. Nitekim giliniimiizde bu
yeni paradigma altinda; bilgi kaynaklari, bilgi ve teknoloji transferi firmalarin kendi
blinyesi disindaki kaynaklardan saglanabiliyor olusu firmalar i¢in “a¢ikligr” zorunlu hale
getirmektedir. Ozellikle girisim sermayesi yatirimlari, bireylere ya da start-up’lara ait
yenilik¢i fikirlerin uygulanmasina dogrudan katkida bulunmasi ve yeni {iriin ya da
hizmetleri gelistirmedeki riskleri paylasmasi sebebiyle ortaya ¢ikan yeniliklerin dogrudan
pazara girisini saglamaktadir. Bu durum biiylik 6l¢ekli firmalar i¢in i¢ ve dis bilgi
transferini  kolaylastirdigi gibi ortaya c¢ikan yeniliklerin firmalar tarafindan

benimsenmesiyle de biiylik firmalar1 smirlarinin 6tesine gotiiriir (Christofidis ve
Debande, 2001; Zhang vd., 2018).

Agik inovasyon kavrami Chesbrough (2003) tarafindan ortaya atilmis bir
kavramdir. Kapali inovasyonun aksine agik inovasyon; yeni teknoloji ve yeni iirlin ya da
hizmetler sunmak isteyen, kendi fikirlerini {ireten, gelistiren, insa eden, pazarlayan,
dagitan, hizmet veren, finanse eden ve destekleyen firmalarin gelismek igin dis
fikirlerden, kaynaklardan ve pazar kanallarindan yararlanmasi gerektigini ifade
etmektedir. Chesbrouh (2003)’e gore inovatif faaliyetlerde i¢ ve dis fikirleri birlestirmek
firmalarin teknolojik yeteneklerini ve rekabet giiclerini gelistirmektedir. A¢ik inovasyon
faaliyetlerinin bir firmanin performansi iizerindeki dogrudan veya dolayl etkisi mevcut
literatiirde ele alinmig ve kapsamli bicimde irdelenmistir. Calismalarda siklikla yeni iiriin
ya da hizmetlerin firma performansina etkisi (Atuahene-Gima, 2005; Laursen ve Salter,
2006; Grimpe ve Sofka, 2009), Ar-Ge maliyet etkinligi (Caloghirou vd, 2004), patent
tiretimi (Rothaermel ve Alexandre, 2009) gibi faaliyetler ele alinmis ve agik inovasyon
faaliyetlerinin firma performansi tizerinde pozitif yonde etkisi oldugu sonucuna
ulagilmigtir (Miotti ve Sachwald, 2003; Lichtenthaler, 2009; Bapuji vd., 2011).
Chesbrough ve Appleyard (2007) ve West ve Bogers (2014) tarafindan yapilan
calismalarda firmalarin yenilik¢i girisimlerinin basariya ulasmasinda deger yaratma ve
yaratilan degerin ticarilestirilmesi arasinda dengenin saglanmasi hususu 6n plana
cikartilmaktadir. Chesbrough ve Appleyard (2007)’ye gore, deger yaratma ve yaratilan
degerin ticarilestirilmesi arasinda dengenin saglanmasi gerekmektedir. Bir firma
tarafindan yaratilan degerin ticarilestirilebilmesi, ag¢ik inovasyon stratejisinin
stirdiiriilebilmesi acisindan agik inovasyonun fayda ve maliyeti arasindaki stratejik
dengenin korunmasityla miimkiindiir (Zhang vd., 2018). Nitekim bir¢ok calisma agik

inovasyon stratejisinin firma performans: tizerindeki etkisinin bir yansimasi olarak
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karlilik oranlarindaki artiga vurgu yapmaktadir (Rothaermel ve Alexandre, 2009; West ve
Bogers, 2014).

Firmalar rekabetci giiclinii artirabilmek i¢in genellikle agik inovasyon stratejilerini
benimserken deger yaratma ve yaratilan degerin ticarilestirilmesi konularinda birbirinden
farkli stratejiler yiirtittiigii gériilmektedir (Chesbrough, 2006; Chesbrough ve Appleyard,
2007). Bu noktada en temel soru firmalarin agik inovasyon stratejisini hangi kosullar
altinda ve hangi stratejiler dogrultusunda yiiriiterek firma karliliklarina olumlu katki
saglayabilecekleridir. Bu sorunun cevabi mevcut calismalarda siklikla aranmis soz
konusu durum firmalarmn inovasyon yetenegiyle iliskilendirilmistir. inovasyon yetenegi
cok boyutlu bir kavram olsa da genel anlamda firmalarin yenilik¢i yaklasimlarinin
boyutunu ifade eden bir kavramdir (Calantone vd., 2002; Wonglimpiyarat, 2010;
Forsman, 2011). Literatiirdeki caligmalar firmalarin inovasyon yetenegini irdelerken
yenilik¢i yaklagimlar1 birbirinden ayirarak siniflandirmaya gitmislerdir (Jiménez-
Jiménez ve Sanz-Valle, 2011; Kim vd., 2012). Baz1 ¢calismalar yenilik siirecini tek boyut
altinda siire¢ yeniligi (Abrunhosa ve Moura E S4, 2008) veya iiriin yeniligi (Prajogo ve
Sohal, 2004) 6zelinde incelerken bazi ¢aligmalar da hem siire¢c hem de iiriin yeniligi
kavramlarini birlikte ele almistir (Feng vd, 2008; Martinez-Costa ve Martinez-Lorente,
2008). Cesitli ¢alismalarda da inovasyon yetenegi oOrgiitsel yenilik ve pazarlama
faaliyetleri boyutlar1 altinda incelenmistir (Evangelista ve Vezzani, 2010;
Wonglimpiyarat, 2010; Gunday vd., 2011; Chang vd., 2012). Damanpour (1991)
inovasyon siirecini teknik yenilik ve idari yenilik olmak tizere iki ana boyut 6zelinde ele
almigtir. Damanpour (1991)’e gore teknik yenilik, kurulus i¢in yeni olan yeni iirlinleri
veya hizmetleri ve siiregleri veya iriinlerin yapilma veya teslim edilme seklindeki
degisiklikleri igerirken idari yenilik, bir firmanin orgiitsel yapisina iligkin sistemleri ve
stiregleri 1yilestirmek icin yeni fikirlerin uygulanmasini ifade etmektedir (Weerawardena,
2003; Zhang vd., 2018). Avermaete vd. (2003) ise inovasyon siirecini {iriin, siirec,
organizasyon ve pazar yeniliginin boyutlar1 altinda incelemiglerdir. OECD (2005)
tarafindan yapilan ¢alismada ise inovasyon faaliyetleri iirlin, slire¢, pazarlama ve orgiitsel
baglamda dort boyut altinda siniflandirilmistir.

Uriin Yeniligi

Uriin yeniligi, yeni iiriinlerin {iretilmesi, mevcut iiriinlerin gelistirilmesi ve/veya
yeni pazarlarin yaratilmasiyla iliskilendirilmektedir (Chang vd., 2012). Inovasyon

faaliyetlerinden biri olan iirlin yeniligi gelisen teknolojiler, degisen miisteri ihtiyaglari,
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kisalan iirlin yasam donglileri ve artan kiiresel rekabet kosullari sebebiyle firmalarin
siklikla uygulamak zorunda kaldig siireglerden biridir (Gunday vd., 2011). Uriin yeniligi,
bir firmanin i¢inde ya da disinda gelisen degisimleri igeren, siirekli ve boyutlar arasi bir
siirectir. Bununla birlikte, {irtin yeniligi, diisiik basar1 oranlarmma ve birgok projenin
gelistirme siireci sirasinda projenin sonlandirilmasina neden olabilecek cesitli riskleri
icermesi sebebiyle riskli ve maliyetli bir siiregtir (Cormican ve O'Sullivan, 2004;
Tomlinson, 2010).

Siire¢ Yeniligi

OECD'ye (2005) gore, siire¢ yeniligi, yeni veya onemli dl¢lide iyilestirilmis bir
liretim ve/veya teslimat yontemlerinin gelistirilme siirecini ifade etmektedir. S6z konusu
stire¢ genellikle firmanin sahip oldugu ekipman ve/veya yazilim programlarindaki 6nemli
degisikliklerle ilgilidir. Firmalar siire¢ yenilikleriyle, iiretim veya teslimatin birim
maliyetlerini diisiirmeyi, kaliteyi artirmay1 veya yeni veya 6nemli ol¢iide iyilestirilmis
tiriinler iiretmeyi veya teslimat siirecini gelistirmeyi amaglayabilir. Pek ¢ok ¢aligmada
slire¢ yeniligi liretim faaliyetlerinin liretkenligini ve etkinligini artiran iiretim siireglerinin
yeniden diizenlenmesiyle iliskilendirilmektedir (Garcia ve Calantone, 2002; De Propris,
2002). Siirec yeniligiyle birlikte firmalar, tiretim malzemelerinde (hammadde veya ara
mallar), makinelerde, ekipmanlarda, siireclerde, liretim ve teslimat siireclerindeki gorev
dagilimlarinda ve is akis mekanizmalarinda yeni bir unsur gelistirmeyi amaglamaktadir
(OECD, 2005; Kafetzopoulos ve Psomas, 2015).

Pazarlama Yeniligi

Pazarlama yeniligi ise iiriin tasariminda veya ambalajinda, iiriin yerlestirmede, tiriin
promosyonunda veya fiyatlandirmasinda onemli degisiklikler iceren yeni bir pazarlama
yonteminin uygulanmasi siirecini ifade etmektedir (OECD, 2005). Pazarlama yeniligi
firmalarin tiiketici ihtiyaclarini, rekabet giiclinli, maliyetlerini ve getirilerini dikkate
alarak iiretmis olduklar iiriin veya hizmetleri yeni pazarlama yontemlerini kullanarak
tanitilarak satilmasi siirecidir (Yam vd, 2011). Pazarlama yenilikleriyle firmalar, miisteri
ihtiyaglarini daha iyi karsilamayi, yeni pazarlara agilmay1 veya bir firmanin iriiniind,
firma satislarin1 artirmak amaciyla pazarda yeniden konumlandirmay1 amaglar (Gunday
vd, 2011).

Orgiitsel/Organizasyonel Yenilik

Orgiitsel yenilik, bir firmanin i siireglerinde, érgiitsel yapisinda veya paydaslariyla

olan iligkilerinde yeni bir orgiitsel yonetim tarzinin uygulanmasi olarak tanimlanmaktadir
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(OECD, 2005). Firmalar orgiitsel yeniliklerle, yonetim giderlerini ve islem maliyetlerini
azaltarak, igyeri memnuniyetini (ve dolayisiyla isgiicli iiretkenligini) iyilestirmek ve
tedarik maliyetlerini diisiirerek firma performansmi artirmayr hedeflerler. Orgiitsel
yenilik, bir kurulusun temel is faaliyetleri ve yonetimi ile ilgili idari siireclerde ve/veya
orgiitsel yapilarda yapilan degisiklikleri igermektedir. Dolayisiyla orgiit yapilarindaki ve
is slireclerindeki prosediirlerin degigsmesi, firmalarin yeni {riin ve siireglerinin
olusturulmasini/gelistirmesini de kolaylastirabilir (Chang vd., 2012).

Bir firmanin basaris1 o firmanin finansal performansiyla 6l¢lilmektedir. Finansal
performansin ¢ok boyutlu bir kavram oldugu goéz oniinde bulunduruldugunda bir
organizasyonun uzun vadede varligini stirdiirmesi rekabet giiclinli korumasiyla dogrudan
iliskili bir husustur. Ozellikle kendini yenilemekte basarisiz olan veya degisime ayak
uyduramayan firmalarin uzun dénemde hayatta kalamadigi siklikla goriilen bir durumdur.
Dolayistyla bir organizasyonun uzun vadede hayatta kalmasi kendini yenileme ¢abasiyla
dogrudan baglantilidir. Firmalarin yirittiigi inovasyon faaliyetlerinin de finansal
performanslarinin alt boyutlar1 géz Onilinde bulundurularak hayata gecirilmesi
gerekmektedir (O'Mara vd, 1998). Mevcut calismalar finansal performansi, {iriin kalitesi
ve operasyonel performansla iliskilendirerek ele almis ve incelenmistir (Lee vd. 2001;
Sousa ve Voss, 2002; Lakhal vd., 2006). Uriin kalitesi, kiiresel ve tek boyutlu bir tanimi
olmayan karmasik, cok boyutlu bir faktdrdiir (Sebastianelli ve Tamimi, 2002). Uriin
kalitesi, bir lirliniin igsel ve digsal kalite 6zelliklerini ifade ettigi gibi iiriiniin islevsel ve
fiziksel ozelliklerinin yani sira tiiketicilerin gereksinimlerini karsilamasiyla da iligkilidir
(Luning vd., 2002). Operasyonel performans ise genellikle cesitli siireglerdeki
performans boyutlarinin bir bilesimi olarak ifade edilmektedir (Ketokivi ve Schroeder,
2004). Operasyonel performans iirlin/siire kalitesi, etkinlik ve iiretkenlik agisindan bir
sirketin i¢ operasyonlarinin performansini yansitmaktadir (Naser vd, 2004). Dolayisiyla
iirlin kalitesi ve operasyonel performans firmalarin satislari, karhiliklari, nakit akislar: gibi
finansal gdstergelerini etkilemesi sebebiyle firma performansinin dl¢iimlenmesinde ele
alinmasi gereken hususlarin baginda gelmektedir (Lin ve Jang, 2008; Han vd., 2009). Bu
noktada firmalarin inovasyon faaliyetlerine yonelik stratejilerini olustururken s6z konusu

degiskenleri dikkate almasi1 firmanin stirekliligi agisindan 6nem arz etmektedir.
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2.1. Firmalarda Dijital Inovasyon

Firmalarin sert rekabet kosullar1 igerisinde hayatta kalabilmesi dijital doniisiim
caginda gerceklestirecekleri inovatif yaklagimlara baghdir. Dijital teknolojilerle birlikte
anlam ve kapsami degisen inovasyon kavrami karsisinda klasik iiriin inovasyonlarinin
Onemi zamanla azalmaktadir. Dijital inovasyon klasik inovasyon goriisiiniin aksine
“yalnizca yenilik yaratmak i¢in strateji olusturma ve soz konusu stratejiyi organize etme”
anlayisindan c¢ikarak “yeni iiriinler iiretmek i¢in dijital ve fiziksel bilesenlerin yeni
kombinasyonlarini yaratma” anlayisi etrafinda sekillenmeye baglamistir (Yoo vd., 2010;
Lyytinen vd., 2013; Nambisan vd., 2013; Hund vd., 2021). Nitekim literatiirdeki cesitli
calismalar da dijital donlisim caginda klasiklesmis inovasyon stratejilerin aksine
dijitallesen diinyanin hizla degisen dogasina uygun olarak dijital inovasyon stratejilerine
ihtiya¢ oldugu konusunda ortak goriise sahiptir (Nambisan vd., 2017; Svahn vd., 2017;
Hinings vd., 2018; Nambisan vd., 2020; Holmstréom vd., 2021). Bu noktada dijital
inovasyon kavraminin tanimlanmasi 6nemli bir husustur. Nambisan vd. (2017) gore
dijital inovasyon, dijital teknolojinin ¢ok ¢esitli yeniliklerde kullanilmasidir. Dijital
yenilik ise yeni triinlerin, yeni siire¢lerin, yeni hizmetlerin, yeni platformlarin ve hatta
yeni is modellerinin dijital ve fiziksel ortamlara gore yeniden diizenlenmesi olarak ifade
edilebilir (Lakhani vd., 2013; Altman vd., 2015; Loebbecke ve Picot, 2015; Nambisan
vd.,2017). Yoo vd. (2010) ve Wiesbdck (2018)’e gore ise dijital yenilikler, yeni bir dijital

¢Oziimiin, tamamlayic1 bir dijital is konseptiyle kombine edilmesidir.

Esasinda her iki tanim da genel anlamda dijitallesme siirecinde firmalarin karsisina
c¢ikan firsatlara ve ihtiya¢ veya gerekliliklere yanit verebilmesiyle iligkilidir. Bu noktada
teknolojik degisimlerin firmalar itici ve ¢ekici giicii oldugu gergegini géz Oniinde
bulundurmak gerekir. Ornegin, bir sektérde yeni is modeline gereksinim duyuldugunda
ya da o sektorde yeni bir is modeli gelismesi halinde s6z konusu durum yerlesik firmalar
igin itici bir gili¢ olacaktir. Yeni is modeline gecis yapmak isteyen firmalar, yeni modelin
gereksinimleri dogrultusunda ihtiya¢ duyulan teknolojileri kullanmaya baslayacaklardir.
S6z konusu durum, yeni is modelinde kullanilan teknolojilerin firmalar1 ¢ekme giicii
olarak tanimlanabilir. Yeni is modelinin ve yeni teknolojilerin s6z konusu sektorde
yayginlagsmas1 durumu da yeni gelistirilecek is modellerine yonelik yeni bir dijital
teknolojinin ortaya ¢ikisin tetikleyebilir (Ciriello vd., 2018; Wiesbock ve Hess, 2020).
Dolayisiyla dijital inovasyon siirecinde teknolojinin itici ve ¢ekici giiciiniin birbirine

entegre edilerek yiiriitiilmesi siirecin basarisi i¢in kritik dneme sahiptir.
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Sekil 2.1. Dijital Inovasyonda Teknolojinin Itici ve Cekici Giicii (Wiesbock ve Hess, 2020)

Sekil 2.1’de dijital inovasyonun gelisim siireci goriilmektedir. Firmalar yenilikc¢i
dijital teknolojilerin sundugu yeniliklere gore yenilik¢i ¢oziimler gelistirebilirler.
Gelistirilen yenilik¢i dijital ¢oziimler ise bir bagka yenilik¢i is modelinin gelisimini
tetikleyebilir. Benzer sekilde, sektorde yenilikgi is modeline ihtiyag duyulmasi halinde
yenilik¢i dijital ¢oziimler ortaya c¢ikabilir ve yenilik¢i iy modelinin gelisimini
tetikleyebilir (Kohli ve Melville, 2018; Wiesbock 2018; Wiesbock ve Hess, 2020).
Boylesi bir durum da dijital teknolojiden somut bir dijital ¢6ziime gegis bir firmanin
dijitallesmesini karakterize ederken dijital ¢6ziimlerden dijital is kavramlarina gegis ise
ayni zamanda bir kurulusun dijital dontisiimiinii ifade eder (Fichman vd., 2014; Legner
vd., 2017; Wiesbock, 2018). Dijital inovasyonun gelisimi, soz konusu dongiiniin
gerceklesmesiyle karakterize edilmektedir. Ornegin sosyal medya platformlarinin ortaya
c¢ikisi, yeni dijital is modellerinin (sosyal medya pazarlamasi) gelisimini tetiklemistir.
Bununla birlikte, yeni dijital i modelinin ortaya ¢ikis1 ise yeni bir ek dijital i modelinin
(bliylik veri ve is analitigi) gelisimine katki saglamistir. Dolayisiyla dijital inovasyon
siirecinin birbirini takip eden silire¢clerden olustugunu ve bunun bir dongii halinde

ilerledigini ifade etmek miimkiindiir (Jones ve Karsten, 2008; Wiesbock, 2018).

2.2. Firmalarda Dijital Inovasyon Cesitleri

Dijital inovasyon faaliyetleri, OECD (2005) tarafindan yapilan siniflandirmaya

benzer sekilde ii¢ boyut tizerinden siniflandirilabilmektedir. Bunlar; dijital iirlin ve hizmet
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inovasyonlari, dijital siire¢ yenilikleri ve dijital is modeli yenilikleridir (Nambisan vd.,
2017; Wiesbock ve Hess, 2020). Sekil 2.2°de dijital inovasyon faaliyetlerinin boyutlar1

gosterilmistir.

|
| |
| ' I
| ' I
| | I
¥ ) ¥

Dijital Uriin ve Hizmet — Dijital is Modeli
; Dijital Siire¢ Inovasyonu f
Inovasyonu Inovasyonu

Sekil 2.2. Dijital Inovasyon Cesitleri (Wiesbick ve Hess, 2020)

2.2.1. Dijital Uriin ve Hizmet Inovasyonu

Dijital {irtin ve hizmet inovasyonu, dijital teknolojilerin yenilik¢i kullanimiyla
ortaya c¢ikan yeni {irlin ve/veya hizmetleri ifade etmektedir. S6z konusu yenilik tiirii
temelde, yent iirlin ve/veya hizmetlerin olusturulmasi veya mevcut iiriin ya da hizmetlere
dijital teknolojilerin entegrasyonun saglanmasiyla yeni dijital iiriin ve/veya hizmetlerin
olusturulmasini ifade etmektedir (Fichman vd., 2014; Lyytinen vd., 2016). Dijital {irin
ve hizmet inovasyonuna verilebilecek en tipik drneklerin basinda akilli telefonlar ve
streaming platformlar1 (Youtube, Netflix, HBO Max, Amazon Prime Video, GeForce
Now vb.) gelmektedir. Dijital teknolojilerin mevcut iiriin ya da hizmetlere entegre
edilmesine ise bir elektrikli araba iiretici olan Tesla’nin araglarina akilli cihazlar entegre
ederek uzaktan yazilim giincellemesi destegi ve uzaktan ariza tespit destegi vermesi 6rnek
olarak verilebilir. Bu durum otomotiv sektoriiniin dijital doniisiime ayak uydurmaya
caligmasinin yani sira sektoriin arz ettigi {iriin ya da hizmetlerin miisteriye sunulma
bicimlerinde de temel bir degisiklik anlamina gelmektedir. S6z konusu entegrasyon
stireci ise dijital teknolojilerin esnek karakteristige sahip olmasiyla aciklanmaktadir
(Ciriello vd., 2018).

Dijjital iirlin ve hizmet inovasyonunun firmalar i¢in g¢esitli avantajlar1 ve

dezavantajlar1 bulunmaktadir. Ilk olarak, s6z konusu iiriin ve hizmetlerin kopyalanmasi
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kolaydir ve bu nedenle her tiirli fikri miilkiyet haklarinin hirsizliga karst korunmasi
zordur (Sundararajan, 2004). Dolayisiyla s6z konusu haklarin korunmasi igin ilgili
firmalarin  fikri miilkiyet haklarmi korumaya yonelik stratejiler gelistirmesi
gerekmektedir. Ayrica yeni iiriin ve hizmetlerin, tiiketiciler arasinda yayginlagmasi da s6z
konusu {iriin ya da hizmetleri kullanacak tiiketicilerin tercih ve davranislarina baglhdir.
Bu nedenle firmalar pazara siirecekleri yeni iriin ya da hizmetlerin pazarlama
stratejilerini tiiketici istek ve davranislarina gore sekillendirmelidir (Nambisan vd., 2017).
Bu durum, firmalarin yeni nesil pazarlama stratejilerini (sosyal medya pazarlamasi)
benimsemesinin yani sira miisteri iligkilerinin de dijitallesmesini saglayacaktir
(Choudhury ve Harrigan, 2014). Ayrica, dijital {irinler ve hizmetler, artan miktarda
miisteri verisini kullanilabilir ve erisilebilir kilarak (Yoo vd., 2012) veriye dayali
yeniliklerin ortaya ¢ikmasina olanak tanir (Dinter ve Kramer, 2018; Willing vd., 2017).
Ancak bu durum firmalara veri gizliligi, veri giivenligi veri seffaflifi konularinda da
cesitli sorumluluklar yliklemektedir (Spiekermann vd., 2015). Dijital {iriin ve hizmet
yeniliklerinin bir bagka temel 6zelligi de s6z konusu yeniliklere tamamlayict tiriinlerin
gelistirilmesini tegvik etmesidir. S6z konusu durum dijital teknolojilerin yakinsama
ozelligiyle iliskilendirilebilir. Dijital teknolojilerde yakinsama, dijital teknolojilerin
onceden ayr1 olan bilesenleri bir araya getirmesi olarak tanimlanmaktadir. Ornegin akilli
telefonlar miizik c¢alar, video kamera, GPS tinitesi, web tarayict ve geleneksel bir
telefonun ozelliklerini bir araya getiren cihazlardir (Ciriello vd., 2018). Nitekim
giintimiizde akill telefonlar son kullanicilarina 6nceden yiiklenmis pek ¢ok uygulama ile
ulagmaktadir. Dolayisiyla akilli telefon ireticileri trtinlerinin pazarlama stratejilerini
olustururken miisterilerin ihtiya¢ duyacaklar1 belirli dijital iirin ve hizmet paketlerini de

planlamak zorundadir (Nylén ve Holmstrom, 2015).

2.2.2. Dijital Siirec Inovasyonu

Dijital iirlin ve hizmetlerin ortaya ¢ikisinin yani sira, dijital teknolojiler firmalarin
organizasyonel ve operasyonel isleyisini de 6nemli 6l¢iide etkilemistir. Nitekim dijital
siire¢ inovasyonu da firmalarin mevcut is siireglerini gelistirmek veya yeni is siiregleri
olusturmak i¢in dijital teknolojilerin yenilik¢i kullaniminmi ifade eden bir kavramdir
(Fichman vd., 2014; Nambisan vd. 2017). Genel olarak firmalar organizasyonel ve
operasyonel siireglerini optimize etmek i¢in dijital siire¢ yeniliklerini takip etmektedir.

Bu kapsamda firmalar dijital siire¢ inovasyonlartyla, gelistirilmis hizmet kalitesine
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(6rnegin, dijital iletisim kanallari sunarak) ve yeni nesil iiretim olanaklarina (6rnegin, 3D
baski1) ulasarak operasyonel ve/veya organizasyonel maliyetlerinin azaltilmasina olanak
saglayabilir. Bu dogrultuda firmalar, mevcut is siire¢lerinin otomasyonu igin dijital
teknolojilere siklikla basvurmaktadir (Wiesbock ve Hess, 2020). Ornegin finansal
hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren pek cok firma, sozlesme yonetimi, genel
muhasebe, operasyonel muhasebe, islem raporlama ve biitceleme gibi konularda robotik
siire¢ otomasyonu (RPA) teknolojilerini kullanmaktadir. Ayrica firmalar satig 6ncesi ve
satig sonrasi siiregleri dogrultusunda yiirtittiikleri faaliyetlerde web sitelerindeki sohbet
robotlarmin yani sira Uriin ya da hizmet satislarinda dijital sozlesmeleri de
kullanmaktadir. S6z konusu teknolojiler firmalarin kendi biinyelerinde yliriittigi
faaliyetlerde kullanildig1 gibi kurumlar arasi faaliyetlerde de kullanilmaktadir (Alt ve
Zimmermann, 2018; Nambisan vd., 2017). imalat sanayiinde de iiretim hatlari, stok
takibi, tedarik zincirleri ve teslimat siireglerinde dijital teknolojiler kullanilmaya
baglanmistir. Bu noktada ©one ¢ikan en Onemli teknolojilerden biri de blokzincir
teknolojisidir. Blokzincir teknolojisinin sunmus oldugu merkeziyetsiz ve degistirilemez
yapt dogrultusunda pek ¢ok sektérden firma s6z konusu teknoloji lizerinde inovasyon
faaliyetleri ylriitmektedir. Ayrica Endiistri 4.0 projeksiyonu kapsaminda ortaya atilan
karanlik fabrikalardaki iiretim hatlarinda kullanilacak robotlarin bir ag tizerinde birbiriyle
etkilesime girmesi planlanmaktadir. Bu noktada bulut teknolojisi (cloud) ve nesnelerin
interneti gibi (internet of things) teknolojilere yonelik Ar-Ge faaliyetleri bir¢ok firma

tarafindan da yiiriitiilmektedir.

2.2.3. Dijital is Modeli inovasyonu

Son yirmi yilda dijital teknolojilerin gelisimiyle birlikte pek cok yeni is modeli
gelismistir. Bu is modellerinin en bilinen 6rneklerinin basinda Amazon, Netflix ve
Facebook gibi firmalarin gelistirdigi i3 modelleri gbze c¢arpmaktadir. Bahsi gegen
firmalarin klasiklesen is modellerine karsi gelistirmis olduklar1 yeni dijital i3 modeli
inovasyonlarinin etkilerini glinlimiiz pazar yapisindan ve s6z konusu sirketlerin pazar
paylarindan gézlemlemek miimkiindiir. Giiniimiizde pek ¢ok firma mevcut is modellerini
gelistirmek ya da yeni is modelleri gelistirmek i¢in siklikla dijital teknolojilere yatirim
yapmaktadir. Dijital 13 modeli gelistirmek isteyen firmalarin Oncelikle dijital
teknolojilerin sundugu firsatlar1 tanimasi ve bu teknolojilere dayali yeni deger Onerisi

yaratmasi gerekmektedir (Hess ve Constantiou, 2018). Bu kapsamda, firmalarin yeni
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dijital iiriin veya hizmetlerin kombinasyonlarini, yeni iiretim yollarini ve yeni dijital gelir
yaratma bi¢imlerini aramasi veya yeni dijital is modellerini gelistirmesi gerekir (Hess vd.,
2016). Mevcut arastirmalar, dijital is modeli yeniliklerinin, dijital teknolojilere dayali
olarak firmalarin yiiriitmiis olduklar1 is modelinin belirli unsurlarinin veya tiimiiyle is
modelinin doniigiimiine katkida bulunabilecegini 6n gormektedir (Veit vd., 2014, Ciriello
vd., 2018; Nylén ve Holmstrom, 2015).

Firmalarin dijital is modeli inovasyonlarina yonelmelerinin temel sebepleri
arasinda yeni satis kanallarinin ve yeni gelir modellerinin ortaya ¢ikmasi bulunmaktadir.
Bu noktada firmalar genellikle yeni dijital (genellikle ¢evrimici platformlar) satis
kanallar1 ve gelir modelleri olusturmak i¢in dijital teknolojileri kullanmaya
yonelmektedir. S6z konusu durum firmalarin mevcut is modellerini bu yeni kanallar ve
gelir modelleri etrafinda 6zellestirmesini gerektirmektedir. Ornegin giiniimiizde arag
kiralama hizmetleri (Sixt vb.) ve sigorta poli¢e hizmetleri (sigortam.net vb.) sunan pek
cok firma tiiketicilerine c¢evrimici platformlar lizerinden saglamaktadir. Buradan
hareketle, s6z konusu sektorlerdeki firmalarin sunmus olduklar1 hizmetlerin igerigi
temelde degismemis olsa da satis kanallar1 ve gelir modellerinde degisim yasandig: ifade
edilebilir. Dijital is modeli inovasyonu yalnizca satis kanallarinin veya gelir modellerinin
doniistiiriilmesiyle sinirli degildir. Ozellikle e-ticaret (e-Bay, Amazon), streaming
platformlari, ulasim hizmeti platformlar1 (Uber, Bi’taksi) bu yeni dijital ig modelleri iyi
birer 6rnek oldugu gibi giiniimiiz firmalarma ve girisimcilerine énemli birer ilham

kaynagidir (Koch ve Bierbamer, 2016; Willing vd., 2017).

2.3. Firmalarda Dijital inovasyon: Blokzincir Teknolojisi

Son yillarda, 6zellikle bilgi teknolojilerindeki inovatif faaliyetlerin say1 ve hizlar
artmistir. Networking, veri depolama ve bilgi islem giiclinii arttiran yenilikler insanlara
pek cok yeni is alanlar1 agmistir. Ozellikle e-ticaret sektdriinde ortaya ¢ikan Amazon,
eBay, Alibaba gibi firmalar pek ¢ok aract kurumu devre dis1 birakarak geleneksel ticaret
anlayisin1 degistirmiglerdir. Bu yeni is modeli ve teknolojik yenilikler bircok sektorii de
etkilemistir. S6z konusu gelismelerin beraberinde getirmis oldugu yeni nesil teknolojiler
(blokzincir, big data, yapay zeka, bulut sistemleri, nesnelerin interneti vb.) finansal
hizmetler, lojistik, teknoloji, gida, saglik vb. pek cok sektdrii dijital doniisiime bir
anlamda zorlamaktadir (Pisa ve Juden, 2017). Bu durumun bir¢ok sebebi bulunmaktadir.

Bunlardan biri 6zellikle uluslararast 6lgekte gerceklestirilen ticari faaliyetlerde sunulan
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finansal aracilik hizmetlerinin maliyetleridir ve bu maliyetler yapilan isleme goére de
oldukga yiiksek olabilmektedir. Ayrica uluslararasi para transferi iglemlerinin maliyetli
ve zaman alic1 olmasinin yani sira elektronik 6deme sistemlerinde de karsilasilan sorunlar
kiiresel ticarette aksamalara neden olabilmektedir. Merkezi sunuculara dayali internet
yapisinda elektronik platformlarin gesitli zayif yonleri bulunmaktadir. Bunlar (Tavares,
2018);

e Odeme sistemlerini tam verimli hale getirebilecek bilgi teknolojilerinin
yetersizligi,

e Elektronik 6deme ve muhasebe sistemleri arasindaki entegrasyon eksikligi,

e Banka hesap bilgilerinin toplanmasi ve saklanmasinda yasanabilecek problemler,

e Banka hesap bilgilerinin gizliliginin korunmasi,

e Yabanci para birimleriyle 6deme yapmak ya da 6deme almak isteyen taraflarin
araci bankalarin o paralar icin cari hesap agmasi / rezerv tutmasinin gerekliligi,

e Elektronik 06demelerle alakali bilgilerin ilgili kuruluglara aktariminda

yasanabilecek hata ya da eksikliklerdir.

Bir diger sorun ise finansal islemlerdeki siber giivenlik riskleridir. Internet
ortaminda yapilan islemler ve merkezi sunucularda depolanan miisterilere ait hassas
bilgilerin hacklenme (¢alinma) ihtimali gliven sorununu da beraberinde getirir (Hileman

ve Rauchs, 2017).

Son yillarda merkezi aglarda karsilasilan s6z konusu giivenlik aciklar1 ve teknik
problemlerin ¢éziimiinde blokzincir teknolojisi siklikla 6ne ¢ikmaktadir. En basit ifadeyle
blokzincir teknolojisi; giivenlik agiklarina karsi korumali ve kolayca erisilebilen bir ag
tizerinde sifrelenen verilerin yonetimini saglayan dagiik/dagitik veri tabanidir (Krause
vd., 2016; Hewlett Packard Enterprise, 2016). Blokzincir teknolojisinin ortaya ¢ikmasinin
ardindan gelistirilen akilli s6zlesmeler (smart contract) de geleneksel is yapma bigimlerini
degistirebilecek potansiyele sahiptir. Esasinda akilli s6zlesmeler esler aras1 agda herhangi
bir arac1 bulunmaksizin para, gayrimenkul ya da alim satima konu olabilecek her tiirlii
varligin degisimine imkan taniyan dijital sézlesmelerdir. Bu sdzlesmelerin igeriginin
taraflar arasinda istenilen sekilde belirlenebilmesiyle katilimcilara 6nemli bir serbestlik
verirken bu sézlesmelerin blokzincir aginda saklanmasi da sozlesme kapsaminda
gerceklesen islemlerin giivenligini ve seffafliim1 artirmaktadir (Yavuz ve Suyadal,

2020). Ayrica blokzincir merkeziyetsiz yapisi piyasalardaki asimetrik bilgi sorununu da
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azaltarak firmalar arasindaki giiveni ve firma verimliligini artirabilirken maliyetleri de
azaltilabilir (Martinez vd., 2019). Dolayisiyla s6z konusu sorunlarin asilarak firma
verimliligin ve mali performansin gelistirilmesi yolunda blokzincir ve beraberinde

getirmis oldugu teknolojiler yenilik¢i yapisiyla 6ne ¢ikmaktadir.

Son yillarda blokzincir teknolojisinin potansiyeli pek ¢ok firmanin da dikkatini
cekmektedir. S6z konusu teknolojinin firma ve/veya sektor 6zelinde kullanilabilmesi igin
cesitli platformlar iizerine ¢aligmalar yiiriitiilmektedir. Hyperledger, Corda, Quorum gibi
birgok platform sektorde ya da sektorler arasinda kullanilmak tizere blokzincir tabanl
platformlarin gelistirilmesine odaklanmistir (Hintzman, 2017). Ticari bankalardan
teknoloji firmalarina, otomobil iireticilerinden lojistik sektoriine kadar genis bir katilimci
kitlesini biinyesinde bulunduran bu platformlar kendi ekosistemlerini kurmay1
hedeflemektedir. Blokzincir teknolojisinin bir ekosistem haline getirilmesiyle yeni is
alanlarmin olusturulmasinin yan1 sira giliniimiiz kiiresel ticaretinin biinyesinde
barindirdig1 sorunlara ¢ozliim saglanmasi bu platformlarin temel hedeflerindendir.
Giliniimiizde olusturulmus pek cok platformun kuruculart blokzincir ekosisteminin
olusturulmasina yonelik ¢alismalarini siirdiirmektedir (Yavuz, 2019). Dolayisiyla
blokzincir teknolojisinin 6zelliklerini ve mevcut merkezi ag yapisindan farkliliklarim

anlamak onemli bir husustur.

2.3.1. Blokzincir Teknolojisi ve Ozellikleri

Gilinlimiizde kullanilan internet teknolojisinin ag yapisi, merkezi sunucular iizerine
inga edilmis olmas1 sebebiyle merkezidir. Bir birey ya da kurulug, mevcut merkezi ag
yapisini kullanarak internete baglanmak istediginde oncelikle bulunduklar1 ag tiiriine
(LAN, MAN, WAN, GAN) ve daha sonra anlasmali olduklar1 internet servis
saglayicilarina bagvurarak internete erisim saglayabilirler. Bu nedenle, kullanicilar,
mevcut internet yapist dogrultusunda, erismek istedikleri aglara internet servis
saglayicilarinin bagh oldugu ag iizerinden erigim saglarlar. Sekil 2.3’te ag baglanti
cesitleri goriilmektedir. Merkezi aga dayali sistemde, kullanicilarin (istemci) internet
tizerinde gergeklestirmek istedikleri her bir islem merkezi sunucular (server) lizerinden
yiirlitiilmektedir. S6z konusu durum merkezi ag kullanicilarini basta izinsiz erisim (hack),
zararli yazilimlar (viriis, trojan, solucan, botnet vb.) ve siber tehditler (Ddos saldirisi,

phishing, ransomware vb.) gibi tehlikelere agik hale getirmektedir. Merkezi yapidaki agin
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isleyisini saglayan ana sunucuda da yasanabilecek teknik problemler s6z konusu agdaki
kullanicilarin etkilenmesine neden olabilmektedir. Ayrica bahsi gegen teknik sorunlarin
yant sira merkezi aglardaki sunucularin bant genisliginin de (kapasite) sinirli olmasi

Olgeklenebilirlik sorunlara sebebiyet vermektedir (http-10; http-11).

MERKEZI AG MERKEZI OLMAYAN AG DAGITILMIS AG

Sekil 2.3. Ag Baglanti Cesitleri (DHL, 2018)

Merkezi aglarin mevcut yapisina karst merkeziyetsiz aglarin ortaya ¢ikisi siirecinde
2008 kiiresel finans krizi oOnemli bir doniim noktasi niteligindedir. Krizin yasandigi
donem olan Ekim 2008’de Satoshi Nakamoto takma adli sahis veya grup tarafindan
“Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System” baglikli bir makale yayinlanmstir. Bu
makaleyi onemli kilan nokta ise gilinlimiizde merkezi, giivenilir bir otoriteye dayali
sistemin yerine, “blokzincir” adinda herhangi bir merkezi otoriteye dayali olmayan,
tamamen esler aras1 (peer to peer) bir sistemin ortaya atilmig olmasidir (Nakamoto, 2008).
Blokzincir teknolojisi bahsi gegen giivenlik agiklarini ve 6zellikle dijital paralardaki ¢ift
harcama (double spending) problemini ¢6zmek amaciyla ortaya atilmig elektronik 6deme
sistemidir. En genel ifadeyle blokzincir teknolojisi; giivenlik agiklarina karst korumali ve
rahatlikla erisilebilen bir ag iizerinde kriptografik olarak sifrelenen verilerin yonetimini
saglayan dagitik veri tabanidir. Merkezi ag yapisinin aksine merkezi olmayan (dagitilmis)
aglardaki katilimcilar hem sunucu hem istemci statiisiindedir. Dolayisiyla dagitik ag
yapist sayesinde merkezi sunucudan kaynaklanabilecek teknik problemleri ve siber
riskleri ortadan kaldirabilecek nitelikte oldugu diistiniilmektedir. Blokzincir teknolojisini
merkezi aglardan farki kilan 6zellikleri ise; esler aras1 ag (peer to peer network-P2P),

dagitilmis defter (distributed ledger), kriptografi (cryptografy) ve mutabakat
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mekanizmasi (consensus mechanism) teknolojileridir (Krause vd., 2016; Pisa ve Juden,
2017; Hewlett Packard Enterprise (HPE), 2016; PriceWaterhouseCooper (PwC), 2017):

Esler Arasi Ag (Peer to Peer Network-P2P): Geleneksel aglardan farkli olarak,
dagitik aglar merkezi sunuculara ihtiyag duymazlar. Bu aglarda, katilimcilarin
kullandig1 cihazlar (bilgisayar vb.) hem istemci hem de sunucu gorevi goriirler ve
ag katilimcilari (esler arasi veya P2P) arasinda kuruludur. Bu sayede, katilimcilar
ag uizerinde gerceklesen islemleri goriintiileyebilir ve onaylayabilirler.
Dagitilmus Defter Teknolojisi (Distributed Ledger Technology): Blokzincir
aginda, tim katilimcilarin gergeklestirdigi islemlerin kaydedildigi dijital hesap
defterleri bulunur. Bu defterler, esler arasi aglarda senkronize edilmis sekilde
tutulur ve agdaki tiim islemler katilimcilarin defterlerine es zamanli olarak islenir.
Yeni verilerin girilmesi ya da mevcut verilerin diizenlenmesi gerektiginde, zaman
damgas1 ve her bir kullanicinin 6zel kriptografik imzasi kullanilarak kullanicilara
ait dagitik kayit defterleri giincellenir.

Mutabakat Mekanizmasi (Consensus Mechanism): Mutabakat mekanizmasi,
blokzincir sistemlerinde eklenen ve/veya degistirilen verilerin dogrulugunu teyit
etmek icin kullanilan protokollerdir. Bir katilimci, esler aras1 agda kisisel dijital
hesap defterine veri girisi yapmak istediginde, bu islem bilinen algoritmalar
kullanilarak kodlanir ve agdaki tiim kullanicilar bilgilendirilir. Islem, kullanicilar
arasinda mutabakat saglandiginda ve dogrulandiginda veri kalic1 kayitlara eklenir.
Tiim katilimcilar ayni kayith verilerle ¢alistigindan, kaydedilen igleme itiraz
edilemez veya degistirilemez.

Kriptografi (Cryptography): Blokzincir ag: iizerinde gergeklesen bir islemin
imzas1 katilimcilar tarafindan dogrulandiktan sonra (mutabakat mekanizmasi),
veriler hash (6zetleme fonksiyonu) ad1 verilen sifreleme yontemiyle (Secure Hash
Algorithms - SHA) kriptografik olarak sifrelenir. Bu islem, matematiksel

algoritmalar araciligiyla gerceklestirilir ve sifrelenmis veriler blok haline getirilir.

Blokzincir aglarinda genel (public) ve 6zel (private) aglar olmak tizere iki tiir ag

tipi bulunmaktadir (Innovalue, 2015; Hewlett Packard Enterprise, 2016; Usta ve
Dogantekin, 2020):

Genel (Public) Ag: Genel ag tipi, iki farkli kategoriye ayrilmaktadir. Ilk olarak,

biitiiniiyle izin gerektirmeyen blokzincir aglari olarak adlandirilan bu kategori,
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herhangi bir kayit sart1 olmadan herkesin verilere erisebildigi, aga herhangi bir
izin gerektirmeden katilabildigi ve yeni bloklar ekleyebilmek i¢in mutabakat
siirecine dahil olabildigi aglar1 icerir. Diger kategori ise kismen izin gerektiren
blokzincir aglaridir. Bu aglarda, agdaki verilere erismek i¢in herhangi bir izne
ihtiya¢ duyulmaz, ancak aga yeni bloklar eklemek i¢cin mutabakat mekanizmasina
dahil olmak isteyen katilimcilarin izin almasi gerekmektedir.

e Ozel (Private) Ag: Ozel ag tipi de iki kategoriye ayrilmaktadir. ik olarak, kismen
izin gerektiren blokzincir aglari olarak adlandirilan bu kategori, blokzincir
agindaki verilere erisim i¢in izin gerektirirken, yeni bloklar ekleyebilmek icin
mutabakat siirecine dahil olmakta izin sart1 aramaz. Buna karsilik, biitiniiyle izin
gerektiren blokzincir aglar: olarak adlandirilan diger kategori, verilere erismek ve

mutabakat siirecine dahil olmak i¢in ayr1 izinler gerektirir.

Blokzincir aginin merkezi aglara gére en temel 6zelliklerinden birinin ag iizerinde
gerceklesen iglemlerin veri bloklar tizerinde kaydedilmesidir. Blokzincir aginda, agdaki
katilimcilar tarafindan gergeklestirilen her bir islem i¢in yeni bir veri blogu
olusturulmaktadir. Olusturulan her yeni blok kendinden once olusturulmus blogun
hash’ine baglanir ve ilk bloktan (genesis block) son bloga kadar uzanan bir bloklar zinciri
yapisi ortaya ¢ikar. Blokzincir agina sonradan yapilacak olan her bir veri girisi i¢in yeni
bir blok olusturulmaktadir. S6z konusu bloklar kendi dijital imzalariyla birlikte
kendinden bir dnceki blogun dijital imzasin1 da tasiyarak sirali zincir yapisini olusturur.
Genesis block olarak tanimlanan blokzincir aginin baslangi¢ blogu kendinden 6nce bagka
bir blok olmadigi i¢in yalnizca kendi dijital imzasin tasir (Krause vd., 2016). Dijital
imzalar blokzincir aginda bulunan kayitlarin giivenliginde 6nemli katki sunsalar da s6z
konusu imzalarin disaridan yapilabilecek miidahalelerle degistirilebilmesi miimkiindiir.
Boylesi bir durum ortaya ¢iktiginda agin giivenligini saglamada mutabakat mekanizmasi
devreye girmektedir. Aga girisi yapilan veri sadece ait oldugu kisinin ya da grubun degil
sisteme dahil olmus tiim katilimcilarin dagitilmis defterinde kayit altina alinmaktadir. S6z
konusu kayitlarin tutuldugu kullanicilara ait dagitilmis defterler kendi aralarinda stirekli
iletisim halinde kalarak blokzincirin bozulmadigini teyit ederler. Eger blokzincir agina
sistem disindan yapilacak bir miidahaleyle kayitl veriler degistirilmeye ¢alisilirsa, bu
miidahale zincirdeki diger bloklarla baglantili oldugu i¢in her bir blokta degisiklige sebep

olacaktir. Nitekim istenen degisikligi yapabilmek i¢in mutabakat mekanizmasinin
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asilmasi gerekmektedir. S6z konusu durum, aga kayith katilimeilarin salt cogunlugunun
(%51 Attack/Saldirist) hesaplart ele gecirilerek kayitlarin degistirilmesi veya silinmesiyle
mimkiin hale gelmektedir (Hileman ve Rauchs, 2017; Usta ve Dogantekin, 2020).
Dolayistyla bu durum, blokzincir agna disaridan gergeklestirilebilecek olasi
midahaleleri epey zorlu ve maliyetli bir hale getirdiginden, blokzincir teknolojisi ve
beraberinde getirmis oldugu pek c¢ok yenilik giiniimiiz merkezi aglarinda yasanan
giivenlik problemlerine karst 6nemli ¢6ziimler/avantajlar sunmaktadir (Pisa ve Juden,

2017). Sekil 2.4’te s6z konusu avantajlar verilmistir (Glavanits, 2019; Nodehi vd., 2020):

GIZLiLIK DEGISMEZLIK
DAGITIK YAPI ‘ GUVENLIK ‘ IZLENEBILIRLIK MALIYET

Sekil 2.4. Blokzincir Teknolojisinin Merkezi Aglara Gore Avantajlar: (Glavanits, 2019; Nodehi vd.,
2020)

!

16
!

1. Dagitk Yapi: Blokzincir teknolojisinin  dagititk  yapis1  sayesinde
verilerin/islemlerin dogrulanmasinda {igilincii tarafa ihtiya¢ duyulmamaktadir.
Dolayisiyla blokzincir agindaki tiim katilimcilar kendi aralarinda iletisim halinde
olduklar1 i¢in verilerin dogrulugunu birbirleriyle dogrulayabilirler. Bu sayede
merkezi bir otoriteye veya araci bir kuruma ihtiyag duyulmadan giivenli bir
sekilde verilerin saklanmasi ve islemlerin gergeklestirilmesi miimkiindiir. Bu
ozellik blokzincir teknolojisinin 6zellikle finansal islemler gibi hassas alanlarda
tercih edilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

2. Seffaflik: Blokzincir aginda gerceklesen islemler es anli olarak agda bulunan
katilimcilarin dijital defterlerine islenir ve bu islemler goriintiilemeye agiktir.
Blokzincir teknolojisi sayesinde islemlerin seffafligt ve izlenebilirligi
saglanmaktadir. Blokzincir agindaki her katilimei, islemlerin gergeklestigi dijital

defterin tamamina erisim saglayarak islemlerin dogrulugunu kontrol edebilir. Bu



ozellik, agdaki tiim islemlerin seffaf bir sekilde takip edilmesini ve herhangi bir
hile veya yanligligin hizlica tespit edilmesini miimkiin kilar.

Giivenlik: Blokzincir aginda gergeklesen islemlerin kriptografik olarak
sifrelenmesinin yani sira kayitlarin agda bulunan diger kullanicilarin dijital
defterlerinde islenmesi, islemlerle alakali verilerin kaybolmasina, hasar
gormesine ya da manipiile edilmesine karsi ekstra gilivenlik saglar. Ayrica,
kullanicilarin blokzincir agina kaydolmak i¢in kullandiklar1 dijital imzalarin da
ekstra giivenlik saglamasinin yani sira bir islemin gergeklesebilmesi i¢in de
agdaki bircok katilimcinin onay1 gerektiginden aga miidahale etmek i¢in biiyiik
bir hesaplama giiciine sahip olmasi1 gerekmektedir.

Gizlilik: Blokzincir aginda katilimcilarin 6zel anahtarlar1 (Private Key) ve genel
anahtarlar1 (Public Key) bulunmaktadir. Blokzincir teknolojisinde genel ve 6zel
anahtarlar asimetrik yani birbirini tamamlamak T{zerine tasarlanmistir ve
aralarinda matematiksel olarak bag bulunmaktadir. Blokzincir aginda iglemler
genel anahtar kullanilarak sifrelenir, 6zel anahtar ile sifre coziilmektedir.
Dolayisiyla katilimcilar 6zel anahtarlarin1 kaybetmedigi siirece kisisel verilerin
maniplile edilmesi miimkiin olmayacaktir.

izlenebilirlik: Blokzincir aginda gerceklesen islemler agda bulunan
katilimcilarin dijital defterlerine es zamanli olarak kayit edilmektedir. Bu sebeple
s0z konusu islemler katilimcilarin defterleri iizerinden izlenebilir niteliktedir. Bu
sayede herhangi bir islemde yasanan hata ya da sorunlar kolaylikla tespit edilebilir
ve gerektiginde geriye doniik olarak ¢6ziimlenmesi miimkiin olmaktadir.
Dolayisiyla izlenebilirlik 6zelligi, blokzincir teknolojisinin kullanim alanlarim
genisleten 6nemli bir faktordiir.

. Degismezlik: Blokzincire kaydi gerceklesen verilere ait bloklara disaridan gelen
bir miidahale ile degistirilmeye calisilirsa; verilerin kayith oldugu bloklarin
blokzincirdeki tiim bloklarla baglantili  olmast  sebebiyle disaridan
gerceklestirilmeye calisilan miidahaleler her bir blok iizerinde degisikligi
tetikleyecektir. S6z konusu verilere iligskin kayitlar blokzincir aginda bulunan tiim
katilimcilarin dijital defterlerinde kayith oldugundan tek bir katilimcr tizerinden
yapilacak miidahalelerle agda degisiklik yapilamamaktadir.

Maliyet: Blokzincir teknolojisinin getirmis oldugu &zellikler dogrultusunda ag

tizerinde gerceklesen islemlerde iigiinciil tarafa ihtiyag duyulmuyor olusu aracilik
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ve iglem komisyonlart gibi 6demeleri diisiirmekte ya da tamamen ortadan

kaldirmaktadir.

Blokzincir teknolojisi merkezi aglara kiyasla pek ¢ok avantaja sahip olsa da
halihazirda yeni bir teknoloji olmasi1 sebebiyle ¢esitli dezavantajlart da bulunmaktadir.
S6z konusu dezavantajlar asagidaki gibi siralanabilir (Glavanits, 2019; Belotti vd., 2019;
Nodehi vd., 2020):

1. Yiiksek Enerji Tiiketimi: Blokzincir aglarmin dogru calismasi icin ¢ok fazla
enerjiye gereksinim duyulmaktadir. Bu nedenle, mevcut blokzincir aglari, diger
veri tabani teknolojilerine kiyasla daha yiiksek enerji tiiketmektedir.

2. Yiiksek Giris Maliyeti: Blokzincir aglarina katilmak icin yiiksek miktarda bilgi
islem giicii, yliksek miktarda elektrik enerjisi ve depolama alanina ihtiyag
duyulmaktadir. Bu nedenle, blokzincir aglarina katilmak, kiiciik firmalar ve
bireyler i¢in zor olabilir.

3. Yavas Islem Hizi: Blokzincir aglarindaki islemler, 6zellikle Bitcoin gibi erken
blokzincir aglarindaki islemler geleneksel 6deme sistemlerine kiyasla oldukga
yavastir. Dolayisiyla s6z konusu yavaslik, blokzincir aglarinin 6l¢eklenebilirligini
Onemli Olgiide sinirlandirmaktadir.

4. Regiilasyon Eksiklikleri: Blokzincir teknolojisi heniiz yeni bir teknoloji olmast
sebebiyle bu alana iliskin yeterli Ol¢lide diizenleyici yasal bir cerceve
bulunmamaktadir. Bu nedenle, bazi iilkelerde blokzincir teknolojisine iliskin
yasal bir statii bulunmamaktadir.

5. Veri Gizliligi: Blokzincir teknolojisinde ger¢eklesen tiim iglemleri kaydeden bir
dijital defter (dagitik defter) bulunmaktadir ve bu defter herkesin erisimine agiktir.

Bu durum bazi kullanicilarin veri gizliligi endiselerine neden olabilir.

2.3.2. Akill S6zlesmeler ve Ozellikleri

Akilli sozlesmeler, blokzincir ag1 lizerinde calisan ve herhangi bir araciya ihtiyag
duymadan para, gayrimenkul veya herhangi bir varligin degisimini miimkiin kilan bir
teknolojidir (Bahga ve Madisetti, 2016; Yavuz ve Suyadal, 2020). Akill1 s6zlesmeler
Nick Szabo tarafindan 1994 yilinda "bir s6zlesmenin sartlarini yerine getiren bilgisayarl

islem protokolii" olarak tanimlanmustir. Szabo'ya gore, akilli sdzlesme protokoliiniin
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temel amaci, sozlesmelerin taraflara yiikledigi 6deme, gizlilik, yaptirnm vb. kosullar
yerine getirmek, kasti ya da taksirle olusabilecek zararlar1 en aza indirmek ve glivenilir
aracilara olan ihtiyaci azaltmaktir (Szabo, 1996; Zou vd., 2019). Akilli s6zlesmeler,
taraflarin mutabakat sagladigr bir igerigin kriptografik olarak imzalanmasi ve
blokzincirdeki bloklara kodlarin eklenmesiyle hazirlanmaktadir. Bu s6zlesmeler blok
zincirlerde depolanan komut dosyalart olarak yer alir ve benzersiz bir adres edinimi
saglayarak zincir ilizerinde yer alirlar. Bir islem gerceklestirildiginde, akilli s6zlesme
tetiklenir ve sézlesme otomatik olarak yiiriitiliir (Christidis ve Devetsikiotis, 2016).
Aligilagelmis sozlesmelerin kelime ve eylemler temelinde tasarlanmasina karsin
(Lauslahti vd., 2017), akilli sozlesmeler kodlar ve algoritmalar temelinde
tasarlanmaktadir. Blokzincirin esler arasi (peer-to-peer) etkilesimleri kriptografi ile
giivenli bir sekilde yapilmasmna olanak tanidigi icin dgilincii taraflara ihtiyag

duymamaktadir (Ulucan Ozkul ve Alkan, 2020).

Akallr sozlesmeler, s6zlesmede yer alan sartlara gore otomatik islem yapabilen ve
sadece veri depolama islevi yapmakla kalmayan bir karar verme mercii olarak da islev
goriirler. Blokzincirde yer alan akilli sézlesmeler, bazt durumlarda yan zincirlerin
olusmasina ihtiya¢ duyabilmektedir. Yan zincir ihtiyacinda aga yeni zincirler eklenerek
birgok ag birbirleri ile baglanabilir, boylece gerekli ek sézlesmeler ve siiregler sorunsuz
sekilde yiiriitiilebilir. Ek sozlesmelerle, birden fazla ek sézlesmeye ihtiya¢ duyan islem
yapisindan kaynaklanan durumsal problemler de ortadan kaldirilabilir. Ayrica, yapilan
islemlerin blok zincir iizerinde kaydedilmesi ve yapilan islemlerin geriye alinamaz olmasi
giivenilirlik ve seffaflik saglamaktadir. Akilli s6zlesmede yer alan kosullar saglandiginda
slire¢ otomatik olarak sézlesme tarafindan gerceklestirilir (Clack vd., 2016; Bahga ve
Madisetti, 2016).

Akilli sdzlesmeler yeni ve hali hazirda gesitli projeksiyonlar dahilinde kullanilmasi
planlanan bir teknoloji olmasi1 sebebiyle, s6z konusu teknolojinin sunmus oldugu ¢esitli
avantajlar oldugu kadar da ¢esitli dezavantajlari da bulunmaktadir. Tablo 2.1°de akill
sozlesmelere iliskin karsilasilabilecek avantaj ve dezavantajlar verilmistir (Giancaspro,
2017; Parizi vd., 2018; Usta ve Dogantekin, 2018; Zou vd., 2019; Chang vd., 2019; Wallis
vd., 2020; Ulucan Ozkul ve Alkan, 2020).

55



Tablo 2.1. Akill: Sozlesmelerin Avantaj ve Dezavantajlari

Avantajlar

Dezavantajlar

Akilli sdzlegsmelerin es zamanli yapilmasiyla is akiglar
hizlanirken, insan hatalar1 minimuma indirilir.

Akilli sdzlesmelerin yasal dayanaginin belirsiz olmasi ve
giliniimiizde farkli iilkelerde farkli hukuk sistemlerinin
uygulanmasi sebebiyle soz konusu sozlesmelerle ilgili
olusturulma, yeniden diizenlenme, iptal edilme gibi
stireclerin standardize edilememesi.

Blokzincir {izerinde kaydedilen islemler sayesinde
islemlerin suistimal edilmesi, inkar edilmesi veya
degistirilmesi gibi olumsuzluklar engellenir ve maliyet
tasarrufu saglanirken, seffaflik artar.

Akilli  sozlesmelerin  olusturulmasinda kullanilacak
yazilim dillerinin standardizasyonu ve séz konusu
sozlesmeleri olusturacak yetismis personel eksikligine
bagli sorunlar.

Evrak isleri azaltilir ve kiiresel ticarette taraflara es
zamanli iglem yapma olanagi sunulur.

Blokzincir teknolojisine gegis maliyetinin yiiksek olmasi
ve ilgili sistemlerin enerji sarfiyatinin ¢ok yiiksek
diizeyde olmasi, akilli s6zlesmelerin genis ¢aph
kullanimini engellemektedir.

Aracilar ve Ugiincii kigiler devre dist birakilarak islem
maliyeti diigiiriiliir.

Sistem igerisinde akilli s6zlesmelerin suiistimallerine
iligkin cezai hiikiimlerin bulunmamasi.

Veri akiginin hizlanmasi, otonomi, is giiciine olan
ihtiyacin azalmasi ve verimliligin artmasi gibi faydalar
saglar.

Akilli sbzlesmelerin harici bilgilerin sisteme nasil
entegre edilecegi konusunda belirsizlikler, blokzincir
teknolojisinin etkin kullantmini  sinirlayabilir. Bu
belirsizlikler ayrica veri gizliliginin ne kadar korunacagi
konusunda da sorular dogurabilir. Verilerin kotii niyetli
kisilerin eline ge¢mesi, sisteme duyulan giiveni
azaltabilir ve uygulamalarin yayginlagmasma engel
olabilir.

Gilivenli veri paylasimi olusturarak veri paylasim
prosediirleri saglanabilir ve endiistri 4.0 projeksiyonuna
uyum saglanabilir.

Denetim siirecindeki problemler akilli sézlesmelerin
kullanimin1  smirlayabilir. Kisa vadede sonug elde
etmenin zorlugu, tim paydaslarin icerige erismede
yagayabilecegi sorunlar ve denetcilerin bloklara erisim
ve denetim siirecini nasil  gergeklestirecekleri
konusundaki belirsizlikler, denetim agisindan ortaya
¢ikan olumsuzluklarin basinda gelmektedir.

Esnek sozlesme yapilari sayesinde birden ¢ok sdzlesme
olusturma imkam1 saglanirken, vergi kayip ve
kacaklarini engelleme potansiyeli de mevcuttur.

Akilli sdzlesmelerin yasal gecerliligi, yargi organlarinin
dogru bir sekilde yorumlamasi ve uygulamasi i¢in de net
bir sekilde belirlenmesi gerekmektedir.

Akilli s6zlesmelerin avantajlarinin yaninda dezavantajlar1 bulunuyor olsa da so6z

konusu sozlesmelerin basta finansal hizmetler ve tedarik zinciri gibi pek c¢ok alanda

kullanilmast planlanmaktadir. S6z konusu teknolojinin kullanilmasi Ongoriilen bazi

sektorler asagida belirtilmistir (Christidis ve Devetsikiotis, 2016; Zou vd., 2019; Zheng

vd., 2020):

e Finans: Akilli s6zlesmeler finansal islemleri hizlandirmak, maliyetleri diistirmek

ve dolandiricilik faaliyetlerini onleyebilecegi diisiiniilmektedir. Bu noktada borg

verme, sigorta, tlirev liriinler, 6deme sistemleri ve para transferleri gibi finansal

islemler akilli sézlesmelerle gerceklestirilebilir.

e Gayrimenkul: Akill

sozlesmelerin,

gayrimenkule iligkin islemlerde

kullanilabilecegi diisiiniilmektedir. Ornegin, bir evin satis1 s6z konusu oldugunda,

taraflarin anlagmasi, islemlerin tamamlanmasi, 6deme planinin yapilmasi ve

belgelerin hazirlanmasi gibi stireglerde akilli sozlesmelerden faydalanilabilir.
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e Enerji: Akilli s6zlesmelerin, enerji sektoriinde kullanilabilmesi hususunda da
taraflara birgok firsat sunmaktadir. Ornegin, akilli sdzlesmeler, enerji tedarikgileri
ve tiiketiciler arasindaki anlagsmalar1 kolaylastirmak i¢in kullanilabilirler. Ayrica,
yenilenebilir enerji kaynaklarindan {iretilen enerjinin dagitimi i¢in de
kullanilabilirler.

e Saghk: Akilli sozlesmelerin, saglik sektoriinde kullanilabilmesi hususunda da
taraflara birgok firsat sunmaktadir. Ornegin, hasta saglig1 verilerinin depolanmast,
tedavi yontemlerinin otomatik olarak yonetilmesi ve saglik hizmeti saglayicilar
ile hastalar arasindaki anlagmalar akilli s6zlesmelerle gerceklestirilebilir.

e Lojistik: Akilli s6zlesmelerin, lojistik sektoriinde kullanilabilmesi hususunda da
taraflara birgok firsat sunmaktadir. Ornegin, iiriin sevkiyat1 ve teslimati i¢in akilli
sozlesmeler kullanilabilir. Bu, taraflarin anlagsmasi, iiriinlerin takibi ve teslimatin
gerceklestirilmesi icin akilli bir yol olabilir.

e Oyun: Akilli sézlesmelerin, oyun sektdriinde kullanilabilmesi hususunda da
taraflara birgok firsat sunmaktadir. Ornegin, oyuncular arasindaki bahisler, satin
alman oyun i¢i 6gelerin kullanim1 ve satigi gibi islemler akilli s6zlesmelerle

gergeklestirilebilir.

2.3.3. Blokzincir Teknolojisinin Evrimi

Blokzincir teknolojisi ortaya ¢iktig1 tarih olan 2008 yilindan bu yana 6nemli dl¢iide
gelisim saglamistir. Blokzincir teknolojisinin diinya ¢apinda bilinirligini ve popiilaritesini
artiran en dnemli olay bitcoin’in ortaya ¢ikis siirecidir. Ozellikle s6z konusu teknolojinin
beraberinde getirdigi dagitilmis defterler ve kriptografi gibi teknolojilerle Bitcoin’i
herhangi bir merkezi otoritenin kontroliinden ¢ikariyor olusu insanlarin ilgisini gekmistir.
Nitekim Bitcoin’in arzinin sinirlt olmasi (21 milyon adet) ve gerceklesen islemlerde
ticlinci bir tarafin miidahalesine ihtiyag duymamasi, itibari para sistemine karsi
Blokzincir 1.0 doneminin baglamasini saglamistir. Blokzincir teknolojisinin doniisiimiinii
ic evre altinda siiflandirmak miimkiindiir (Idrees vd., 2021). Sekil 2.5’te s6z konusu

donemler gosterilmistir.

57



BLOKZINCIR 1.0 1

BLOKZINCIR 3.0

KRIPTO PARALAR

BLOKZINCIR TABANLI
UYGULAMALAR

Sekil 2.5. Blokzincir Teknolojisinin Evrimi (Idrees vd., 2021)

Kripto para birimlerinin ortaya ¢ikmasina imkan veren dagitilmis defterler ve
kriptografi gibi 6zellikleriyle 6ne ¢ikan blokzincir teknolojisinin ilk donemi Blokzincir
1.0 olarak isimlendirilmektedir. Akilli sézlesmelerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte blokzincir
teknolojisinin kripto paralar disinda reel sektoriin pek ¢cok kesiminde uygulanabilirliginin
ortaya ¢ikmasi, blokzincir devriminin yon degistirmesini saglamistir. Akilli sézlesmeler
aracilifiyla herhangi bir araciya ihtiya¢ duymadan islemlerin giivenli bir sekilde
gerceklesmesini saglamasi blokzincir devriminin kripto paralardan sonraki Onemli
adimlarindandir. S6z konusu dénem Blokzincir 2.0 olarak tanimlanmaktadir. Blokzincir
teknolojisiyle alakali esasen en 6nemli atilim ise hali hazirda igerisinde bulundugumuz
dénem olan Blokzincir 3.0 doneminde ger¢eklesmistir. Bu donemde DeFi (Decentralized
Finance- merkeziyetsiz finans), Dapps (Decentralized Applications-merkeziyetsiz

uygulamalar) ve blokzincir tabanli ekosistemler 6ne ¢ikmaktadir (Lu vd., 2019).

2.4. Blokzincir Teknolojisine Sektorel Yaklasimlar

Kripto para birimleri blokzincir teknolojisinin en énemli ¢iktis1 gibi diisiiniilse de
s6z konusu teknolojinin kullanilabilecegi alanlar olduk¢a c¢esitlidir. Blokzincir
teknolojisinin gilinlimiiz merkezi aglarina gore sahip oldugu avantajlar g6z Oniinde
bulunduruldugunda birden fazla sektorii etkileyip degistirebilecek ozelliklere sahip
oldugu asikardir. Oncelikle blokzincir aglar1 her tiirlii veri ve sézlesmeyi isleyebilecek
kapasiteye sahiptir. Dolayisiyla blokzincir aglarinda verilerinin islenmesi, takibi ve
sozlesmelerin aracisiz bicimde yiiriitiilebilmesi en Onemli avantajlarindan biridir.
Blokzincir teknolojisi, farkli sektorlerde islem kayitlarini yonetmek i¢in kullanilabilecek
cok cesitli ozelliklere sahiptir. Ozellikle Blokzincir 3.0 ddnemiyle birlikte akill
sozlesmelerin blokzincir alt yapisina dahil edilmesi verilerin seffaflikla yonetilip

58



korunmasini saglamasinin yani sira akilli sozlesmelerle birlikte her tiirli ikili islemin
aracisiz ve giivenli bir bigimde yiiriitiilebilmesi geleneksel finansal mimarinin sorunlarina
kars1 onemli bir alternatif olusturmustur. Blokzincirin potansiyel olarak her tiirlii ticari
islemlerde, finansal islemlerde, tedarik zinciri ve stok takibinde, muhasebe kayitlarinda
ve kamusal kayitlarda (kimlik, saglik, adli sicil, miilkiyet, telif haklar1 kayitlar1 vb.)
kullanilabilmesi miimkiindiir. Ayrica glinlimiiz finansal sisteminin énemli sorunlarindan
olan dolandiricilik, veri hirsizligr (kisisel veriler gibi), aracilik maliyetlerine de 6nemli
¢oziimler sunmaktadir. Nitekim sahip oldugu 6zellikler sebebiyle blokzincir teknolojisi
pek cok firmanin ve dolayisiyla sektoriin radarina girmis durumdadir. S6z konusu
teknoloji potansiyel olarak finans, imalat, saglik, tedarik zincir ve lojistik, perakende,
enerji, sigorta ve kamu sektorleri dahil olmak iizere bir¢ok sektoérde kullanilmasi
planlanmaktadir. Sekil 2.6°da blokzincir tabanli uygulamalarin kullanilabilecegi sektorler

verilmigtir.

BLOKZINCIR TEKNOLOJISININ
KULLANILABILECEGI SEKTORLER

|
N Vo

Lojistik Sektari Imalat Sektdri [ Saglik Sektdri [ Perakende Sektori [l Gida Sektri

Sekil 2.6. Blokzincir Teknolojisinin Kullanilabilecegi Sektorler (1drees vd., 2021)

2.4.1. Finans Sektorii ve Blokzincir

Geleneksel finansal sistemde aract kurumlar (bankalar gibi) gerceklesen finansal
islemleri dogrular, isler ve depolar. Boylesi merkezi bir sistemin araci kurumlara biiytik
bir i ylikli ve sorumluluk yiiklemesinin yani sira gergeklesen ¢ok sayida islemde gesitli
hatalarin yaganma olasilig1 oldukga yiiksektir. Bu nedenle, gerceklesen tiim siire¢ zaman
alict ve maliyetlidir. Bu noktada blokzincir teknolojisinin mutabakat mekanizmas1 ve
dagitilmis defter teknolojisi finansal islemlere iligskin bu tiir komplikasyonlara ¢oziimler
sunmaktadir. Blokzincir teknolojisinin s6z konusu komplikasyonlara kars1 sundugu en

onemli avantajlarmin basinda depolama, seffaflik ve gilivenlik, maliyet ve verimlilik
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gelmektedir (Goldreich vd., 2019). Geleneksel finansal sistemde {iglinciil taraf olarak
nitelendirilen araci kurumlarin temelde dort fonksiyonu bulunmaktadir. Bunlar;
islemlerin gercekligini teyit etmek, finansal islemlerde miikerrerlikten kaginmak, finansal
islemlerin kaydedilmesi ve dogrulanmasi ve taraflar arasinda aracilik yapmaktir (Al-
Jaroodi ve Mohamed, 2019).

Blokzincir s6z konusu fonksiyonlar1 yerine getirebilecek potansiyele sahiptir.
Ozellikle finansal islem kayitlarini tutup kaydetmek ve miikerrer islemleri 6nleyebilme
konusunda blokzincirin teknik yapist One ¢ikmaktadir. Ayn1 zamanda blokzincir,
yiiriitiilen finansal iglemler icin gilivenli bir kayit gorevi gorebilir. Bu kayit zincire
eklendikten sonra herhangi bir miidahale ile degistirilememektedir (%51 saldirisi goz ardi
edildiginde). Ayrica blokzincir, zincire eklenen verilerin dogrulanmasinda da kolaylik
saglamaktadir. Blokzincir platformlar1 kullanicilarin seffaf bir platformda diisiik islem
maliyetleriyle ¢aligmasini miimkiin kilabilir. Ayrica s6z konusu platformlarda iigilinciil
bir tarafin miidahalesine de ihtiya¢ duyulmadigindan giivenlik agiklar1 ve islem
maliyetleri ortadan kalkacaktir. Akilli sézlesmelerle birlikte blokzincir platformlarinda
cesitli regiilasyon ve diizenlenmelerin yapilmasit da miimkiindiir. Blokzincirin cesitli
finansal igslemlerde de kullanilmas1 6ngoriilmektedir:

Pay senedi alim satim islemleri: Giinlimiizde pay senedi alim satimina iliskin tim
islemler araci bir kurumun araciligiyla gergeklesmektedir. Ancak s6z konusu aracilik
faaliyeti yatirimcilara aracilik komisyon maliyetleri yiikledigi gibi islemlerin ytirtitildigi
merkezi platformlar sebebiyle islemlerde gecikme ve gesitli giivenlik problemleri de
yaratabilmektedir. S6z konusu problemlere kars1 blokzincir teknolojisinin 6zellikleri 6ne
cikmaktadir. Giiniimiizde pek ¢ok yeni nesil platform s6z konusu problemlere blokzincir
tabanl ¢oziimler gelistirmektedir. Bunlara tZERO ve Chain platformlar1 6rnek olarak
verilebilir. tZERO platformu pay senedi alim satim islemlerinde islem maliyetlerini ve
giivenlik agiklarina kars1 dagitilmis defter teknolojisini kullanmaktadir. Benzer sekilde
Chain platformu da NASDAQ Borsas: ile Citi Bank arasinda pay senedi alim satim
islemlerinde blokzincir teknolojisi kullanan bir platformdur (Al-Jaroodi ve Mohamed,
2019; tZERO, 2023).

Finansal mutabakatlar: Blokzincir teknolojisi taraflar arasindaki finansal
mutabakatlarin kaydedilmesi, dogrulanmasi ve islenmesi amaciyla kullanilabilecek
potansiyele sahiptir. S6z konusu mutabakatlar blokzincir tabanli platformlarda, akilli

sOzlesmeler araciligiyla aracisiz bigimde yiiriitiilmesi hali hazirda miimkiindiir.
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Blokzincir platformlarinda pay alim satim islemleri, ticari faaliyetler (mal/hizmet alim
satim1), lojistik faaliyetleri gibi ¢ok ¢esitli finansal isleme konu mutabakat olusturulabilir.

Esler arast kiiresel finansal islemler: Geleneksel finansal sistemde taraflar
arasinda (kurum ya da birey) herhangi bir finansal islemin ger¢eklesmesi, dogrulanmasi
ve sOz konusu islemin giivenligi araci kurumlar tarafindan saglanmaktadir. Ozellikle
yurtdist islemlerde (para transferi, ticari faaliyetler vb.) aract kurum sayisinin artmasina
bagl olarak yurtici islemlere gore karmasik, maliyetli ve zaman alic1 islemlerdir. Dis
ticarette kullanilan pek ¢ok odeme sekli bulunsa da riskleri onemli Olgiide azaltan
akreditif 6deme yontemi (letter of credit) yaygin sekilde kullanilmaktadir. Bu 6deme
yonteminde bankalar araci rol iistlenerek riskleri dnemli 6l¢iide azaltirlar (Zeynalzade
vd., 2016). Ancak siirece iliskin evrak islemlerinin yogunlugu ve islem siirelerinin
uzunlugu gibi sebeplerle aracit kurumlarda artan idari is yiikii siireci karmagik ve verimsiz
bir hale getirmektedir. Dahas1 akreditif uygulamalarinda risk faktorleri, taraflar arasinda
dengelenmis olsa da bu uygulama politik ve hukuki risklerin yaninda sahtekarlik ve bir
takim  miicbir sebeplerden kaynakli risklerden dolayr tamamen ortadan
kaldirilamamaktadir (Nagano vd., 2017). S6z konusu siiregte yasanan verimsizligin
azaltilmasinda blokzincir ve akilli s6zlesmeler teknolojileri kullanilarak siirecin daha
verimli hale getirilmesi miimkiindiir. Nitekim s6z konusu teknolojilerin kullanilmasiyla
aracilar siiregten cikarilir ve taraflar arasinda gergeklesen finansal islemler blokzincir

platformlar aracilifiyla verimli ve giivenli bir sekilde gerceklestirilebilir.

2.4.2. Lojistik Sektorii ve Blokzincir

Glinlimiiz piyasalarinin en énemli sorunlarindan biri olan sahte {irtinler paydaslar
arasinda gilivensizlik yarattig1 gibi sektorler i¢in de miisterilerinin géziinde giivensizlik ve
maddi kayiplara neden olmaktadir. S6z konusu problemlere karst blokzincir
teknolojisinin sunmus oldugu seffaflik ve verilerin degistirilemezligi gibi 6zellikler 6n
plana ¢ikmaktadir. Ozellikle lojistik sektdriine blokzincir tabanli platformlarin entegre
edilmesiyle tedarik zinciri siirecini seffaf hale getirerek iireticiler ve son kullanicilar
arasindaki boslugu en aza indirilebilir. Blokzincir platformlarinda islemlere disaridan
miidahale edilememesi ve bloktaki her bir verinin zaman damgasi icermesi nedeniyle
tedarik zincirinin en basindan en sonuna kadar olan siiregte tiriinlerle ilgili bilgiler dogru
bigimde kayit altina alinabilir. Giiniimiizde, bir {iriiniin kalitesine giiven iiretici tarafindan

saglanan belgelere dayansa da bu tiir belgeler de manipiile edilebilir konumdadir.

61



Blokzincir teknolojisi ise zaman damgasi ile birlikte verilerin tamamen izlenebilirligini
saglayarak verilerin her tiirli hirsizlik, ihlal veya degisiklikten korunmasini saglayacaktir.
Tedarik zincirinin stirdiiriilmesi her sektor i¢cin 6nemli bir husustur ve tiriinlerin imalat ve
teslimat boyunca takibinin yapilmasi énemlidir. Geleneksel tedarik zincirleri giiniimiiz
ticari yapisinin karmagikligina ragmen isliyor olsa da genel anlamda bu siirecler yavas ve
maliyetli olmasinin yani sira iiretici uclarindaki parcalanmis altyapr nedeniyle sistemin
gercek zamanli takibini saglayamazlar. Hali hazirda blokzincir teknolojisinin oturmus bir
yapiya sahip olmamasi sebebiyle s6z konusu teknolojinin lojistik sektoriine entegrasyonu
Ozelindeki calismalar siirmektedir. Giiniimiizde lojistik sektoriine blokzincir teknolojisi
entegre etmeyi amaclayan ¢esitli platformlar bulunmaktadir. Bunlar: Elmaslarin ve liiks
esyalarin menseinin takibini saglayan Everledger, yiik tasima hizmetlerini uygun
maliyetli ve optimize edilmis bir sekilde takibine ve birbirleriyle olan iletisimini saglayan
Openport, kiiresel diizeyde tedarik zincirlerinin giivenli ve goriiniir yonetimini saglamak
icin kriptografi teknolojisi iizerine ¢alisgan Skuchain ve birbirine baglh tedarik zincirleri
arasinda veri aligverisini saglayan Origin Trail bu platformlardan bazilaridir (Goodarzian

vd., 2021a; Goodarzian vd., 2021b).

2.4.3. Kamu Sektorii ve Blokzincir

Her iilke kendi vatandaslar1 ve iilke i¢indeki kurum ve kuruluslarla ilgili verileri
depolar, kontrol eder ve diizenler. S6z konusu verilerin giivenligi ve kontrol
edilebilirliginde zaman zaman siber saldirilar vb. nedenlerden dolayr problemler
yasanmaktadir. Bu noktada verilerin glivenliginin saglanmasi ve devlet kurumlarindaki
veri tabanlarinin birbiriyle entegre edilmesi siirecinde blokzincir teknolojisinin pek cok
avantaji bulunmaktadir. Ozellikle oy verme islemi, tapu kayitlari, vergi kayitlar1 ve
yonetimi, niifus kayitlari, telif haklar1 vb. kamusal kayitlarin (adli, idari) depolanip
saklanmasi hususunda kullanilmas1 6ngoriilmektedir. Ayrica telif haklarinin korunmasina
yonelik olarak tespiti nispeten zor olan hak ihlallerinin de tespitinde blokzincir ve akilli
sozlesmelerin kullanilmasi miimkiiniidiir. Giiniimiizde kamusal kayitlarin blokzincir
platformuna entegre edilmesi iizerine olusturulmus cesitli platformlar bulunmaktadir.
Bunlara; blokzincir ag1 araciligiyla tapu kayitlarinin tutulmasini saglayan Exonum,
miilkiyet islemlerinin seffafliin1 ve giivenligini saglamak amaciyla olusturulan

blokzincir platformu Chromaway 6rnek olarak verilebilir (Idrees vd., 2021).
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2.4.4. imalat Sektorii ve Blokzincir

Gilinlimiiz imalat sektoriinde dogru planlama, operasyonlari1 ve varliklar1 yonetme,
liretimin optimize edilmesi, insan ve makineler arasindaki etkilesim, stok takibi, lojisitk
yonetimi gibi pek ¢ok siire¢ One ¢ikmaktadir. S6z konusu siireglerin basarili sekilde
yiiriitiilmesi ise verilerin dogru sekilde islenmesi, depolanmasi ve giivenliginin
saglanmasina baglidir. Veri yonetimi, her tiir firma i¢in 6nemli bir unsurdur ve
blokzincirin bu amag¢ dogrultusunda kullanilmasi1 miimkiindiir. Verilerin gizliligi ise
imalat sektoriiniin 6nde gelen endiselerinden biridir. Nitekim pek ¢ok tiretici veri ihlalleri,
sizintilar, hirsizlik, gizlice dinleme, yetkisiz erisim vb. durumlarla karsi karsiya kalabilir.
Blokzincir teknolojisi verilere iliskin tiim bu sorunlara karsi giivenlik, seffaflik ve
izlenebilirlik endigelerine ¢oziimler sunabilecek potansiyele sahiptir. Ayrica tedarik
zinciri ve stok takip siireglerinin yonetilmesinde, online 6deme islemlerinde, pazarlama
ve cesitli ticari faaliyetlerde de blokzincir ve akilli sozlesmelerin kullanilmasi
miimkiindiir. Onceki bdliimlerde de bahsedildigi iizere stok yonetimi ve lojistik ydnetimi
konular1 imalat sektoriine dogrudan etkileyen kritik sektorlerdendir. Nitekim lojistik
yonetimi, herhangi bir iireticinin liretim siireclerinin sekteye ugramamasi icin hammadde
ve malzemelerin takibi ve bunlarin zamaninda teslim edilmesini saglama agisinda son
derece 6nemlidir. Ayrica, miisterilerin taleplerini karsilamak i¢in satilan {iriinlerin verimli
bir sekilde ve zamaninda teslim edilmesini saglamaktadir (Blum vd., 2019; Idrees vd.,
2021).

Endiistri 4.0 projeksiyonu kiiresel 6l¢ekte en cok one ¢ikan konularindan biridir.
Ozellikle imalat sektoriinde karanlik fabrikalar, robot destekli akilli iiretim siirecleri,
otonomlastirilmis operasyonlar ve nesnelerin interneti s6z konusu projeksiyonun 6ne
cikardigr teknolojilerin basinda gelmektedir. S6z konusu projeksiyon cergevesinde
tasarlanan {iiretim siireclerinde, insan faktoriinlin en aza indirgenmesi ve imalat
stireglerinin ayn1 ag lizerinde birbiriyle iletisime gecebilecek yapay zeka destekli
robotlarla yiiriitiilmesi planlanmaktadir. Bu noktada s6z konusu robotlarin hem birbiriyle
iletisime ge¢mesinde hem de iiretim siireclerinde kullanilacak hammaddelerin ve yari
mamiillerin de giivenli ve seffaf bir sekilde takibinin saglanmasinda blokzincir

teknolojinden yararlanilabilecegi ongorilmektedir.
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2.4.5. Saghk Sektorii ve Blokzincir

Saglik sektoriinde en hassas ve kritik bilesenlerinden biri hasta verileridir. Bir
hastanin tibbi kaydr genellikle bir veya daha fazla saglik hizmeti saglayicisinin sahip
oldugu ve islettigi birden ¢ok sisteme dagilmistir. Dijitallesmeyle birlikte dijital
mecralarda depolanan tibbi verilerin giivenligi siber saldirilar vb. durumlar sebebiyle
endise yaratan konularin basinda gelmektedir. Ozellikle saglik hizmetleriyle iliskili
verilerin mahrem bilgilerden olusmasi giivenligi ve gizliligi daha da 6ne ¢ikarmaktadir.
Dahasi1 gilinlimiizde yayginlasan giyilebilir teknolojilerle bireylerden toplanan tibbi
verilerin depolanip saklanmasi da 6nemli bir husustur. Ayrica saglik kuruluslariyla
sigorta sirketleri arasinda kisisel veri paylasimi da tibbi verilerin glivenligini tehdit eden
faktorlerden biridir. Bu noktada blokzincir teknolojisinden faydalanilarak kisisel tibbi
verilerin depolanmast ve bu verilerin giivenliginin saglanmasi miimkiindiir.
Olusturulacak blokzincir tabanl platformlarda hastalarin saglik kayitlarina erigimler
yetkili kisilerde olacak olsa da s6z konusu kisiler bu kayitlarla ilgili herhangi bir bilgiyi
degistiremez, Silemez veya ekleyemez. Ayrica saglik kayitlari birden fazla yetkili
tarafindan giincellenebilecegi icin (farkli doktorlar, kurumlar vb.) hastalarin tiim
giincelleme ge¢misinin adim adim ve seffaf bir sekilde takibi de miimkiin olacaktir.
Blokzincir ile ilgili saglik hizmeti bilgilerinin giivenli paylasimi, gerektiginde tedaviler,
teshisler ve ilgili caligmalar hakkinda toplanan verilerin yan1 sira hasta verilerinin, tibbi
yeniliklerin ve arastirma sonuglarinin ayrintili analizini de kolaylastirabilir. Tiim bu
veriler, bireylerin hastalik egilimlerinin kesfedilmesine yonelik analiz ve arastirmalarda
agdaki yetkili kisilerin verilere erisimi de kolaylastiracaktir (Fathollahi-Fard vd., 2020;
Elgnar vd., 2021).

Gilintimiizde blokzincir teknolojisi ile saglik hizmetleri 6zelinde olusturulmus
cesitli platformlar bulunmaktadir. Bunlara; hasta, saglik kurumu ve saglik hizmeti
saglayicisinin verilerini yoneten ve kullanicilarin gegmisi, sigortay, faturalari, ilaglari vb.
takip etmesine olanak taniyan Patientory, Genomik verilerin yonetimini saglayacak ve
alicilarin giivenli bir sekilde elde etmelerini saglayacak blok zincir tabanli bir platform
tasarlayan Nebula Genomics ve saglik kayitlarini blokzincir de depolayan ve bu verileri
cesitli paydaslar arasinda paylasilmasini saglayan Medical-chain 6rnek olarak verilebilir
(Elgnar vd., 2021).
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2.4.6. Perakende Sektoru ve Blokzincir

Blokzincir teknolojisinin perakende sektoriindeki bir dizi faaliyet i¢in verimliligi
biiyiik 6lciide artirma kapasitesi bulunmaktadir. Onceki boliimlerde bahsedildigi gibi
blokzincirin en 6nemli avantajlarindan biri taraflar arasindaki fon transferlerinde araci
kurumlara ihtiya¢c duymamasi sebebiyle hizli ve diisiik maliyetli olmasidir. Nitekim
blokzincir ve akilli sozlesmeler teknolojileri perakende sektoriinde taraflar arasindaki fon
transferlerinde maliyetleri azaltabilir ve hatta kaldirabilir. Ozellikle bu durum uluslararasi
O0demelerde maliyetten ve islem siirelerinden 6nemli dl¢iide tasarruf saglayabilir. Nitekim
s0z konusu islemlerde aracilar denklemden ¢ikarildiginda, bir blokzincir ag1 lizerinden
fon transferi islemi saniyeler i¢inde gergeklestirilebilir ve bu durum perakendeciler i¢in
zaman ve para tasarrufu saglayabilir (Hodges, 2017). Ayrica blokzincir teknolojisi,
kurumsal tedarik zincirleri i¢in seffafligin ve verimliligin yan1 sira siireclerin
izlenmesinde ve gelistirilmesinde de etkili olabilir. Dahasi blokzincir perakendeciler
tarafindan gonderilen iriinlerin takibini de kolaylastirmaktadir. Bir iirlinlin lojistik
asamas1 blokzincir tarafindan izlenebilecegi i¢in perakendeciler gonderdikleri iiriinlerde
calinma, kaybolma veya hasar gorme gibi durumlarda anlik bilgiye sahip olabilir. Ayrica
perakendeci lojistik siirecinde gonderdigi ya da satin aldig: tirtinlere iligkin nakliye rotasi
boyunca sicaklik ve nem gibi faktorleri takip etmelerini saglar (Accenture, 2019; Hodges,
2017). Blokzincir birlikte gergeklesen iglemlerin dijital platformlara kaymasi sebebiyle
de 6nemli miktarlarda kagit tasarrufu da saglanacaktir (Williams, 2018).

Giliniimiizde blokzincir teknolojisi ile perakende sektoriinii birlestiren ¢esitli
platformlar bulunmaktadir: OpenBazaar, Bitcoin blokzincirinde c¢alisan, merkezi
olmayan, esler aras1 bir e-ticaret uygulamasidir. Yalnizca kripto para birimini kullanan,
platform Tticreti olmayan licretsiz bir ¢evrimici pazar yeridir. Bu, bireysel veya kiiciik
perakendecilere kiiresel bir pazar acar. Platform, kullanicilarin kendi magazalarini
olusturmalarina, {irlinlerini satmalarina ve yeni bir kitleye ulagmalarina olanak tanir.
Blokzincir tarafindan desteklenen platform, tam Ozellestirme ve esler arasi ag sunar.
Blokzincir teknolojisini kullanan OpenBazaar taraflarin bankalara veya kredi kartlarina
olan ihtiyact ortadan kaldirmasina olanak tanimaktadir. Blockpoint, 6deme sistemleri
olusturmak i¢in kullanilabilen blokzincir tabanli bir platformdur. Bu platform, mobil
clizdan, hediye kartlar1 ve diger satis noktast gibi islevleri miimkiin kilmaktadir (Marr,

2018a). Warranteer, tiiketicilerin satin aldiklari driinlerle ilgili bilgilere ulagmalarini ve
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tirlin arizasi durumunda hizmet almalarini saglayan blokzincir tabanli bir uygulamadir
(Marr, 2018b).

2.4.7. Gida Sektori ve Blokzincir

Milenyum cagiyla birlikte artan kentlesme hizi ve degisen tiiketim aliskanliklari,
kiiresellesmenin de etkisiyle insanlarin daha genis bir gida yelpazesine yonelik artan
tiiketici talebini tetiklemis bunun sonucunda giderek daha karmasik ve daha uzun bir
kiiresel gida tedarik zincir ortaya ¢ikmistir. Artan gida talebini karsilamak icin tarim ve
hayvansal {iretimin sanayilesmesi, gida giivenligi i¢in zorluklar yaratmaktadir. Sicaklik
degisikliklerine neden olan iklim degisikligi, gida tiretimi, depolanmasi ve dagitim ile
ilgili gida giivenligi risklerini degistirmistir. Nitekim gida endiistrisindeki tedarik
zincirleri oldukc¢a karmagiktir ve iiriinler birden fazla iilkenin smirindan gecer hale
gelmistir. Glinlimiizde gida giivenligini saglayabilmesi agisindan gidaya iliskin her tiirlii
siirecin izlenebilmesi 6nemli bir konudur. Bu noktada blokzincir teknolojisi gidanin
tarladan sofraya kadar olan siirecin takip edilmesinde biiylik bir rol listlenebilecek
potansiyele sahiptir. Blokzincir teknolojisiyle gidaya iligkin; iretildigi tarla ya da
bahgenin ayrintilari, parti numaralari, fabrika ve isleme verileri, son kullanma tarihleri,
depolama sicakliklar1 ve nakliye ayrintilari gibi iiriinlerin siireg bilgilerini dijital olarak
depolama giicline sahiptir. Nitekim {iriine iliskin her bir bilgi parcasi, tiriinle ilgili gida
giivenligi sorunlarini potansiyel olarak ortaya c¢ikarabilecek kritik verileri saglamaktadir.
Her islemde toplanan bilgiler iizerinde mutabakata varildiginda ve mutabakat
saglandiginda, degistirilemeyen kalic1 bir kayit haline gelir. Bu, bilgilerin dogrulugunun
saglanmasina da yardimci olacaktir. Ayrica blokzincir perakendecilerin magazalarindaki
triinlerin raf omriinli daha 1yi yonetmelerine yardimci olabilir. Dolayisiyla blokzincir
iirtin biitlinliiglinii artirma, dolandiricilig1 en aza indirme ve tiiketici glivenligini en {ist
diizeye ¢ikarma becerisiyle seffaflik ve izlenebilirligin potansiyel bir saglayicisi olarak
kabul edilmektedir (Williams 2018; Attaran ve Gunasekaran, 2019).

Gida sektoriinde blokzincir kullanmanin avantajlar1 asagidaki gibi 6zetlenebilir
(Blockgeeks 2018):

o Gida giivenligini artirir,
J Yiyeceklerin daha taze olmasini saglar,
) Gida israfini azaltir,

o Gida sahtekarligini onler,
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. Gida tireticileri arasinda sorumlulugu tesvik eder.

Giliniimiizde pek ¢ok perakende devi ve gida iireticisi gidanin {iretimine iliskin tiim
stireclerde blokzincir teknolojisinin sektdre entegrasyonunu arastirmaktadir. SAP
Software Solutions, gida endiistrisi tedarik zinciri ekosistemlerini iyilestirmeye yardimei
olmak amaciyla, malzeme kaynagini ve izlenebilirligi iyilestirmek i¢in on firmayla
birlikte ciftlikten tiiketiciye bir blokzincir girisimi baslatmistir. Benzer sekilde Kellogg’s
da sektorde tam seffaflik saglamanin yani sira gida kalitesi ve gilivenligini saglamak

amaciyla blokzincir teknolojisine yatirim yapmaktadir (Saxena, 2018).

2.5. Finansal Hizmetler ve Teknoloji Sektoriinde Kullamlan Blokzincir Tabanh

Platformlar

Blokzincir teknolojisi 6ncelikle dijital paralar ve odeme sistemleri 6zelinde
kullanilmis olsa da s6z konusu teknolojinin pek c¢ok sektdre entegre edilebilecegi kisa
zamanda gOriilmiistiir. Nitekim oOnceki bdoliimlerde blokzincir teknolojisinin
kullanilabilecegi sektorler hakkinda bilgi verilmistir.  Blokzincir teknolojisinin
kullanimina yonelik calismalar hali hazirda devam etmektedir. S6z konusu caligsmalar
irdelendiginde blokzincir teknolojinin sektdrlere entegre edilmesi hususunda 6zellikle
finansal hizmetler ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin girisimleri goze
carpmaktadir. Blokzincir teknolojisinin sektorlerde kullaniminin arastirilmasi, is
siireclerine entegre edilmesi ve sektorler Ozelinde ekosistemler olusturulabilmesi
amaciyla ¢esitli platformlar olusturulmustur (Aggarwal vd., 2019). Sekil 2.7’de kiiresel
Olcekte faaliyet gosteren, farkli sektorlerden 100 firmanin dahil oldugu blokzincir

platformlar1 verilmistir.

67



26

u Microsoft

Alphabet

U NOVARTIS

hecs' AIA 18

[ rovora ) shopify
LS &< | | P PayPal
Honeywell | | SANVIDIA.
oracLe | | U085 E
) Aibab sanxoramemea
SAMSUNG =" ®shell n
Walmart m

amazon || spmsung || accenture

i 8
moderna Alphabet JPMorgan

H icr ~ TATA

BHP y’ U novarris | | ® sk [CS B
>
VISA (22 amazon rvMH| | accenture
CATL B2 Microsoft g (hg ORI %? 3 3
SAP’ 77 visa B iAo ANERI A 2 2 2 2
€3 MERCK 2l | | vt o TOYOTA g,@; ; BlackRock
Nestle :%? @% Oshell Reliance 258 Q@ = ' PayPal ExtonMobil 25 t...’: vy
- e 2

abovie || € merck || 2 Citl]| coovie CItH | 22 microsoft | | =ezes @ o
gy 9 @Quorum crda Swedtesger IX AXONI bitcoin 2o <hantcHaN @ MultiChain

Sekil 2.7. Secili Sektorlerden 100 Firma ve Kullandiklart Blokzincir Platformlar: (http-12)

Blokzincir teknolojisinin ¢oziim getirdigi sektorlerin basinda finansal hizmetler
sektorii gelmektedir. Teknolojik alt yapisinin sunmus oldugu pek ¢ok teknolojik yenilik
finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin verimliligine dnemli 6l¢iide
katki sunabilecek niteliktedir. Dolayisiyla finansal hizmetler sektoriinde 6ne ¢ikan
kiiresel 6lgekli firmalarin diger sektorlerden 6nce blokzincire yonelik arastirma gelistirme
faaliyetlerini yiiriittiigii goriilmektedir. Bunun yaninda 6ne ¢ikan bir diger sektor ise
teknoloji sektoriidiir. Nitekim blokzincir teknolojisi temelde yazilim tabanli bir teknoloji
olmast sebebiyle blokzincire iliskin oncii girisimlerin teknoloji sektoriinden ¢ikmasi
beklenebilecek bir husustur. Glinlimiizde pek ¢ok sektdrden firmanin blokzincir tabanl
platformlara yonelik ilgisi artmis olsa da s6z konusu platformlarin olusturulmasina
onciiliik eden ve hali hazirda ¢esitli faaliyetlerini bu platformlar iizerinden yiiriiten
firmalarin teknoloji ve finansal hizmetler sektoriinden oldugu Sekil 14 iizerinden de
goriilebilmektedir (Aggarwal vd., 2019; Stallone vd., 2021). Buradan hareketle, s6z
konusu sektorlerin kullandig1 platformlardan Hyperledger, Quorum ve finansal hizmetler
sektoriinde oyun kuruculu role sahip kirktan fazla bankanin onciiliigiinde kurulan R3

(Corda) platformlari incelenmistir.
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2.5.1. Hyperledger Platformu

Hyperledger platformu, firmalarin faaliyetlerinde blokzincir tabanli ¢éziimler
gelistirebilmeleri amaciyla olusturulmus acik kaynak kodlu bir platformdur. Linux Vakfi
tarafindan desteklenen bu proje, farkli sektorlerde faaliyet gosteren firmalara yonelik
blokzincir tabanli c¢oziimler sunmak ve gelistirmek amaciyla olusturulmustur.
Hyperledger firmalarin is siireglerini gelistirmelerini, verimliliklerini artirmalart ve
maliyetlerini diiglirmeleri amaciyla firmalara giivenli, Olceklenebilir ve modiiler
blokzincir altyapilar1 sunmaktadir. Bu altyapilardan 6ne ¢ikanlar ise Hyperledger Fabric,
Hyperledger Sawtooth, Hyperledger Indy ve Hyperledger Iroha’dir (http-13). S6z konusu
platformlar farkli sektorlere ve farkli kulanim alanlarina yonelik cesitli gereksinimleri

gidermeye yonelik olarak tasarlanmistir (http-13).

2.5.2. Quorum Platformu

Quorum, Ethereum blokzinciri tabanli, acik kaynakli bir blokzincir platformudur.
Quroum platformu firmalarin ihtiyaglarina karsilamak amaciyla olusturulmustur. S6z
konusu platform gizlilik, 6lgeklenebilirlik ve performans gibi 6zelliklere odaklanir ve
firmalarin  blokzincir teknolojisinden yararlanmalarin1 saglamayr hedeflemektedir.
Microsoft, JP Morgan, Accenture ve Shell gibi 6nemli firmalarin Quorum platformuyla
is birligi bulunmaktadir. Quorum, 6zellikle finansal hizmetler, kaynak yonetimi, tedarik
zinciri ve diger firmalar arasi uygulamalar i¢in kullanilmasi ongoriilen giiclii bir
blokzincir platformudur. Ethereum tabanli olmasi ve firmalara 6zel gizlilik ve izinli ag

ozellikleri sunmasiyla da 6ne ¢ikmaktadir (http-14).

2.5.3. R3 Platformu

R3 platformu, finansal hizmetler sektoriindeki firmalara yonelik olarak blokzincir
tabanli ¢oziimler sunan bir teknoloji sirketidir. R3 platformu, finansal kurumlarin ve diger
sektorlerin giivenli ve verimli bir sekilde isbirligi yapabilmelerini saglamak igin
tasarlanmistir. S6z konusu platform blokzincir teknolojisinin en dnemli avantajlarindan
olan seffaflik, veri biitiinliigli ve giivenilirligi konularinda hizmet vermektedir. R3
platformunda o6zellikle finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gdsteren firmalar icin

gelistirilmis olan Corda platformu One ¢ikmaktadir. Corda platformunun firmalara
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sunmus oldugu ¢esitli 6zelliklerin basinda akilli s6zlesmeler ve izinli ag teknolojileri

gelmektedir (http-15).

2.6. Blokzincir Girisimleri ve Pay Senedi Fiyatlar1 Arasindaki Iliskinin incelenmesi

Firmalarin blokzincir 6zelinde yiiriittiigli faaliyetler kendi operasyonlari ve
verimliliklerinin yani sira popiilerliklerini de etkileyebilir. Nitekim son yillarda blokzincir
alaninda ¢ok sayida girisimin hayata gecirilmesi yatirnmcilarin da dikkatini ¢ekmistir.
Covid 19 pandemisi ve metaverse gibi bir giiglii bir gelecek projeksiyonuyla birlikte daha
da popiilerlesen dijital doniisiim mottosu, tiim sektorleri ve firmalar1 da etkilemistir.
Sektorlerin ve firmalarin dijital doniisiim siiregleri ve bu alanda yiiriittiikkleri faaliyetler
yatirimeilarin dikkatini ¢ekebilir ve firmalarin borsa performanslarini da etkileyebilir
(Cahill vd., 2020; Wijayana ve Achjari, 2019). Omegin Eastman Kodak Company'nin
pay senedi fiyati, firmanin blokzincir teknolojisini kullanacagina yonelik haberlerin
cikmasiyla birlikte %77 oraninda artis gostermistir. Bu nedenle, firmalarin blokzincir
teknolojisini kullandiklarina ya da kullanacaklarina iliskin haberlerin firmalarin pay
senedi getirilerini etkileyip etkilemedigini incelemek faydali olacaktir. Nitekim
literatiirde, yeni nesil bilgi iletisim teknolojilerine adapte olabilen firmalarin operasyonel
verimliliklerini artirdigini tespit eden ¢alismalar bulunmaktadir (Heim ve Peng, 2010;
Bradley, 2018; Bose vd., 2019).

Mevcut literatiirde blokzincir teknolojisine iliskin haberlerin firmalarin pay senedi
performanslarina etkisini arastiran ¢alisma sayisi son derece azdir. Cok az sayida ¢aligsma
bahsi gegcen konu oOzelinde arastirma yapmistir. Cheng vd. (2019) Cinli firmalarin
blokzincir teknolojisine iliskin yapmis oldugu taahhiitlerin pay senedi performansina
etkisini irdelemis ve yatirimcilarin s6z konusu duyurulari olumlu tepkiler verdigini tespit
etmistir. Wadhawan (2019) S&P 500°’te yer alan firmalarin s6z konusu taahhiitlerini firma
biiyiikliigii ile iligkilendirerek incelemis ve kii¢iik firmalarin pay senetlerinin 20 giinliik
getirilerinin biiyiik firmalara kiyasla daha iyi performans sergiledigini tespit etmistir.
Arastirmanin veri setine bulunan Microsoft ve IBM gibi kiiresel 6lgekli firmalarin s6z
konusu duyurulardan neredeyse hi¢ etkilenmedigi sonucuna ulagsmistir. Klockner vd.
(2022) ise firmalarin s6z konusu teknolojiye iliskin yapmis olduklari dogrulanmis
haberler ile blokzincir teknolojisinin firmalardaki kullanim senaryolarini ve proje
tasarimlarini g6z 6niinde bulundurarak pay senedi performanslarini aragtirmiglardir. 2015

ve 2019 yillar1 arasim1 kapsayan donemde S&P 500, Nikkei 225 ve DAX borsalarinda

70



kote olan 175 firmanin verilerini analiz eden ¢alismada, blokzincirle ilgili duyurularin
duyuru giiniinde pay senedi getirilerinde %0,30’luk getiri sagladig1 ve uzun déonemde
piyasa degeri lizerinde olumlu etkileri oldugu sonucuna ulagmislardir.

Ali vd. (2023) tarafindan yapilan caligmada etkin piyasa hipotezi ve sinyal
teorisinden hareketle firmalarin, blokzincir kullanimi veya s6z konusu teknolojinin
gelistirilmesine iliskin duyurularin pay senetleri tizerindeki etkisini irdelemislerdir. 2016-
2019 yillan arasindaki donemde Amerika Birlesik Devletleri’nde bulunan 114 firmanin
blokzincire iliskin duyurular1 ile pay senetlerinin iki gilinlilk ortalama getirileri
incelenmistir. Arastirmanin bulgularina gore blokzincire iliskin duyurularin iki giinliik
ortalama getirileri pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmigtir. Ayrica ¢aligmada
blokzincir duyurularinin nispeten kiigiik firmalarda daha olumlu piyasa tepkileri alma
egiliminde oldugu ifade edilmistir. Benzer sekilde Chen vd. (2022) ve Liu vd. (2022)
tarafindan yapilan c¢aligmalarda da Cin’de faaliyet gosteren firmalarin blokzincir
duyurulariin firmalarin piyasa degeri lizerinde olumlu etkisi oldugu tespit edilmistir.
Ancak Liv vd. (2022) ise Cin menseili firmalar lizerine yapmis oldugu calismada
blokzincire iliskin duyurularin firmalarin pay senedi getirilerinde ve aktif karlilik
oranlarinda (ROA) negatif yonde etkiledigini tespit etmistir.

Mevcut ¢alismalar agirlikli olarak firmalarin yapmis olduklar: taahhiitler tizerinden
pay senedi performanslarini irdelemislerdir. Ancak mevcut literatiir, s6z konusu
teknolojiyi hali hazirda kullanan firmalar {izerine yapilmis ¢alisma yoniinden oldukca
kittir. Dolayistyla s6z konusu iligkinin incelendigi bu ¢alismanin birinci amaci; blokzincir
teknolojisini kullanan firmalarin yapmis olduklart duyurular ile s6z konusu firmalarin pay
senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin arastirilmasidir. Ikinci amag ise; arastirmanin
dordiincii boliimiinde blokzincir kullanimiin firmalarin finansal performansi iizerinde
etkilidir hipotezinin sinanmasinda kullanilmak iizere; blokzincir teknolojisinin ve bu
teknolojiye iliskin duyurularin yatirimeilar nezdindeki yansimalarinin gézlemlenmesidir.
On calisma sonucunda elde edilen bulgularin, son béliimdeki ¢alismanim bulgulariyla
birlikte ele alinarak, blokzincir teknolojisinin etkilerinin daha genis kapsamda

irdelenmesi hedeflenmektedir.

Veri Seti ve Metodoloji

Arastirma kapsaminda finansal hizmetler ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren,

s0z konusu teknolojiyi operasyonlarinda kullanan 14 firma ele alinmistir. Firmalarin
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blokzincir teknolojisini kullanmaya yonelik yapmis olduklart duyurular1 ve kullanmaya
basladiklar1 donemlerdeki Google arama trendleri (firma ismi ve blokzincir birlikte
alinarak arama yapilmistir) ile firmalarin haftalik pay senedi fiyatlar1 ¢alismanin veri
setini olusturmaktadir. 22.05.2017-26.12.2022 dénemleri arasinda haftalik frekanstaki
veriler Google’dan, firmalarin pay senedi verileri ise Thomson Reuters veri tabanindan
elde edilmistir. Degiskenler arasi iliski Ewievs programi kullanilarak Spearman
korelasyon analizi yontemiyle incelenmistir.

Iki degisken arasindaki iliskiyi veya bir degiskenin diger tiim degiskenler ile
aralarinda olan iliskileri incelemek i¢in kullanilan istatistiksel yonteme korelasyon analizi
denir. Bu testte bagimsiz degiskendeki bir degismenin bagimli degisken iizerinde bir
etkisinin olup olmadig1 saptanmaktadir. Cok sayida korelasyon analizi olmakla birlikte
iclerinden en yaygin olarak kullanilan Pearson ve Spearman korelasyon analizleridir.
Pearson korelasyon analizi i¢in serilerin normal dagilima sahip olmasi gerekirken
Spearman korelasyon analizinde bu durum s6z konusu degildir. Ayrica gozlem sayis1 az
ve iki seri arasinda dogrusal bir iliski yok ise Pearson korelasyon katsayisi yerine
Spearman korelasyon katsayis1 hesaplanabilir. Korelasyon katsayilari pozitif veya negatif
bulunabilmektedir. Korelasyon katsayis1 0 ile +(-) 1 aras1 degerler almaktadir. Bu katsay1
+1’e yaklasir i1se degiskenler arasinda giiclii dogru yonlii bir iliski oldugu, eger -1’e
yaklasir ise degiskenler arasi giiclii ters yonlii bir iligki bulundugu belirlenmektedir.
Degeri 0 olan korelasyon katsayis1 degiskenler arasinda herhangi bir iligkinin olmadigini
gostermektedir. Katsay1 pozitif bulundugunda bagimsiz degiskende bir artis (diisiis) s6z
konusu oldugunda bagimli degiskende de bir artis (diisiis), negatif bulundugunda ise
bagimsiz degiskende bir artis (diisiis) s6z konusu oldugunda bagimli degiskende diisiis
(art1is) beklenmektedir. Katsayinin +1 ve -1’¢e esit oldugu durumda iki degisken arasinda
tam pozitif (negatif) dogrusal bir iligski oldugu belirlenmektedir.

Veri setlerinin normal dagilim sergileyip sergilemedigi ve varyanslarin homojenligi
kontrol edilmistir. Yapilan normallik testleri sonucunda her iki veri setinin de parametrik
test varsayimlarini karsilamadig1 goriilmiistiir. Bu nedenle parametrik olmayan testlerden
olan Spearman korelasyon analizi yontemi kullanilarak ilgili degiskenler arasindaki iliski

analiz edilmistir.
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Ampirik Bulgular

Tablo 2.2’de teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin Spearman
korelasyon analizinin katsayilart verilmistir. Tablo 2.2 incelendiginde teknoloji
sektoriinde faaliyet gosteren firmalar hakkinda yapilmis olan Google arama trendleri ile
pay senetlerinin fiyatlar1 arasindaki iligkilerin farklilagtigi goriilmektedir. Ele alinan
firmalardan Microsoft ve Amazon’un pay senedi fiyatlarinin s6z konusu donemde negatif
iliskili oldugu tespit edilmistir. Google arama trendleri ile pay senedi fiyatlari arasindaki
en yiiksek negatif iligski %37 ile Microsoft firmasinda oldugu goriilmektedir. Amazon ise
%14°1ik negatif iligki ile Microsoft’u takip etmektedir. S6z konusu negatif iligkilerin
teknoloji sektoriiniin Onclisi olarak ifade edilebilecek firmalarda goriilmesi dikkat
cekicidir. S6z konusu degiskenler arasinda pozitif iliski tespit edilen firmalar ise IBM ve
Samsung’tur. Bu noktada IBM firmasi i¢in ulasilan sonuclar dikkat ¢ekicidir. S6z konusu
donem araliginda ele alinan degiskenler arasinda %42°lik pozitif korelasyon oldugu tespit
edilmistir. IBM’in ardindan degiskenler arasinda en yiiksek pozitif iligski ise %38’lik
oranlar Samsung firmasinda oldugu goriilmektedir. Wadhawan (2019)’un ¢alismasinin
veri setine bulunan Microsoft ve IBM gibi kiiresel 6lgekli firmalarin sdz konusu
duyurulardan neredeyse hi¢ etkilenmedigi sonucuna ulasmistir. Ancak analiz sonucunda
elde edilen bulgular s6z konusu firmalar 6zelinde Wadhawan (2019) tarafindan yapilan
calismanin sonuglarindan farklidir. Analiz sonucunda AT&T, Oracle ve Tencent’e ait
veriler arasinda Ho hipotezinin reddedilmemesi sonucu (p<0.05) istatistiksel olarak
anlaml bir iliski bulunamamastir.

Ho: Teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin pay senedi fiyatlar ile google
trendler arama hacimleri arasindaki iliski istatistiksel olarak anlamsizdir.

Ha: Teknoloji sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin pay senedi fiyatlari ile google

trendler arama hacimleri arasindaki iliski istatistiksel olarak anlamlidir.
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Tablo 2.2. Teknoloji Sektiriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin Pearson Korelasyon Katsayr Analizi

Teknoloji Sektorii

Microsoft
Fiyat

Amazon
Fiyat

AT&T
Fiyat

IBM
Fiyat

Oracle
Fiyat

Samsung
Fiyat

Tencent
Fiyat

Microsoft
Trend

-0.371773
[0.0000%]

Amazon
Trend

-0.144205
[0.0133%]

AT&T

-0.018886

Trend [0.7471]

0.420192
IBM T
rend [0.0000%]

-0.008102
[0.8900]

Oracle
Trend
Samsung
Trend
Tencent 0.087301
Trend [0.1353]
Not: “*” ile belirtilenler %95 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli iliskileri ifade etmektedir
(p<0.05).

0.381339
[0.0000%]

Tablo 2.3’te finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin Spearman
korelasyon analizinin katsayilari verilmistir. Tablo 2.2 incelendiginde teknoloji
sektorlinde faaliyet gosteren firmalara benzer sekilde finansal hizmetler sektoriindeki
firmalar hakkinda yapilmis olan Google arama trendleri ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki
iligkilerin farklilagtig1 goriilmektedir. Teknoloji firmalarin aksine finansal hizmetler
sektoriinde faaliyet gosteren firmalara ait degiskenlerin analiz sonuglarina gore s6z
konusu donem araliginda negatif korelasyonlu iligki tespit edilememistir. S6z konusu
donem araliginda BBVA, HSBC ve PNC Bank firmalarinda ise ele alinan degiskenler
arasinda pozitif korelasyon oldugu tespit edilmistir. Google arama trendleri ile pay senedi
fiyatlar1 arasindaki en yiiksek pozitif iliski %53 oraninda PNC Bank firmasinda oldugu
goriilmektedir. Bunu %22 ile HSBC ve %20 ile BBV A firmalar takip etmektedir.

Bu noktada degiskenler arasindaki en yiiksek pozitif iligki %28 ile PNC Bank
firmasinin verilerinde tespit edilmistir. Analiz sonucunda Allianz, Bank of China, JP
Morgan ve Visa firmalarina ait veriler arasinda Ho hipotezinin reddedilmemesi sonucu
(p<0.05) istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski bulunamamuistir.

Ho: Finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin pay senedi fiyatlar
ile Google trend arama hacimleri arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamsizdir.

Ha: Finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin pay senedi fiyatlar:

ile Google trend arama hacimleri arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamlidir.
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Tablo 2.3. Finansal Hizmetler Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarim Pearson Korelasyon Katsayi

Analizi

Finansal Hizmetler Sektorii

Allianz | B3OT | gpya | HsBc | opMorgan | PNC Visa

. China - - . .
Fiyat Fiyat Fiyat Fiyat Fiyat Fiyat

Allianz -0.031900
Trend [0.5859]

Bank Of -0.059176
China - -
Trend [0.3119]
BBVA 0.200718
Trend [0.0005*]
HSBC 0.222445
Trend [0.0001*]
JP Morgan -0.099944
Trend [0.0871]

PNC Bank 0.535015
Trend [0.0000%]

-0.057089
[0.3293]

Not: “*” ile belirtilenler %95 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli iligkileri ifade etmektedir
(p<0.05).

Visa Trend

Tartisma ve Sonug

Bu ¢aligmada teknoloji (7) ve finansal hizmetler (7) sektoriinde bulunan ve farkli
iilkelerde faaliyet gosteren toplamda 14 firmanin blokzinicirle iliskili Google arama
trendleri ve pay senedi fiyatlar1 arasindaki iligski arastirilmistir. Elde edilen sonuglar
firmalarin pay senetlerinin s6z konusu duyurulardan farkli sekilde etkilendigini ortaya
koymaktadir. Teknoloji sektdriinde faaliyet gdsteren firmalarin ikisinde negatif iliski
tespit edilirken (Microsoft ve Amazon) iki firmada da (IBM ve Samsung) pozitif iliski
oldugu sonucuna ulasilmistir. Ug firmada ise (AT&T, Oracle ve Tencent) istatistiksel
olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir. Finansal hizmetler sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin ligiinde (BBVA, HSBC ve PNC Bank) istatistiksel olarak anlamli ve
ele alinan degiskenler arasinda pozitif yonde korelasyon oldugu tespit edilmistir. Diger
dort firmanin (Allianz, Bank of China, JP Morgan ve Visa) degiskenleri arasinda ise
istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir.

Elde edilen sonuglar mevcut ¢alismalardan farklilik gostermektedir (Cheng vd.,
2019; Wadhawan, 2019; Klockner vd., 2022; Liu vd., 2022). S6z konusu ¢aligmalarda
blokzincire iliskin duyurularin pay fiyatlarinin (Cheng vd., 2019; Liu vd., 2022) ve pay
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senedi getirilerinin (Cahill vd., 2020; Klockner vd., 2022) olumlu etkilendigi sonucuna
ulasmiglardir. Ancak arastirma sonucunda veri setini olusturan sektorler ve firmalar
arasinda farkli sonuglara ulasilmistir. Mevcut ¢alismalarda blokzincir teknolojisi lizerine
yapilan yatirimlarin firmalarin piyasa degeri iizerinde olumlu etki yaratti§i sonucuna
ulagsmiglardir. Elde edilen sonuglar teknolojik yenilik faaliyetlerinin yatirimcilar
tarafindan goz onilinde bulunduruldugunun 6nemli bir gostergesidir. Firmalarin zamanin
ruhuna ve donemin gerektirdiklerine gore doniisiim faaliyetleri yiiriitmeleri, firmalarin
faaliyet gosterdikleri piyasada tutunabilmeleri i¢in 6nemli gerekliliklerden biridir.
Nitekim teknolojik yeniliklere ayak uyduran ve bu yonde yatirimlarmi siirdiiren
firmalarin piyasada karsilik gérmesini beklemek hatali bir yaklasim olmayacaktir. Elbette
ki bu alanda yatirim yapan her bir firmanin istedigi basar1 diizeyine ulagsmas1 miimkiin
olmayabilir. Nitekim bu durum firmalarin kurumsal 6zellikleri, kaynaklar1 ve temel
yetkinlikleriyle de iligkili bir husustur (Johnson vd., 2007; Petersen vd., 2005).
Literatlirde yeni nesil teknolojileri benimseyebilmis firmalarin firma degerleri iizerinde
olumlu etkisi olabilecegini ifade eden bir¢ok ¢alisma bulunmaktadir (Ravichandran ve
Lertwongsatien, 2005; Sabherwal ve Jeyaraj, 2015). Ayrica Irwin vd. (1998) teknolojik
yeniligin firmalar icin rekabet avantaji yarattig1 ve kurumsal performansi gelistirdigini
ifade etmislerdir. Arastirma sonucunda elde edilen bulgularda her iki sektorde faaliyet
gosteren bazi firmalarin ele alinan degiskenler arasinda pozitif yonli iligki tespit
edilmistir. Elde edilen bu sonuglar literatiirle benzer niteliktedir. Tespit edilen pozitif
yonlii iligki finansal hizmetler sektoriindeki firmalarda daha fazla oldugu goriilmektedir
(3 firma).

Teknoloji sektoriindeki firmalarin analiz sonuglari ise dikkat ¢ekicidir. Bu noktada
aragtirmamizin veri setini olusturan firmalardan Microsoft ve Amazon gibi teknoloji
devlerinin degiskenleri arasinda negatif iligki tespit edilmesi ilging bir sonugtur ve
Wadhawan (2019) tarafindan yapilan ¢alismanin sonuglarindan farklidir. Bu durumun
bircok sebebi olabilir. Firmalarin blokzincir teknolojisini kullanma amaciyla yapmis
olduklar1 duyurularin igerik olarak yetersiz kalmasi, sunulan stratejinin yatirimcilar
tarafinda anlagilamamasi ya da olumsuz algiya neden olmasi ihtimallerden biridir.
Gilinlimiizde blokzincir teknolojisi siklikla bitcoin’le karigtirllmaktadir. Bu noktada
bireylerin ve yatirimcilarin finansal ve dijital okuryazarlik diizeyleri de 6ne ¢ikmaktadir.
Ozellikle kripto paralarla ilgili olumsuz haberler (dolandiricilik, kara para aklama vb.)

finansal ve dijital okuryazarlik diizeyleri diisiik olan yatirimcilarin yatirim kararlarini
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etkileyebilir. Blokzincir teknolojisinin hali hazirda yeni bir teknoloji olmasi ve halen
gelistirilme siirecinin devam etmesi de hem yatirimcilar hem de firmalar iizerinde
belirsizlik algisinin olusmasina neden olabilir. Nitekim Autore vd. (2021) tarafindan
yapilan ¢alismada ABD’de faaliyet gosteren ve blokzincir teknolojisine yatirim yapan
249 firmanin bu konuya iliskin kamuya yaptiklar1 ilk a¢iklamada olay giiniinde piyasa
degeri/defter degeri oraninda ortalama %13 liik bir pozitif etki oldugunu, sonraki ii¢ ayda
ise bu durumun tersine donerek etkinin %5’lere kadar geriledigini ifade etmislerdir.
Buradan hareketle firmalarin s6z konusu teknolojiye iliskin yatirim faaliyetlerinin ve bu
yatirimlara iliskin stratejilerin gercekgi ve giivenilir bigimde olusturulmasi ve bunlarin da
yatirimcilara dogru bi¢gimde aktarilmasinin dnemi giin yiiziine ¢ikmaktadir. Dolayisiyla
gelecek calismalarda bahsedilen hususlarin g6z 6niinde bulundurulmasi ve ampirik
analizlerde icerik analizi yOntemlerinin kullanilmasinin da faydali olacagi

distiniilmektedir.
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UCUNCU BOLUM
3. LITERATUR TARAMASI
Blokzincir teknolojisi firma organizasyonlarinda, firma operasyonlarinda, liretim,
pazarlama ve teslimat siireglerinde kullanilabilirligi hali hazirda arastirilan bir konudur
(Tapscott ve Tapscott, 2017). S6z konusu teknolojiye iliskin literatiir incelendiginde
blokzincirin ¢esitli endiistrilerde nasil uygulanabilecegine odaklandigi goriilmektedir.

Tablo 3.1’de konuya iligkin literatiirde bulunan bazi ¢alismalar verilmistir.

Tablo 3.1. Literatiir Arastirmasi

Yazar Yil Caligmanin Veri Analizler Bulgular
Bashig1
The impact of ANKET Yapisal Sonuglar aragtirma modelini
g} blockchain Esitlik desteklemekte ve rekabetci
s adoption on Modeli performansin dogrudan
§ competitive blokzinciri benimseme yoluyla
z g performance: ve ayrica dolayli olarak
§ o~ the mediating blokzinciri etkin siireg ve iliskisel
T role of process yenilik yoluyla iyilestirildigini
g and relational dogrulamaktadir.
@ innovation
Blockchain ANKET Yapisal Bu ¢aligmanin sonuglart,
technology and Esitlik blockchain teknolojisinin hem
) operational Modeli operasyonel performans sonuglari
= o performance: tizerinde olumlu hem de énemli
é :—C\’: An empirical bir etkiye sahip oldugunu
Q study in the gostermektedir.
< supply chain
context
The Impact of ANKET Yapisal Bulgular, blockchain teknolojisi
Blockchain Esitlik ozelliklerinin  (bilgi  seffafligi,
Technology Modeli bilgi degismezligi, ve akilli
. Application on sozlesmeler) ortaklik biiyiimesi
E Supply Chain tizerinde onemli olumlu etkilere
¥ o Partnership ve ortaklik verimliligi tizerinde
é § and marjinal etkilere sahiptir. Ortaklik
(g Performance biiyiimesinin firma performansi
2 tizerinde olumlu bir etkisi
olmasina ragmen, ortaklik
verimliligi olumsuz bir etki
gostermektedir.

78




Tablo 3.1. Literatiir Arastirmasi (devamzi)

Effect of ANKET Faktor Mevcut ¢alismanin sonuglari,
blockchain Analizi blokzincir teknolojisinin, daha iyi
) technology firma performansina yol agan
E o adoption o-n rel'(abﬁ':t a.vtcmtajlna yol. 2'1@.1?. .
2 = supply chain tedarik zinciri uyarlanabilirligini,
3 o adaptability, uyumunu, ¢evikligini
é agility, gelistirebilecegini
< alignment and gostermektedir.
performance
Blockchain Finansal kaldira¢ orami ( Kaldirag ), Tobit Blokzincir teknolojisinin
g‘ technology and | ortalama satig geliri ( Satis ), toplam Regresyon | uygulanmasmin firmalarin varlik
E - enterprlse aktif buyu.lflligu“(vYarllk ), toplam Modeli devir hizini iyilestirdigi ve gld.er
= S operational personel biiyiikligii ( Personel ) ve oranini (Expense-To-Sales Ratio)
% N capabilities: kontrol degiskeni olarak Y1l kukla diistirmede olumlu bir etkisi
S An empirical degisken. oldugunu tespit edilmistir.
x test
Finansal kaldira¢ (LVR), firmalarin Stokastik Dabha yiiksek finansal kaldirag ve
Operational karliligr (FIP), firmalarm yas1 (FIA), Sinir varlik getirisi olan firmalar
efficiency firmalarin biyiikligi (FIS) ve Analizi blokzincir teknolojisinden daha
,g- effects of firmalarin faaliyet geliri (OPI) olmak fazla fayda saglar. Daha biiyiik
> blockchain lizere bes kontrol degiskeni dikkate ve daha eski firmalar blokzincir
E technology alinmustir. teknolojisinden daha az
ﬁ_ o implementatio yararlanir. Stokastik sinir
D_ § nin firms: tahmini, firmalarin ortalama
% evidence from olarak yiizde 57.76'lik bir teknik
T China etkinlik diizeyine ulagtigini ya da
; baska bir deyisle, maksimum
potansiyel ¢ikt1 diizeylerinin
yiizde 42.24 altinda ¢alistiklarini
gostermektedir.

The impact of | Ik grup igin firma biiyiikliigii, piyasa Egarch ik grup gibi adlandirma

blockchain degeri / defter degeri orani, toplam uygulamalarina katilan firmalarin
T related name getiri ve Beta katsayisi; ikinci grup daha degisken hale geldigini ve
E changes on i¢in hisse senedi fiyatlari, toplam kurumsal kimliklerindeki
8 corporate ciro, Amihud Illiquidity Measure, degisiklikleri karsiliginda borsada
< § performance firma yas1, temettii getirisi, volatilite 6nemli ve kalic1 prim elde ettikleri
g N (son iki yildaki aylik getirilerin gorilmistiir. Ancak geriye doniik
:;4‘ standart sapmast). isim degisiklikleri firmanin kisa
<£j vadeli karliligina zarar vermekte
= ve firmain finansal kaldiracini
azaltic1 etki yapmaktadir.

Time to seize ANKET Pls-Sem Caligmanin sonuglarma gore dort
the digital 6nemli husus tespit edilmistir.
evolution: Rekabet baskisi, karmagiklik,

3 Adoption of maliyet ve goreceli avantaj iken,
<CC: blockchain in piyasa dinamikleri, diizenleyici
i g operations and destek ve tist yonetim desteginin
S o supply chain dnemsiz oldugu bulunmustur.
.i management
- among
Malaysian
SMEs
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Tablo 3.1. Literatiir Arastirmasi (devami)

kurumsal gelir orani, Y1l

Early mover Girisim Sermayesi Yatirimi, Yenilik | Regresyon | Sonuglar, risk sermayelerinden
(dis)advantage Performansi (Patent Sayisi), Patent Analizi fon ¢ekme acisindan erken
sand bagvurulari, giris zamani, Bilgi harekete gegme avantaj yaratiyor
= knowledge Yayilma Etkinligi (sunum yapan kisi olmasina ragmen, giris
2z spillover olarak katilan konferanslarin sayisi, zamanlamasi ve yenilik
5 § effects on aciklanan agik kaynakli yazilimlar ve performansinin ters U seklinde bir
g o blockchain teknik inceleme yayinlarinin sayisi iliskiye sahip oldugu tespit
3 startups’ toplanarak hesaplanmustir), istihdam edilmistir.
funding and say1s1, uzman lye (doktorall
innovation personel).
performance
Are the 2013'ten 2019'a kadar Birlesik Regresyon Sonuglarimiz, bir firmanmn
Blockchain- Devletler Patent ve Ticari Marka Analizi blockchain patentleri genel
Based Patents Ofisi'nin (USPTO) veritabaninda olarak firma degeri ile pozitif
Sustainable for anahtar kelime aramas (or. blok olarak iligkili oldugunu
Increasing zinciri, blok zinciri teknolojisi) gostermektedir. Blockchain
) Firm Value? yoluyla blokzincir teknolojisiyle patentinin siirdiiriilebilir degeri
£ o alakali toplam 784 blokzincir patent ise firmalarm bulundugu sektore
é % verisi ile Patentleri alan firmalarin gore farkli sekilde etkiler.
"IE satis, istihdam, piyasa degeri, toplam Ornegin yazilim ve donanim
varliklari, tobin-q, reklam gideri, sektorii i¢in patentlerin
arastirma ve gelistirme gideri (Ar-Ge) stirdiiriilebilir degeri olumlu ve
ve kiiresel endiistri siniflandirma iliskili oldugu tespit edilmistir.
standard: (GICS) verileri
kullanilmustir.
The impact of ANKET C-Oar-Se Dijitallesmenin bir firmanin
digitalization Yontemi finansal performansi tizerinde
E and dogrudan olumlu bir etkisi
E servitization olduguna dair ampirik kanitlar
3 - on the elde edilmistir.
< S financial
= N
g performance of
‘gu afirm: an
= empirical
analysis
Analysis of the ROA Panel Veri Analiz sonucunda blokzincir
c Negative toplam varliklar Analizi teknolojisi, beklentilerin aksine
g Relationship Sahiplik (kamu / dzel) firma performansinin diigmesine
£ between toplam pasif / toplam varliklar neden oldugu tespit edilmistir.
g S Blockchain Hisse sahipligi
= o~ Application Firmain yast
g and Corporate Satiglarin artig orani
@ Performance Firmain bulundugu sektdrdeki

80




Tablo 3.1. Literatiir Arastirmasi (devamzi)

the automotive
industry

o The adoption ANKET Dogrulayr | Sonuglar, dijital is stratejisinin is
= of blockchain c1 stireci yeniligi ve firma finansal
é technology in Korelasyo performansit ile pozitif iligkili
N N the financial n Analizi oldugunu
i .f_f sector during gostermektedir. Blokzincir
g @ - the era of teknolojisinin benimsenmesi,
N 2 § fourth dijital is stratejisi, is stireci
% ‘}5 industrial yeniligi ve finansal performans
Z 3 revolution: a arasindaki iliskiye aracilik
g moderated etmektedir.
E mediated
s model
The role of ANKET Yapisal Blockchain teknolojisinin
g; block chain Esitlik dongiisel ekonomide olumlu bir
§ technology in Modeli rol oynadigi bulundu. Ayrica,
i circular yesil uygulamalarin firmalarin
E o economy performansina yonelik gevresel
& IS4 practices to ve ekonomik yollarla pozitif bir
g improve baglantiya sahip oldugu, gevresel
< organisational performansin da firmanin
% performance ekonomik sagligi ile pozitif bir
baglantiya sahip oldugu bulundu
Effects Of ANKET Korelasyo Calisma bulgulari, korelasyon
Blockchain n Analizi analizinin, blok zincir
5 Technology teknolojisinin benimsenmesinin
e - On hiikiimet politikas ile pozitif ve
::5 § Performance anlamli bir korelasyona sahip
§ Of Financial oldugu tespit edilmistir.
Markets In
Kenya
Exploring the MULAKAT Pls-Sem Blockchain teknolojisi, kar artigt
. impact of ve/veya yatirim getirisi saglar.
E blockchain on Tedarik zincirinde daha yiiksek
-% the bilgi erisilebilirligine,
= é’ performance of kullanilabilirligine ve
% N agri-food paylasimina katki saglar.
§ supply chains Firmanin maliyetleri, esnekligi ve
% operasyonlarin yanit verebilirligi
etkilenmez.
Blockchain ANKET Coklu Calismanin sonuglari, Blokzincir
technology’s Dogrusalli Teknolojilerinin siirdiiriilebilir
) impact on k Analizi tedarik zinciri performansi
g supply chain (SSCP) olumlu etkiledigini
é integration and belirten hipotezi
N g sustainable desteklemektedir.
%) o~ supply chain
% performance:
3 evidence from

81




Yapilan bazi ¢alismalar firma verimliligi, tedarik zinciri yonetimi, muhasebe ve
denetim, saglik, finans, ingaat, turizm ve c¢esitli sektorlerde uygulanabilirligi iizerinedir
(Schmitz ve Leoni, 2019; Radanovic ve Likic, 2018; Cskoa ve Herings, 2018; Wang vd.,
2017; Barrutia Barreto vd., 2019). Firmalarda blokzincir teknolojisinin uygulamalarina
dair literatiirdeki ¢aligmalar spesifik olarak; tedarik zinciri takibi, {lirlin glivenligi ve iiriin
izlenebilirligi (Cole vd., 2019; Kittipanya-Ngam ve Tan, 2020; Hamilton, 2020),
dijitallesme (Choi, 2019), bilgi paylasimi ve tedarik zinciri esnekligini (Yang, 2019;
Kshetri, 2018; Nakasumi, 2017), muhasebel islemlerin entegrasyonu (Kurpjuweit vd.,
2021), firma operasyonlarinin takibi ve seffafligi (Treiblmaier, 2018) ve siirdiiriilebilir
performans (Kamble vd., 2020) gibi alanlara odaklanmaktadir.

Teorik analiz ve model olusturma yontemlerini kullanan mevcut literatiir,
blokzincirin bilgi asimetrisini ve islem maliyetlerini azaltabilecegini; verimliligi, firma
performansi, rekabet giicli ve operasyonel verimliliginin artirdigina yonelik ¢aligmalar
bulunmaktadir (Wamba vd., 2019; Resmi vd., 2019; Kim vd., 2019; Sheel vd., 2019;
Stranieri vd., 2019; Abou-foul vd., 2021; Kamble vd., 2021; Khalil vd., 2021; Khan vd.
2021). Giiniimiizde blokzincir teknolojisinin, firmalarin is slireglerine entegre etmeleriyle
verimliliklerini artiracaklar1 goriisii hakimdir. Ancak ilgili literatiirde s6z konusu iliskiyi
ampirik olarak irdeleyen g¢aligma sayisi oldukg¢a kisithdir. S6z konusu caligmalarda;
Hasan vd. (2021) blokzincir teknolojisinin firmalarin operasyonel verimliligi tizerindeki
etkisini Cin’deki (Sanghay, Shenzhen ve Hong Kong) borsalarda iglem goren blokzinciri
teknolojisin kullanan firmalar o6zelinde incelemistir. Arastirma sonuglarima gore
blokzincir teknolojisi kullaniminin firmalarin operasyonel verimliligi iizerinde pozitif
etkisi oldugu tespit edilmistir. Pan vd. (2020) Shenzhen borsasinda kote olmus ve
blokzincir teknolojisini kullanan firmalar, blokzincir teknolojisini kullanmasinin
firmalarin operasyonel yetenekleri lizerine etkisini aragtirmis ve s6z konusu teknolojinin
operasyonel yetenekler iizerinde pozitif yonde etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Li ve
Wan (2021) ise Shenzhen borsasinda kote olmus ve blokzincir teknolojisini kullanan
firmalarin, blokzincir teknolojisi ile firma performansi arasindaki olumsuz iligkisi
aragtirmistir. Arastirmanin bulgularma goére blokzincir teknolojisinin firma performansi
diisiirticii etki yaratti§1 sonucuna ulagsmiglardir.

Sim ve Jang (2023) tarafindan yapilan c¢alismada, firmalarin blokzincir
teknolojisiyle ilgili almis olduklart patentlerin firmalarin finansal performansina etkisi

incelenmistir. Arastirma sonuglarina gore blokzincir patentlerinin firma degeri ve firma
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performansi tizerinde olumlu etkisi oldugu tespit edilmistir. Ayrica ¢alismada blokzincir
patentlerinin firma degeri ve firma performans: iizerindeki etkisinin rekabetin yliksek
oldugu pazarlarda daha yiiksek oldugu belirtilmistir. Tseng vd. (2023) ise yeni
teknolojilerinin (blokzincir) benimsenmesini firmalarin biiyiikliigii ile inovasyona
yaptiklari yatirimlar (Ar-Ge) 6zelinde ele almistir. Calismanin veri seti 2012-2019 yillart
arasindaki donemi kapsayan siiregte ABD Fortune 500 ve China Fortune 500 sirketleri
arasinda secilen 853 firmanin verilerinden olugsmaktadir. Arastirma sonuclar1 firmalarin
kurumsal varliklarinin biiyiikliigiiniin blokzincir teknolojisinin benimsenmesinde 6nemli
bir itici gi¢c oldugunu gostermektedir. Ayrica calismada Amerika Birlesik
Devletleri’'ndeki firmalarin s6z konusu teknolojiyi benimsemede Cin’deki firmalardan
daha etkin oldugu da vurgulanmastir.

Sharma vd. (2023) tarafinda yapilan ¢alismada 2017-2021 yillar1 arasin1 kapsayan
donemde 318 firmanin blokzincir teknolojisini benimsemeleriyle firma performansi
arasindaki iligki arastirtlmistir. S6z konusu degiskenler dinamik panel veri analizi (Sistem
GMM) yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Arastirma sonuglarina goére blokzincir
teknolojisini benimsemesinin firmalarin Tobins’ Q rasyosu iizerinde pozitif etkili oldugu
tespit edilmistir. Ancak s6z konusu etki firmalarin ROA ve ROE rasyolar1 6zelinde tespit
edilememistir. Ayrica bulgular beseri sermayesi yiiksek olmayan firmalarin blokzincir
teknolojisini benimsemesi s6z konusu firmalarin piyasadaki imajin1 artirmalarini
saglayacagini gostermektedir.  Dahasi blokzincir teknolojisinin benimsenmesiyle
firmalarin dinamik yetenektlerini giiclendirebilecegi ve boylelikle belirsiz ortamlarda s6z
konusu firmalarin daha proaktif ve yenilik¢i girisimlerde bulunabilecegi ifade edilmistir.

Blokzincir ve firma performansina iligkin literatlir yalnizca firmalarin finansal
performansina da odaklanmamaktadir. Ezzi vd. (2022) tarafindan yapilan c¢alismada
blokzincir  teknolojisinin  firmalarin ~ Kurumsal = Sosyal =~ Sorumluluk (KSR)
performanslarina etkisini arastirmistir. Arastirmaya STOXX Europe 600 listesinde yer
alan 297 sirketin verileri dahil edilmis olup blokzincir teknolojisinin firmalarin kurumsal
sosyal sorumluluk performanslarini da énemli 6l¢iide olumlu etkisini oldugunu tespit
etmislerdir. Ayrica ilgili literatiirde blokzincir teknolojisi ile firmalarin gevresel
verimliligini arastiran c¢aligmalarda bulunmaktadir. Tawiah vd. (2022) arastirmasinda
2015-2019 donemi arasinda firmalarin blokzincir teknolojisini benimsemesi ile ¢evresel
verimlilikleri arasindaki iligkiyi incelemistir. Arastirma bulgulart  blokzincir

teknolojisinin benimsenmesinin firmalarin ¢evresel verimliliklerini de olumlu ve
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istatistiksel olarak anlamli ve olumlu yonde etkiledigini gostermektedir. Ayrica calismada
blokzincir ve cevresel verimlilik arasindaki iliskinin finansal hizmetler ve teknoloji
sektoriinde faaliyet gosteren firmalarda diger sektorlerdeki firmalara gore daha yiiksek

oldugu vurgulanmustir.
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DORDUNCU BOLUM

4. BLOKZINCIR TEKNOLOJiSi KULLANIMI iLE FIRMA PERFORMANSI
ARASINDAKI TLISKI

Giliniimiizde blokzincir teknolojisinin, firmalarin is siireglerine entegre etmeleriyle
verimliliklerini artiracaklar1 goriisii hakimdir. Ancak ilgili literatiirde s6z konusu iligkiyi
ampirik olarak irdeleyen ¢aligma sayisi olduk¢a kisithidir. Onceki boliimde verilen
mevcut literatiirdeki c¢alismalar incelendiginde, blokzincir teknolojisinin firma
performansi tizerindeki etkisini ve bu etkinin firmalarin bulundugu sektére goére ayrim
yaparak sektorel bazda karsilastiran ¢alismanin olmadigi tespit edilmistir. Finansal
performansin, bir organizasyonun basarisint dlgmede kritik bir gosterge oldugu
giinlimiizde, dijital doniisiim stratejileri ve blokzincir teknolojilerinin bu performans
tizerindeki etkileri, arastirmacilar ve is liderleri i¢in biiyiikk bir 6nem arz etmektedir.
Nitekim bu calisma, bu iki 6nemli konsept arasindaki iligkiyi anlamay1 ve blokzincir
teknolojisinin finansal performans iizerindeki olast etkilerini inceleyerek, arastirma
sonucunda elde edilen bulgularla hali hazirda oldukg¢a kisitli olan literatiire katki
saglamay1 amaglamaktadir.

Buradan hareketle, blokzincir teknolojisinin kullanimi ile firma performansi
arasindaki iliskiyi sektorler goz Oniinde bulundurularak ampirik olarak inceleyen
calismanin olmamasindan dolayi1 olusturulan, arastirmanin hipotezleri asagidaki gibidir:

Hi: Blokzincir teknolojisi kullanimimin firmanin finansal performansi iizerinde
istatistiksel olarak anlaml etkisi vardir.

Hia: Firmanin blokzincir teknolojisi kullaniminin ROA iizerinde istatistiksel olarak
anlamly etkisi vardir.

Hib: Firmammn blokzincir teknolojisi kullaniminin ROE iizerinde istatistiksel olarak
anlaml etkisi vardur.

Hic: Firmanmin blokzincir teknolojisi kullaniminin TOBINS' Q iizerinde istatistiksel

olarak anlamli etkisi vardir.

4.1. Arastirmanin Veri Seti

Calismanin veri seti, Forbes 500 listesinde listelenen; s6z konusu teknolojiyi
kullanan (14 firma) ve kullanmayan (14 firma) ve finansal hizmetler ve teknoloji
sektoriinde yer alan 28 firmanin 2010-2021 yillar1 arasindaki donemi temsil eden

verilerinden olusmaktadir. Arastirma kiimesinde finansal hizmetler ve teknoloji

85



sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin segilmesinin sebebi ise Onceki bdliimde
bahsedilen blokzincir ekosistemi olusturmaya yonelik kurulan platformlarin bu amaca
yonelik girisimlerin Onciiliiglinii yapan firmalarin ¢ogunlugunun s6z konusu sektorlerde
faaliyet gosteren firmalar olmasidir. Blokzincir teknolojisinin finansal performansla
iliskisinin tespit edilebilmesinde bagimli degiskenler olarak firmalarin ROA (Return of
Assets), ROE (Return of Equity), Tobins’ Q oranlari; bagimsiz degiskenler olarak ise
toplam varlik, faaliyet geliri, finansal kaldirag, net satislar, personel sayisi, operasyon kar
marj1, ROI (Return of Investments), piyasa degeri/defter degeri, firma yas1 degiskenleri
kullanilmistir. Calismanin kontrol degiskenlerinde ise; blokzincir teknolojisini kullanma
(1) kullanmama (0), blokzincir teknolojisinin kullanimina baslandig: tarih kullanma (1)
kullanmama (0) ve firmanin faaliyet gosterdigi sektor finansal hizmetler sektori (1),
teknoloji sektorii (0) temsil edilmektedir. Firmalara ait veriler Eikon Thomson Reuters
veri tabanindan elde edilmistir. S6z konusu veriler Sistem GMM Model Tahmin
yontemiyle analiz edilmistir. Calismada kullanilan degiskenlere iliskin bilgiler Tablo

4.1’de sunulmustur.

Tablo 4.1. Ampirik Analizlerde Kullanilan Degiskenler ve Datastream Kodlari

Bagimh Degisken Datastream Kodu
ROA WC08326

ROE WC08301

TOBINS’ Q (WC08001+WC03351+WC03451+WC01501) / WC02999
Bagimsiz Degiskenler Datastream Kodu
Toplam Varlik WC02999

Faaliyet Geliri WC01250

Kaldirag WC08221

Net Satislar WC01001

Personel Sayisi WC07011
Operasyon Kar Marji WC08316

ROI WC08801

PD/DD WC08001/WC03501
Firma Yasi
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Tablo 4.1. Ampirik Analizlerde Kullanilan Degiskenler ve Datastream Kodlari (Devamz)

Kukla (Dummy) Degiskenler

Blokzincir Teknolojisini Kullanma Kullanma (1), Kullanmama (0)

Blokzincir Teknolojisinin Kullanima Baglandigi Kullanma (1), Kullanmama (0)

Tarih

Firmanin Bulundugu Sektor Finansal Hizmetler Sektorii (1), Teknoloji Sektorii (0)

Finansal performans, firmanin Kar elde etmedeki basarisinin oOlgltidiir. Bir
firmanin, yiiriitiilen finansal faaliyetlerdeki basarisin1 degerlendirebilmek igin referans
olarak aktif karlilik oran1 (ROA), 6zsermaye karliligi (ROE) ve Tobins Q oranlar1 siklikla
kullanilmaktadir. Nitekim s6z konusu oranlarin firma degeri iizerinde pozitif ve anlamli
bir etkisi oldugunu ortaya koyan ¢ok sayida ¢aligma bulunmaktadir (Chadha ve Sharma,
2015; Luthfiah ve Suherman, 2018; Rosikah vd., 2018; Bennouri vd., 2018; Almoneef ve
Samontaray, 2019; Sudiyatno vd., 2020; Li ve Wan, 2021). Firma operasyonlarinin
verimliligi finansal performansi 6nemli Olgiide etkilemektedir. Bagka bir ifade ile
performans analizi, firmanin belirledigi hedefleri dogrultusunda elinde bulundurdugu
kaynaklar1 ne kadar etkin ve ne kadar verimli kullanabildiginin bir gostergesidir (Yakut
vd., 2015). Literatiirde finansal performans ve firmalarin operasyonel verimliligi iizerine
pek cok calisma bulunmaktadir. S6z konusu calismalarda; finansal kaldirag, karlilik
oranlari, firma yagsi, firma biiylikligli ve faaliyet geliri gibi degiskenlerin operasyonel
verimliligi 6lgmede siklikla kullanildigr tespit edilmistir (Bellamy vd. 2014; Kortmann
vd., 2014; Lam vd., 2019; Utami ve Hasan, 2021; Hasan vd.,2020). Firma degeri ile
sermaye yapisi, karlilik ve firma biyiikligi gibi degiskenler yakindan iligkilidir. Firma
degeri lizerinde etki eden diger faktorler ise sermaye, finansman ve yatirim kararlaridir
(Tepeli ve Kahraman, 2021). Firma biiyikliigii, varliklar, toplam satiglar, kar, vergi yiikii
vb. araciligiyla belirlenir veya degerlenir. Firma biiyiikliigi, firmanimn sahip oldugu varlik
sayisindan goriiliir, burada daha fazla varlik daha biiyiik firma biiytikliigii anlamina gelir.
Literatiirde farkli sektorlerde aktif karliligi ve firma biiyiikliigii arasindaki iliskiyi
arastiran ¢ok sayida galisma bulunmaktadir (Elouidani and Zoubir, 2015; Gunawan vd.,
2018; Meizari and Viani, 2017; Murdayanti vd., 2020; Sudiyatno vd., 2020; Mule vd.,
2015; Akgiil, 2020). Buradan hareketle, arastirmanin veri setini olusturan degiskenler

bahsi gecen ¢alismalar dogrultusunda se¢ilmistir.
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4.2. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmanin veri setini olusturan degiskenlerin analizinde Sistem GMM
(Genellestirilmis Momentler Metodu) yaklagimi kullanilmistir. Bu boliimde aragtirmada

kullanilan Sistem GMM Model Tahmin analiz yontemine iliskin bilgiler verilmistir.

4.2.1. Panel Veri Analizi

Panel veri analizi, hem yatay kesit hem de zaman serisi verilerinin bir araya
getirilmesi sonucunda hem kesit hem de zaman boyutunda bir veri seti olusturulmasini
saglamaktadir. Artan gozlem sayisi sayesinde serbestlik derecesinin yiikselmesi sonucu
degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti iliskisi olasiliginin diismesi agisindan
Oonemli avantaja sahip bir teknik oldugu kabul edilmektedir (Hsiao, 2003). Panel veri
analizi gergeklestirilmesi i¢in incelenen degiskenlerin duragan olmasi gerekmektedir. Bu
nedenle degiskenlerin duraganlik durumlarinin belirlenmesi i¢in birim kok testlerinden

yararlanilmaktadir. Bu ¢alismada kullanilan testlere iliskin bilgiler sirasiyla verilmistir.

4.2.2. Yatay Kesit Bagimhhg

Panel veri setini olusturan yatay kesit birimleri igerisinde herhangi birinde olusan
soka karsilik tiim birimlerin ayn1 diizeyde etkilenmesi, birimlerin birbirinden bagimsiz
olmast anlamina gelmektedir. Kullanilan teknikten elde edilen sonuglarin etkilenmemesi
adina incelenen serilerdeki yatay kesit bagimlilig1 test edilmelidir. Bunun i¢in Breusch-
Pagan (1980) LM testi ya da Pesaran (2004) CD testi kullanilabilir. Breusch-Pagan yatay
kesit bagimliligi test istatistigi denklem 1’°de verilmistir (Keskin ve Aksoy, 2019).

LM =T Y5 i B (1)

Burada ﬁl-zj, i. ve J. birimler arasi anlik korelasyonu ifade etmektedir. Test,
)(,%,( n-1)/2 Serbestlik derecesi ile dagilmakta olup temel hipotez yatay kesit bagimliliginin
olmadigimi ifade etmektedir. Yatay kesit bagimliliginin olmadigini ifade eden temel
hipotez altinda test istatistigi, (N)(N-1)/2 serbestlik derecesi ile ki-kare, Xz%/(zv—n /2
dagilimina sahiptir. Berusch Pagan (1980) CD LM testiyle, zaman boyutu yatay kesit

boyutundan biiyiik oldugunda (T > N); zaman boyutu yatay kesit boyutundan kiigiik
oldugunda ise Pesaran (2004) CD testiyle sinama yapilabilmektedir.

2T _ R
CD = |y Bt Zieia Ay)~N(01) )
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Test istatistigi denklem 2’de verilmis olup Hy: Yatay kesit bagimliligt yoktur
hipotezi sinanmaktadir. Test istatistiginin tablo degerinden daha diisiik elde edilmesi
halinde hipotez reddedilmekte ve paneli meydana getiren birimler arasinda yatay kesit
bagimlilig1 olduguna karar verilmektedir (Pesaran, 2004). Yatay kesit bagimliliginin
varlik durumuna gore ilgili serilerin duraganlig: farkli birim kok testi yaklasimlariyla

incelenmektedir.

4.2.3. Birinci ve ikinci Nesil Birim Kok Testleri

Serilerde yatay kesit bagimliliginin olmasi veya olmamasi, serilerin duraganlik
simnamasinin yapilmasi amaci ile kullanilacak birim kok testine karar verilmesi agisindan
da onemlidir. Yatay kesit bagimlilig1 olmas1 durumunda ikinci nesil birim kok testleri
(Bai ve Ng, 2004; Pesaran, 2007; Hadri ve Kurozumi, 2012;) kullanilirken, yatay kesit
bagimlilig1 olmamast durumunda birinci nesil birim kok testleri (Breitung, 2000; Hadri,
2000; Levin vd., 2002; Im vd., 2003) kullanilmaktadir. Yapilan analizler sonucunda yatay
kesit bagimlilig1 tiim seriler kapsaminda belirlendigi i¢in ¢alismada ikinci nesil birim kok
testlerinden olan Pesaran (2007) testi kullanilmustir.

Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen, yatay kesit bagimlilig1 dikkate alan ve hem
T>N hem de N>T igin kullanilabilen CADF birim kok test denklemi 3’te verilmistir
(Pesaran, 2007).

Ayie = a; + biyie—1 + Y1 + diAy + et 3)

Temel hipotezin (Hy: b; = 0) reddedilmesi sonucunda, incelenen serinin duragan
oldugu tespit edilmektedir (H,:b; < 0). Serilerin birim koke sahip olup olmadiklari
belirlendikten ve gerekli doniisiimlerle duraganliklar1 saglandiktan sonra panel veri

analizine gegilmektedir.

4.2.4. Dinamik Panel VVeri Modelleri

Statik panel veri modellerine kiyasla karmasik yapiya sahip olan dinamik panel veri
modellerinin tahmin asamasinda karmasik yontemler kullanilmaktadir. Bugiinki
davraniglarin gegmis davranislardan etkilenebildigi durumlarda dinamik etkilerin
modellenmesi zorunluluk haline gelmektedir. Bagimli degiskenin gecikmeli degeri ile

gecikmeli degiskenleri bir arada barindiran dinamik panel veri modelleri, gecikmesi
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dagitilmig ve otoregresif panel veri modelleri olarak ikiye ayrilmaktadir (Hsiao, 2003).
Bagimli degiskenin gecikmeli degerinin model igerisinde bagimsiz degisken olarak yer
aldig1 modeller otoregresif panel model (dinamik panel model); bagimsiz degiskenlerin
gecikmeli degerlerinin yine bagimsiz degisken olarak yer almasi durumunda ise
gecikmesi dagitilmis panel model olarak ele alinmaktadir.

)/it = 6)/it—1 + BXL’t + Vit (l ES 1, ,N,t == 1, ,T l(,‘ln) (4)

Denklem 4’te verilen dinamik panel model gosteriminde yer alan hata terimi v;; =
Uie + u; seklinde ifade edilmektedir. Denklemde bagimli degiskenin gecikmeli degerinin
bagimsiz degisken olarak yer almasi sebebiyle tahmin isleminde bilindik tahmin
yontemlerinin ~ kullanilmasi ~ sonucglarin ~ gilivenilirligi  agisindan ~ problem
olusturabilmektedir. Y;, ile wu;_, arasindaki korelasyon ve Y;;’nin p; fonksiyonu
olmasindan kaynakli Y;;_;’de u;;’nin bir fonksiyonu olmaktadir. Dolayisiyla hata

terimiyle korelasyon olmasi sebebiyle kati digsallik varsayimi saglanamamaktadir

(Maddala, 1971).

4.2.5. Dinamik Panel Veri Modelleri Tahmin Yontemi

Dinamik panel veri modellerinin tahmin edilmesinde ¢esitli yontemler mevcuttur.
Anakiitleden secilen 6rneklemin tesadiifi olmasi durumunda rassal birim etki, 6rneklem
anakiitledeki tiim birimleri temsil ediyorsa birim etki sabit olarak kabul edilmektedir.
Modelde yer alan agiklayict degiskenlerin birim etkisiyle (u;;) iliskisi rassal bile olsa
sabit etkili model olarak islem yapilmaktadir. Dolayisiyla sabit etkili modeller i¢in uygun
olan tahmincilerin rassal etkiler modelleri i¢in de uygun oldugunu sdéylemek miimkiindiir
(Hausman ve Taylor, 1981).

4.2.5.1. Arac Degiskenler Tahmin Yontemleri

Arastirmalarda yaygin olarak kullanilan ara¢ degisken tahmin yOntemleri
Anderson-Hsiao ve Genellestirilmis Momentler yontemleridir.  Anderson-Hsiao
yonteminde birinci farki alinmis modele ait hata teriminde otokorelasyon probleminin
olmamasi gerekmektedir. Hata terimindeki otokorelasyon probleminin goz ardi edilmesi
sebebiyle elde edilecek tahmincilerin etkinligi sorgulanmaktadir. Dolayisiyla hata
terimleri yapisinin goz ardi edilmemesi ve ayni zamanda degisen varyans sorunu olmasi

durumunda bile Genellestirilmis Momentler tahmin yontemi kullanilmaktadir. Dinamik
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panel veri modelinin hangisi aracilifiyla tahmin edileceginin belirlenmesinde ‘“hata
terimlerinde otokorelasyon durumu” ve “bagimsiz degiskenlerin tam digsallik durumu”
dikkate alinmaktadir (Hausman ve Taylor, 1981). Calismada kullanilmasi nedeniyle
tahmin yontemleri igerisinden Arellano ve Bond’un Genellestirilmis Momentler

Metodu’na yer verilmistir.

4.2.5.2. Arellano ve Bond’un Genellestirilmis Momentler Metodu

Panel veri setinde N < T olmasi, ge¢gmis donem degerlerine sahip bagimli degisken
olmasi ve hata teriminin cari ve gegmis donem verilerinin iligkili olmasi ile kat1 digsallik
varsayimini saglamayan bagimsiz degiskenler olmasi durumunda kullanilan bir tahmin
yontemidir (Roodman, 2006). Bu tahmin yonteminde gecikmeli bagimli degisken ile hata
teriminin iligkili olmas1 durumunda ortaya ¢ikan i¢sellik problemi; birinci farki alinan
modelin ara¢ degisken matrisi araciligiyla doniistiiriilmesi ve genellestirilmis en kiigiik
kareler yontemiyle tahmin edilmesi sonucu asilmaktadir. Bu sebepten yonteme “Iki

Asamal1 Ara¢ Degiskenler Tahmincisi” de denilmektedir.

Yie = Yiee1 = v Yiem1 — Yie—o) + (&ir — €ie—1) (5)

Birinci farki alinarak birimin etkinin modelden diistiigli denklem 2 araciligiyla
gosterilmistir. Denklem 5’te yer alan Y;; ve €;_,’in korelasyonlu ve (&;; — &;:—,) hata
teriminin MA(1) birim koklii olmasi nedeniyle tahminci sapmali olarak elde edilmektedir.

Yis = Yi = y(Yiz — Yi) + (&3 — &2) (6)

T =3 olmasi durumunda kurulan model denklem 6’da verilmistir. Y, — Y}
arasindaki yiiksek korelasyon ve iliskisiz €;3 — ¢;, ile otokorelasyon olmadigi siirece Y;;
i¢cin gegerli ara¢ degisken degerlendirmesi yapilabilmektedir (Baltagi, 2010).

I [(AX’W)(W’ﬁW)_IW’AX]_l [AX’W(W’QW)_lw’AY] @)

Denklem 7°de Genellestirilmis Momentler Tahmincisi (GMM)’nin genel formu
verilmis olup; fark denkleminden elde edilen hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisi

0 ve fark denklemlerindeki gegerli araclar ise W ile ifade edilmektedir (Arellano ve
Bond, 1991).

4.2.6. Dinamik Panel Veri Modellerinde Diagnostik (Tanisal) Testler

Arac degisken gecerliligi ve birinci farki alinan modele ait kalintilarda ikinci derece
otokorelasyon varliginin sitnanmasi i¢in bir takim tanisal testler mevcuttur.
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4.2.6.1. Sargan (Asir1 Kisitlama) Testi

Ara¢ degiskenlerin belirlenmesinin ardindan gegerliliklerinin simnanmasi igin
kullanilan Sargan testi, Arellano ve Bond tarafindan tanimlanan birinci fark ve sistem
testidir (Glindogdu Odabasioglu, 2014).

m=AMZ(EL,Z' A0 Z) T ZAD ~ X (8)

Test istatistigi denklem 8’de verilmis olup, A#i iki asamli tahmin hata terimi
araciligiyla elde edilenm kalintilar1 ifade etmekte olup Z; = diag(Yy;, ..., Yis), m =
1,2,3, ..., T — 2 esitligi soz konusudur. Test istatistiginin X 2 tablo degerini agsmasi halinde
H,: Arag degiskenler dissaldir hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiysa secilen arag
degiskenlerden en az bir tanesinin hata terimiyle iliskili oldugu ve ara¢ degisken

tahmininin gegersiz oldugu sonucuna varilmaktadir (Gujarati, 2004).

4.2.6.2. Arellano-Bond’un Otokorelasyon Testi

Regresyon modelinde gecikmeli bagimli degiskenin yer almasi nedeniyle
otokorelasyon sorunu olusmaktadir (Baltagi, 2005; Arellano ve Bond, 1991).
Yie = aYiq + X + i + & = @Xi + i + &5 ©)

GMM tahmincisinin etkinliginin saglanmasi i¢in E[Ag;;Ag;r_,] = 0 esitliginin
saglanmasi sonucu ikinci dereceden otokorelasyon olmamasi gerekmektedir. Testte
kalintilardaki otokorelasyon durumunun sinanma sekli denklem 9 araciliiyla verilmistir.
Denklem 9°da; X;; = (Yi, Xi), Vie = i + i, pi~i.i.d.(0,02) ve g;~i.i.d.(0,02)
seklinde birim etkiyle hata teriminin bagimsiz oldugu ifade edilmektedir.

AY = AX¢p + Au (10)

Denklem 9’un birinci farki alinarak elde edilen denklem 10°da hata terimi @i =Y —
Xp =v—(p — @) seklinde olup, @, ¢’nun genellestirilmis momentler tahmincisidir.
Denklem 10’da birinci derece otokorelasyon ¢ok dnemsenmemekle birlikte ikinci derece
otokorelasyon olmasi istenmemektedir. Buradan hareketle denklemden elde edilen
artiklarda ikinci dereceden otokorelasyon sinamasi gergeklestirilmektedir.
U_,1u

my:—2 ~ N(0,1) (11)

7i1/2

Otokorelasyon sinamasina ait test istatistigi denklem 11°de verilmis olup; iki

b

gecikmeli artiklar vektorii “fi_,” ile ifade edilmektedir. Test istatistiginin elde

edilmesinin ardindan
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Hy: Hata terimleri arasinda ikinci mertebeden otokorelasyon yoktur hipotezi
smanmaktadir. Temel hipotezin reddedilmemesi halinde hata terimi  (u;)
otokorelasyonsuz olarak tespit edildiginden kullanilan tahmincinin tutarh elde edildigi

sonucuna ulasilmaktadir (Verbeek, 2004).

4.3. Asamalhh GMM Model Tahmin Sonuclar

Bu boliimde arastirmanin veri setini olusturan degiskenlerin system GMM model

tahmin yontemiyle ulasilan bulgular verilmistir.

4.3.1.Yatay Kesit Bagimhihgi

Tablo 4.2. Yatay Kesit Bagimliligi (Bagimli Degiskenler)

Degiskenler ROA ROE TOBINS Q
Testler istatistik Prob. Istatistik Prob. istatistik Prob.
Breusch-Pagan 908.1485 0.0000 836.8063 0.0000 1176.021 0.0000
LM
Pesaran scaled 18.26296 0.0000 15.66827 0.0000 28.00538 0.0000
LM
Bias-corrected 16.99024 0.0000 14.39555 0.0000 26.73265 0.0000
scaled LM
Pesaran CD 8.689817 0.0000 7.742850 0.0000 8.372737 0.0000

Calismada kullanilmasi hedeflenen ilgili bagimli degisken serilerinde yatay kesit
bagimliligi oldugu ¢esitli testler aracilifiyla tespit edilmistir. Bu nedenle

duraganliklarinin tespit edilmesinde ikinci nesil birim kok testi kullanilmistir.
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Tablo 4.3. Yatay Kesit Bagimliligi (Bagimsiz Degiskenler)

egiskenler Operasyon Kar . .
Kaldirag LNet Satiglar LToplam Varhk Mari PD/DD ROI LFaaliyet Geliri
arj1
Testler ist. prob. | ist. prob. | ist. prob. | ist. prob. | ist. prob. | ist. prob. | ist. prob.
Breusch-
5 M 1457.704 | 0.0000 | 1821.605 | 0.0000 | 2118.649 | 0.0000 | 964.5444 | 0.0000 | 1330.707 | 0.0000 | 706.0493 | 0.0000 | 1411.188 | 0.0000
agan
Pesaran
led LM 38.25011 | 0.0000 | 51.48506 | 0.0000 | 62.28843 | 0.0000 | 20.31407 | 0.0000 | 33.63126 | 0.0000 | 10.91269 | 0.0000 | 36.55834 | 0.0000
scale
Bias-
corrected 36.97738 | 0.0000 | 50.21233 | 0.0000 | 61.01571 | 0.0000 | 19.04134 | 0.0000 | 32.35853 | 0.0000 | 9.639959 | 0.0000 | 35.28561 | 0.0000
scaled LM
Pesaran CD | -0.534938 | 0.0000 | 16.91070 | 0.0000 | 28.61343 | 0.0000 | 6.276642 | 0.0000 | 10.29886 | 0.0000 | 17.87995 | 0.0000 | 24.88643 | 0.0000
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Caligmada kullanilmas1 hedeflenen ilgili bagimsiz degisken serilerinde yatay kesit

bagimlilig

oldugu c¢esitli

testler

aracilifiyla

tespit

edilmistir.

Bu nedenle

duraganliklarinin tespit edilmesinde ikinci nesil birim kok testi kullanilmistir.

4.3.2. Birim Kok Testi (Pesaran — pescadf)

Tablo 4.4. Birim Kok Test Sonuclar

Istatistik | t-bar cv10 cv5 cvl z[t — bar] p-value
Degiskenler
AROA -2.565 -2.100 -2.220 -2.440 -3.455 0.0000
A ROE -2.606 -2.070 -2.170 -2.340 -4.263 0.0000
A?Tobins Q -2.473 -2.100 -2.220 -2.440 -3.090 0.0001
A3 Kaldirag -2.308 -2.100 -2.220 -2.440 -2.439 0.007
Op. Kar Marji -2.275 -2.070 -2.170 -2.340 -2.672 0.004
A ROI -2.506 -2.070 -2.170 -2.340 -3.779 0.0000
A PD/DD -2.574 -2.070 -2.170 -2.340 -4.108 0.0000
LToplam -2.470 -2.100 -2.220 -2.440 -3.079 0.001
Varlik
LFaaliyet -2.287 -2.070 -2.170 -2.340 -12.729 0.003
Geliri
LNet Satiglar -2.129 -2.100 -2.220 -2.440 -1.733 0.042

Ikinci nesil birim kok testine gore (Pesaran) serilerin duraganlik mertebeleri

belirlenmistir. Tablo 4.4’te duragan olduklar1 mertebeye ait bilgiler verilmistir. Buradan

hareketle; toplam varlik, faaliyet geliri, net satiglar ile operasyon kar marj1 serilerinin

diizey haliyle, ROE, ROI, PD/DD serilerinin birinci farkta, Tobins Q serisi ikinci farkta

ve ROA ile Kaldirag tiglincii farkta duraganlastig: tespit edilmistir.
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4.3.3. ki Asamali GMM Model Tahmin Sonuclar:

Tablo 4.5. ROA icin Iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuclart

istatistik
Standart
Katsay z p>|z| %95 Giiven Arahgi
Hata
Degiskenle
d3roa L1 -0.6755471 0.0008381 -806.03 | 0.000 -0.6771898 | -0.6739044
gecis 1.044137 0.0860035 12.14 0.000 0.8755731 1.212701
d3Intoplamvarlik | 1.747507 0.542713 32.20 0.000 1.641137 1.853877
d3kaldirag -0.2603033 0.0007835 -332.22 | 0.000 -0.2618389 | -0.2587676
operasyon kar
) 0.2139244 0.0019868 107.67 | 0.000 0.2100302 0.2178185
marj1
droi -0.0071315 0.0017026 -4.19 0.000 -0.0104685 | -0.0037944
dpd/dd -0.1234675 0.006062 -20.37 0.000 -0.1353488 | -0.1115863
Wald chi? (z) =3.81e+10 prob>chi?=0.0000

ROA’nin bagiml degisken oldugu regresyon analizine ait diagnostik (tanisal)
testlerin sonuglarina bakildiginda; Wald testine ait prob. Degerinin %5 anlamlilik
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olmasi, kurulan modelde, bagimsiz degiskenlerin

bagimli degiskenleri agiklamakta yeterli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 4.6. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond)

order z prob >z
1 -1.4043 0.1602
2 -1.2816 0.2000

Prob>0.05 oldugu i¢in temel hipotez reddedilemez otokorelasyon yok.

Tahmin edilen model i¢in birinci dereceden korelasyonu gosteren AR(1) testine ait
prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik ve ikinci dereceden korelasyonu ifade
eden AR(2) testine ait prop. degerinin ise %5 anlamlilik seviyesinden yiiksektir. Bu
durum iki asamali GMM analizi i¢in beklenen durumun gerceklestigi yani otokorelasyon

probleminin olmadigin ifade etmektedir.
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Asir1 Tammmlama Kisitlamalar: Testi (Sargan)

Chi? (27) = 24.49451
Prob: 0.6028 (> 0.05 asir1 tanimlama kisitlamalar1 gegerlidir)

Sargan testine ait prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik olmasi

nedeniyle, tim modeller i¢in degiskenlerin igsel degisken olmayip dissal degiskenler

olduklar1 teyit edilmistir. Buradan hareketle model bulgular1 sirasiyla verilmistir.

Modeldeki tim degiskenler %5 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak
anlamli elde edilmistir.

Blokzincir teknolojisine gegisi temsil eden kukla degiskenin ROA iizerinde
1.04 katsay1 ile pozitif yonlii etkisi oldugu goriilmiuistiir.

Kaldirag orani degiskeninin ROA tizerinde -0.26 katsay1 ile negatif yonlii etkisi
oldugu goriilmiistiir.

Operasyonel kar marj1 degiskeninin ROA iizerinde 0.21 katsayu ile pozitif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir.

ROI degiskeninin ROA {izerinde -0.007 katsayi ile negatif yonlii etkisi oldugu
gorilmiistiir.

PD/DD degiskeninin ROA iizerinde -0.12 katsayi ile negatif yonlii etkisi oldugu
gorilmiistiir.

Toplam varlik degiskeninin ROA {iizerinde 1.74 katsayi ile pozitif yonlii etkisi
oldugu goriilmiistiir.

Istatistiksel ~ olarak  anlamli  degiskenlerin  etkisi  genel  olarak
degerlendirildiginde; ROA {izerinde pozitif yonde en yliksek etkisi olan
degiskenin toplam varlik ve negatif yonde en yiiksek etkisi olan degiskenin ise

kaldirag oran1 oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 4.7. ROE icin Iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuclar:

Istatistik
Standart
Katsay1 z p>|z| %95 Giiven Arahgi
Hata
Degiskenler
droe L1 -0.291801 0.0061359 -47.56 | 0.000 -0.3038271 | -0.2797749
gecis -6.274318 2.725255 -2.30 0.021 -11.61572 -0.9329156
d3Intoplamvarlik | 12.43905 0.637006 19.53 0.000 11.19054 13.68756
d2Innetsatiglar -10.01157 1.946882 -5.14 0.000 -13.82738 -6.195746
d3kaldirag -0.3802759 0.0109758 -34.65 | 0.000 -0.401788 -0.3587637
Operasyon Kar
0.9586762 0.0900934 10.64 0.000 0.7820964 1.135256
Marji
dROI 0.0351369 0.006644 5.29 0.000 0.0221149 0.048159
dPD/DD -0.7846341 0.0213375 -36.77 | 0.000 -0.8264549 | -0.7428133
Wald chi? (z) =3.81e+10 prob>chi?=0.0000

ROE’nin bagimli degisken oldugu regresyon analizine ait diagnostik (tanisal)
testlerin sonuglarina bakildiginda; Wald testine ait prob. Degerinin %5 anlamlilik
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olmasi, kurulan modelde, bagimsiz degiskenlerin

bagimli degiskenleri agiklamakta yeterli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 4.8. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond)

order z prob >z
1 -1.9471 0.0515
2 -0.15428 0.8774
Prob>0.05 oldugu igin temel hipotez reddedilemez otokorelasyon yok.

Tahmin edilen model i¢in birinci dereceden korelasyonu gosteren AR(1) testine ait
prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik ve ikinci dereceden korelasyonu ifade
eden AR(2) testine ait prob. degerinin ise %5 anlamlilik seviyesinden yiiksektir. Bu
durum iki asamali GMM analizi i¢in beklenen durumun gerceklestigi yani otokorelasyon

probleminin olmadigin ifade etmektedir.

Asir1 Tammmlama Kisitlamalar: Testi (Sargan)

Chi? (43) = 22.27909
Prob: 0.9962 (> 0.05 asir1 tanimlama kisitlamalari gegerlidir)
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Sargan testine ait prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik olmasi

nedeniyle, tim modeller i¢in degiskenlerin igsel degisken olmayip dissal degiskenler

olduklar teyit edilmistir. Buradan hareketle model bulgulari sirasiyla verilmistir.

Modeldeki tiim degiskenler %5 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli
elde edilmistir.

Blokzincir teknolojisine gecisi temsil eden kukla degiskenin ROE iizerinde -6.27
katsayi ile negatif yonlii etkisi oldugu gorilmiistiir.

Toplam varlik degiskeninin ROE {izerinde 12.43 katsayi ile pozitif yonli etkisi
oldugu goriilmiistiir.

Kaldirag oran1 degiskeninin ROE iizerinde -0.38 katsayi ile negatif yonli etkisi
oldugu goriilmiistiir.

Operasyonel kar marj1 degiskeninin ROE iizerinde 0.95 katsay1 ile pozitif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir.

ROI degiskeninin ROE iizerinde 0.03 katsay: ile pozitif yonlii etkisi oldugu
gorilmiustir.

PD/DD degiskeninin ROE {izerinde -0.78 katsay1 ile negatif yonlii etkisi oldugu
gorilmiistiir.

Net satiglar degiskeninin ROE {izerinde -10.01 katsay1 ile negatif yonli etkisi
oldugu goriilmiistiir.

[statistiksel olarak anlamli degiskenlerin etkisi genel olarak degerlendirildiginde;
ROE iizerinde pozitif yonde en yiiksek etkisi olan degiskenin toplam varlik ve
negatif yonde en yiiksek etkisi olan degiskenin ise blokzincir teknolojisine gegisi

temsil eden kukla degisken oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 4.9. Tobins Q icin Iki Asamali GMM Model Tahmin Sonuglart

Istatistik
Standart
Katsay z p>|z| %95 Giiven Arahgi

Hata
Degiskenler
d2tobisq L1 -0.2487938 0.0010741 -231.63 | 0.000 -0.2508989 | -0.2466886
gecis -0.5009291 0.035587 -14.08 0.000 -0.5706783 | -0.4311798
d3Intoplamvarlik | -0.3874073 0.0077992 -49.67 0.000 -0.4026935 | -0.3721212
d3kaldirag -0.0124597 0.0002705 -46.05 0.000 -0.0129899 | -0.0119294
operasyon kar

) -0.0334708 0.0016061 -20.84 0.000 -0.0366188 | -0.0303229

marj1
Infaaliyetgeliri 0.3875292 0.0181133 21.39 0.000 0.3520277 | 0.4230307
dROI 0.0126982 0.0001495 84.92 0.000 0.0124051 | 0.0129913
dPD/DD 0.0360605 0.0006392 56.42 0.000 0.0348077 | 0.0373133
Wald chi? (z) =3.81e+10 prob>chi?=0.0000

Tobin-Q’nun bagimli degisken oldugu regresyon analizine ait diagnostik (tanisal)
testlerin sonuglarina bakildiginda; Wald testine ait prob. Degerinin %5 anlamlilik
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olmasi, kurulan modelde, bagimsiz degiskenlerin

bagimli degiskenleri agiklamakta yeterli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 4.10. Otokorelasyon Test Sonucu (Arellano-Bond)

order z prob >z
1 -1.8722 0.0612
2 0.73276 0.4637
Prob>0.05 oldugu i¢in temel hipotez reddedilemez otokorelasyon yok.

Tahmin edilen model i¢in birinci dereceden korelasyonu gosteren AR(1) testine ait
prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik ve ikinci dereceden korelasyonu ifade
eden AR(2) testine ait prob. degerinin ise %5 anlamlilik seviyesinden yiiksektir. Bu
durum iki asamali GMM analizi igin beklenen durumun gerceklestigi yani otokorelasyon

probleminin olmadigin ifade etmektedir.

Asirt Tanimlama Kisitlamalart Testi (Sargan)

Chi?(35) = 26.8921
Prob: 0.8351 (> 0.05 asir1 tanimlama kisitlamalar1 gegerlidir)
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Sargan testine ait prob. degerinin %5 anlamlilik seviyesinden biiyiik olmasi

nedeniyle, tim modeller i¢in degiskenlerin igsel degisken olmayip dissal degiskenler

olduklar teyit edilmistir. Buradan hareketle model bulgulari sirasiyla verilmistir.

Modeldeki tim degiskenler %35 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak
anlamli elde edilmistir.

Blokzincir teknolojisine gecisi temsil eden kukla degiskenin Tobins Q tlizerinde
-0.50 katsayi ile negatif yonlii etkisi oldugu gorilmiistiir.

Toplam varlik degiskeninin Tobins Q tizerinde -0.38 katsay1 ile negatif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir.

Kaldirag orani degiskeninin Tobins Q tizerinde -0.012 katsay1 ile negatif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir.

Operasyonel kar marji degiskeninin Tobins Q tizerinde -0.033 katsayi ile negatif
yonlii etkisi oldugu goriilmiistiir.

ROI degiskeninin Tobins Q tizerinde 0.012 katsayi ile pozitif yonlii etkisi
oldugu goriilmiistiir.

PD/DD degiskeninin Tobins Q ftizerinde 0.036 katsayi ile pozitif yonlii etkisi
oldugu goriilmiistiir.

Faaliyet gelirleri degiskeninin Tobins Q tizerinde 0.38 katsay1 ile pozitif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir.

Istatistiksel ~ olarak  anlamli  degiskenlerin  etkisi  genel  olarak
degerlendirildiginde; Tobins Q iizerinde pozitif yonde en yiiksek etkisi olan
degiskenin faaliyet gelirleri ve negatif yonde en yiiksek etkisi olan degiskenin
ise blokzincir teknolojisine gecisi temsil eden kukla degisken oldugu tespit

edilmistir.

4.4. Tartisma

Arastirmanin bulgularina goére blokzincir teknolojisini kullanmaya baglayan

firmalarin, firmalarin finansal performansini 6l¢gmede siklikla kullanilan ti¢ farkli finansal

performans rasyolar iizerindeki etkilerinin farklilastigi tespit edilmistir. Arastirmanin

veri setini olusturan firmalarin blokzincir teknolojisine gecisini temsil eden kukla

degiskenin ROA fizerinde 1.04 katsayi ile pozitif yonlii etkisi oldugu goriilmustiir.

Arastirma sonucunda elde edilen bu bulgu; teorik analiz ve model olusturma yontemlerini
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kullanan mevcut literatiiriin blokzincir teknolojisinin kullaniminin bilgi asimetrisini ve
islem maliyetlerini azaltabilecegini; verimliligi, firma performansi, rekabet giiciinii ve
operasyonel verimliliginin artirdigina yonelik sonucglarina benzer sekilde (Wamba vd.,
2019; Resmi vd., 2019; Kim vd., 2019; Sheel vd., 2019; Stranieri vd., 2019; Pan vd.,
2020; Kamble vd., 2021; Khalil vd., 2021; Khan vd. 2021; Abou-foul vd., 2021; Hasan
vd., 2021) arastirmanin veri setini olusturan firmalarin ROA’lar1 iizerinde de pozitif yonlii
etkisi oldugu tespit edilmistir. Tseng vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada ise yeni
teknolojilerinin (blokzincir) benimsenmesini ROA iizerinde olumlu ve anlamli bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Tseng vd. (2023) tarafindan elde edilen sonuglar da
aragtirma sonucunda elde edilen bulguyu destekler niteliktedir.

Ayrica elde edilen sonuglar, mevcut literatiirde blokzincir teknolojisinin
kullaniminin yan1 sira s6z konusu teknolojiyle iliskili patentlerin finansal performansa
etkisini inceleyen calismalarin sonuglariyla benzerlik tagimaktadir. Sim ve Jang (2023)
tarafindan yapilan ¢alismada, firmalarin blokzincir teknolojisiyle ilgili almis olduklar
patentlerin firmalarin finansal performansina etkisi incelenmis ve bir firmanin blokzincir
patentlerindeki %1°lik artigin firmanin ROA rasyosunda %0,007'lik bir artisa yol agtigini
tespit etmistir. Sim ve Jang (2023)’iin elde ettigi bu sonug, arastirma sonucunda elde
edilen blokzincir teknolojisine gegisini temsil eden kukla degiskenin ROA iizerinde 1.04
katsay1 ile pozitif yonli etkisini destekledigi gibi blokzincir teknolojisinin kullaniminin
blokzincirle ilgili alinan patentlere gore firmalarin finansal performansini daha fazla
artirdig1 da gostermektedir.

Nitekim arastirmanin bagimsiz degiskenleri arasinda yer alan toplam varlik
degiskeninin ROA Tizerinde 1.74 katsayr ile pozitif yonlii; operasyonel kar marji
degiskeninin ROA iizerinde 0.21 katsay1 ile pozitif yonlii etkisi oldugu goriilmiistiir. Elde
edilen bulgular, s6z konusu ¢ikarimi destekler niteliktedir. Toplam varliklar ve ROA
arasindaki iliski, bir sirketin varliklarim1 ne kadar etkili bir sekilde kullanabildigini
gostermektedir. Eger bir firmanin ROA’s1 yiiksekse, bu, toplam varliklarmin etkili bir
sekilde kullanildig1 ve karlilik elde ettigi anlamina gelir. Diger bir ifade ile firma, sahip
oldugu varliklardan maksimum getiriyi saglamakta basarilidir. Operasyonel kar marji ile
ROA arasindaki iliski, bir sirketin operasyonel karliligini ve bu karliligin varlik
verimliligi ile nasil iliskilendigini gostermektedir. Nitekim elde edilen bulgular

literatiirdeki blokzincir teknolojisinin firmalarin operasyonel verimliligini artiracagi
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yoniindeki goriigiinii destekler niteliktedir. Dolayisiyla elde edilen bu bulgularla birlikte
mevcut literatiirdeki ¢alismalarla benzer sonuca ulasilmistir.

Ancak mevcut literatlirde, arastirma sonunda ROA degiskeni 6zelinde tespit edilen
pozitif yonlii etkinin farklilastigi ¢alismalar da bulunmaktadir. Li ve Wan (2021)
tarafindan yapilan ¢aligmada Shenzhen borsasinda kote olmus ve blokzincir teknolojisini
kullanan firmalarin, blokzincir teknolojisi ile firma performansi arasindaki iligkinin
arastirildigr ¢alismada, firmalarin blokzincir teknolojisini benimsemesinin firma
performansi (ROA) iizerinde negatif etkisi oldugu tespit edilmistir. Ayrica Sharma vd.
(2023) tarafinda yapilan ¢aligmada 2017-2021 yillar1 arasini kapsayan dénemde 318
firmanin blokzincir teknolojisini benimsemeleriyle firma performansi arasindaki iliski
arastirilmistir. Arastirma sonucunda firmalarin blokzincir teknolojisini benimsemesinin
firmalarin ROA’lar1 {izerinde etkisinin olmadigini goriilmiistiir. Dolayisiyla arastirma
sonucunda elde edilen pozitifi yonlii etki bu yoniiyle Li ve Wan (2021) ve Sharma vd.
(2023) tarafindan yapilan calismalardan farklilagmaktadir.

Aragtirma sonucunda ROA iizerinde tespit edilen pozitif yonlii etki ROE ve Tobins’
Q rasyolari tlizerinde tespit edilememistir. Elde edilen sonuglar blokzincir teknolojisine
gecisini ROE iizerinde -6.27, Tobins’ Q {izerinde de -0.50 katsay1 ile negatif yonlii
etkisinin oldugu gostermektedir. Bulgular blokzincir teknolojisinin  kullanimini,
firmalarin finansal performansinin 6l¢timlenmesinde siklikla kullanilan bu rasyolari
negatif yonlii etkisini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla ¢alisma, blokzincir teknolojisinin
kullaniminin firma performansini artirdigina yonelik sonuglara ulasan g¢alismalardan
farklilasmaktadir (Wamba vd., 2019; Resmi vd., 2019; Kim vd., 2019; Sheel vd., 2019;
Stranieri vd., 2019; Pan vd., 2020; Kamble vd., 2021; Khalil vd., 2021; Khan vd. 2021;
Abou-foul vd., 2021; Hasan vd., 2021).

ROE rasyosu iizerine elde edilen negatif yonlii etkinin katsayist aragtirmanin diger
bagimli degiskenlerine gore oldukca yiiksek oldugu goriilmektedir. Mevcut ¢alismalarda
finansal performans 6lgmede ROE rasyosunu kullanan ¢alismanin oldukga az olmasinin
yani sira aragtirma sonucunda elde edilen bulgunun da farklilagtig1 gériilmektedir. Tseng
vd. (2023) ve Sharma vd. (2023) tarafindan yapilan c¢alismalarda firmalarin finansal
performansini 6lgmede ROE rasyosu da kullanilmistir. Ancak arastirma sonucunda elde
edilen bulgulardan farkl olarak blokzincir teknolojisini benimseyen firmalarin ROE’leri

tizerindeki etkileri Tseng vd. (2023) tarafindan yapilan ¢aligmada pozitif yonlii iken
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Sharma vd. (2023) ise s6z konusu teknolojinin ROE {izerinde istatistiksel olarak anlamli
bir etkisinin olmadigin ifade etmislerdir.

Bulgular, blokzincire gegisin katsay1 olarak en biiyiik etkisinin ROE degiskeni
tizerinde goriistermektedir. Bu durumun gesitli sebepleri olabilir. Bunlardan ilki ROE’nin
temsil ettigi mali yap1 oranlari ile iligkilidir. Ozellikle arastirmanin veri setini olusturan
firmalarin faaliyet gosterdikleri sektorlerin devleri olmasi sebebiyle karlarinin biiytikligi
kadar borglanma diizeylerinin de gbéz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Nitekim
analiz bulgular1 net satislar degiskeninin ROE {izerinde -10.01 katsay ile negatif yonlii
etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu durumun ¢esitli sebepleri olabilir. Bunlardan ilki
firmalarda digiik kar marjina sahip olmasidir. S6z konusu firmalarda eger net satis
rasyosu diisiikse, bu durum genellikle diisiik kar marjlarina ya da yiiksek maliyetlere
isaret etmektedir. Yani, sirketin her bir satisindan elde ettigi kar diisiik olabilir. Bu durum,
ROE'yi negatif yonde etkileyebilir ve diisik kar marjlart ROE’yi negatif yonde
etkileyebilir. lkinci durum ise firmalarn bor¢ kullanim durumuyla (kaldiraciyla)
iligkilidir. Eger bir firma yliksek diizeyde bor¢lanmissa, faiz ddemeleri net kar1 azaltabilir.
Bu durum da ROE'yi negatif etkileyebilir. Dolayisiyla yiiksek borg diizeyi, 6zsermaye
karliligin1 diistirebilir ve bu da ROE'yi asagi1 ¢ekebilir. Nitekim arastirma bulgularinda,
kaldira¢ oran1 degiskeninin ROE tizerinde -0.38 katsayi ile negatif yonlii etkisi oldugu
gorilmistiir. Elde edilen bu bulgu s6z konusu ¢ikarimi destekler niteliktedir. Diger bir
durum ise firmalarm varliklarm etkin bir sekilde kullanamamasidir. Ornegin firmalar
stok devir hiz1 diisiikse veya alacaklarin tahsilinde problem yasiyorsa, bu durum net satig
rasyosunu disiirebilir. ROE rasyosunun en c¢ok firmalarin net gelir ve borgluluk
oranlariyla yiiksek etkilesim igerisinde oldugu diisiiniiliirse, arastirmanin veri setinin ele
aldig1 donem araligindaki piyasa kosullart da goéz oniinde bulundurulmas: gerekebilir.
ROE rasyosu firmalarin 6z sermayesini dikkate almas1 sebebiyle toplam varliklarin bir
bilesenidir ve dolayisiyla ROA’nin kapsaminda olan bir rasyodur. Bu nedenle finansal
performans gostergesi olarak tek basina ROE’yi ele alarak blokzincir teknolojisinin
finansal performans 6zelindeki ¢iktilarinin degerlendirilmesi miimkiin olmayabilir.

Benzer durum Tobins’ Q rasyosu i¢in de gecerlidir. Arastirma sonucunda incelenen
donem araliginda firmalarin blokzincir teknolojisini kullanmaya baslamasiyla birlikte
Tobins’ Q rasyolar1 iizerinde -0.50 katsay1 ile negatif yonlii etkisinin oldugu
goriilmektedir. Mevcut literatiirde Tobins’ Q rasyosunu finansal performans olgiitii olarak

veri setlerine dahil eden calisma sayist oldukga az olmakla birlikte, tespit edilen Sim ve
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Jang (2023) ve Sharma vd. (2023) tarafindan yapilan c¢alismalarda s6z konusu
teknolojinin kullaniminin Tobins’ Q rasyosu iizerinde pozitif yonlii etkisi oldugu ifade
edilmektedir. Dolayisiyla c¢alismada elde edilen sonug¢ s6z konusu caligmalarin
bulgularindan farklidir. Tobins’ Q rasyosu, ROA ve ROE gibi muhasebe tabanl
rasyolarindan farkli olarak bir firmanin gelecekteki kazanglarina iligkin piyasa
beklentilerini temsil eden ileriye doniik bir ol¢ilidiir. Literatiirdeki ¢caligmalarda finansal
performans Sl¢iimiinde Tobins’ Q rasyosunu kullanan ¢alisma sayis1 olduk¢a az olmakla
birlikte s6z konusu c¢alismalarin ¢iktilar1 arastirma sonucunda elde edilen sonugtan da
farklililk  gostermektedir. Blokzincir teknolojisi gibi inovatif yatirimlarin firma
performansina olumlu katkilar1 kisa vadede goriinemeyebilir. Nitekim blokzincir
teknolojisinin operasyonel faaliyetlerde kullanilma ¢abalar1 hali hazirda yeni sayilacak
bir zaman araliginda gergeklesmistir. Arastirmanin kontrol degiskenlerinden olan ROI
degiskeninin Tobins Q tizerinde 0.012 katsay ile pozitif yonlii etkisi oldugu goriilmiistiir.
S6z konusu degiskenler arasinda pozitif yonlii iliski bulunsa da aradaki etkinin diistik
diizeyde oldugu goriilebilmektedir. Bu durum s6z konusu firmalarin bulunduklari
sektorler itibariyle yogun Ar-Ge faaliyeti yiirlitmesi ve s6z konusu faaliyetlerin
dontiglerini orta ve uzun vadede alabilmesiyle iliskilendirilebilir.

Arastirma bu yoniiyle literatiirden farklilastigi gibi ilgili alanda nispeten kit olan

literatiire de katki saglamasi beklenmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Dijital doniisiim, gliniimiiz is diinyasinda ve finansal sektérde kokli degisimlere
yol agan bir paradigma degisikligini temsil etmektedir. Nitekim dijital doniisiim, modern
is diinyasinda organizasyonlarin rekabet avantajini siirdiirmeleri ve gelistirmeleri igin
kritik bir unsurdur. Bu siiregte, firmalarin dijital doniisiim stratejileri, teknolojik
yenilikleri benimseme ve bu yenilikleri is siire¢lerine entegre etme konusunda belirleyici
bir rol oynamaktadir. Gliniimiiz dinamik is ortaminda, dijital donilisiim stratejileri ve
teknolojik yenilikler, firmalarin siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmeleri ve is
stireclerini optimize etmeleri agisindan kritik bir rol oynamaktadir. Bu baglamda, dijital
doniisiim stratejileri, organizasyonlarin geleneksel is modellerini modern teknolojilere
entegre etme cabalarini ifade eder. Benzer sekilde, blokzincir teknolojileri de bu dijital
doniisiim stratejilerinin merkezinde yer alarak finansal siire¢lerin evrimine Onciilikk
etmektedir.

Dijital doniisiim, firmalarin geleneksel is modellerini, operasyonel siireglerini ve
misteri iliskilerini teknolojik yeniliklere adapte ederek verimliligi artirmayi
hedeflemektedir. Bu baglamda, blokzincir teknolojileri, dijital doniisiim stratejilerinin
temel bilesenlerinden biri olarak 6ne c¢ikmaktadir. Blokzincir, merkezi olmayan ve
glivenilir bir veri tabani olusturarak finansal islemlerin daha seffaf, giivenli ve etkili bir
sekilde gerceklestirilmesine imkan tanimaktadir. Finansal performansin, bir
organizasyonun basarisint O0lgmede kritik bir gdsterge oldugu giiniimiizde, dijital
dontisiim stratejileri ve blokzincir teknolojilerinin bu performans tizerindeki etkileri,
arastirmacilar ve is liderleri i¢in biiyiik bir nem arz etmektedir. Nitekim bu caligma, bu
iki 6nemli konsept arasindaki iligkiyi anlamay1 ve blokzincir teknolojisinin finansal
performans tizerindeki etkilerini incelemeyi amaglamaktadir. Dijital doniisiim stratejileri,
1 siireglerindeki verimliligi artirma, miisteri deneyimini iyilestirme ve rekabet avantaji
elde etme hedeflerini tasirken, blokzincir teknolojileri de giivenli, seffaf ve merkezi
olmayan bir veri tabani saglayarak finansal siirecleri doniistiirme potansiyeli tasimaktadir.

Bu calisma dijital dontlisim stratejilerinin  bir pargast olarak, blokzincir
teknolojilerini  faaliyetlerinde kullanan firmalarin finansal performansini  nasil
etkileyebilecegini sistemli bir sekilde incelenmis ve elde edilen bulgular etraflica
degerlendirilmistir. Ayn1 zamanda, dijital doniisiime ve dijital donilisiim stratejilerine

bagli olarak blokzincir gibi yenilikgi bir teknolojinin sektoérlerdeki benimsenme siirecinde
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firmalar i¢in ortaya c¢ikan firsatlar ve firmalarin karsilasabilecekleri tehdit ve
dezavantajlar gibi konular iizerine derinlemesine bir degerlendirme sunmaktadir.

Calisma dort boliim olarak tasarlanmistir. Birinci boliimde dijital doniisiim kavrami
etraflica incelenmis ve doniisiim siirecinin kapsami irdelenmistir. Ardindan firmalarda
dijital doniisim kavrami ele alinmis ve doniisiimiin boyutlari, zorluklari ele alinmistir.
Devaminda ise firmalarda dijital dontigiim stratejilerinin tizerinde durulmustur.

Ikinci béliimde firmalarda inovasyon stratejileri ve finansal performans konu
basliklar1 incelenerek so6z konusu kavramlar arasindaki iliskiler tartisilmistir. Ardindan
firmalarda dijital inovasyon ¢esitleri irdelenerek blokzincir teknolojisi, 6zellikleri ve s6z
konusu teknolojiye sektorel yaklasimlar agiklanmistir. Takiben blokzincir yatirimlarinin
yatirnmct davraniglar iizerindeki etkisi arastirilmis ve elde edilen bulgular tartisilarak
boliim tamamlanmistir.

Uciincii boliimde ise blokzincir teknolojisi ve firmalarin finansal performansi
arasindaki iligkiyi irdeleyen mevcut calismalara deginilerek, caligmanin literatiire
saglamasi1 hedeflenen katkis1 iizerinde durulmustur.

Calismanin dordiincii ve son boliimiinde arastirmanin veri seti ve yontemi hakkinda
bilgiler verilmistir. Ardindan arastirma kapsaminda olusturulan veri seti Sistem GMM
Model Tahmin yontemiyle analiz edilerek elde edilen bulgular tartisilmistir.

Calismanin veri seti, Forbes 500 listesinde listelenen; s6z konusu teknolojiyi
kullanan (14 firma) ve kullanmayan (14 firma) ve finansal hizmetler ve teknoloji
sektoriinde yer alan 28 firmanin 2010-2021 yillar1 arasindaki donemi temsil eden
verilerinden olugmaktadir. Calismanin veri setinin teknoloji ve finansal hizmetler
sektoriinde faaliyet gosteren ve firmalardan sec¢ilmesinin sebebi ise; dijitallesme
kavraminin ve blokzincir teknolojisinin dijital teknolojilere dogrudan baglantili olmasi ve
blokzincir teknolojisinin Oncelikli olarak giiniimiiz finansal sisteminin sorunlara
coziimler getirmesidir. Blokzincir teknolojisinin finansal performansla iligkisinin tespit
edilebilmesinde bagimli degiskenler olarak firmalarin ROA (Return of Assets), ROE
(Return of Equity), Tobins’ Q oranlari; bagimsiz degiskenler olarak ise toplam varlik,
faaliyet geliri, finansal kaldirag, net satiglar, personel sayisi, operasyon kar marji, ROI
(Return of Investments), piyasa degeri/defter degeri, firma yas1 degiskenleri
kullanilmistir. Calismanin kontrol degiskenleri ise; blokzincir teknolojisini kullanma (1)
kullanmama (0), blokzincir teknolojisinin kullanimina baslandigi tarih kullanma (1)

kullanmama (0) ve firmanin faaliyet gosterdigi sektor finansal hizmetler sektorii (1),
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teknoloji sektorii (0) temsil etmektedir. Firmalara ait veriler Eikon Thomson Reuters veri
tabanindan elde edilmistir. S6z konusu veriler Sistem GMM Model Tahmin yontemiyle
analiz edilmistir.

Analiz sonuclar1 genel olarak ele alindiginda {i¢ farkli finansal performans
gostergesi olan rasyolarda birbirinden farkli sonuglar elde edildigi goriilmektedir.
Arastirmanin veri setini olusturan firmalarin blokzincir teknolojisine ge¢isini temsil eden
kukla degiskenin yalnizca ROA {izerinde 1.04 katsay1 ile pozitif yonli etkisi oldugu
gorilmistiir. ROA rasyosu genel olarak firmalarin varliklarinin verimli kullanimini 6lgen
bir rasyo olmasi sebebiyle, mevcut literatiiriin blokzincir teknolojisinin firmalarin
operasyonel verimliligini artiracagi yoniindeki goriisiiniin de oOlgiimlenebilmesini
saglamaktadir. Bu noktada analiz sonucunda elde edilen bu bulgu, blokzincir teknolojisini
cesitli faaliyetlerinde kullanan firmalarin verimliligini artirdigr ve dolayisiyla firma
performanslarina da olumlu yonde etkisi oldugu ¢ikariminin yapilmasini saglamaktadir.

ROA degiskenin aksine, firmalarin blokzincir teknolojisini kullanmaya
baslamasiyla birlikte arastirmanin diger bagimli degiskenleri olan Tobins’ Q ve ROE
tizerinde negatif yonlii etkisi oldugu goriilmektedir. Elde edilen sonuglar blokzincir
teknolojisine gegisini ROE tizerinde -6.27, Tobins’ Q lizerinde de -0.50 katsay1 ile negatif
yonlii etkisinin oldugu gostermektedir. Blokzincire gegisin bu iki degisken iizerindeki
negatif yonlii etkileri arasgtirmanin tartisma boliimde iki rasyo ozelinde ayri ayri
incelenmistir. Dolayisiyla s6z konusu rasyolarin etkilesim igerisinde oldugu rasyolarin
farklilagsmas1 sebebiyle, arastirma kapsaminda {i¢ farkli finansal performans olgiitii
kullanilarak {i¢ model olusturulmus ve analiz edilmistir.

Blokzincir teknolojisine gecisi temsil eden kukla degiskenin arastirmanin diger
bagimli degiskeni olan Tobins’ Q rasyosu lizerindeki etkisini de irdelemek 6nem arz
etmektedir. Analiz sonucglarma gore firmalarin blokzincir teknolojisini kullanmaya
basladig1 donem araliginda firmalarin Tobins’ Q iizerinde -0.50 katsayi ile negatif yonlii
etkisi oldugu goriilmiistiir. Tobins’ Q rasyosu, ROA ve ROE gibi muhasebe tabanl
rasyolarindan farkli olarak bir firmanin gelecekteki kazanglarina iligkin piyasa
beklentilerini temsil eden ileriye doniik bir 6lgiidiir. Literatiirdeki ¢alismalarda finansal
performans Sl¢iimiinde Tobins’ Q rasyosunu kullanan ¢alisma sayisi oldukca az olmakla
birlikte s6z konusu calismalarin ¢iktilar1 arastirma sonucunda elde edilen sonugtan da
farklihk gostermektedir. Bu durumun gesitli sebepleri olabilir. Oncelikle arastirma

kapsaminda olusturulan veri setine dahil edilen firmalarin bulunduklar1 sektorlerin
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onciiler diger ifade ile devleri olarak nitelendirilebilir. Dolayisiyla boylesi inovatif
yatirimlarin pozitif yonlii geri doniislerini almalar1 zaman alic1 olabilmektedir. Nitekim
blokzincir teknolojisinin operasyonel faaliyetlerde kullanilma ¢abalar1 hali hazirda yeni
sayilacak bir zaman araliginda gerceklesmistir. Arastirmanin kontrol degiskenlerinden
olan ROI degiskeninin Tobins Q iizerinde 0.012 katsayi ile pozitif yonlii etkisi oldugu
goriilmistiir. S6z konusu degiskenler arasinda pozitif yonli iliski bulunsa da aradaki
etkinin diisiik diizeyde oldugu goriilebilmektedir. Bu durum séz konusu firmalarin
bulunduklar1 sektorler itibariyle yogun Ar-Ge faaliyeti yiirlitmesi ve sz konusu
faaliyetlerin doniislerini orta ve uzun vadede alabilmesiyle iliskilendirilebilir. Arastirma
kapsaminda ele alinan firmalardan s6z konusu teknolojiyi faaliyetlerine entegre etme
cabalariin en erken 2017 yilinda oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla bdylesine yakin bir
zamanda baslayan teknolojik yatirimlarin olumlu ¢iktilarini gériilebilmesi i¢in daha uzun
vadeli bir performans dl¢iimiiniin yapilmasi1 daha dogru olacaktir.

Ayrica Sharma vd. (2023) tarafindan yapilan calismada gevresel dinamizmin
firmalarin Tobins’ Q rasyolari tizerinde etkili oldugunu ifade etmislerdir. Genel anlamda
cevresel dinamizm bir organizasyonun faaliyet gdsterdigi ¢evrenin siirekli degisim ve
gelisim i¢inde oldugu bir durumu ifade eder. Bu kavram, is diinyasinda ve genel olarak
organizasyonlarin faaliyet gosterdigi ¢esitli sektorlerde siklikla kullanilan bir terimdir.
Cevresel dinamizm, ¢evresel faktorlerin siirekli degistigi, belirsizligin ve karmasikligin
hakim oldugu bir ortami ifade eder. Sharma vd. (2023) ozellikle yiiksek c¢evresel
dinamizm altinda faaliyet gosteren firmalarin, diisiik ¢cevresel dinamizm altinda faaliyet
gosteren firmalara gore daha yiiksek Tobins® Q rasyosuna sahip oldugunu o6ne
stirmektedir. Nitekim arastirmalar1 sonucunda piyasa katilimcilarinin, firmanin yiiksek
cevresel dinamizm altinda faaliyet gdstermesi durumunda, blokzincir teknolojisini
kullanmaya baslamalar1 halinde firmalarin pozitif yonde bir degerleme tahsis ettikleri
¢ikariminda bulunmusglardir.

Cevresel dinamizm kavrami irdelendiginde, s6z konusu kosullarin en ¢ok kiiciik ve
orta 6lcekli firmalar etkileyecegi goriilmektedir. Nitekim arastirmada incelenen firmalar
finansal hizmetler ve teknoloji sektoriiniin biiyiik firmalaridir. Dolayistyla bu firmalarin
bulunduklar1 sektorlerdeki c¢evresel dinamizm yogunlugunun kiiciik ve orta olgekli
firmalara daha diisiik olmas1 beklenir. Analiz bulgular1 da s6z konusu ¢ikarimi destekler

niteliktedir.
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Tobins’ Q rasyosu yatirimcilarin bir sirketin gelecekteki performanst ve biiyiime
potansiyeli konusundaki inanglarini da yansitmaktadir. Yiiksek Tobins’ Q degerleri,
yatirimcilarin firmalarin potansiyelini olumlu yonde degerlendirdiklerini, diisiik Tobins’
Q degerleri ise firmalarin potansiyelini olumsuz yonde degerlendirdiklerini
gostermektedir. Nitekim aragtirmanin kontrol degiskenlerinden olan PD/DD degiskeninin
Tobins” Q tizerinde 0.036 katsayi ile pozitif yonlii etkisi oldugu goriilmiistiir. Bu durum
Tobins” Q rasyosunun piyasa ve yatirimeilarla iliskili oldugunun gostergesidir.
Dolayisiyla, arastirma sonucunda elde edilen -0.50 katsayi ile negatif yonli etkinin
sebepleri arasinda, yatirimeilarin blokzincir teknolojisine yonelik algilarmin da sebep
oldugu c¢ikarimi yapilabilir. Nitekim pek ¢ok yatirimct blokzincir teknolojisinin teknik
ozelliklerini, getirecegi yenilikleri ve sektorlere uygulanma big¢imini hali hazirda
kavrayabilmis degildir. Bu noktada s6z konusu teknolojinin teknik altyapisinin
karmasikligi ve yatirimeilarin dijital okuryazarlik diizeylerinin de etkili oldugu
goriilmektedir.

Buradan hareketle, blokzincir teknolojisinin yatirimcilar nezdinde etkilerinin
anlasilabilmesi adina g¢alismanin ikinci bdliimiinde bir 6n calisma yapilmistir. Bu
calismada arastirmanin veri setine dahil olan firmalarin blokzincir teknolojisini
kullanmaya bagladiklarina yonelik yapmis olduklart duyurular ile s6z konusu firmalarin
pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin arastinlmistir. Bu ¢alismada teknoloji (7) ve
finansal hizmetler (7) sektoriinde bulunan ve farkli iilkelerde faaliyet gosteren toplamda
14 firmanin blokzincirle iligkili Google arama trendleri ve pay senedi fiyatlar1 arasindaki
iliski arastirilmistir. Elde edilen sonuglar firmalarin pay senetlerinin s6z konusu
duyurulardan farkli sekilde etkilendigini ortaya koymaktadir. Teknoloji sektoriinde
faaliyet gosteren firmalarin ikisinde negatif iligki tespit edilirken (Microsoft ve Amazon)
iki firmada da (IBM ve Samsung) pozitif iliski oldugu sonucuna ulasiimistir. Ug firmada
ise (AT&T, Oracle ve Tencent) istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir.
Finansal hizmetler sektdriinde faaliyet gosteren firmalarin {iciinde (BBVA, HSBC ve
PNC Bank) istatistiksel olarak anlamli ve ele alinan degiskenler arasinda pozitif yonde
korelasyon oldugu tespit edilmistir. Diger dort firmanin (Allianz, Bank of China, JP
Morgan ve Visa) degiskenleri arasinda ise istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit
edilememistir.

Esasinda ikinci boliimde yapilan 6n ¢alismanin amaci; arastirmanin son boliimde

blokzincir kullaniminin firmalarin finansal performansi iizerinde etkilidir. Hipotezinin

110



smmanmasinda kullanilmak {izere, blokzincir teknolojisinin ve bu teknolojiye iliskin
duyurularin yatirimeilar 6zelinde olas1 etkilerinin gdzlemlenmesidir. Ozellikle ana
caligmanin ii¢ ana finansal performans Sl¢tiinden biri olan Tobins’ Q rasyosu incelenen
diger rasyolarin aksine (ROA ve ROE) firmanin yonetim performansini ve yatirimcilarin
beklentilerini de igeren piyasa temelli bir rasyodur. Dolayisiyla analiz sonucunda elde
edilen blokzincir kullaniminin firmalarin Tobins’ Q rasyolari lizerinde -0.50 Katsayi ile
negatif yonde etkili oldugu bulgusu ile ikinci boliimde gergeklestirilen 6n ¢alismanin
sonuclar1 birbirini destekler niteliktedir. Nitekim 6n ¢alisma sonucunda elde edilen
bulgularin beklenilenin aksine net cevaplar vermedigi goriilecektir. Esasinda firmalarin
zamanin ruhuna ve donemin gerektirdiklerine gore doniisiim faaliyetleri yliriitmeleri,
firmalarin faaliyet gosterdikleri piyasada tutunabilmeleri i¢in dnemli gerekliliklerden
biridir. Nitekim teknolojik yeniliklere ayak uyduran ve bu yonde yatirimlarin siirdiiren
firmalarin piyasada karsilik gormesini beklemek de hatali bir yaklasim olmayacaktir.
Daha once de belirtildigi gibi blokzincir gibi inovatif ancak bilinirligi diistik
teknolojiklere yatirnm yapmanin da firmalara 6nemli dezavantajlar dogurdugu da
arastirmanin analiz sonuglarindan goriilebilmektedir. Bu baglamda, firmalarin blokzincir
teknolojisini kullanmaya yonelik faaliyetlerini yatirimcilarina duyurmak amaciyla
yaptiklar1 bilgilendirmelerin igerik agisindan yetersiz kalmasi, sunulan stratejilerin
yatirnmcilar tarafindan anlasilamamasi1 veya s6z konusu teknolojiye iliskin yetersiz
bilgilerin (yatirnmcilarin dijital okuryazarlik diizeyleri) yapilan/yapilacak yatirimlar
tizerinde olumsuz algiya neden olmasi firmalarin Tobins’ Q rasyolar tizerinde negatif
etki yapabilir. Ayrica blokzincir teknolojisinin hali hazirda yeni bir teknoloji olmasi1 ve
gelistirilme siirecinin devam etmesi, pek ¢ok tlilkede s6z konusu teknolojinin kullanimina
yonelik yeterli yasal diizenlemelerin olmamasi da hem yatirimcilar hem de firmalar
tizerinde belirsizlik algis1 olugsmasina neden olabilir.

Blokzincir teknolojisinin o6zellikle finansal sektordeki kullanimi, giivenilirligi
artirma, maliyetleri diisiirme ve islemleri hizlandirma potansiyeliyle birlikte gelmektedir.
Seffaf ve giivenli bir veri tabani olarak blokzincir, finansal igslemlerin daha gilivenilir bir
sekilde gerceklestirilmesine olanak tanir. Ayrica, akilli kontratlar araciligiyla otomatize
edilebilen islemler, operasyonel verimliligi artirarak finansal performansa olumlu katkida
bulunabilir. Ancak, blokzincir teknolojisinin firmalarin finansal performansi tizerindeki
etkilerini degerlendirmek icin bazi zorluklar vardir. Ornegin yatinm maliyetleri,

uyumsuzluk ve adaptasyon zorluklari gibi faktorler, blokzincirin firmalarca benimsenme
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stirecini etkileyebilir ve kisa vadeli mali zorluklara yol acabilir. Genel anlamda firmalarin
blokzincir teknolojisini benimseme siirecinde karsilagabilecegi sorunlar asagidaki
Ozetlenebilir:

Yatirim maliyeti: Blokzincir teknolojisinin firmalarin biinyesinde kullanilmasi
teknolojik altyap1 degisikliklerine neden olabilecegi i¢in maliyetli olabilir. Dolayistyla
s0z konusu yatirimlar kisa ve/veya orta vadeli mali zorluklara neden olabilir.

Uyumsuzluk ve adaptasyon zorluklari: Firmalar icin Ozellikle finansal
islemlerdeki mevcut altyap1 ile blokzincir teknolojilerini uyumlu hale getirmek ve is
stireclerine entegre etmek zor olabilir. Bu durum firmalarin blokzincir teknolojisine
adaptasyon slirecini uzatabilir.

Giivenlik endigeleri ve regiilasyon problemleri: Blokzincir teknolojisi, genel
olarak giivenli olarak kabul edilmis olsa bile yeni teknolojilerin kullanilmasiyla birlikte
giivenlik endiseleri firmalarin finansal performansini etkileyebilir. Ayrica finansal
islemlerin blokzincir teknolojisi {izerinden yiiriitiilmesi durumunda kiiresel captaki
finansal islemleri denetleyip diizenleyecek bolgesel ve kiiresel regiilasyonlarin da
yapilmas1 gerekecektir. S6z konusu regiilasyonlarda yasanabilecek eksiklikler 6zellikle
firmalar i¢in 6nemli bir ¢ekince yaratabilir.

S6z konusu sorunlar g6z oniinde bulunduruldugunda, blokzincir teknolojilerinin
sektorlere entegrasyonun daha genis bir kapsamda arastirilarak iizerinde ¢alisilmasi
gerekmektedir. Ozellikle blokzincir teknolojisinin finansal performans {izerindeki
etkilerini daha iyi anlamak i¢in sektordeki paydaslar arasinda is birligine dayali ¢cabalar
ve pilot uygulamalar 6nemli olacaktir. Bahsi gecen uygulamalar, firmalarin dijital
doniisiim siirecini hizlandirarak daha siirdiiriilebilir ve giivenilir sistemlere sahip olma
konusunda firmalarin 6niinii agabilir. Dolayisiyla s6z konusu teknolojinin kullanimi hem
iyi bir Ar-Ge faaliyetine hem de saglam temeller tizerine oturtulmus bir doniisiim
stratejisine baghdir.

Dijital doniisiim siirecinde firmalarin basarili olmasini saglayacak en 6nemli etken
ise basarili bir donilisiim stratejisidir. Glinlimiizde dijital donilisiim ve dijital doniigiim
stratejileri konusunda pek ¢ok goriis olsa da hali hazirda firmalar1 basarili bir doniisiime
gotiirecek belirli bir recete bulunmamaktadir. Genel olarak kabul edilen goriise gore,
firmalar i¢in basarili bir dijital donilistim ilk bakista karmagsiktir ve dijital doniisiim
stirecinde  firmalarin  mevcut stratejilerine  yeni  yaklasimlar  getirilmelerini

gerektirmektedir. Esasinda dijital doniisiim temel diizeyde, bir kurulusun stratejisini ve
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yapisini, dijital teknolojilerin sundugu firsatlardan yararlanacak sekilde uyarlamasidir.
Nitekim bu durum yeni bir strateji olmamakla birlikte bilgi teknolojilerinin hizla gelistigi
donem araliginda pek ¢ok firmanin hali hazirda yiiriittiigli bir faaliyettir. Ancak firmalar
icin teknoloji agirlikli inovatif yatirimlarin en 6nemli dezavantajlarindan biri de s6z
konusu yatirimlarin olumlu yonde etkisinin kisa vadede alinamamasidir. Bu durum
aragtirma sonucunda elde edilen bulgulardan da goriilebilmektedir. Dolayisiyla s6z
konusu yatirimlarin etkisinin orta ve uzun vadede incelenmesi daha saglikli sonuglar
verecektir. Bu noktada 6ne ¢ikan husus hayata gegirilen her inovasyonun basarili olacagi
garantisinin olmayisidir. Ancak giiniimiiziin asir1 rekabetci piyasast goz Oniine
alindiginda, firmalarin pazarn gereksinimleri ile yeni gelisen teknolojileri birbirine
baglayacak stratejileri olusturmasi da bir zorunluluktur. Ozellikle bulunduklari sektdrde
yerlesik durumda olan firmalar yeni rakiplerine kars1 6nemli avantajlara sahiptir. Cilinkii
bu firmalarin mevcut bir miisteri kitlesi ve dolayisiyla devam eden nakit akislar1, miisteri
ve pazar verileri ile genis bir insan kaynagi havuzu bulunmaktadir. Ancak {ist yonetim
ekibinin doniisiim siirecinde olusturacaklar: strateji ve bu stratejinin firma biinyesinde
benimsenmesi s6z konusu stratejinin basartya ulasmasindaki en 6nemli faktordiir. Bu
noktada {ist yonetim ekibine 6nemli gorevler diismektedir.

Son olarak, firmalar i¢in glinlimiiziin en 6nemli mottosu dijital doniisiim ve dijital
dontisiim siirecinde yeniden sekillenecek piyasa dinamiklerine uyum saglamaktir. Bu
noktada yeni nesil teknolojilerin giinliik hayata nasil entegre olmas1 gerektigi sorusunun
cevabini bulmak igin basarili bir doniisiim stratejisi olusturmanin en énemli kriteridir.
Blokzincir teknolojisinin 6zelinde hali hazirda pek ¢ok belirsizlik bulunsa da s6z konusu
teknolojinin 6zellikle dijital doniisiim sonrasinda finansal sistemin temel unsurlarindan
biri olacag asikardir. Nitekim giliniimiizde pek ¢ok merkez bankas1 dijital merkez bankasi
paralar1 (Central Bank Digital Currency) iizerine c¢aligmalar yiiriitmektedir. Buradan
hareketle s6z konusu dijital paralarin teknik altyapisinin da blokzincir teknolojisinin
lizerine insa edilecegi diisiinmek hatali bir ¢ikarim olmayacaktir. Boylesi bir durumda
blokzincir teknolojisinin, dijitallesmis bir diinyanin finansal sisteminin en Onemli
unsurlarindan biri olacagi anlamina gelecektir. Blokzincir teknolojisinin bdylesine biiyiik
potansiyele sahip oldugu diisiiniildiigiinde, doniisiim O6ncesinde s6z konusu teknoloji
ozelinde yapilacak her tiirli AR-GE faaliyeti firmalarin silirece ayak uydurmalar
konusunda islerini kolaylastiracaktir. Caligmada ele alinan firmalar her ne kadar kiiresel

Olcekte sektoriiniin lideri firmalar olsa da ayni kosullar kiigiik ve orta 6l¢ekli firmalar da
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gecerlidir. Bu baglamda, 6zellikle Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalarin da dijital
dontigiim siireci ve doniisiimiin temelini olusturan blokzincir, robotik, yapay zeka,
nesnelerin interneti gibi teknolojileri merkezine alan stratejiler belirlemelerinin ve hatta

kendi stratejilerini olugturmalarinin 6nemini bir kez daha ortaya koymaktadir.
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