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Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap:: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Ingast

ONSOZ

21. yiizyilin ikinci geyregi, insanlik tarihinin en hizli ve kapsaml
doniisimlerinden birine sahne olmaktadir. Dijital teknolojiler, yalnizca
tretim stireglerini ve igletme modellerini degil; ayn1 zamanda deger ya-
ratma, sermaye dagitimi ve finansal karar alma mekanizmalarini da kok-
ten degistirmektedir. Bilgi teknolojilerinin, yapay zekanin, biiyiik verinin,
nesnelerin internetinin (IoT) ve blokzincir temelli ¢6ziimlerin finansal
sistemle biitiinlesmesi, sermayenin olusum bi¢imini yeniden tanimlamuis;
“finansal yap1” kavramini klasik teorik sinirlarinin 6tesine tagimistir. Bu
doniisiim siireci, artik sadece teknolojik bir yenilenme degil, ayni zaman-
da ekonomik, kurumsal ve insani boyutlariyla ¢ok katmanli bir paradig-
ma degisimidir.

Endiistri 4.0’1n getirdigi otomasyon ve verimlilik odakl: iiretim ya-
pisy, giiniimiizde yerini Endiistri 5.0 olarak adlandirilan insan-merkezli,
stirdirilebilir ve deger-odakli bir dontisiim anlayisina birakmaktadir. Bu
yeni paradigma, teknolojiyi bir amag olarak degil, insan refahini ve stirdii-
riilebilir ekonomik biiytimeyi destekleyen bir ara¢ olarak konumlandir-
maktadir. Bu baglamda, finansal yapi da yalnizca sermaye maliyetinin op-
timizasyonu ya da kéarlilik maksimizasyonu perspektifinden degil; insan
sermayesinin, etik finansin ve dijital siirdiiriilebilirligin entegrasyonuyla
yeniden diisiintilmektedir.

Dijital déniisiim, isletmelerin sermaye yapis1 kararlarin1 dogrudan
etkileyen ¢ok boyutlu bir olgudur. Bir yandan dijitallesme, bilgi asimetri-
sini azaltarak seffaflig1 artirmakta ve digsal finansmana erisimi kolaylas-
tirmaktadir. Ote yandan, dijital yatirimlarin yiiksek baglangi¢ maliyetleri,
veri giivenligi riskleri ve hizli teknoloji eskimesi, firmalarin finansal risk
yonetiminde yeni zorluklar yaratmaktadir. Béylece, klasik finans teorile-
rinin (Modigliani-Miller, Trade-off, Pecking Order, Market Timing vb.)
dayandig1 varsayimlar, dijital ekonominin dinamikleri karsisinda yeniden
degerlendirilmek zorundadir.

Bu kitap, dijital dontigiim ile finansal yapinin kesisim noktasinda yer
alan bu karmasik siireci ¢cok boyutlu bir perspektifle ele almaktadir. Amag
yalnizca dijitallesmenin finans tizerindeki etkilerini tanimlamak degil;
ayn1 zamanda dijital finansal yap1 kavraminin teorik temelini inga etmek
ve Endiistri 5.0 baglaminda insan-merkezli bir finansal sistem vizyonu
sunmaktir.

Kitap, li¢ temel eksen iizerine insa edilmistir. Birinci eksen, dijital d6-
niisiimiin tarihsel, teknolojik ve sosyoekonomik arka planini ele almak-
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ta; finansal sistemin bu doniisiim siirecine nasil adapte oldugunu analiz
etmektedir. Bu gercevede, FinTech, RegTech, SupTech gibi yeni finansal
teknolojilerin dogusu ve bunlarin sermaye piyasalar: tizerindeki doniistii-
riicii etkisi incelenmektedir. Ikinci eksen, dijital doniisiimiin sermaye ya-
p1sy, finansal karar alma ve risk yonetimi tizerindeki etkilerini ampirik ve
teorik diizlemde tartismaktadir. Dijital olgunluk diizeyinin sermaye ma-
liyetine, borglanma tercihlerine ve firma degerine nasil yansidigy; bityiik
veri ve yapay zeka destekli finansal analizlerin geleneksel modelleri na-
sil dontistiirdiigii irdelenmektedir. Bu yaklasim, dijitallesmenin finansal
performans tizerindeki etkisini yalnizca teknik bir sonug degil, stratejik
bir rekabet avantaji olarak ele alir. Ugiincii eksen ise Endiistri 5.0’n in-
san-merkezli finansal yapilar tizerindeki yansimalarina odaklanmaktadir.
Bu boliimde dijital doniisiim, stirdiiriilebilirlik, etik finans ve sosyal deger
tretimi gibi kavramlarla iliskilendirilmis; dijital ¢agda finansal sistemin
yalnizca ekonomik degil, ayn1 zamanda insani ve etik bir sorumluluk ala-
n1 haline geldigi vurgulanmistir. Boylece kitap, dijitallesmenin finansal
sistemdeki mekanik etkilerini analiz etmenin 6tesine gegerek, insan-mer-
kezli bir dijital finans paradigmas: 6nermektedir.

Bu eserin temel hedeflerinden biri, dijital doniistimiin finansal yapiya
etkisini teorik model, ampirik bulgular ve stratejik perspektif biitiinligi
icinde ele alarak hem akademik literatiire hem de uygulama diinyasina
katki sunmaktir. Akademisyenler i¢in bu ¢aligma, finans teorilerinin di-
jitallesme ekseninde yeniden yorumlanmasina yonelik bir ¢erceve sunar-
ken; uygulayicilar icin dijital finansal stratejilerin, yatirim kararlarinin ve
risk yonetimi politikalarinin gelecegine dair yol gosterici bir rehber olma-
y1 amaglamaktadir.

Dijital dontigiim yalnizca biiytik 6lgekli kiiresel isletmelerin giinde-
minde degildir. Artik KOBI’lerden kamu kurumlarina, bireysel yatirim-
cilardan merkez bankalarina kadar tiim aktorler, dijitallesme siirecinin
icinde konumlanmakta ve bu dontigiimiin finansal sonuglarini dogrudan
deneyimlemektedir. Bu nedenle, kitapta kiiresel 6rneklerin yani sira gelis-
mekte olan iilkeler ve Tiirkiye ekonomisi 6zelinde degerlendirmelere de
yer verilmistir. Tiirkiyenin dijitallesme potansiyeli, finansal teknolojiler
ekosisteminin gelisimi ve regiilasyon siireglerindeki ilerlemeler, bu alanda
yapilacak akademik caligmalar i¢cin 6nemli bir laboratuvar niteligi tasi-
maktadir.

Finansal sistemlerin dijitallesme yolculugu, bir yoniiyle kaginilmaz
bir gereklilik, diger yoniiyle ise etik, hukuki ve toplumsal sorumluluk bo-
yutlarini iceren bir meydan okumadir. Bu meydan okuma, finansal karar
alicilarin yalnizca kar ve verimlilik kriterleriyle degil, ayni zamanda dijital
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etik, veri giivenligi ve siirdiirtilebilirlik ilkeleriyle hareket etmesini zorun-
lu kilmaktadir. Dolayisiyla dijital doniisiim, salt teknolojik bir yenilik de-
gil; finansal yapilarin ahlaki yeniden ingast siireci olarak da goriilmelidir.

Bu kitabin hazirlanmasinda hedeflenen temel yaklasim, dijitallesme
olgusunu teknik bir doniisimden ziyade stratejik, yonetsel ve toplumsal
bir yeniden yapilanma siireci olarak ele almaktir. Her boliim, kavramsal
cerceveden uygulamaya, teoriden politikaya uzanan biitiinctl bir bakis
acis1 icinde kurgulanmuistir. Boylelikle, okura hem derinlemesine bir aka-
demik analiz hem de somut politika ve strateji onerileri sunulmaktadir.
Son olarak, bu ¢alismanin yalnizca bugiiniin degil, ayn1 zamanda gelece-
gin finansal sistemine yonelik bir tartisma zemini olusturmas: amaglan-
muistir. 2030 ve sonrast donemde, dijitallesmenin etkileri sadece teknolojik
yeniliklerle sinirli kalmayacak; finansal kurumlarin, sermaye piyasalari-
nin ve para politikalarinin temel isleyis mantigini yeniden sekillendire-
cektir. Bu dontisiimiin yond, biiyiik dl¢iide bugiiniin akademik tartigma-
larinda ve uygulayic1 kararlarinda belirlenecektir. Bu eser, dijital dontisii-
miin finansal yapilar izerindeki etkisini disiplinler arasi1 bir bakis agisiyla
ele alarak, bu alanda ¢alisan arastirmacilar, lisansiistii 6grenciler, politika
yapicilar ve finans profesyonelleri i¢in kapsamli bir kaynak olusturmayi
hedeflemektedir.
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GIRIS

21. Yiizyilin ekonomik, teknolojik ve toplumsal dinamikleri, kiiresel
sistemin temel yap: taslarini yeniden bi¢imlendirmektedir. Dijitallesme
olgusu, yalnizca iiretim bi¢imlerini veya iletisim kanallarini degil, ayni
zamanda finansal yapinin isleyis mantigini da koklii bir doniisiime ugrat-
mustir. Bu doniisiim, bilgi ve teknolojinin ekonomik deger iiretim siiregle-
rindeki roliinii derinlestirirken, sermaye akislarinin dogasini, kurumlarin
stratejik konumlarini ve devletlerin diizenleyici kapasitesini de yeniden
tanimlamaktadir. Dolayisiyla dijital doniisiim, ¢agdas finansin yalnizca
bir alt baglig1 degil, bizzat onun yeniden yapilanma siirecinin merkezinde
yer alan paradigmatik bir degisim alanidir.

Finansal yapi, klasik iktisadi literatiirde genellikle kaynak tahsisi,
sermaye maliyeti, likidite yonetimi ve risk dagilimi gibi kavramlarla ta-
nimlanmistir. Ancak dijitallesme siireci, bu kavramlarin anlamini ve etki
alanini genisletmistir. Sermaye artik yalnizca finansal bir varlik degil,
ayni zamanda veri tabanli bir tiretim faktorii haline gelmistir. Bilgi akisi-
nin hizlandigy, islem maliyetlerinin azaldig: ve piyasa sinirlarinin dijital
aglarla ortadan kalktig1 yeni dénemde, finansal yap1 da “veri ekonomisi”
temelli bir evrim gecirmektedir. Bu baglamda dijital dontisiim, finansal
sistemin etkinligini artirmakla kalmamig; ayn1 zamanda onun islevsel
dogasini, karar mekanizmalarini ve kurumsal iligkilerini de yeniden ta-
nimlamistir.

Dijital ekonominin temel itici giigleri olan yapay zeka, biiyiik veri
analitigi, blokzincir, nesnelerin interneti ve bulut teknolojileri, finansal
sistemin farkli bilesenlerinde ¢ok yonlii etkilere yol agmistir. Bu teknoloji-
ler, finansal islemlerin hizini ve dogrulugunu artirirken, risk analizinden
yatirim kararlarina kadar genis bir yelpazede bilgi asimetrilerini azalt-
maktadir. Ornegin, blokzincir teknolojisi araciligiyla gelistirilen akilli
sozlesmeler, finansal araciliga duyulan ihtiyaci minimize etmis; boylece
hem islem maliyetlerini diistirmiis hem de kurumsal giiven mekanizma-
larini teknoloji tabanli hale getirmistir. Ayni sekilde, yapay zeka destekli
karar sistemleri, portféy yonetimi ve finansal tahmin siireclerinde insan
faktoriiniin yarattig1 biligsel onyargilar1 azaltarak daha objektif analizler
yapilmasina olanak tanimistir. Bununla birlikte, dijitallesme yalnizca tek-
nik bir yenilik degil, ayn1 zamanda finans teorilerinin epistemolojik ve
normatif temellerini de dontistiiren bir olgudur. Etkin piyasalar hipotezi,
modern portfdy teorisi ve bilgi asimetrisi yaklagimlari gibi geleneksel mo-
deller, dijital ortamda yeniden yorumlanmak zorunda kalmistir. Ciinkii
bu ortamda bilgi, artik duragan bir degisken degil, gercek zamanli islenen
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bir “veri akig1”dir. Dolayisiyla piyasa etkinligi, bilgiye erisimin tamligina
degil, veriye erisim giicline ve islem kapasitesine dayanmaktadir. Bu du-
rum, klasik finans teorilerinde 6ngoriilmeyen yeni bir dengesizlik tiirii
yaratmustir: veri asimetrisi. Veri sahipligi ve veri isleme kapasitesi, finan-
sal gli¢ dengelerinin yeni belirleyicileri haline gelmistir.

Finansal sistemin dijitallesmesi, ayni zamanda kiiresel 6lgekte finan-
sal kapsayicilik ve stirdiiriilebilir kalkinma agisindan da 6nemli firsatlar
sunmaktadir. Dijital finansman kanallari, daha dnce finansal sisteme en-
tegre olamayan birey ve isletmelerin ekonomik yasama katilimini kolay-
lastirmistir. Mobil bankacilik, dijital ctizdanlar, mikrofinans platformlari
ve kripto varlik piyasalar: gibi araglar, gelismekte olan ekonomilerde fi-
nansal erisimi genisletmis; bu durum gelir dagiliminin dengelenmesine
ve ekonomik biiyiimenin daha kapsayici bir yapiya kavusmasina katk:
saglamistir. Ancak bu doniisiim, beraberinde yeni riskleri de getirmistir:
veri giivenligi, siber saldirilar, algoritmik 6nyargilar ve dijital ugurum, fi-
nansal istikrarin 6niindeki yeni nesil tehditler olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Bu kitap, dijital doniisiimiin finansal yap1 tizerindeki etkilerini teorik,
analitik ve politika boyutlariyla incelemeyi amaglamaktadir. Calismanin
temel hareket noktasi, dijitallesmenin finansal sistemdeki degisimlerin
yalnizca bir sonucu degil, ayn1 zamanda bir itici gii¢ oldugu varsayimidir.
Bu gergevede, kitabin birinci bolimii dijital doniisiimiin tarihsel ve tek-
nolojik kokenlerini, finansal sistemle etkilesim bigimlerini ve teorik yak-
lagimlarla olan iligkisini ele almaktadir. ikinci boliimde, finansal yapinin
bilesenleri —sermaye yapisi, likidite, karlilik— ile dijitallesme dinamikleri
arasindaki iligkiler detaylandirilmis; FinTech, RegTech ve SupTech uygu-
lamalarinin finansal karar alma siireclerine etkisi tartisilmistir. Ugtincii
boliim, dijital doniistimiin isletme finansi tizerindeki dogrudan etkilerini
irdeleyerek firma degeri, sermaye piyasalarina erisim ve finansal raporla-
ma alanlarinda yasanan yapisal degisimleri degerlendirmistir. Doérdiincii
boliimde, stirdiiriilebilir finansal yap: ve gelecek perspektifi baglaminda
dijjital doniistimiin politika, etik ve yonetisim boyutlar1 incelenmis; yesil
finans, ESG yaklasimi ve veri temelli etik ilkeler ekseninde stratejik 6ne-
riler sunulmustur.

Bu yapinin sonucunda ulagilan temel bulgu, dijital dontisiimiin fi-
nansal sistemde “teknolojik yenilik”ten 6te bir “kurumsal devrim” niteligi
tasidigidir. Finansal yapinin merkezinde yer alan sermaye, artik dijitalles-
mis bilgi akislari, veri isleme kapasitesi ve algoritmik 6ngorii mekanizma-
lar1 Gizerinden sekillenmektedir. Bu durum, finansal istikrarin siirdiiri-
lebilirligi agisindan hem firsatlar hem de sorumluluklar dogurmaktadir.
Firsatlar, etkinligin artmasi ve kaynak dagiliminin optimize edilmesi
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seklinde ortaya ¢ikarken; sorumluluklar, etik, regiilasyon ve veri yonetimi
konularinda yeni bir denetim mimarisi gerektirmektedir.

Dijjital doniisiimiin isletme finansina katkisi, yalnizca isletme perfor-
mansinin yitkselmesiyle sinirli degildir. Ayni zamanda kurumsal yoneti-
sim, seffaflik ve hesap verebilirlik kiiltiiriiniin dijital altyapilar araciligiyla
pekistirilmesini saglamaktadir. Bu durum, finansal stirdiiriilebilirligin
sosyal ve gevresel boyutlarini da igine alan genis kapsamli bir dontisiime
isaret etmektedir. Nitekim ESG standartlarinin dijital 6l¢iimleme sistem-
leriyle entegre edilmesi, finansal raporlamay1 yalnizca mali performansla
degil, etik ve gevresel sorumlulukla da iliskilendirmektedir. Boylece fi-
nansal yapi, salt ekonomik degil, insan-merkezli bir deger sistemi iizerine
yeniden insa edilmektedir. Bununla birlikte dijitallesme siirecinin gelece-
gi, teknolojik yenilik kadar politik yonetisim kapasitesine de baglidir. Veri
egemenligi, dijital kimlik haklari, yapay zeka etigi ve algoritmik seffaflik
gibi konular, kiiresel finansal istikrarin belirleyici parametreleri haline
gelmistir. Ulusal ve uluslararas: diizeyde olusturulacak politik ¢erceveler,
dijjital finansal sistemin stirdiiriilebilirligini giivence altina alacaktir. Bu
baglamda, veriye dayal: finansal politika tiretimi, gelecegin en kritik yo-
netisim alanlarindan biri olacaktir.

Sonug olarak, dijital doniisiimiin finansal yapiya etkisi, hem mikro
diizeyde isletme finansmanu stratejilerini hem de makro diizeyde finansal
istikrar mekanizmalarini yeniden sekillendiren ¢ok boyutlu bir siirectir.
Bu kitap, s6z konusu siirecin tarihsel kokenlerinden teorik temellerine,
uygulama alanlarindan politika dnerilerine kadar genis bir ¢ergevede in-
celenmesini hedeflemektedir. Dijital doniisiim, modern finansin yalnizca
bugiinii degil, gelecegini de bigimlendirecek en giiclii paradigma degisi-
midir; dolayistyla bu doniisiimiin derinlemesine anlasilmas, siirdiiriilebi-
lir bir ekonomik gelecek insa edebilmek agisindan vazgecilmezdir.
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1. BOLUM

DIJiTAL DONUSUMUN VE FINANSAL YAPININ
EVRIMI

1.1. Endiistri 4.0’'dan Endiistri 5.0’a: Dijital Cagin Evrimi

Insanlik tarihi boyunca iiretim bigimleri, kullanilan teknolojiler ve
ekonomik iliskiler arasindaki etkilesim, toplumsal yapinin yoniinii be-
lirlemistir. Bu etkilesimler, zaman igerisinde birbirini izleyen endiistriyel
devrimler araciligiyla sekillenmis; her biri hem kendi doneminin ruhunu
hem de gelecegin ekonomik paradigmasini belirlemistir. Endiistri kav-
rami, yalnizca tiretimle sinirli bir olgu degil, ayni zamanda toplumlarin
bilgiye, emege ve teknolojiye bakisini temsil eden genis bir doniisiim ger-
cevesidir (Mokyr, 1998).

Sanayi devrimleri, iretim bi¢imleri kadar ekonomik, toplumsal ve
diisiinsel yapilar: da dontistiiren kokli paradigma degisimlerini temsil
etmektedir. Her sanayi evresi, yalnizca teknolojik yeniliklerin bir sonucu
degil; ayni zamanda insanin doga, emek, bilgi ve sermaye ile kurdugu ilis-
kinin yeniden tanimlanmasidir. Bu nedenle dijjital ¢agin kokenlerini an-
lamak i¢in, sanayi devrimlerinin kavramsal ¢er¢evesini ve kronolojik ge-
lisimini biitiinciil bicimde ele almak gerekmektedir. Her bir endiistri dev-
rimi, 6nceki asamanin teknolojik altyapisini gelistirerek yeni bir iiretim
paradigmasina zemin hazirlamistir (Schwab, 2017). Bu baglamda, endiist-
rilesmenin tarihsel seyrine bakildiginda bes temel evreden s6z edilebilir:

Endiistri 1.0: Mekanizasyonun Dogusu ve Uretim Devrimi: 18. yiizy1-
lin ikinci yarisinda Ingiltere’de baslayan Birinci Sanayi Devrimi (Endiistri
1.0), insan emeginin yerini buhar giiciine dayali mekanik iiretim siirecle-
rinin almasiyla tanimlanir. Bu donem, buhar makinesinin (James Watt,
1769) icadiyla tiretim siireglerinde ¢igir agmis, dokuma tezgahlarindan
demiryollarina kadar genis bir alanda makinelesme baglamistir. Mekani-
zasyon, verimliligi artirmis, ayn1 zamanda isgiiciiniin niteligini doniistii-
rerek tarim toplumundan sanayi toplumuna gecisi hizlandirmistir (Lan-
des, 1969). Ekonomik a¢idan, bu donem kapitalist piyasa ekonomisinin
temellerini olusturmus; finansal sistemlerde de sermaye birikimi, ticari
bankacilik ve hisse senedi piyasalarinin ortaya gikisi gibi gelismelere yol
agmistir (Neal, 1990).

Endiistri 2.0: Elektrifikasyon ve Seri Uretim Dénemi:19. yiizyilin son-
larinda baslayan Ikinci Sanayi Devrimi (Endiistri 2.0), elektrigin {iretim
stireglerine entegrasyonu ve seri iretim tekniklerinin yayginlagmasiyla ta-
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nimlanir. Henry Ford’un 1913’te gelistirdigi montaj hatt1 sistemi, Giretim-
de standartlagmay1 saglamis ve maliyetleri biiyiik ol¢iide diigiirmiistiir. Bu
donem, sanayi kapitalizminin kiiresellestigi, sirketlesmenin hizlandig: ve
finansal sistemlerin uluslararasi nitelik kazandig1 bir evredir (Hobsbawm,
1996). Finansal anlamda ise bu siireg, modern bankacilik ve sigortaciligin
kurumsallagmasi, uluslararasi sermaye akiglarinin artmasi ve biiytik 6l-
¢ekli yatirim finansmaninin dogusu ile karakterize edilmistir.

Endiistri 3.0: Dijitallesmenin Ilk Dalgasi ve Otomasyon: 20. yiizyilin
ikinci yarisinda ortaya ¢ikan Uciincii Sanayi Devrimi (Endiistri 3.0), iire-
timde otomasyonun ve bilgisayar teknolojilerinin kullanilmaya baslan-
mastyla tanimlanir. Bilgisayarlarin, mikrogiplerin ve internetin yayginlas-
masl, bilgiye erisimi hizlandirmis; iiretim siireclerini veri temelli héle ge-
tirmistir. Bu donemde, bilgi teknolojilerinin finansal piyasalara entegras-
yonu ile elektronik bankacilik, otomatik 6deme sistemleri ve finansal veri
isleme merkezleri ortaya ¢ikmistir (Castells, 1996). Ekonomik diizlemde,
bu donem “bilgi toplumu”nun temelini atmis; tiretim faktorleri arasinda
bilginin en stratejik unsur haline gelmesine yol agmistir (Bell, 1973).

Endiistri 4.0: Siber-Fiziksel Sistemler Cagi: 21. ylizyilin baginda orta-
ya ¢ikan Dordiincii Sanayi Devrimi (Endiistri 4.0), dijitallesmenin fiziksel
diinyayla biitiinlestigi bir donemi ifade eder. Siber-fiziksel sistemler, nes-
nelerin interneti (IoT), yapay zeka, robotik sistemler ve biiyiik veri anali-
tigi, iretim stireglerinin 6zerk bigimde isleyebilmesini miimkiin kilmistir
(Kagermann et al., 2013). Bu siire¢ yalnizca {iretim alaninda degil, aym
zamanda finansal yapilarin dijitallesmesinde de koklii degisimlere yol ag-
mustir. FinTech, RegTech, kripto varliklar ve dijital 6deme sistemleri gibi
olgular, finansal piyasalarin yapisini doniistiirerek yeni bir “djjital finans
ekosistemi’nin olusumunu tetiklemistir (Arner, Barberis & Buckley, 2017).

Endiistri 5.0: Insan-Merkezli Dijitallesme: En giincel agama olan En-
diistri 5.0, Endiistri 4.0’1n teknolojik ilerlemesini insan-merkezli, siirdiirii-
lebilir ve etik degerlerle harmanlamay1 amaglar. Avrupa Komisyonu (2021)
tarafindan vurgulandig: iizere, Endiistri 5.0 yalnizca tiretimde verimlilik
hedeflemez; ayni zamanda insan refahi, ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve daya-
niklilik gibi unsurlar1 merkeze alir (Breque, De Nul & Petridis, 2021). Bu
evre, insan ile makine arasinda simbiyotik bir iliski kurarak “teknoloji-in-
san biitiinlesmesi’ni yeni bir paradigma héline getirmistir. Finansal sis-
temler agisindan ise bu, etik yapay zeka, siirdiiriilebilir yatirim modelleri
ve dijital kapsayicilik kavramlarini 6ne ¢ikarmistir.

Her bir sanayi devrimi, yalnizca kendi donemini degil, sonraki déne-
min altyapisini da sekillendirmistir. Endiistri 1.0, fiziksel tiretimi doniis-
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tiriirken; 2.0, kiiresel 6lgekli tiretimi miimkiin kilmis; 3.0, bilgiyi tiretim
faktoriine doniistiirmiis; 4.0, dijitallesmeyi sistemin merkezine tagimis;
5.0 ise dijitallesmeye insani ve etik bir boyut kazandirmistir. Bu evrimsel
stire¢ hem ekonomik yapinin hem de finansal sistemlerin yoniint belir-
leyen temel bir paradigma degisimidir. Asagidaki sekil, Endiistri 1.0°’dan
5.0’a kadar uzanan bu doniisiim siirecini kronolojik olarak 6zetlemekte ve
her bir evrenin hem iiretim hem de finansal sistemler tizerindeki temel
etkilerini gorsellestirmektedir.

Sekil 1.1. Endiistri 1.0dan 5.0a Teknolojik ve Ekonomik Doniisiim Siireci

. O 0=0 O
pas z i
- - - >

L
Mekaniklesme  Kitle Uretimi ve Otomasyon ve Siber-Fiziksel  insan-Merkezli
Doénemi Elektrifikasyon Bilisim Donemi  Sistemler Cagi  Akilli Uretim
Do6nemi

Sekilde gorildiigii tizere, sanayi evreleri arasinda dogrusal bir ilerle-
me degil, birikimsel bir doniisiim s6z konusudur. Endiistri 1.01n meka-
niklesme temeli, 2.0’da elektrifikasyonla birlesmis; 3.0’da dijitallesmeye,
4.0’da ag baglantili otonom sistemlere ve nihayetinde 5.0’da insan-mer-
kezli stirdiiriilebilir iiretim anlayisina evrilmistir. Her bir evre, sadece
teknolojik kapasiteyi degil, ayn1 zamanda ekonomik rasyonaliteyi ve top-
lumsal deger sistemlerini yeniden sekillendirmistir. Bu nedenle Endiistri
5.0°a gegis, dijital finansal sistemlerin etik, siirdiiriilebilir ve kapsayici bir
cercevede yeniden ingasini zorunlu kilmaktadir.

21. Yiizyilin ekonomik, teknolojik ve toplumsal doniisiimleri, sanayi
toplumunun temel paradigmalarini kokten degistirmistir. Bu doniisiimiin
merkezinde yer alan dijitallesme olgusu, tiretim siire¢lerinden finansal
yapilara kadar uzanan ¢ok boyutlu bir evrim siirecini tanimlamaktadir.
Endiistri 4.0 kavram ilk olarak 2011 yilinda Almanya’da diizenlenen
Hannover Fuarrnda ortaya atilmis olup, iiretim siireglerinde siber-fiziksel
sistemlerin, nesnelerin interneti (IoT) ve biiyiik veri analitigi gibi teknolo-
jilerin entegrasyonunu ifade eder (Kagermann et al., 2013). Bu donemdeki
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doniigiim, iiretimin dijitallesmesiyle sinirli kalmamais; ayni zamanda bilgi
akisinin hizlanmasi, finansal sistemlerin otomasyonu ve karar alma sii-
reglerinin yapay zeka tabanli sistemlerle desteklenmesi gibi finansal alan:
dogrudan etkileyen sonuglar dogurmustur (Schwab, 2016).

Endiistri 4.0, temelde “akilli diretim” yaklasimiyla o6zdeslesirken,
teknolojik yogunluk odakli yapisi zamanla insan unsurunun sistemden
uzaklastig1 elestirilerini dogurmustur. Bu baglamda ortaya ¢ikan Endiist-
ri 5.0, dijitallesmenin insan-merkezli, stirdiiriilebilir ve dayanikli bir mo-
dele evrilmesini 6ngérmektedir (Breque, De Nul & Petridis, 2021). Avrupa
Komisyonunun 2021 tarihli “Industry 5.0: Towards a Sustainable, Hu-
man-Centric and Resilient European Industry” raporuna gore, Endiistri
5.0, teknolojinin yalnizca iiretim verimliligini artirmakla kalmayip, ayni
zamanda toplumsal refahi, cevresel siirdiiriilebilirligi ve etik degerleri de
odagina almasi gerektigini vurgular. Dolayisiyla, dijital ¢agin evrimi yal-
nizca teknik bir yenilik siireci degil, ayni zamanda ekonomik yapilarin,
istihdam bicimlerinin ve finansal deger yaratma modellerinin yeniden ta-
nimlandig: bir paradigmatik doniisiim stirecidir.

Endiistri 4.0’dan 5.0’a gegis, dijital teknolojilerin finansal sistem tize-
rindeki etkilerini de derinlestirmistir. FinTech, RegTech ve SupTech uygu-
lamalar1 bu siirecin finansal yansimalari olarak ne ¢ikmaktadir. Ozellikle
blokzincir teknolojisi, yapay zeka destekli yatirim karar sistemleri ve akilli
sozlesmeler, finansal aract kurumlarin rollerini doniistiirerek geleneksel
finansal yapinin sinirlarini zorlamistir (Arner, Barberis & Buckley, 2017).
Bu baglamda, dijital gagin evrimi yalnizca sanayi ve iiretim ekseninde de-
gil; finansal yenilik, veri glidiimli karar alma ve dijital etik kavramlariyla
da i¢ ice ilerlemistir.

Ayrica, Endistri 5.0 siireci, ekonomik sistemlerin dayaniklilig1 aci-
sindan da yeni bir paradigma sunmaktadir. COVID-19 pandemisi son-
rasinda dijitallesmenin hiz kazanmasi, uzaktan finansal hizmetlerin yay-
ginlagsmasi ve dijital para birimlerinin (6zellikle Merkez Bankas: Dijital
Paralari- CBDC) giindeme gelmesi, dijital ¢agin finansal boyutunu daha
da gortniir kilmistir (Auer et al., 2023). Bu siiregte teknolojinin insanla
yeniden biitiinlestirilmesi, dijital finansin etik, stirdiiriilebilir ve kapsayic1
bir ¢ergeveye oturtulmasini gerektirmektedir. Tablo 1.1., dijital ¢cagin iki
ardisik sanayi devrimini kargilastirmali olarak ele almakta ve finansal sis-
temlerin dontisimiinii aciklamada temel bir ¢erceve sunmaktadir.
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Tablo 1.1. Endiistri 4.0 ve Endiistri 5.0'm Karsilastirmali Ozellikleri

Boyut Endiistri 4.0 Endiistri 5.0

Odak Noktas1 | Otomasyon ve verimlilik Insan-merkezlilik ve siirdiiriilebilirlik
Temel IoT, Robotik, Biiyiik Veri Yapay Zeka, Biyoteknoloji, Insan-
Teknolojiler Makine {s birligi

Amag Uretim optimizasyonu Toplumsal refah ve cevresel denge
Finansal FinTech devrimi, dijital 6deme | Etik finans, dijital kapsayicilik, yesil
Yansima sistemleri finans

Deger Verimlilik ve maliyet diigiirme | Insan degeri, etik ve dayaniklilik
Paradigmasi

Endiistri 4.0 ve Endiistri 5.0 kavramlari, sanayi tiretimi ve ekonomik
organizasyonun tarihsel evriminde yalnizca teknik yenilikleri degil, ayni
zamanda toplumsal, etik ve ekonomik paradigmalardaki kokli degisim-
leri temsil etmektedir. Tablo 1.I’de sunulan karsilastirmali 6zellikler, bu
iki donemi birbirinden ayiran temel niteliksel farklar: sistematik bi¢imde
ortaya koymaktadir. Ancak bu farklar, basit bir “teknolojik ge¢is ten 6te,
tretim siireglerinin epistemolojik ve ontolojik temellerinde yasanan bir
dontigiime isaret etmektedir.

Endiistri 4.0, dijitallesmenin endiistriyel {iretime entegre oldugu ve
otomasyonun verimlilik artisinin ana unsuru haline geldigi bir evre ola-
rak tanimlanabilir. Bu donemde iiretim siirecleri siber-fiziksel sistemler,
sensOr teknolojileri, yapay zeka tabanli veri isleme ve robotik otomasyon
tarafindan yonlendirilmistir. Ancak bu teknolojik gelismelerin merkezin-
de hala “veri ve makine” odakli bir iiretim anlayig1 yer almaktaydi. Insan
faktori, bu sistemde daha ¢ok denetleyici veya tasarimci bir konuma in-
dirgenmis, tiretim siireci ise biiyiik 6l¢ciide makine performansina dayan-
dirilmigtir. Endistri 5.0 ise bu mekanik rasyonalitenin sinirlarini asarak,
tiretim stireglerinde insan-merkezli bir dijital paradigmay1 6ne ¢ikarmais-
tir. Bu yeni evre, yalnizca teknolojik gelismeleri degil, ayn1 zamanda etik,
cevresel ve toplumsal degerleri de {iretim siireglerinin ayrilmaz bir bilese-
ni haline getirmistir. Endiistri 5.01in 6ziinde, insan ile makine arasindaki
tamamlayicilik iliskisi bulunmaktadir. Insan yaraticiligi ile makine zeka-
sinin birlikte ¢alistig1 hibrit sistemler hem verimliligi hem de stirdiiriile-
bilirligi hedeflemektedir.

Bu doniisiim, finansal sistem agisindan da derin etkiler yaratmakta-
dir. Endiistri 4.0 doneminde dijitallesme, finansal siire¢lerin otomasyonu-
na ve islem maliyetlerinin azalmasina katk: saglamistir. Ancak finansal
kararlar hala biiytik 6lgiide nicel veriler ve algoritmik tahmin modelleri
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lizerine insa edilmistir. Endistri 5.0 ile birlikte finansal sistem, yalnizca
verimlilik odakli olmaktan ¢ikarak insan-merkezli, etik ve siirdiiriilebi-
lir bir deger yaratim siireci haline gelmistir. Bu yaklasim, 6zellikle ESG
(Gevresel, Sosyal ve Yonetisim) kriterlerinin finansal analiz siireglerine
entegrasyonu agisindan oénem tagimaktadir. Artik finansal performans,
yalnizca kar maksimizasyonu ile degil, sosyal fayda, ¢evresel etki ve uzun
vadeli siirdiiriilebilirlik gostergeleriyle birlikte degerlendirilmektedir.

Tablo 1.1’de gortldigi tizere, Endiistri 4.01n 6ncelikli amaci “oto-
masyon ve dijital verimlilik” iken, Endiistri 5.0’1in 6nceligi “insan-makine
is birligi ve etik iiretim”dir. Bu fark, finansal deger yaratiminda da yeni bir
anlayis1 beraberinde getirmektedir. Endiistri 5.0 siirecinde finans, yalniz-
ca sermayenin dolagimini yoneten bir ara¢ degil, toplumsal doniisiimiin
ve siirdiiriilebilir kalkinmanin finansal teminati haline gelmistir. Orne-
gin, dijital finansman modelleri artik yalnizca yatirimci karliligini degil,
ayn1 zamanda karbon ayak izinin azaltilmasi, enerji verimliligi ve sosyal
katilim gibi unsurlari da finansal karar kriterleri arasina dahil etmektedir.

Endiistri 5.0'1in getirdigi en belirgin degisimlerden biri, veri ekonomi-
sinden deger ekonomisine gecistir. Endiistri 4.0 doneminde veri, iiretim
siireglerinin en dnemli girdisi olarak goriiliirken; Endiistri 5.0’da bu veri-
nin anlamlandirilmasi, etik bigimde yonetilmesi ve insana hizmet edecek
sekilde kullanilmasi 6n plana ¢ikmistir. Finansal kurumlar agisindan bu
durum, veri analitiginin artik yalnizca risk tahmini icin degil, toplumsal
fayday1 maksimize eden yatirim kararlar1 almak i¢in de kullanilmas: an-
lamina gelmektedir. Bu baglamda, dijital doniisiim yalnizca teknolojiyle
degil, ayn1 zamanda deger yonetisimi ile ilgilidir.

Endiistri 5.0'in bir diger 6nemli yoni, finansal karar alma siireglerin-
de insan zekasinin sezgisel kapasitesinin yeniden deger kazanmasidir. En-
diistri 4.0 doneminde algoritmik sistemler, yatirim kararlarini tamamen
otomatiklestirme egilimindeydi. Ancak bu yaklasim, finansal krizlerin
onceden ongoriillememesi gibi 6nemli sinirlhiliklar ortaya ¢ikardi. Endiistri
5.0 ile gelistirilen hibrit karar sistemleri, makine 6grenmesinin hesapla-
ma giicliyle insan sezgisini birlestirerek daha dengeli ve ¢ok boyutlu karar
stiregleri olusturmay1 amaglamaktadir. Boylece finansal kararlar, yalniz-
ca gegmis veriye degil, ayn1 zamanda insan deneyimi, etik farkindalik ve
uzun vadeli stratejik vizyon gibi unsurlara da dayandirilmaktadir.

Bu evrimsel doniisiimiin bir bagka sonucu, organizasyonel yapila-
rin yeniden sekillenmesidir. Endiistri 4.0 déneminde finansal kurumlar,
dikey hiyerarsilere ve merkezi veri yonetim sistemlerine dayanirken; En-
diistri 5.0 doneminde ag temelli, esnek ve is birligine dayal1 yapilar 6ne
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¢ikmaktadir. Bu yeni yap, finansal sistemin dayanikliligini artirmakta;
ayn1 zamanda krizlere kars1 adaptasyon hizini giiglendirmektedir. Ozel-
likle pandemi sonrasi donemde bu ag tabanli organizasyonel modelin
6nemi daha da belirginlesmistir.

Son olarak, Endiistri 5.01n finansal siirdiiriilebilirlik agisindan ya-
rattig1 en biiyiik etki, sermaye akislarinin yoniini degistirmesidir. Artik
yatirimcilar, sadece finansal getiriye degil, ayni zamanda yatirimlarinin
toplumsal ve gevresel etkilerine de odaklanmaktadir. Bu durum, yesil fi-
nansman, dijital ESG raporlamasi ve strdiiriilebilir yatirim fonlar1 gibi
alanlarin hizla biiylimesine neden olmustur. Dolayisiyla Tablo 1.1 yalnizca
iki sanayi devriminin karsilastirmasi degil; ayn1 zamanda finansal diisiin-
cenin, teknolojik ilerlemenin ve insan-merkezli ekonomi anlayisinin nasil
biitiinlestigini gosteren bir teorik ¢ercevedir. Endiistri 5.0’n 6zi, tekno-
lojinin degil, insanin yeniden merkeze alinmasidir. Bu nedenle finansin
dijjital doniistimii, yalnizca sistemlerin degil, degerlerin de yeniden yapi-
lanmasi anlamina gelmektedir.

1.2. Finansal Sistemlerin Tarihsel Doniisiimii: Sanayi
Toplumundan Dijital Ekonomiye

Finansal sistemlerin tarihsel gelisimi, ekonomik yapinin ve tiretim
iliskilerinin doniistimiine paralel bir seyir izlemistir. Paranin degisim ara-
c1 olarak ortaya ¢ikigindan itibaren finans, toplumlarin ekonomik 6rgiit-
lenme bigimlerinin hem bir sonucu hem de belirleyicisi olmustur. Sanayi
devrimleriyle hiz kazanan tiretim artig1, sermaye birikimi ve finansal ara-
ciligin yeni bi¢imlerini dogurmus; bilgi teknolojilerinin yayginlagsmasiyla
birlikte finansal sistem, fiziksel sinirlardan kurtularak dijital ekonominin
sinir aglariyla biitiinlesmistir. Finansal sistemin evrimi genel olarak iig
ana dénemde incelenebilir:

1. Sanayi Oncesi ve erken sanayi donemi,
2. Sanayi toplumunun kurumsallagmis finansal yapusi,
3. Dijital ekonomiye gecis siireci.

Bu doénemler arasinda keskin kopuslar degil, birbirini tamamlayan
yapisal doniisiimler s6z konusudur.

1.2.1. Sanayi Oncesi ve Erken Sanayi Donemi: Ticari
Finansin Dogusu

Sanayi 6ncesi donemde finansal sistemin temel islevi, ticaretin kolay-
lagtirilmasi, miilkiyetin korunmasi ve ekonomik iliskilerin giivence altina
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alinmasiydi. Bu donemde para, mal ve hizmetlerin degisimini kolaylas-
tiran bir miibadele araci olarak ortaya ¢ikarken, faiz, bor¢ ve kredi kav-
ramlar1 hem ekonomik hem de ahlaki-teolojik tartismalarin merkezinde
yer aldi. Ozellikle Orta Cag Avrupa’sinda kilisenin faiz yasagi, finansal
faaliyetlerin sinirlarini belirleyen en 6nemli normatif ¢ergevelerden birini
olusturmustur. Buna ragmen, ticaretin genislemesi ve kent ekonomileri-
nin gelismesiyle birlikte, faiz yasagini dolayli yollarla asan yeni finansal
araglar ve kurumsal yapilar ortaya ¢ikmistir (Kindleberger, 1996).

Orta Cag Italyan sehir devletleri (6zellikle Venedik, Ceneviz ve Floran-
sa) bu dontisiimiin merkezindeydi. Bu sehirlerde kurulan ticaret bankala-
r1, yalnizca borg verme islevi gérmemis, ayn1 zamanda uluslararasi 6deme
sistemlerinin ilk &rneklerini gelistirmigtir. Ornegin Floransa’daki Medici
Bankasi, Avrupa ¢apinda subeler ag1 kurarak hem ticari islemlerin finans-
manini hem de doviz transferlerini yonetmistir. Bu déonemde “bills of exc-
hange” olarak bilinen poligeler, sinir 6tesi ticaretin giivenli bir sekilde yii-
ritiilmesini saglayan ilk finansal inovasyon araglari olmustur (De Roover,
1948). Bu gelismeler, finansal sistemin sadece ekonomik degil, ayni zaman-
da kurumsal ve hukuki bir yap1 olarak da evrim ge¢irdigini gostermektedir.

1609 yilinda kurulan Amsterdam Wisselbank, modern anlamda merkez
bankaciliginin énciisii olarak kabul edilir. Bu kurum, altin ve giimiis rezerv-
lerini merkezilestirerek para arzini istikrara kavusturmay1 ve ticari giiveni
artirmay1 amaglamistir (Neal, 1990). Wisselbank’in temel yeniligi, mevduat-
larin karsiliginda kayit parast (bank money) iiretmesiydi; bu, modern dijital
para sistemlerinin tarihsel onciilii sayilabilir. Ardindan 1694 yilinda kurulan
Bank of England, kamu borglanmasinin finansmanini iistlenmis ve Ingilte-
renin ulusal para politikas: cercevesini olusturmustur. Bu gelisme, devletin
finansal sistem {izerindeki roliinii kurumsallagtirmis ve kamusal finansin
modern bi¢imlerini ortaya ¢ikarmistir (Cameron & Neal, 2003).

Sanayi Devriminin baglangicina kadar finansal faaliyetler biiyiik 61-
ciide ticaret finansmanu ile sinirli kalmisti. Ancak 18. yiizyilin sonlarin-
dan itibaren, sanayi iiretimindeki artis ve teknolojik yeniliklerin (6rnegin
buhar giicii, tekstil makineleri, demiryolu sistemleri) etkisiyle sermaye
birikimi hiz kazanmigtir. Bu donemde tiretimin 6l¢egi bitytidiikee, giri-
simciler daha fazla sermayeye ihtiya¢ duymus, bu da finansal aracilik me-
kanizmalarinin (6rnegin banka kredileri, hisse senedi ihraci, tahvil piya-
salar1) gelisimini tesvik etmistir (North & Weingast, 1989).

Finansal sistemin doniisiimiinde anonim sirketlerin dogusu biiyiik
bir kirilma noktasi olmustur. Bu sirketler, bireysel sermaye birikiminden
kurumsal sermaye birikimine ge¢isin simgesi olarak goriiliir. Ortaklik ya-
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pisinin kurumsallagmasiyla birlikte, risk paylasimi miimkiin hale gelmis,
yatirimeilar farkli sektorlerdeki girisimlere ortak olabilmistir. Bu yapi,
sermaye piyasalarinin derinlesmesini saglarken, hisse senedi ve tahvil gibi
menkul kiymetlerin yayginlasmasina zemin hazirlamistir. 19. yiizyilda
Londra, Paris ve Amsterdam borsalarinin biiytimesi, sermayenin genis
halk kitleleri arasinda dagilimini saglamis, boylece finansal katilim olgu-
sunu gii¢lendirmistir (Kindleberger, 1996).

Bu dénemde bankaciligin islevi de koklii bir bicimde degismistir. Artik
bankalar sadece mevduat toplayan degil, ayn1 zamanda yatirim finansma-
nin1 yoneten kurumlara dontigmiistiir. Ozellikle Ingiltere ve Almanya gibi
sanayilesmenin oncii iilkelerinde, evrimlesen bankacilik sistemleri farkli
modeller gelistirmistir. Ingiliz tipi sistem, serbest piyasa rekabetine dayali ve
kisa vadeli ticaret finansmanini 6nceleyen bir yap1 sunarken; Alman tipi sis-
tem, evrensel bankacilik modeli ile sanayi yatirimlarini uzun vadeli kredi-
lerle desteklemistir (Gerschenkron, 1962). Bu ayrigma, finansal sistemlerin
sanayilesme hizini ve yoniinii belirleyen 6nemli faktorlerden biri olmustur.

Sanayi kapitalizminin yiikselisi, finansin yalnizca iiretimin bir bilege-
ni degil, ayn1 zamanda ekonomik biiylimenin itici giicii oldugunu goster-
mistir. Sermayenin yogunlagmasi, finansal piyasalarin kurumsallagmasi
ve devletin ekonomik siire¢lerdeki roliiniin artmasi, modern finansal sis-
temin temel dinamiklerini olusturmustur. Finans artik sadece bir aracilik
mekanizmasi degil, tiretim kararlarini, yatirim tercihlerini ve toplumsal
refah1 yonlendiren bir gii¢ haline gelmistir. Bu baglamda, Minskynin
(1986) finansal istikrarsizlik hipotezi, sanayi kapitalizminin finansal sis-
tem iizerinde yarattig1 dongiisel riskleri agiklamak agisindan son derece
onemlidir. Minsky’ye gore, finansal istikrarin kendisi zamanla istikrar-
sizlik iireten bir siirece doniisiir; zira refah donemlerinde artan borglanma
egilimi, finansal sistemin kirilganligini artirir. Bu goriis, erken sanayi do-
neminde yasanan finansal krizlerin (6rnegin 1825 Ingiltere finansal krizi)
yapisal nedenlerini anlamada 6nemli bir teorik ¢er¢eve sunmaktadir.

19. Yiizyilin ikinci yarisindan itibaren kiiresel finansal entegrasyon
hizlanmis, sermaye hareketleri sinir 6tesine tagsmistir. Bu dénemde ulus-
lararasi altin standardi, doviz kuru istikrar: ve fiyat istikrar1 agisindan
onemli bir giiven unsuru olusturmustur. Ancak ayni zamanda, sermaye
akimlarinin ani yon degisimleri, ulusal ekonomilerde istikrarsizlik yarat-
mistir. Bu durum, finansal regiilasyonlarin ve merkez bankalarinin rolii-
nii daha da kritik hale getirmistir (Eichengreen, 1996). Dolayisiyla sanayi
kapitalizminin olgunlasmasiyla birlikte, finansal sistem artik yalnizca
tiretimi finanse eden degil, ayn1 zamanda makroekonomik istikrarin ga-
rantorii olarak da tanimlanmuistir.
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Sonug olarak, sanayi 6ncesi donemde temelleri atilan finansal yaps,
sanayi devrimiyle birlikte kurumsal, teknolojik ve politik boyutlarda do-
niismiistiir. Para, kredi ve sermaye piyasalar1 modern anlamda islevsel
hale gelmis; devlet, piyasa ve birey arasindaki ekonomik iligkiler yeniden
tanimlanmigtir. Bu tarihsel siireg, bugiinkii dijital finansal ekosistemin
anlagilmasi agisindan da 6nemlidir. Zira dijitallesme, finansin tarihsel
evriminin yalnizca bir devami degil, ayn1 zamanda yeni bir paradigma
dontisiimiidiir - tipk: sanayi kapitalizminin ticari ekonomiden kopusu
gibi, dijital finans da sanayi kapitalizminden farkli bir @iretim, dolagim ve
denetim mantig1 gelistirmektedir.

1.2.2. Sanayi Toplumunun Finansal Kurumsallagsmasi

21. Yuzyilin baslar;, modern finansal sistemin kurumsallastigi bir
doneme karsilik gelmektedir. Sanayi kapitalizmi olgunlasmais, ulusal eko-
nomiler para, kredi ve yatirim iligkileri tizerinden biitiinlesmis bir yapiya
kavusmustur. Bu donemde finansin temel dinamigi, iretimin reel sektorle
olan baginin kuvvetli olmasidir. 1914-1945 arasi savas donemleri, devletin
ekonomideki roliinii artirmis; savas finansmanyi, para arzi ydnetimi ve borg-
lanma araglari finansal sistemin yeniden yapilanmasini zorunlu kilmigtir.
Bretton Woods Sistemi (1944) ile kurulan uluslararas: parasal diizen, doviz
kurlarinin sabitlenmesini ve dolarin kiiresel rezerv para konumunu pekis-
tirmistir (Eichengreen, 2008). Bu dénemle birlikte finansal sistemler, ulus-
lararasi sermaye hareketlerinin kontrolii altinda devlet giivenceli bir yapiya
kavusmustur. 1970’li yillarda Bretton Woods’un ¢okmesi, petrol krizleri ve
finansal serbestlesme politikalari, finansal kurumlarin yeniden yapilanma-
sina yol agmustir. Bu siirecte finansal piyasalar, giderek daha karmasik fi-
nansal araclarin (tiirev tirtinler, vadeli islemler, tahvil endeksleri vb.) islem
gordugii kiiresel bir yapiya evrilmistir. Asagidaki tablo, sanayi toplumunun
finansal sistemindeki dontigiimiin temel 6zelliklerini 6zetlemektedir.

Tablo 1.2. Sanayi Toplumunda Finansal Sistemlerin Temel Ozellikleri

Donem Temel Ozellik Finansal Araglar Kurumsal Yapi Ekonomik
Model
1850-1914 | Sermaye birikimi ve ticari | Hisse senetleri, Ticari bankalar, | Sanayi
bankaciligin yiikselisi tahviller borsalar kapitalizmi
1914-1945 | Devlet miidahalesi, savas | Devlet tahvilleri, Merkez bankalar1 | Karma
ekonomisi savag bonolar1 ekonomi
1945-1970 | Bretton Woods sistemi, Ulusal para birimleri, | IMF, Diinya Refah devleti
kur kontrollii finans sabit kur rejimleri Bankasi modeli
1970-2000 | Finansal serbestlesme ve | Tiirev tirtinler, Cokuluslu Neoliberal
kiiresellesme eurodolar piyasalar1 | finansal kurumlar | ekonomi
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Sanayi toplumunun finansal sistemi, kapitalist tiretim iliskilerinin
olgunlagmasiyla birlikte ekonomik bilylimenin ve sermaye birikiminin
ana tastyicist haline gelmistir. Tablo 1.2°de yer alan temel ozellikler, bu
sistemin tarihsel olarak nasil yapilandigini, hangi dinamikler iizerinde
yiikseldigini ve neden dijital doniigiimle birlikte doniisiime zorlandigini
agik¢a gostermektedir. Sanayi toplumu finansal sisteminin 6ziinde, mer-
kezilesme, araciliga dayali likidite yaratimi ve fiziksel varlik temelli deger
tretimi yer almaktadir. Bu sistem, hem {iretim bi¢iminin hem de toplum-
sal orgiitlenmenin endiistriyel mantigina uygun olarak, hiyerarsik ve yo-
gun sermaye akisina dayali bir yapiya sahiptir.

19. Yiizyilin ikinci yarisindan itibaren ortaya ¢ikan modern banka-
cilik ve menkul kiymet piyasalari, sanayi toplumunun finansal altyapi-
sini1 sekillendirmistir. Bu donemde finansal sistemin temel islevi, sanayi
tiretimini finanse etmek ve ekonomik biiyiimeyi siirdiirmek icin gerekli
sermaye birikimini saglamaktir. Bankalar, kredi yaratimi yoluyla serma-
yeyi reel sektore aktarmis; hisse senedi ve tahvil piyasalari, biiyiik 6l¢ekli
sanayi yatirimlarinin finansmaninda 6énemli bir rol tistlenmistir. Bu bag-
lamda finansal sistem, tiretim temelli ekonominin hizmetinde ¢alisan bir
sermaye tahsis mekanizmasi olarak islemistir.

Sanayi toplumunda finansal sistemin en belirgin 6zelligi, yogun ara-
ciliga dayali bir yapinin hakim olmasidir. Finansal islemler, bankalar ve
finansal kurumlar araciligiyla yiiriitilmis; bireysel yatirimcilarin dogru-
dan piyasalara erigsimi sinirli kalmigtir. Bu durum, finansal sistemin mer-
kezilesmesini ve sermaye birikiminin belirli aktérlerin elinde yogunlas-
masini beraberinde getirmistir. Dolayisiyla sanayi donemi finansi, yiiksek
diizeyde kurumsallasmis, ancak ayni1 zamanda kat1 ve hiyerarsik bir yap1
sergilemistir. Bu yapy, bilgi akisindaki gecikmeler, islem maliyetlerindeki
yiikseklik ve finansal katilimin sinirlilig1 gibi sorunlar yaratmistr.

Finansal bilgi, bu donemde asimetrik bigimde dagilmistir. Bankalar
ve bitytik finansal kurumlar, yatirimer ve borglulara kiyasla ¢ok daha fazla
bilgiye sahip olmus, bu da piyasada gii¢ dengesizliklerini beraberinde ge-
tirmistir. Finansal kararlar, cogunlukla ge¢mis performans verilerine ve
tiziksel varlik teminatlarina dayandirilmais; risk yonetimi, istatistiksel on-
goriilerden ¢ok kurumsal tecriibe ve iligkisel giiven iizerine kurulmustur.
Bu baglamda finansal sistem, rasyonel beklentilere dayali bir verimlilik
mekanizmasindan ziyade, giiven ve aracilik temelli bir diizen olarak iglev
gormustar.

Sanayi toplumunun finansal sisteminde likidite, fiziksel para arzi
ve banka mevduatlarinin kontrolii {izerinden saglanmistir. Merkez ban-
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kalari, para politikalariyla kredi hacmini belirlemis; finansal istikrarin
saglanmasinda faiz oranlari temel ara¢ olmustur. Bu mekanizma, tiretim
dongiisiine siki bicimde bagl bir finansal denge yaratmuigtir: iiretim art-
tik¢a finansal genisleme, durgunluk dénemlerinde ise likidite daralmasi
yasanmuistir. Ancak bu dongii, finansal sistemin ekonomik krizlere kars:
kirilgan olmasina neden olmustur. 1929 Biiyiik Buhrani ve 2008 Kiiresel
Finans Krizi gibi dénemler, finansal sistemin asir1 merkezilesme ve kont-
rolsiiz kredi genislemesi nedeniyle yapisal dengesizlikler iirettigini goster-
mistir.

Sanayi toplumunda deger yaratimi, biiyiik 6l¢ide maddi sermaye
tizerine kuruludur. Fabrikalar, makineler, altyap: yatirimlari ve enerji
kaynaklar1 ekonomik biiyimenin temel itici unsurlar: olmustur. Dolay1-
siyla finansal araglar, bu fiziksel yatirimlarin finansmanini saglamak tize-
re tasarlanmistir. Tahvil, hisse senedi, ipotekli krediler gibi araclar, reel
varliklarin nakde cevrilebilirligini kolaylastirmis; finans, tiretim ekono-
misine dogrudan entegre edilmistir. Bu durum, finansal sistemin reel sek-
torle giiclii bir bag kurmasini saglarken, ayni zamanda sistemin inovatif
esnekligini sinirlamigtir. Tablo 1.2’de vurgulanan bir diger 6nemli unsur,
sanayi toplumunda finansal sistemin regiilasyon yogun yapisidir. Devlet,
finansal istikrar1 korumak amaciyla para politikalari, faiz kontrolleri ve
bankacilik diizenlemeleri araciligiyla aktif bir rol oynamistir. Bu donemde
finansal liberalizasyon sinirli; sermaye hareketleri biiyiik dl¢iide kontrol
altindadir. Devletin bu miidahaleci rold, 6zellikle savas sonrasi donemde
sosyal refah politikalariyla birleserek ekonomik kalkinmayi desteklemis-
tir. Ancak ayn1 zamanda piyasa esnekligini azaltmis ve kiiresel rekabet
giiciinii sinirlandirmastur.

Finansal sistemin ulus-devlet temelli yapisi, sanayi toplumunun di-
ger karakteristik 6zelliklerinden biridir. Sermaye piyasalari biiyiik élgiide
ulusal sinirlar iginde faaliyet gostermis; uluslararas: finansal entegrasyon
son derece sinirli kalmigtir. Déviz kurlari sabit sistemlerle yonetilmis, fi-
nansal islemler ise biiyiik 6l¢iide fiziksel para birimleri tizerinden gergek-
lestirilmistir. Bu durum, finansal sistemin kiiresellesme 6ncesi donemde
kapali ekonomi paradigmasi iginde islemesine yol agmistir.

Sanayi toplumunun finansal sistemi, 20. ytizyilin ikinci yarisina ka-
dar ekonomik bityiimenin motoru olarak iglev gérmiis, ancak 1980’ler-
den itibaren baslayan dijitallesme ve kiiresellesme siiregleriyle birlikte bu
yapisal modelin sinirlar1 gortiniir hale gelmistir. Bilgi teknolojilerinin
yayginlagmasi, sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve finansal aracla-
rin ¢esitlenmesi, sanayi dénemi finans sisteminin statik yapisina meydan
okumustur. Ozellikle 1990’lardan sonra ortaya ¢ikan finansal yenilikler
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ve dijital ag tabanli islem sistemleri, merkezilesmis finans yapisinin ¢oziil-
mesine ve yeni bir finansal ekosistemin olusmasina zemin hazirlamistir.
Bu nedenle Tablo 1.2, yalnizca sanayi toplumunun finansal sistemini ta-
nimlamakla kalmamakta, ayn1 zamanda dijital doniisiim siirecinin neden
kaginilmaz hale geldigini de gostermektedir. Merkezilesmis, hiyerarsik
ve bilgiye dayali gii¢c yogunlasmasina sahip bir sistemin, kiiresel 6lgekte
artan veri akig1 ve dijital finansal araglar karsisinda stirdiiriilebilirligini
korumast miimkiin degildir. Dolayisiyla bu tablo, dijital ¢agin finansal
devrimine gegisin teorik zeminini olusturmakta ve sanayi dénemi finans
sisteminin dijital paradigma tarafindan nasil dontistiiriildiigtinii anlamak
i¢in bir referans noktas iglevi gormektedir.

1.2.3. Dijital Ekonomiye Gegis: Bilgi ve Sermayenin
Biitiinlesmesi

Dijital ekonomi, iiretim faktorlerinin yeniden tanimlandigi, bilgi-
nin sermaye kadar stratejik bir unsur haline geldigi ve ekonomik deger
yaratiminin fiziksel varliklardan ¢ok dijital varliklara dayandig yeni bir
ekonomik diizendir. Bu doniisiim, yalnizca teknolojik yeniliklerin degil,
ayn1 zamanda ekonomik teorilerin, is modellerinin ve finansal iliskilerin
kokten yeniden yapilanmasini ifade etmektedir. Sanayi toplumunda tireti-
min temel girdisi fiziksel emek ve maddi sermaye iken, dijital ekonomi ¢a-
ginda iiretimin asli girdisi bilgi, veri ve algoritmik islem kapasitesidir. Bu
doniigiim, iiretim siireglerinde “degerin kaynagi™na iliskin klasik iktisat
tartismalarini da yeniden giindeme getirmistir. Klasik ekonomi anlay-
sinda deger, fiziksel emek veya sermaye araciligiyla yaratilan bir olguydu.
Opysa dijital ¢cagda bilgi, hem bir iiretim faktérii hem de dogrudan bir ser-
maye bi¢imi haline gelmistir. Bu nedenle dijital ekonomi, bilgi ile sermaye
arasindaki ¢izgiyi ortadan kaldiran bir biitiinlesme siirecini temsil eder.
Artik bilgi yalnizca iiretim siireglerini destekleyen bir girdi degil; bizzat
ekonomik biiytimenin itici gilicli olarak konumlanmaktadir. Bu baglam-
da, dijital ekonominin dogas1 “6l¢ek ekonomileri” yerine “ag ekonomileri”
tizerine kuruludur. Dijjital altyapilar, her yeni katilimciyla birlikte artan
deger yaratan ag etkisi (network effect) mekanizmasini giiclendirmekte-
dir. Bu durum, geleneksel sermaye birikimi modelinden farkli olarak, ser-
mayenin artik fiziksel iretim kapasitesiyle degil, veri sahipligi, algoritmik
6ngorii yetenegi ve dijital erisim ag1 ile 6lgiilmesine neden olmustur. Eko-
nomik degerin belirleyicisi, iiretim miktarindan ¢ok bilgi akisinin hizi ve
kalitesidir.

Bilginin sermayeye doniisiimiinde {i¢ temel kanal 6ne ¢ikmaktadir:
veri Uiretimi, veri isleme kapasitesi ve veri ticarilestirme siirecleri. Birinci-
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si, dijital sistemlerin giinliik yagamin her alanina niifuz etmesiyle bireyler
ve kurumlar tarafindan siirekli veri tiretilmesidir. Tkincisi, bu verilerin
biiyiik veri (Big Data) analitigi araciligiyla ekonomik anlam kazandirila-
rak bilgiye doniistiiriilmesidir. Ugiinciisii ise, elde edilen bilginin finansal,
ticari ve kurumsal karar mekanizmalarinda kullanilmak suretiyle yeni-
den ekonomik degere doniistiiriilmesidir. Bu dongii, bilginin sermaye gibi
dolasimda bulundugu ve kendi kendini yeniden tirettigi bir dijital deger
zinciri olusturmustur.

Dijital ekonomide finansal sistemin rolii, bu bilgi-sermaye biitiinles-
mesini destekleyen altyapinin finansmanini ve siirdiiriilebilirligini sag-
lamaktir. Geleneksel finansal sistemde sermaye akisi, tiretim araglarinin
ve fiziki yatirimlarin finansmani i¢in yonlendirilirken, dijital ekonomide
sermaye akis1 daha ¢ok teknolojik kapasiteye, yazilim altyapisina ve veri
merkezli isletmelere yonelmektedir. Bu durum, “bilgi sermayesi” kavra-
mini klasik sermaye birikimi modelinin merkezine yerlestirmistir. Artik
firmalarin piyasa degerleri, maddi varliklarindan ziyade sahip oldukla-
r1 veri varliklari, algoritmik bilgi birikimi ve inovasyon yetenekleri tize-
rinden sekillenmektedir. Bilgi ve sermayenin bu diizeyde biitiinlesmesi,
ekonomik sistemin dogasinda hem firsatlar hem riskler barindirmakta-
dir. Bilgi temelli iiretim siirecleri, verimlilik artis1 ve yenilik potansiyelini
artirirken, ayni zamanda bilgi asimetrilerinin yeni bi¢imlerini de dogur-
mustur. Dijital ekonomide bilgiye erisim, her zaman esit degildir; veri sa-
hipligi, teknolojik altyapiya erisim ve algoritmik bilgiye yatirim yapabilme
kapasitesi, ekonomik giiciin yeni belirleyicileri haline gelmistir. Bu neden-
le dijital ekonomideki rekabet, klasik piyasa rekabetinden farkli olarak,
bilgiye erisim rekabeti biciminde tanimlanabilir.

Dijitallesme ile sermaye piyasalari da bu yeni bilgi dinamiklerine
uyum saglamaktadir. Yatirim kararlari, gegmis donem performanslarina
degil, gercek zamanl veri akislarina ve makine 6grenmesi modelleri tara-
findan olusturulan 6ngoriilere dayandirilmaktadir. Bu baglamda finansal
sistem, bilgi-sermaye etkilesiminin en hizli yasandig1 alanlardan biri ha-
line gelmistir. Bilgi, burada yalnizca bir analiz girdisi degil, ayn1 zamanda
yatirim stratejisinin ana ekseni haline gelmistir.

Finansal krizler perspektifinden bakildiginda, bilgi-sermaye biitiin-
lesmesi hem istikrar hem de kirilganlik yaratma potansiyeline sahiptir.
Hyman Minsky’nin (1986) finansal istikrarsizlik hipotezi, dijital ¢cagda
yeniden anlam kazanmaktadir. Minsky’ye gore finansal sistemler, istikrar
donemlerinde risk alma egilimlerinin artmasiyla krizlere zemin hazirlar.
Dijital ekonomide ise bu dinamik, algoritmik finans ve veri odakli risk
yonetimi sistemleri araciligiyla daha hizli ve gériinmez bicimde islemek-
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tedir. Dolayisiyla bilgi-sermaye biitiinlesmesi, finansal sistemdeki “hizli
istikrarsizlik dongiilerini” de beraberinde getirmektedir. Bilgiye dayali
finansal inovasyonlar, riskleri azaltmak yerine bazen sistematik bi¢cimde
yeniden liretme potansiyeline sahiptir. Diger taraftan bilgi ve sermayenin
biitiinlesmesi, ekonomik bitytimenin niteliksel doniisiimiinii de berabe-
rinde getirmistir. Dijital ekonomi, yalnizca iiretim hacmini artirmakla
kalmamakta, ayni zamanda iiretim bi¢imlerini, istihdam yapisin1 ve gelir
dagilimini da etkilemektedir. Yiiksek bilgi yogunluklu sektérler, sermaye
verimliligini artirirken, diistik bilgi erisimine sahip aktorleri sistemin di-
sinda birakabilmektedir. Bu nedenle dijital ekonominin siirdiiriilebilirligi,
yalnizca teknolojik inovasyona degil, ayn1 zamanda bilgiye adil erisim ve
dijital kapsayicilik politikalarina baglhdir.

Sonug olarak dijital ekonomiye gecis, bilgi ile sermayenin kaynastigs,
tiretimin fiziksel olmaktan ¢ok biligsel siireclere dayandig yeni bir ¢agin
kapilarini aralamistir. Bu ¢agda finansal deger, veri tiretimi ve bilgi yone-
timi kapasitesiyle ol¢iilmekte; ekonomik giic, bilgi dolasgiminin hizina ve
giivenilirligine bagli olarak yeniden tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bilgi,
artik yalnizca bir arag degil, kapitalist iiretim iliskilerinin merkezi serma-
ye bigimi haline gelmistir.

1.2.4. Sanayiden Dijital Ekonomiye Gegisin Genel
Degerlendirmesi

Finansal sistemlerin tarihsel doniisiimii, teknolojik yeniliklerin eko-
nomik yapilar iizerindeki etkisini agik bigimde ortaya koymaktadir. Sana-
yi toplumunda fiziksel tiretim ve emek yogunlugu belirleyici iken, dijital
ekonomide bilgi, veri ve ag baglantisi temel iiretim faktorleri haline gel-
mistir (Brynjolfsson & McAfee, 2014). Bu doniisiim finansal alanda su g
sonucu dogurmustur:

1. Finansal araciligin dijitallesmesi: Geleneksel bankacilik islevle-
ri, FinTech platformlar: tarafindan yeniden tanimlanmuistir.

2. Finansal kapsayiciligin artisi: Dijital 6deme sistemleri, finansal
hizmetlere erisimi genisletmistir.

3. Finansal diizenleme ve gozetim bicimlerinin doniisiimii: Diji-
tallesme, yeni risk alanlarini (siber giivenlik, veri gizliligi, algoritmik ma-
nipiilasyon) giindeme tagimigtir.

Sonug olarak, sanayi toplumundan dijital ekonomiye gecis, finansal
sistemin yalnizca araglarini degil, isleyis mantigini da doniistiirmistir.
Sermaye artik sadece tiretim faktorii degil; veri temelli bir deger yaratma
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stirecinin girdisi haline gelmistir. Bu durum, kitabin ilerleyen béliimlerin-
de ayrintili bigimde ele alinacak olan djjital finansal yapinin kuramsal ve
sistematik temelini olusturmaktadir.

1.3. Dijital Doniisiimiin Unsurlar:

Dijital dontisiim, yalnizca teknolojik bir yenilenme siireci degil; ayni
zamanda ekonomik, kurumsal ve toplumsal yapilarin yeniden tanimlan-
mas! anlamina gelir. Bu doniisiim, finansal sistemlerin isleyis bicimini
kokten degistirirken, deger yaratma siireclerinde veri, otomasyon, yapay
zeka, blokzincir ve nesnelerin interneti (IoT) gibi teknolojik bilesenlerin
biitiinlesmesiyle yeni bir paradigma ortaya ¢ikarmistir. Bu boliim, djjital
dontigimiin temel unsurlarini kavramsal ve teorik cercevede ele alarak,
finansal sistem iizerindeki etkilerini agiklamay1 amag¢lamaktadir.

1.3.1. Yapay Zeka ve Makine Ogrenmesi

Yapay zeka (YZ) ve makine 6grenmesi (ML), dijital doniisiim ¢aginin
en kritik bilesenlerinden biridir. Bu teknolojiler, bilgi tiretimi, islenmesi
ve karar verme siireglerinde insan zekésinin biligsel 6zelliklerini model-
leyerek, rasyonel karar alma mekanizmalarinin algoritmik bicimde yeni-
den ingasini saglar. Finansal sistem a¢isindan bakildiginda, bu doniisiim
yalnizca teknik bir yenilik degil; finansal karar siireglerinin, risk deger-
lendirmesinin ve gézetim modellerinin yapisal olarak degisimi anlamina
gelmektedir (Brynjolfsson & McAfee, 2017).

Yapay zeka kavrami, insan zekasinin belirli bilissel islevlerinin maki-
neler tarafindan taklit edilmesi fikrine dayanir. Bu ¢ercevede YZ; algilama
(perception), 6grenme (learning), akil yilirtitme (reasoning) ve karar ver-
me (decision-making) gibi stireglerin otomatiklestirilmesini igerir (Rus-
sell & Norvig, 2022). Makine 6grenmesi ise bu gergevenin alt dali olarak,
veriden 6grenme ve deneyim yoluyla performansin artirilmasi siireglerine
odaklanir (Jordan & Mitchell, 2015).

Yapay zekanin teorik kokenleri, Alan Turing’in (1950) “Makineler dii-
stinebilir mi?” sorusuna dayanan diisiince sisteminden baslar. Turing’in
ortaya koydugu “Turing Testi”, bir makinenin zekéya sahip olup olmadig-
n1 anlamak i¢in kullanilan ilk biligsel degerlendirme modeli olmustur. Fi-
nansal sistemlere uyarlanan yapay zeka uygulamalari ise, Turing’in teorik
temellerinden evrilerek, 21. yiizyilda biiyiik veri (big data) ve bulut bilisim
(cloud computing) teknolojilerinin gelisimiyle kurumsal 6l¢cege tasinmis-
tir. Makine 6grenmesi algoritmalar: genel olarak ii¢ sinifta incelenir:

1. Denetimli 6grenme (supervised learning): Girdi ve ¢ikt1 iliskisi
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bilinen veri setleri iizerinden tahmin yapar (6r. kredi risk modeli).

2. Denetimsiz 6grenme (unsupervised learning): Verideki gizli ka-
liplar1 ortaya ¢ikarir (6r. miisteri segmentasyonu).

3. Takviyeli 6grenme (reinforcement learning): Deneme-yanilma
yoluyla karar stratejisi gelistirir (6r. algoritmik ticaret sistemleri).

Bu yontemler, finansal sistemde risk yonetimi, dolandiricilik tespiti,
yatirim stratejisi gelistirme, diizenleyici uyum ve miisteri davranisi anali-
tigi gibi alanlarda yogun bi¢imde kullanilmaktadir.

Finansal sistemlerin bilgi yogun yapisi, yapay zeka teknolojilerinin
en hizli ve verimli uygulama alanlarindan biri olmasini saglamistir. Ban-
kalar, sigorta sirketleri, yatirim fonlar1 ve merkez bankalari, karar destek
stireglerinde artik veriye dayali algoritmik sistemlere giivenmektedir (Ar-
ner et al., 2023). Finansal sistemlerde yapay zekanin déniistiiriicii roliiniin
temel etkileri ti¢ boyutta incelenebilir:

Operasyonel Etkinlik ve Maliyet Avantaji: Yapay zeka tabanli otomas-
yon, insan kaynakli hata oranini azaltirken islem siirelerini kisaltir. Orne-
gin, robotik siire¢ otomasyonu (RPA) sistemleri, miisteri bagvurularinin
veya kredi degerlendirmelerinin milisaniyeler i¢inde tamamlanmasini
saglar.

Risk Yonetimi ve Tahmin Giicii: Finansal krizlerin ardindan, riskin
ongoriilmesi ve erken uyar1 mekanizmalarinin kurulmas: giderek 6nem
kazanmistir. Makine 6grenmesi, anomali tespiti ve sentiment analizi gibi
yontemlerle, piyasa volatilitesini 6nceden tahmin edebilme kapasitesine
sahiptir (Hajizadeh et al., 2022).

Regiilasyon ve Denetim (Reglech ve SupTech): Diizenleyici otoriteler,
yapay zeka destekli sistemlerle, biiyiik hacimli raporlamalar: dogal dil is-
leme (NLP) teknikleriyle analiz edebilmekte; finansal istikrar risklerini
daha erken tespit edebilmektedir (Arner, Barberis & Buckley, 2023).

Finansal kararlara yapay zekanin entegrasyonu, klasik finans teorile-
rinin bazi varsayimlarini yeniden tartigmaya agmistir. Bunlar:

1. Rasyonel Beklentiler Teorisi ve Algoritmik Rasyonalite:

Finansal iktisat literatiiriinde uzun yillar boyunca hakim paradigma,
bireylerin ekonomik kararlarini tam bilgi altinda ve rasyonel beklentiler
dogrultusunda aldig1 varsayimina dayanan rasyonel beklentiler teorisi ol-
mustur. Bu teoriye gore, ekonomik ajanlar gelecege iliskin tahminlerini
gecmis verilerden ve mevcut bilgilere dayanarak yaparlar; sistematik hata
islemezler ve ortalama olarak dogru sonuglara ulagirlar (Muth, 1961). Lucas
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(1972) ve Sargent (1979) gibi iktisatcilar, bu yaklagimi1 makroekonomik mo-
dellere entegre ederek, piyasa mekanizmasinin kendi i¢inde dengelenen bir
yapiya sahip oldugunu savunmuslardir. Dolayisiyla, rasyonel beklentiler te-
orisi, finansal piyasalarin etkin, yatirimei davraniglarinin ise bilgiye dayal:
oldugu varsayimini teorik zemin olarak kabul etmistir. Ancak, 21. yiizyilin
dijitallesme dalgasi bu temel varsayimlar1 kokten déniistiirmiistiir. Ozellik-
le Yapay Zeka (YZ), Makine Ogrenmesi (Machine Learning) ve otomatik
karar sistemlerinin finansal karar alma siire¢lerine entegre edilmesiyle bir-
likte, rasyonalite artik insan zihninin biligsel sinirlarina degil, algoritmik
sistemlerin islem giiciine ve veri kapasitesine dayanmaktadir. Bu yeni kav-
ramsal cergeve, literatiirde giderek artan bicimde “algoritmik rasyonalite”
(algorithmic rationality) olarak adlandirilmaktadir (Turing Institute, 2022).

Rasyonel Beklentiler Teorisinin Temelleri ve Sinirlari: Rasyonel
beklentiler teorisi, mikroekonomik temelli bir rasyonalite anlayisi iizerine
kuruludur. Ajanlarin bilgiye sinirsiz erisimi oldugu, kararlarini istatistik-
sel olarak optimal bicimde aldiklar1 ve duygusal veya bilissel sapmalardan
etkilenmedikleri varsayilir. Bu ¢ercevede piyasalar, bilgi etkinligi hipotezi
ile uyumlu sekilde ¢alisir (Fama, 1970). Fiyatlar, mevcut tiim bilgiyi yan-
sittig1 icin, piyasay1 sistematik bi¢cimde “yenmek” miimkiin degildir.

Bununla birlikte, Davranigsal Finans ve Bilissel Ekonomi alanlarinda
yapilan ¢alismalar, bu modelin insan davranisini tam anlamiyla yansita-
madigini ortaya koymustur. Kahneman ve Tverskynin (1979) “Beklenti
Teorisi” (Prospect Theory), bireylerin belirsizlik altinda rasyonel degil,
duygusal ve sezgisel tepkilerle karar verdiklerini gostermistir. Benzer bi-
¢imde, Simon’un (1955) “Sinirli Rasyonalite” (Bounded Rationality) kav-
rami, bireylerin bilgi isleme kapasitelerinin sinirli oldugunu, bu nedenle
optimal degil, yeterli (satisficing) kararlar aldigin1 savunur.

Bu elestiriler, finansal piyasalarin yalnizca bilgiyle degil, ayni zaman-
da psikolojik, sosyal ve bilissel faktorlerle sekillendigini ortaya koymustur.
Ancak dijital dontisiimiin hizlanmasi, bu tartigmaya yeni bir boyut kazan-
dirmistir: Rasyonalite artik insan beyninin biligsel sinirlariyla degil, al-
goritmalarin matematiksel islem kapasitesiyle yeniden tanimlanmaktadir.

Algoritmik Rasyonalite: Yeni Bir Karar Alma Paradigmasi: Algo-
ritmik rasyonalite, klasik rasyonel beklentiler teorisinin dijital ¢agdaki
doniistimiinii temsil eder. Bu yaklagim, ekonomik kararlarin giderek daha
fazla yapay zeka sistemleri tarafindan alinmaya basladig1, dolayisiyla ras-
yonalite kavraminin da biligsel degil hesaplamali (computational) bir ze-
mine tagindi1 fikrini ileri siirer (Brynjolfsson & McAfee, 2017). Ornegin,
finansal piyasalarda yiiksek frekansli alim-satim (high-frequency trading,
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HFT) algoritmalari, insanin milisaniyeler i¢inde karar vermesinin miim-
kiin olmadig1 hizlarda islem gerceklestirmektedir. Bu sistemler, milyarlar-
ca veri noktasini ayni anda analiz ederek, piyasadaki mikrodinamikleri
ongorebilmekte ve buna gore stratejik pozisyonlar almaktadir (Kirilenko
et al., 2017). Bu noktada karar alma siireci, insan rasyonalitesinden ¢ok
daha Gteye gegmekte, hesaplama giicii, veri erisimi ve modelleme yetenegi
temel belirleyici unsurlar haline gelmektedir.

Algoritmik rasyonalite, epistemolojik olarak insan rasyonalitesinden
farklidir. Insan rasyonalitesi sezgisel, deger yiiklii ve baglamsal iken, algo-
ritmik rasyonalite deterministik, veri-temelli ve baglamdan bagimsizdir.
Bu durum, finansal kararlarin 6znellikten nesnellige gecisini hizlandirmais
gibi goriinse de, beraberinde algoritmik 6nyargi (algorithmic bias) ve sef-
faflik eksikligi gibi yeni riskleri de dogurmustur (Turing Institute, 2022).

Finansal sistemlerde algoritmalarin kendi kendine 6grenme yetenegi,
ongoriilemez davranis ériintiileri dogurabilmektedir. Ornegin, 2010’daki
“Flash Crash” olayi, algoritmik alim-satim sistemlerinin birbirini tetik-
leyerek birkag dakika iginde trilyon dolarlik piyasa degerinin silinmesi-
ne yol agmistir. Bu olay, algoritmik rasyonalitenin sinirlarini goéstermesi
agisindan 6nemlidir: Rasyonalite artik deterministik degil, dinamik ve
adaptif bir siirectir; fakat bu siireg, insan miidahalesiyle tam olarak denet-
lenememektedir (Johnson et al., 2013).

Rasyonel Beklentilerden Algoritmik Davranisa: Teorik Gegis: Kla-
sik finans teorilerinde bilgi, homojen ve esit dagitilmis kabul edilir. An-
cak dijital cagda bilgi tiretimi ve islenmesi biiyiik ol¢iide veri sahipligi ve
hesaplama kapasitesi ile iligkilidir. Bu baglamda, algoritmik rasyonalite;
bilgi asimetrilerini azaltmak yerine, bazen daha da derinlestirebilir. Bii-
yiik finansal kurumlar, kendi gelistirdikleri yapay zeka modelleriyle veri
avantaji elde ederken, kii¢iik yatirimcilar bu sistemlere erisim konusunda
dezavantajli hale gelmektedir (Narula, 2018). Dolayisiyla algoritmik rasyo-
nalite, finansal verimliligi artirsa da piyasa esitsizligini de giiglendirebilir.
Bu doniisiim, finansal karar alma siireclerinde insan-makine etkilesimini
de yeniden tanimlamistir. Artik yatirimcilar yalnizca bilgi tiiketicisi degil,
ayn1 zamanda algoritmik sistemlerle etkilesim i¢inde karar vericilerdir.
Robo-danismanlik sistemleri, yatirimei profillerini analiz ederek kisisel-
lestirilmis portfdy 6nerileri sunmakta; bu da rasyonaliteyi bireysel bilisten
kolektif algoritmik zekdya tasitmaktadir (Arner et al., 2020). Ote yandan,
bu gegcis siireci, “algoritmik paternalizm” olarak adlandirilan bir olguyu
da beraberinde getirmistir: Finansal sistemde yapay zeka, bireylerin ye-
rine karar verir hale geldikce, rasyonalite “0zgiir irade” kavramindan
uzaklagmakta; bireyler giderek otomatik karar sistemlerinin kullanicila-
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rina doniigmektedir. Bu durum, finansal davranislarin etik boyutunu da
yeniden tartismaya agmistir (Cath, 2018).

Yeni Finansal Rasyonaliteye Dogru: Algoritmik rasyonalite, bilgi is-
leme kapasitesinin artisiyla birlikte, finansal sistemdeki belirsizligi azalt-
ma potansiyeline sahiptir. Ancak bu potansiyel, ayn1 zamanda karmasik
sistem davranislarini da beraberinde getirir. YZ tabanli sistemlerin 6zerk
karar mekanizmalari, klasik rasyonalite teorilerinin varsaydigi denge
(equilibrium) anlayisin1 agmakta; finansal piyasalar1 evrimsel, etkilesim-
sel ve ag tabanli yapilar haline doniistiirmektedir (Arthur, 2021). Bu ger-
cevede, gelecegin finansal teorileri artik insan merkezli olmaktan ziyade
sistem merkezli olacaktir. Rasyonalite, bireysel karar alma kapasitesinden
¢ok, sistemlerin adaptif 6grenme yetenegi ile dl¢iilecektir. Bu da finansal
iktisat teorisinin metodolojik sinirlarini genisletmekte ve algoritmik ras-
yonaliteyi sadece bir teknik dontisiim degil, ayn1 zamanda epistemolojik
bir devrim haline getirmektedir.

2. Davranigsal Finans ve Biligsel Onyargilarin Azaltilmasi: Dav-
ranigsal finans yaklagimi (Kahneman & Tversky, 1979), bireylerin duygu-
sal faktorlerle rasyonel olmayan kararlar aldigini 6ne siirer. YZ sistemleri,
bu 6nyargilar1 minimize ederek karar siirecini nesnellestirebilir. Ancak
veri yanlilig1 (data bias) ve etik sorumluluk gibi yeni sorun alanlar1 da
ortaya ¢ikmistir (OECD, 2022).

Finansal karar alma siireglerinde yapay zeka ve makine 6grenmesinin
uygulama alanlar1 asagidaki tabloda ifade edilmistir.

Tablo 1.3. Yapay Zeka ve Makine Ogrenmesinin Finansal Uygulama Alanlar:

Alan Kullanilan Algoritmalar / | Amag Beklenen Sonug
Teknikler
Kredi Risk Analizi | Lojistik regresyon, rastgele | Kredi geri 6deme Daha diigiik temerriit
ormanlar (Random olasiligini tahmin etmek | orant
Forest), XGBoost
Dolandiricilik Anomali tespiti, sinir Supheli islemleri gercek | Finansal kayiplarin
Tespiti aglar1 zamanli belirlemek onlenmesi
Algoritmik Ticaret | Takviyeli 6grenme, derin | Piyasa hareketlerine Getiri
Ogrenme dinamik tepki vermek | maksimizasyonu
Portfoy Denetimsiz 6grenme, Varlik gesitlendirmesini | Risk-getiri dengesini
Optimizasyonu k-means kiimeleme artirmak optimize etmek
RegTech Dogal dil isleme, karar Finansal uyumu Seffaflik ve
(Diizenleyici agaglar otomatiklestirmek diizenleyici etkinlik
Teknoloji)
Miisteri Deneyimi | Duygu analizi, 6neri Kisisellestirilmis finansal | Musteri
Yonetimi sistemleri {iriin sunumu memnuniyetinin
artmasi
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Tablo 1.3, yapay zekd ve makine 6grenmesinin finansal sistem ige-
risindeki ¢ok katmanli roliinii biitiinciil bigimde ortaya koymaktadir.
Tabloda goriildigii tizere, bu teknolojiler yalnizca operasyonel verimlilik
saglayan araglar degil, ayn1 zamanda finansal karar siire¢lerini temelden
yeniden bigimlendiren biligsel doniisiim mekanizmalaridir. Kredi riskin-
den portfoy optimizasyonuna, dolandiricilikla miicadeleden regiilasyon
teknolojilerine kadar uzanan genis bir uygulama yelpazesi, finansal siste-
min artik “veriyle diisiinen” bir yapiya evrildigini gostermektedir.

Yapay zeka temelli sistemlerin 6zellikle denetimli 6grenme (supervi-
sed learning) ve denetimsiz 6grenme (unsupervised learning) algoritma-
lar1 tizerinden yiiriitiilmesi, finansal kurumlara hem ge¢mise doniik ana-
liz hem de gelecege yonelik 6ngorii kapasitesi kazandirmaktadir. Boylece
sistem yalnizca gegmis veriyi siniflandirmakla kalmaz; ayni zamanda yeni
olasiliklar: tanimlayarak karar siireclerine yon verir. Bu, klasik finans te-
orilerinin deterministik modellerine kiyasla ¢ok daha dinamik, 6ngériici
ve adaptif bir finansal ekosistem yaratmaktadir (Brynjolfsson & McAfee,
2017). Ayrica tablo, yapay zekd uygulamalarinin karar alma siirecinde in-
san faktoriinii ortadan kaldirmadigini, aksine bu siireci insan-makine is
birligi cercevesinde yeniden tanimladigini gostermektedir. Insan dene-
timinin dislandig1 bir otomasyon, 6zellikle yiiksek frekansl islemler ve
regiilasyon alanlarinda etik ve giivenlik risklerini artirabilir. Bu nedenle,
“insan merkezli yapay zeka” (human-centered AI) yaklasimi giderek daha
fazla 6nem kazanmaktadir.

Makine 6grenmesinin finansal karar mekanizmalarinda bu denli et-
kili olmasinin ardinda, sistemlerin veri oriintiilerini kendi kendine kes-
fetme yetenegi yatmaktadir. Diger bir ifade ile yapay zeka ve makine 6g-
renmesinin deger yatirimciliginda entegrasyonu, yatirimcilara daha hizh
ve dogru analizler yaparak yatirim stratejilerini optimize etme ve piyasa
trendlerine etkili bir sekilde yanit verme imkani saglamaktadir (Ayyildiz,
2024). Bu durum, finansal kuruluslara daha 6nce erisilemeyen bir “6ngo-
rii derinligi” kazandirmakta; ayni1 zamanda risklerin erken tespiti, piyasa
anomalilerinin fark edilmesi ve miisteri davranislarinin kisisellestirilmis
bicimde analiz edilmesi gibi stratejik avantajlar sunmaktadir. Ancak bu
giiclii yapisal doniisiimiin karanlik bir ytizii de bulunmaktadir. Algorit-
mik sistemlerin egitildigi verilerin tarafli (biased) veya eksik olmasi, so-
nuglarin da yanli hale gelmesine yol agabilir. Bu durum, 6zellikle kredi
skorlamasi, sigorta primleri veya yatirim onerileri gibi alanlarda sosyoe-
konomik esitsizlikleri yeniden iiretebilecek riskler tasimaktadir (OECD,
2022). Bu nedenle, makine 6grenmesi tabanli sistemlerin etik gozetim, sef-
faflik ve hesap verebilirlik ilkeleriyle desteklenmesi kaginilmazdir.
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Sonug olarak, Tablo 1.3’in de ortaya koydugu iizere, yapay zeka ve
makine 6grenmesi yalnizca teknik bir inovasyon degil; finansal sistemin
bilissel kapasitesinin yeniden tanimlanmas: anlamina gelmektedir. Bu
doniisiim, veriye dayali karar alma kdiltiiréiniin kurumsallagmasini sag-
layarak hem mikro diizeyde isletme stratejilerini hem de makro diizeyde
finansal istikrar politikalarini etkilemektedir. Bu kapsamda yapay zeka,
finansal sistemde “hesaplama temelli zekd” doneminin simgesi héline
gelmis; finansal deger iiretimi, insan sezgisinden algoritmik 6grenmeye
evrilmistir. Bu siireg, dijital finansal doniisiimiin temelini olusturan en
giiclii epistemolojik kirilmalardan biridir.

1.3.2. Biiyiik Veri ve Analitik

Dijjital dontisiimiin merkezinde yer alan biiyiik veri (Big Data), gii-
niimiiz ekonomilerinde finansal karar alma siireglerinin en stratejik bile-
senlerinden biri haline gelmistir. Biiyiik veri, yalnizca verinin miktarin-
daki artis1 degil; ayn1 zamanda bu verinin ¢esitliligini (variety), olusum
hizin1 (velocity), dogrulugunu (veracity) ve deger yaratma potansiyelini
(value) ifade eden ¢ok boyutlu bir kavramdir (Laney, 2001). Finansal sis-
tem agisindan bu boyutlar, bilgiye dayali karar alma siireglerinin kalitesini
dogrudan etkilemekte; veri analitigiyle birlestiginde, sermaye akislarinin
yoniinii belirleyen yeni bir “veri ekonomisi” paradigmasi olusturmaktadir.

Biiyiik veri, klasik finansal veri setlerinden farkli olarak, yalnizca
nicel finansal gostergeleri degil; sosyal medya etkilesimlerinden, tiiketici
davraniglarindan, sensér verilerinden ve dijital izlerden olusan yapisal ol-
mayan veri kaynaklarini da kapsar. Bu durum, finansal kurumlara miiste-
rilerin duygusal egilimlerini, harcama aliskanliklarini ve piyasa beklenti-
lerini ¢ok daha biitiinciil bicimde analiz etme imkani sunar (Chen, Chiang
& Storey, 2012). Dolayisiyla, biiyiik veri analitigi yalnizca bir bilgi isleme
stireci degil, ayn1 zamanda finansal davraniglarin bilissel haritasini ¢ika-
ran bir aragtir.

Biiyiik veri ve analitik, finansal karar alma mekanizmalarini hem
mikro hem de makro diizeyde kokten dontistiirmiistiir. Mikro diizeyde,
isletmeler veri analitigi sayesinde miisteri segmentasyonu, kredi puanla-
ma, dinamik fiyatlandirma ve risk analizi gibi siire¢lerde dogruluk oran-
larin1 artirmaktadir. Makro diizeyde ise, merkez bankalar: ve finansal
diizenleyici kurumlar, biiyiik veri analitigi ile finansal istikrar risklerini
onceden tahmin etme ve sistemik risk modellerini gelistirme kapasitesine
ulasmistir (Bank for International Settlements, 2023). Bu baglamda, bii-
yiik veri kullanimi finansal karar alma siirecini reaktif olmaktan ¢ikarip
proaktif hale getirmekte; veri madenciligi ve tahmine dayali analitik mo-
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deller, finansal piyasalardaki belirsizlikleri azaltmaktadir. Boylece bilgi,
klasik anlamda bir “girdi” olmaktan ¢ikarak, stratejik sermaye haline gel-
mistir (Mayer-Schonberger & Cukier, 2013). Finansal analizlerde biiyiik
veri kullanimy, {i¢ temel analitik yaklasim {izerine insa edilmektedir:

1. Tanimlayic1 Analitik (Descriptive Analytics): Gegmis verilerin
analiz edilerek mevcut durumun agiklanmasini saglar. Ornegin, banka-
larin kredi geri 6deme oranlarini inceleyerek segment bazli risk profilleri
olusturmasi bu kapsamdadir.

2. Tahmine Dayal1 Analitik (Predictive Analytics): Makine 6gren-
mesi ve istatistiksel modelleme tekniklerini kullanarak gelecekteki egi-
limleri tahmin eder. Bu yaklasim, borsa hareketlerini veya miisteri davra-
niglarini 6ngérmede kullanilir.

3. Kuralc1 Analitik (Prescriptive Analytics): Karar verme siiregle-
rine rehberlik eden algoritmik 6neriler sunar. Ornegin, portfoy dagilimi
optimizasyonu veya kredi limiti belirleme siire¢lerinde karar destek sag-
lar.

Bu ii¢ yaklasimin biitiinlesik bigimde kullanilmasi, dijital finansin
“akalli karar sistemleri” ile ¢caligmasini miimkiin kilmaktadir.

Tablo 1.4. Biiyiik Verinin Finansal Sistem Uzerindeki Etkileri

Uygulama Alani | Kullanilan Veri Tiiri Analitik Yaklagim Finansal Sonug

Kredi Skorlama | Yapilandirilmis ve Tahmine dayal: Daha dogru kredi
yapilandirilmamis miisteri analitik degerlendirmeleri
verileri

Yatirim Piyasa verileri, sosyal medya | Makine 6grenmesi Risk-getiri dengesinin

Stratejileri duyarlilik verileri tabanli tahmin iyilestirilmesi

modelleri

Miisteri Iliskileri | Davranigsal ve demografik Tanimlayici ve kuralcr | Kisisellestirilmis tiriin

Yonetimi veriler analitik onerileri

RegTech ve Risk | Finansal islem ve diizenleyici | Kuralci analitik ve Anomali tespiti ve

Denetimi rapor verileri yapay zeka diizenleyici uyum artist

Biiyiik veri, finansal sistemin igleyis mantigini kokten dontistiiren en
kritik dijitallesme unsurlarindan biridir. Tablo 1.4’te gosterilen etkiler, fi-
nansal karar alma, risk yonetimi, piyasa analitigi ve diizenleyici denetim
siireglerinde biiyiik verinin nasil ¢ok boyutlu bir doéniisiim yarattigini or-
taya koymaktadir. Bu doniisiim, yalnizca teknik bir gelisme olarak degil,
ayn1 zamanda finansal sistemin bilgi altyapisini yeniden tanimlayan epis-
temolojik bir kirilma olarak ele alinmalidur.
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Finansal sistemin temeli, her zaman bilgiye ve onun islenme bi¢cimine
dayanmustir. Ancak geleneksel sistemlerde bilgi, sinirli veri setleri, ge¢mis
donem raporlar1 ve insan yorumlarina dayali analizlerle tiretilmekteydi.
Biiyiik veri teknolojileriyle birlikte bilgi iiretimi, niceliksel sinirlarin Gte-
sine ge¢mis; artik finansal sistemler, ger¢ek zamanli, ¢ok kaynakli ve di-
namik veri akislar1 tizerinden islem yapabilir hale gelmistir. Bu, finansal
piyasalarin dogasinda koklii bir paradigma degisimine yol agmistir: geg-
misin statik bilgi modeli yerini, stirekli 6grenen ve kendini giincelleyen bir
bilgi ekosistemine birakmustir.

Biiyiik veri teknolojilerinin finansal sistem tizerindeki en 6nemli et-
kisi, belirsizligi azaltma kapasitesidir. Finansal kararlar dogas: geregi risk
tasir; bu riskin temel nedeni bilgi eksikligidir. Biiyiik veri, bu eksikligi or-
tadan kaldirarak risk analizlerini daha isabetli hale getirir. Ornegin, kre-
di risk analizlerinde artik yalnizca ge¢mis 6deme performanslar: degil,
bireylerin ¢evrimici davranis kaliplari, dijital ayak izleri, sosyal ag etki-
lesimleri ve titketim aligkanliklar1 da degerlendirilmektedir. Bu durum,
finansal erisimin daha dinamik, bireysellestirilmis ve veri temelli bi¢im-
de genislemesini saglamaktadir. Ote yandan, biiyiik veri yalnizca mikro
diizeydeki karar siireglerini degil, makro diizeydeki finansal istikrar1 da
etkilemektedir. Makroekonomik gostergelerin ve piyasa sinyallerinin an-
lik olarak izlenebilmesi, merkez bankalar1 ve diizenleyici kurumlar i¢in
erken uyar1 mekanizmalarinin gelistirilmesine olanak tanimaktadir. Bu
baglamda biiyiik veri, SupTech (Supervisory Technology) uygulamalar:
araciligryla finansal denetimin dijitallesmesini miimkiin kilmistir. Regii-
latorler, finansal piyasalar1 artik donemsel raporlar tizerinden degil, anlik
veri akislariyla takip edebilmekte; bu da sistemik risklerin tespiti ve kriz
onleme kapasitesini ciddi bicimde artirmaktadir.

Biiyiik verinin finansal sistem tizerindeki bir diger dontistiiriicii etki-
si, yatirim kararlarinin algoritmiklesmesidir. Giintimiizde finansal piya-
salarda gerceklestirilen islemlerin 6nemli bir boliimii, insan miidahalesi
olmadan otomatik olarak yiiriitiilen algoritmalar tarafindan yapilmakta-
dir. Bu sistemler, saniyeler iginde milyonlarca veri noktasini analiz ederek
islem karar1 verebilmektedir. Boylece veri, yalnizca bir analiz girdisi degil,
dogrudan piyasa dinamiklerini belirleyen bir gii¢ haline gelmistir. Ancak
bu durum, ayn1 zamanda finansal volatiliteyi artirabilecek yeni risk tiir-
lerini de beraberinde getirmistir. Ciinkii algoritmik islemler, ortak veri
sinyallerine ayn1 yonde tepki verdiginde piyasa dalgalanmalar1 derinle-
sebilmekte, bu da veri kaynakli sistematik risk kavramini giindeme getir-
mektedir.

Finansal kurumlar agisindan biiyiik verinin en stratejik katkilarindan
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biri, miisteri davranislarinin derinlemesine analizi yoluyla rekabet avan-
taji yaratmasidir. Bankalar, sigorta sirketleri ve yatirim fonlari, misteri
segmentasyonlarini artik demografik verilere degil, davranigsal modellere
dayandirmaktadir. Bu sayede finansal iiriinler, bireysel ihtiyaglara gore
kisisellestirilmekte; boylece hem miisteri memnuniyeti hem de gelir opti-
mizasyonu saglanmaktadir. Ancak bu avantaj, ayn1 zamanda veri gizliligi
ve etik sorumluluk sorunlarini da giindeme getirmistir. Kisisel verilerin
finansal sistemde kullanimy, seffaflik ve riza ilkeleri ¢er¢evesinde yeniden
diizenlenmek zorundadir. Aksi halde dijital finansal sistem, toplumsal gii-
venin zedelenmesi riskiyle kars1 karsiya kalabilir.

Makro diizeyde biiyiik veri, finansal piyasalarin baglantisallik de-
recesini artirmis; finansal aktorler arasindaki bilgi paylasimini hizlan-
dirmistir. Bu durum, kiiresel sermaye akislarin1 daha 6ngoriilebilir hale
getirmekle birlikte, ayn1 zamanda piyasalar arasinda bulasicilik riskini
de artirmistir. Ornegin, bir piyasadaki olumsuz haber veya veri sinyali,
saniyeler icinde kiiresel finansal sistemin diger bolgelerine yayilabilmek-
tedir. Dolayisiyla bityiik veri ¢caginda finansal istikrar, yalnizca ekonomik
temellere degil, ayn1 zamanda veri dolasgiminin giivenligine ve senkroni-
zasyonuna bagli hale gelmistir.

Biiyiik verinin finansal sistem tizerindeki etkilerini degerlendirirken,
onun asimetrik sonuglar dogurabilecegi gercegi de goz ardi edilmemelidir.
Veri igleme kapasitesi yiiksek olan biiyiik finansal kurumlar, piyasadaki
kiiglik aktorlere gore ¢ok daha avantajli konuma gelmistir. Bu durum,
“bilgi tekellesmesi” veya “veri oligopolii” olarak adlandirilan yeni bir gii¢
yogunlagmasi yaratmaktadir. Veri erisiminin sinirli oldugu bolgelerde fi-
nansal sistemin gelisimi yavaglamakta, bu da dijital ugurumun derinles-
mesine neden olmaktadir. Dolayistyla biiyiik veri, firsat esitligini artirma
potansiyeline sahip olsa da uygun regiilasyonlar ve agik veri politikalar1
olmadan bu potansiyel tersine donebilir.

Sonug olarak Tablo 1.4te ortaya konan etkiler, bityiik verinin finansal
sistemin hem verimlilik hem de kirilganlik boyutlarini ayni anda doniis-
tirdigiini gostermektedir. Biiyiik veri, bilgi eksikligini ortadan kaldira-
rak karar alma siirelerini giiclendirirken; veri yogunlugunun agirilagsma-
s1, sistemin Ongoriilemez tepkiler iiretmesine neden olabilmektedir. Bu
nedenle dijital finansal dontisiim siirecinde asil mesele, “veri miktarini
artirmak” degil, veri kalitesini, glivenligini ve etik kullanimini stirdiiriile-
bilir bigimde yonetebilmektir.

Finansal sistemin gelecegi, biiyiik verinin kontrolsiiz biiyiimesine de-
gil, onun rasyonel, insan-merkezli ve etik degerlere dayali bicimde yonlen-
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dirilmesine baglidir. Bilgi, artik finansin ham maddesidir; ancak bu bilgi-
nin sermayeye doniisiim bi¢imi, finansal sistemin toplumsal mesruiyetini
belirleyecek temel faktor haline gelmistir.

1.3.3. Bulut Teknolojileri ve Siber Giivenlik

Dijital dontisiimiin temel bilesenlerinden biri olan bulut bilisim (cloud
computing), bilgi teknolojilerinin 6l¢eklenebilirligini, erisilebilirligini ve
verimliligini artirarak ekonomik iiretim ve finansal sistemlerin yeniden
yapilandirilmasinda stratejik bir rol oynamaktadir. Bulut teknolojileri;
depolama, hesaplama ve yazilim hizmetlerinin fiziksel donanim bagim-
liligin1 ortadan kaldirarak “hizmet olarak altyap: (IaaS)”, “hizmet olarak
platform (PaaS)” ve “hizmet olarak yazilim (SaaS)” gibi ¢ok katmanli bir
mimari sunar (Armbrust et al., 2020). Bu yapi, kurumlarin sermaye yogun
BT yatirimlarini azaltirken operasyonel esneklik kazanmalarini saglar.
Finans sektorii agisindan bulut teknolojisi, bityitk hacimli verilerin ana-
lizini kolaylastirdig: gibi, yapay zeka tabanli risk yonetimi sistemlerinin
Olgeklenmesine de imkan tanimaktadir (Kshetri, 2023).

Bulut bilisim, veri merkezilesmesi ve dagitik hesaplama paradigma-
larinin birlestigi noktada konumlanir. Bu baglamda finansal kuruluslar,
miisteri verilerini giivenli bicimde depolamak, algoritmik islem sistemle-
rini entegre etmek ve dijital finansal @irtinleri hizla gelistirmek i¢in bulut
altyapisindan yararlanir. Ancak bu doniisiim beraberinde yeni tiir siber
giivenlik risklerini de dogurur. Verinin uzaktan islenmesi, ¢ok kiracili
(multi-tenant) yapilar ve sinir 6tesi veri akislari, gizlilik ihlali, kimlik dog-
rulama zafiyetleri ve veri biitiinliigli sorunlarini giindeme getirmektedir
(ENISA, 2022). Bu nedenle bulut tabanl finansal sistemlerde giivenlik;
teknik, yonetsel ve regiilasyonel katmanlarda esgiidiim gerektirir.

Siber giivenlik kavramyi, yalnizca bilgi sistemlerinin korunmasiyla s1-
nirli olmay1p, ayni zamanda dijital giivenin, operasyonel siirekliligin ve fi-
nansal istikrarin siirdiiriilebilirligini de kapsar. Giiniimiiz finansal ekosis-
temlerinde siber saldirilar, dogrudan ekonomik zararlarin 6tesinde, siste-
mik risklere neden olabilecek boyutlara ulagmistir (IMF, 2024). Ozellikle
dagitik hizmet reddi (DDoS) saldirilary, fidye yazilimlari (ransomware) ve
veri sizintilari, finansal kuruluslarin dijital giivenligini tehdit eden bagli-
ca unsurlardir. Bu baglamda, uluslararas: regiilator kurumlar —o6rnegin
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ve Finansal Istikrar Kurulu (FSB)— siber
direng (cyber resilience) kavramini, finansal istikrar politikalarinin bir
bileseni olarak degerlendirmeye baslamistir (FSB, 2023).

Siber giivenlik yonetiminde en kritik unsur, “paylasilan sorumluluk
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modeli” dir. Bu model, hizmet saglayic1 (6rnegin Amazon Web Services,
Microsoft Azure, Google Cloud) ile kullanic1 kurum arasindaki giivenlik
yikiimliliiklerinin net bicimde tanimlanmasini 6ngoriir. Hizmet sagla-
yici fiziksel altyapinin giivenliginden, kullanici ise erisim kontrolleri, veri
sifreleme politikalar1 ve kimlik yonetiminden sorumludur. Bu modelin
basarisi, seffaf denetim mekanizmalarina ve regiilasyonel standartlara
baglidir. Ozellikle Avrupa Birliginin Dijital Operasyonel Dayaniklilik Ya-
sast (DORA, 2022), bulut hizmeti kullanan finansal kuruluslar icin mini-
mum giivenlik standartlari belirlemis ve dis hizmet saglayicilarinin regii-
lasyon kapsamina alinmasini saglamigtur.

Siber giivenligin teorik temelleri, risk yonetimi, bilgi giivenligi ve sis-
tem teorisi ekseninde sekillenir. ISO 27001 ve NIST Cybersecurity Fra-
mework gibi uluslararasi standartlar, kurumlarin bilgi giivenligi olgunlu-
gunu Olcmekte temel referans olarak kullanilmaktadir. Bununla birlikte,
yapay zekd ve makine 6grenmesi tabanli giivenlik ¢oziimleri, geleneksel
giivenlik protokollerinin 6tesine gegerek ongoriicii (predictive) ve adaptif
(adaptive) giivenlik yaklasimlarini giindeme getirmistir. Bu yaklasimlar,
anomali tespiti, kimlik dogrulama ve tehdit istihbaratinda yiiksek dogru-
luk saglayarak finansal sistemlerde dinamik siber savunma yeteneklerinin
gelismesini miimkiin kilar (Sharma & Kshetri, 2024). Asagidaki tablo, di-
jital finansal sistemlerde bulut teknolojileri ile siber giivenlik arasindaki
karsilikl: etkilesim diizeylerini 6zetlemektedir.

Tablo 1.5. Bulut Teknolojileri ve Siber Giivenligin Finansal Sistemlerdeki Etkilesimi

Boyut Bulut Teknolojileri Siber Giivenlik Perspektifi
Veri Yonetimi Olgeklenebilir veri depolama ve | Veri gizliligi, sifreleme, erisim

analiz kapasitesi saglar. kontrolleri gerektirir.
Maliyet Etkinligi | BT altyap: maliyetlerini azaltir. | Giivenlik yatirimi ve siirekli izleme

maliyetlerini artirabilir.

Regiilasyon Hizmet saglayicilar farkli tilke Veri yerellestirme ve uyum

Uyumu yasalarina tabidir. politikalari kritik hale gelir.

Operasyonel Yedekleme ve otomatik kurtarma | Siber saldirilara kars: olay

Siireklilik olanaklari sunar. miidahale planlar1 gerektirir.

inovasyon Yeni finansal {iriin ve Giivenli API yonetimi ve kimlik

Potansiyeli hizmetlerin gelistirilmesini dogrulama siiregleri 6nem kazanir.
hizlandirir.

Tablo 1.5'te 6zetlenen bulut teknolojileri ve siber giivenlik etkilesi-
mi, dijital finansal ekosistemlerin yapisal doniisiimiinii biitiinciil bigcimde
aciklamaktadir. Bu tablo, iki teknolojik alanin birbirini tamamlayan fakat
ayni zamanda risk-denge iliskisi i¢cinde gelisen dogasini gostermektedir.
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Veri yonetimi boyutu, bulut bilisimin sundugu yiiksek depolama ve
isleme kapasitesi sayesinde finansal kuruluglarin biiyiik veriyi gercek za-
manli olarak analiz etmesini miimkiin kilar. Ancak bu avantaj, verinin
ticlincii taraf sunucularda tutulmas: nedeniyle gizlilik ihlali ve yetkisiz
erisim risklerini beraberinde getirir. Dolayisiyla, verinin 6l¢eklenebilirligi
ile giivenliginin saglanmasi arasinda dinamik bir denge kurulmalidir.

Maliyet etkinligi agisindan bulut altyapisi, sermaye yogun bilgi islem
yatirimlarini azaltarak kiictik ve orta o6lgekli finansal kuruluglara dijital
rekabet giicii kazandirir. Buna karsilik, siber giivenlik sistemlerinin kuru-
lumu, siirekli tehdit izleme, olay miidahalesi ve uyum denetimleri ek ma-
liyet unsurlari yaratir. Bu durum, “maliyet tasarrufu” hedefi ile “givenlik
yatirimr” zorunlulugu arasindaki stratejik gerilimi ifade eder.

Regiilasyon uyumu boyutu, kiiresel 6lgekte veri akisinin ve ¢ok uluslu
bulut servislerinin artmasiyla birlikte daha karmagik hale gelmistir. Fi-
nansal kuruluslar, hizmet aldiklar: bulut saglayicilarinin veri isleme sii-
reglerini farkl: iilkelerin yasalariyla uyumlu hale getirmek zorundadir. Bu
baglamda, veri yerellestirme politikalar1 ve sinir 6tesi veri transferi izinle-
ri, finansal istikrarin korunmasinda belirleyici olmugtur.

Operasyonel siireklilik ise bulut teknolojilerinin en giiglii yonlerinden
biridir. Dagitik sistem mimarisi, felaket kurtarma, otomatik yedekleme ve
sistemin kesintisiz caligmasini saglayan esnek altyapilarla desteklenir. Fa-
kat bu esneklik, siber saldirilar karsisinda yalnizca teknolojik degil, ayni
zamanda yonetsel onlemlerle desteklenmedigi siirece kirilgan kalabilir.
Dolayistyla etkin bir olay miidahale plany, siirekli tehdit izleme ve kriz si-
miilasyonlar1 bu alanda kritik rol oynar.

Inovasyon potansiyeli boyutunda, bulut teknolojileri finansal iiriin
gelistirme siireglerini hizlandirarak dijital bankacilik, robo-danigman-
lik ve yapay zeka destekli sigortacilik uygulamalarinin yayginlasmasina
zemin hazirlar. Bununla birlikte, inovasyonun giivenliksiz bicimde yiirii-
tiilmesi sistemsel agiklar yaratabilecegi i¢in giivenli API yonetimi, kimlik
dogrulama protokolleri ve veri biitiinliigii kontrolleri inovasyonun ayril-
maz pargalar1 hiline gelmistir.

Tablo 1.5., dijital doniisimiin “verimlilik-giivenlik ikilemini” agik bi-
¢imde ortaya koymaktadir. Bulut teknolojileri finansal sistemlerin hizini,
esnekligini ve dl¢eklenebilirligini artirirken, siber giivenlik bu sistemlerin
stirdiiriilebilirligini ve giivenilirligini teminat altina almaktadir. Her iki
unsurun dengeli bicimde yonetilmesi, dijital ekonominin yapisal istikrar:
agisindan stratejik bir zorunluluktur.
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1.3.4. Blokzincir ve Akill1 S6zlesmeler

Blokzincir teknolojisi (blockchain), dijital doniisiimiin finansal sis-
tem tizerindeki en devrimci unsurlarindan biridir. Temelinde, merkezi bir
otoriteye ihtiya¢ duymadan islemlerin seffaf, giivenli ve degistirilemez bi-
¢imde kaydedilmesini saglayan dagitik defter (distributed ledger) mantig:
vardir. Bu teknoloji, dijital ekonominin “giiven mimarisini” yeniden insa
etmis ve ozellikle finans, sigortacilik, tedarik zinciri ve kamu hizmetleri
gibi yiiksek giiven gerektiren alanlarda paradigmatik bir doniigiim yarat-
mustir (Nakamoto, 2008; Tapscott & Tapscott, 2018).

Blokzincir, iglemleri “bloklar” halinde depolayan ve her blogu krip-
tografik olarak bir 6nceki bloga baglayan bir zincir yapisidir. Bu yapy, sis-
temin biitiinliigiinii ve giivenilirligini korur. Her blok; islem verisi, zaman
damgasi ve onceki blogun hash degeri olmak iizere ii¢ temel bilesenden
olusur. Bu sayede, herhangi bir blogun degistirilmesi tiim zincirin biitiin-
ligiinii bozar, bu da manipiilasyonu neredeyse imkansiz hale getirir (Yer-
mack, 2017).

Blokzincir (blockchain) teknolojisi, ekonomi, finans ve bilisim sis-
temleri arasinda sinirlar1 bulaniklastiran bir paradigma doniisiimiiniin
cekirdegini olusturur. Dagitik defter teknolojileri (Distributed Ledger Te-
chnologies, DLT) i¢cinde yer alan blokzincir, “giiven harici mekanizmasini
kodlama” yaklasimiyla islem siireclerini, aracilara olan bagimlilig: azal-
tarak yeniden yapilandirir. Bu yap1 hem finansal iglemlerin dogrulugunu
artirir hem de seffaflik, izlenebilirlik ve degistirilemezlik gibi 6zelliklerle
sistemsel giiveni giiglendirir (Cong, Li & Wang, 2019) Blokzincir (blocke-
hain) teknolojisinin temel bilesenleri ve yapisal ilkeleri incelendiginde ise
kompleks yapis1 6n plana ¢ikmaktadir:

« Konsensiis Mekanizmalar1: Blokzincirde merkezi bir dogrula-
yic1 yoktur; bunun yerine fikir birligi (consensus) algoritmalar1 tiim ag
katilimcilarina dayanir. Proof-of-Work, Proof-of-Stake, Delegated Pro-
of-of-Stake gibi mekanizmalar, iglemleri onaylamak ve blok zincire ekle-
mek icin enerji, hisse ya da s6z hakk: temelli modeller uygular. Bu me-
kanizmalarin tasarimi, blokzincirin giivenligini, dlgeklenebilirligini ve
enerji maliyetini dogrudan etkiler.

o Kriptografik Giivenlik: Her islem blogu kriptografik olarak
baglanir (hash zinciri), islemler dijital imzalarla yetkilendirilir ve bloklar
gecmis bloklara referans verir. Bu yapilar, blok zincirin degismezligini ve
veri biitiinliigiinii saglar. Ayrica “merkle agaglar1” gibi veri yapilari, biiyiik
islem setlerinin dogrulanmasini verimli hale getirir.
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o Token ve Tesvik Yapisi (Tokenomics): Blokzincir aglarinda to-
kenlar, islem ticreti, staking 6diilii ve yonetisim haklarini temsil ederek ag
katilimcilarini tesvik eder. Tokenomik yapilar, ag katilimini artirirken is-
tikrar1 ve gliveni korumay1 amaglar. Bu yoniiyle blokzincir yalnizca teknik
altyapi degil, ekonomik bir sistemdir.

Blokzincir teknolojisinin en yenilik¢i uygulamalarindan biri akill
sozlesmelerdir (smart contracts). Ilk olarak 1994 yilinda Nick Szabo ta-
rafindan kavramsallastirilan bu s6zlesmeler, taraflar arasindaki anlas-
malarin belirli kosullar gerceklestiginde otomatik olarak yiirtitiilmesini
saglar. Akilli sozlesmeler, insan miidahalesini ortadan kaldirarak siireci
tamamen yazilim kodlarina dayandirir. Béylece hem islem hizi artar hem
de gtivenlik agiklar1 azalir (Christidis & Devetsikiotis, 2016). Bu sozles-
meler, Ethereum gibi platformlar araciligiyla finansal tirtinlerde, sigorta
6demelerinde, kredi sozlesmelerinde, djjital kimlik dogrulama ve tedarik
zinciri yonetimi gibi pek ¢ok alanda kullanilmaktadir. Ornegin, bir kredi
sozlesmesinde bor¢lu 6deme yaptiginda, akilli sozlesme sistem tarafindan
otomatik olarak dogrulanir ve teminat serbest birakilir. Bu siiregte hicbir
aract kuruma veya manuel onaya gerek kalmaz.

Blokzincir ve akilli sozlesmeler, finansal sistemde asagidaki baslica
dontisiimleri tetiklemigtir:

Aracisiz Islemler ve Maliyet Azalisi: Geleneksel araci kurumlari
ikincil konuma iterek islem maliyetlerini diisiiriir ve iglem siirelerini hiz-
landirir.

Tokenlestirme (Tokenization): Fiziksel varliklarin dijital token
olarak temsil edilmesi — gayrimenkul, hisse senedi, tahvil vb. - varliklarin
likiditesini artirir.

DeFi (Decentralized Finance): Merkeziyetsiz finans modelini
miimkiin kilar. Likidite havuzlari, otomatik piyasa yapicilar, kredi proto-
kolleri gibi uygulamalar aracilar yerine kodla ¢aligir.

Regiilasyon ve Denetim (RegTech/SupTech): Denetleyici kurum-
lar blokzinciri teknolojiyle islem ge¢misini anlik takip edebilir ve otoma-
tik uyum kontrolleri uygulayabilir.

Blokzincir teknolojisi, RegTech (Regulatory Technology) ve SupTech
(Supervisory Technology) uygulamalarinin da temelini olusturmaktadir.
Denetim otoriteleri, blokzincir tizerinde gerceklesen islemleri anlik olarak
izleyebilmekte, uyum ve seffaflik siireclerini otomatiklestirebilmektedir
(Arner, Barberis & Buckley, 2023). Bununla birlikte, teknolojinin anonim-
lik 6zelligi, kara para aklama (AML) ve terdr finansmani (CFT) agisindan
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yeni diizenleme zorluklar: da yaratmaktadir. Ote yandan da blokzincir te-
melinde gelistirilen dijital paranin, devlete bagimli para sistemlerine kars:
toplumsal ve ekonomik bir secenek olabilecegini de dikkate almak gerek-
mektedir (Aba Senbayram 2019)

Tablo 1.6. Blokzincir Uygulamalarinin Regiilasyon Perspektifinden

Degerlendirilmesi
Regiilasyon Olumlu Etki Zorluk / Risk
Boyutu
Seffaflik ve Gergek zamanli islem izleme ve Veri gizliligi ihlalleri ve kimlik
Denetim dogrulama. koruma sorunlari.
Uyum Otomatik raporlama sistemleri ile hizl1 | Yasal ¢ergevenin teknolojik hiza
(Compliance) denetim. yetisememesi.
Finansal Giivenlik | Dolandiriciligin azalmast, islem Kod hatalarindan kaynakli sistemsel
biitiinliigiiniin artmasi. riskler.
Piyasaya Erisim Sinir Gtesi finansal hizmetlerin Farkl: tilkelerdeki diizenlemelerin
yayginlagmasi. geliskili yapisi.

Tablo 1.6’da 6zetlenen veriler, blokzincir teknolojisinin finansal sis-
temdeki regiilasyon (diizenleme) boyutunu ¢ok yonlii bicimde ortaya koy-
maktadir. Blokzincir, geleneksel finansal yapinin merkezilesmis kontrol
mantigini dontistiirerek, giiven, dogrulama ve kayit tutma islevlerini da-
gitik bir yapiya tasimaktadir. Ancak bu yapisal devrim, beraberinde hu-
kuki, etik ve kurumsal diizeyde yeni tartismalar: da giindeme getirmistir.
Regiilasyon perspektifinden bakildiginda blokzincir, hem firsatlar hem de
riskler iceren ¢ift yonlii bir paradigma degisiminin merkezinde yer almak-
tadir.

Her seyden 6nce blokzincir teknolojisi, seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkelerini teknik diizeyde miimkiin kildig1 i¢in, finansal regiilasyonun et-
kinligini artiric1 bir arag olarak gortilmektedir. Zincirdeki tiim iglemlerin
kronolojik ve degistirilemez bi¢imde kaydedilmesi, finansal faaliyetlerin
izlenebilirligini artirmakta ve diizenleyici kurumlarin denetim kapasite-
sini giiglendirmektedir. Bu yoniiyle blokzincir, geleneksel raporlama me-
kanizmalarinin eksikliklerini giderebilecek bir “dijital iz denetim sistemi”
olarak degerlendirilebilir. Ozellikle kara para aklama (AML) ve terdriz-
min finansmani (CFT) ile miicadelede blokzincir temelli izleme sistem-
leri, finansal suglarin tespitinde etkin bir yontem haline gelmistir. Ancak
tablonun da isaret ettigi {izere, blokzincirin bu avantajlar1 ayn1 zamanda
regiilasyonel zorluklar1 da beraberinde getirmektedir. Teknolojinin mer-
keziyetsiz yapisi, geleneksel finansal otoritelerin gozetim ve miidahale
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alanlarint belirsizlestirmektedir. Blokzincir tizerindeki islemler, ulusal
sinirlarin Gtesinde gergeklestigi icin, mevcut yasal gerceveler ¢ogu du-
rumda yetersiz kalmaktadir. Ornegin, bir akilli sézlesme (smart contract)
araciligiyla yapilan finansal islemde, s6zlesmenin taraflar1 farkli hukuk
sistemlerine tabi olabilir. Bu durum, yarg: yetkisi ve sorumluluk tespiti
agisindan ciddi bir hukuki bosluk yaratmaktadir. Regiilasyon agisindan
bir diger temel mesele, blokzincir teknolojisinin anonimlik ve gizlilik bo-
yutudur. Kripto varlik islemlerinde kullanicilarin kimliklerinin dogrudan
tespit edilememesi hem bireysel mahremiyet hem de finansal giivenlik
agisindan ¢eliskili bir durum yaratmaktadir. Bu ikilik, regiilatorleri iki zit
hedef arasinda denge kurmaya zorlamaktadir: Bir yandan bireylerin diji-
tal haklarini ve veri gizliligini korumak, diger yandan finansal sistemin
seffafligini ve giivenligini saglamak. Bu nedenle son yillarda birgok tilke,
“risk-temelli regiilasyon modeli” benimseyerek anonimlik derecesi yiiksek
islemleri daha siki izlemeye baglamistir.

Blokzincir uygulamalarinin regiilasyon perspektifinden degerlen-
dirilmesi, yalnizca yasal uyum boyutuyla sinirli degildir; ayn1 zamanda
politik ekonomi acisindan da 6nem tagimaktadir. Dagitik defter tekno-
lojileri, finansal otoritelerin ve aracilik kurumlarinin roliinii yeniden ta-
nimlamaktadir. Ozellikle merkez bankasi dijital paralar1 (CBDC’ler) gibi
uygulamalar, blokzincir teknolojisinin regiilasyonla i¢ ice gectigi hibrit bir
yapinin dogmasina neden olmustur. Bu durum, finansal otoritelerin hem
sistemik riskleri kontrol etmesini kolaylastirmakta hem de para politika-
larinin dogrudan uygulanmasina yeni araglar sunmaktadir. Dolayisiyla
blokzincir, sadece finansal kurumlar arasinda degil, devlet ile piyasa ara-
sindaki gii¢c dengesinde de yeniden yapilanmaya yol agmaktadir.

Tablo 1.6 ayn1 zamanda, uluslararas: diizeyde regiilasyon farklilikla-
rinin blokzincir uygulamalarinin gelisimi iizerindeki belirleyici roliint de
gostermektedir. Avrupa Birliginin “Markets in Crypto-Assets (MiCA)”
diizenlemesi, bu alanda standartlagsma ¢abalarinin 6nciisti konumundadir.
ABD, Ingiltere, Singapur ve Giiney Kore gibi iilkeler ise blokzincir ekosis-
temini desteklemekle birlikte, yatirimci korumasi ve piyasa manipiilas-
yonu risklerine kars: farkl: stratejiler benimsemistir. Bu gesitlilik, kiiresel
finansal entegrasyon agisindan regiilasyonel uyum sorunlarini giindeme
getirmektedir. Zira dijital varliklarin sinir tanimayan yapisi, ulusal diizey-
de alinan kararlarin kiiresel etkiler yaratmasina neden olmaktadir.

Blokzincir teknolojisinin regiilasyonel boyutu ayni zamanda etik ve
toplumsal tartismalar: da icermektedir. Merkezi olmayan yapilar, demok-
ratiklesme ve giic dagilimi ilkeleri a¢isindan olumlu bir potansiyel tasir-
ken, ayn1 zamanda y6netisim sorumlulugunu belirsizlestirebilir. Ornegin,
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bir blokzincir aginda yapilan hatali bir islemin geri alinamamasi, bireysel
magduriyetleri artirabilir. Bu tiir durumlar, teknik yeniliklerle hukuki
adalet ilkeleri arasinda yeni bir denge arayisini zorunlu kilmaktadir. Bu
baglamda, “akilli regiilasyon” yaklagimi 6ne ¢ikmaktadir. Akilli regiilas-
yon, yalnizca teknolojiyi denetleyen degil, teknolojinin dogasinda yer alan
uyumlastirici algoritmalar1 da kullanarak kendi kendini diizenleyen bir
sistem OngoOrir.

Diizenleyici kurumlar agisindan blokzincir, denetim siireglerinde
veri temelli gozetim anlayisini giiclendirmektedir. Geleneksel raporlama
sistemlerinde, finansal kuruluslar diizenli araliklarla denetim otoritele-
rine bilgi sunarken; blokzincir tabanli yapilar sayesinde regiilatorler, is-
lemleri anlik olarak izleyebilme kapasitesine sahiptir. Bu durum, SupTech
(Supervisory Technology) olarak adlandirilan denetim teknolojilerinin
yayginlasmasini tesvik etmektedir. SupTech, blokzincir verilerini yapay
zeka destekli analizlerle birlestirerek, anomali tespiti, risk siniflandirmasi
ve uyum denetimini otomatik hale getirebilmektedir. Bu yoniiyle blokzin-
cir, yalnizca regiilasyonun konusu degil, ayn1 zamanda regiilasyonun ara-
c1 haline gelmistir. Ancak, bu olumlu tabloya ragmen blokzincir regiilas-
yonuna dair kiiresel diizeyde bazi kritik sorunlar varligini stirdiirmekte-
dir. Oncelikle, teknolojik gelisme hizi ile yasal diizenlemelerin adaptasyon
hiz1 arasinda ciddi bir fark bulunmaktadir. Regiilasyonlar ¢ogu zaman
reaktif bir nitelik tasimakta, yani yenilikler gerceklestikten sonra devre-
ye girmektedir. Oysa blokzincir gibi hizli evrilen bir teknolojide proaktif
diizenleme yaklasimlar: kaginilmaz hale gelmistir. Ayrica, ¢ok katmanl
blokzincir ekosistemlerinde sorumluluk zincirinin tanimlanmasi (6rne-
gin madenciler, digiim operatorleri, gelistiriciler arasindaki farklar) hu-
kuki belirsizlikler yaratmaktadir.

Tablonun biitiinciil yorumu, blokzincir regiilasyonunun yalnizca fi-
nansal degil, sosyo-teknik bir yonetisim problemi oldugunu goéstermek-
tedir. Teknolojinin sundugu seffaflik, izlenebilirlik ve giiven unsurlari,
dogru regiilasyon cerceveleriyle desteklendiginde finansal sistemin istik-
rarina katki saglar. Ancak bu gergeveler, yenilikgiligi kisitlamayacak, ayni
zamanda toplumsal giivenligi ve etik standartlar1 koruyacak bicimde ta-
sarlanmalidir. Son kertede, blokzincir teknolojisinin finansal regiilasyon-
la olan etkilesimi, “uyum iginde yenilik” (innovation within compliance)
paradigmasi ¢ergevesinde ele alinmalidir. Yani amag, inovasyonu sinirla-
mak degil; inovasyonun finansal sistemin mesru, seffaf ve kapsayic si-
nirlariiginde gelismesini saglamaktir. Bu denge kuruldugunda, blokzincir
yalnizca finansal islemlerin degil, ayn1 zamanda djjital giivenin kurum-
sallasmasinin temeli haline gelecektir.
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1.3.5. Nesnelerin Interneti (IoT)

Nesnelerin Interneti (Internet of Things - IoT), fiziksel nesnelerin go-
miilii sensorler, yazilimlar ve baglanti teknolojileri araciligiyla birbirleriyle
ve dijital sistemlerle veri paylasimi yapabilmesini ifade eden bir kavram-
dir. Bu teknoloji, fiziksel ve dijital diinyalar arasindaki sinirlar1 ortadan
kaldirarak “akilli ekosistemler” olusturur. IoT kavrami ilk kez 1999 yilin-
da Kevin Ashton tarafindan ortaya atilmis ve baslangicta RFID tabanl
tedarik zinciri uygulamalariyla iliskilendirilmistir (Ashton, 2009). Giinii-
miizde ise endiistriden sagliga, tarrmdan finansa kadar genis bir alanda
kullanilmaktadar.

IoT’nin temel amaci, fiziksel diinyadaki nesneleri dijital sistemlerle
butiinlegtirerek siirekli izleme, analiz ve karar alma siireclerini otonom
hale getirmektir (Atzori, Iera, & Morabito, 2010). Sensorler ve aktiiatorler
araciligiyla toplanan veriler, ag baglantilar1 iizerinden bulut sistemlerine
aktarilir, burada analiz edilerek insan miidahalesi olmadan eyleme doniis-
turilir. Bu siireg, veri temelli karar destek sistemlerinin giiclenmesine,
operasyonel verimliligin artmasina ve maliyetlerin diismesine katki saglar
(Gubbi et al., 2013).

Finansal sistem acisindan IoT nin etkisi 6zellikle veri tiretimi ve risk
yonetimi alanlarinda belirginlesmistir. IoT cihazlari, miisteri davranisla-
riny, varlik durumlarini veya cevresel degiskenleri ger¢ek zamanli olarak
izleyebilmekte; bu veriler kredi degerlendirmelerinde, sigorta poligeleri-
nin dinamik fiyatlandirilmasinda ve portfdy yonetiminde kullanilmak-
tadir (Kshetri, 2021). Ornegin, ara¢ sigortalarinda kullanilan telematik
sensorler siiriicii davranigini analiz ederek kisiye 6zel prim belirlenmesini
miimkiin kilmakta, boylece geleneksel istatistiksel modellemenin 6tesine
gecen “veri temelli risk analizi” paradigmasi ortaya ¢ikmaktadir (Weber,
2019).

IoT’nin finansal sistem {izerindeki etkilerinden biri de operasyonel
stireglerde verimliligi artirmasidir. Bankacilik sektériinde IoT destekli
akilli cihazlar, ATM’lerin bakim zamanlarini 6ngérmekte, sube ici miiste-
ri yogunluklarini analiz etmekte ve hizmet kalitesini optimize etmektedir
(Riggins & Wamba, 2015). Ayrica 6deme sistemlerinde IoT tabanli cihaz-
lar (6rnegin akilli saatler, giyilebilir cihazlar) araciligiyla gergeklestirilen
mikro 6demeler, dijital ekonominin yayginlagsmasina katkida bulunmak-
tadir (Lee & Lee, 2020). Bu gelismeler, finansal siireglerin dijitallesmesi-
ni yalnizca hizlandirmakla kalmamakta, ayn1 zamanda finansal erigimi
genisleterek kapsayici bir finansal ekosistemin temelini olusturmaktadir.

Ancak IoT nin yayginlagmasiyla birlikte veri giivenligi ve mahremiyet
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konular1 6nemli bir zorluk haline gelmistir. Her bir baglantili cihaz, po-
tansiyel bir siber saldir1 yiizeyi anlamina geldiginden, giivenlik agiklar: fi-
nansal sistemler i¢in ciddi tehdit olusturur (Roman, Zhou, & Lopez, 2013).
Bu durum, gii¢lii kimlik dogrulama, ugtan uca sifreleme ve standartlagmis
protokollerin gerekliligini ortaya koymaktadir. Ayrica IoT verilerinin ¢ok
biiyiik hacimlerde ve heterojen bigimlerde iiretilmesi, veri depolama ve
analiz altyapilarinda ciddi maliyetler dogurmakta, bu da 6zellikle kiigiik
ol¢ekli finansal kuruluslar i¢in 6nemli bir engel teskil etmektedir (Miner-
va, Biru, & Rotondi, 2020).

IoT’nin sundugu firsatlar, yalnizca islem hizini veya verimliligi ar-
tirmakla sinirli degildir. Bu teknoloji, finansal sistemde davranissal ana-
lizlerin derinlesmesine, kisisellestirilmis #riinlerin gelistirilmesine ve
veri odakli politika tasarimlarinin miimkiin hale gelmesine katki saglar.
Bu baglamda IoT, finansal karar alma siire¢lerinde “insan-makine etki-
lesimi’ni merkezine alan yeni bir bilissel ekonomi yaklagimini destekler
(Porter & Heppelmann, 2014). Boylece finansal kuruluslar yalnizca piyasa
verilerini degil, fiziksel ortamdan gelen sensor tabanli bilgileri de analiz
ederek daha biitiinciil kararlar alabilir hale gelmistir.

IoT’nin finansal sistem {izerindeki etkileri kavramsal boyutlariyla
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 1.7. Nesnelerin Interneti’nin Finansal Sisteme Etkileri

Etki Alan1 Agiklama Finansal Sonug¢

Veri Temelli Karar | Gergek zamanli sensor verileriyle risk, | Kredi ve yatirim kararlarinin

Alma talep ve performans analizi yapilir. dogrulugu artar.

Operasyonel Siireglerin otomasyonu ve ariza Maliyet azalir, hizmet kalitesi

Verimlilik 6ngoriisi saglanir. artar.

Kisisellestirilmis Davranigsal veriler analiz edilerek | Miisteri memnuniyeti ve

Uriinler ozel finansal iirtinler gelistirilir. sadakati artar.

Risk Yonetimi Cevresel ve operasyonel risk Erken uyar sistemleri
faktorleri sensorlerle izlenir. giiclenir.

Siber Giivenlik Cihaz sayisindaki artisla veri Finansal sistemde giivenlik

Riskleri s1zintis1 ve saldir1 olasiligy yiikselir. | politikalar: kritik hale gelir.

Tablo 1.5, IoT’nin finansal sistemdeki etkilerini {i¢ temel eksende -
verimlilik, kisisellestirme ve giivenlik - ortaya koymaktadir. Ozellikle
veri temelli karar alma ve operasyonel verimlilik boyutlari, finansal ku-
rumlarin is modellerinde koklii degisimlere yol agmaktadir. Buna karsin,
siber giivenlik ve etik veri kullanimi gibi sorunlar, IoT nin siirdiiriilebilir
sekilde yayginlagabilmesi i¢in ¢oziilmesi gereken oncelikli alanlardir. Do-
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lay1siyla IoT, dijital finansal doniistimiin hem en giiglii itici giicii hem de en
karmagik risk faktorlerinden biri olarak degerlendirilmektedir.

1.4. Dijitallesme ile Finansal Sistem Arasindaki Etkilesim

Dijitallesme, bilgi ve iletisim teknolojilerinin (BIT) iiretim, yonetim
ve karar alma siireclerinin merkezine yerlesmesiyle birlikte ekonomik
ve finansal sistemlerin yapisini koklii bicimde dontistirmiistiir. Finan-
sal sistemin dijital dontisiimii yalnizca teknolojik bir yenilik degil, ayni
zamanda finansal araciigin dogasini, piyasa dinamiklerini, regiilasyon
mekanizmalarini ve ekonomik deger yaratim siireglerini yeniden tanim-
layan paradigmatik bir degisimdir (Arner, Barberis & Buckley, 2017). Bu
baglamda dijitallesme, finansal sistemin isleyis mantigini otomasyon, veri
analitigi, yapay zeka, blokzincir ve bulut teknolojileri araciligiyla yeniden
yapilandirarak finansal istikrar, kapsayicilik ve verimlilik gibi temel gos-
tergeleri derinden etkilemektedir (Zetzsche, Buckley & Arner, 2020). Di-
jitallesmenin finansal sistem tizerindeki etkisi ii¢ boyutta ele alinabilir:

Finansal aracilik siireglerinin dijitallesmesi,
Finansal tirtin ve hizmetlerin djjital platformlara tasinmasi
Finansal karar alma stireglerinin veri temelli hale gelmesi.

[lk olarak, geleneksel bankacilik faaliyetlerinin dijital kanallara kayma-
s1, islem maliyetlerini azaltmis, finansal erisimi artirmis ve finansal hizmet-
lerin kisisellestirilmesini miimkiin kilmistir (Ozili, 2018). Mobil bankacilik,
dijital clizdanlar, ¢evrim i¢i 6deme sistemleri ve kripto varlik platformlars,
bu déniisiimiin baglica yansimalaridir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
dijital finansal hizmetlerin artisi, finansal kapsayicilik agisindan garpan
etkisi yaratmus, bireylerin ve kiigiik isletmelerin finansal sisteme entegras-
yonunu kolaylastirmistir (Demirgii¢-Kunt, Klapper, Singer & Ansar, 2022).

Ikinci boyut olan dijital platformlasma, finansal kurumlarin dijjital
ekosistemler i¢cinde rekabet yerine is birligine dayali yeni modeller gelis-
tirmesine yol agmuigstir. FinTech sirketleri, geleneksel finansal kurumlarla
birlikte ¢alisarak 6deme sistemlerinden sigortaciliga, varlik yonetiminden
kredi tahsisine kadar genis bir alanda yenilik¢i ¢6ziimler sunmaktadir
(Schindler, 2017). Bu durum, finansal piyasalarda rekabetin yapisini de-
gistirerek “ag ekonomisi” dinamiklerini 6ne gikarmistir (Philippon, 2019).
Dijital aglar tizerinden gerceklesen veri akislari, piyasa katilimcilar: ara-
sinda bilgi asimetrisini azaltmakta, islem hizini artirmakta ve finansal
dirtinlerin maliyetini diisiirmektedir. Ancak ayni zamanda sistemik risk-
lerin dijital aglar tizerinden hizla yayilma potansiyelini de artirmaktadir
(Arner et al., 2020).
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Ugiincii boyut, veri temelli finansal karar alma siireglerinin yiikseli-
sidir. Biiytlik veri analitigi, makine 6grenmesi ve yapay zeka uygulamalar:
sayesinde finansal piyasalarda kredi riski 6l¢iimii, portfdy optimizasyo-
nu ve dolandiricilik tespiti gibi alanlarda yiiksek dogrulukta tahmin mo-
delleri gelistirilmektedir (Brynjolfsson & McAfee, 2017). Bu siiregte veri,
finansal deger yaratiminin temel kaynag: haline gelmistir. Dijitallesmis
finansal sistemlerde bilgi, artik yalnizca bir girdi degil, finansal varlikla-
rin ve risklerin degerini belirleyen temel unsur olarak goriilmektedir (Gai,
Qiu & Sun, 2018). Ancak veri yogunlagmasinin artmas, finansal sistemde
yeni tiirden bagimliliklar ve kirilganliklar yaratmaktadir. Veri sahipligi,
algoritmik seffaflik ve yapay zeka temelli onyargilar, dijital finansin re-
giilasyonunda oncelikli giindem maddeleri haline gelmistir (Aba $enbay-
ram, 2023).

Dijitallesmenin finansal sistem tizerindeki etkisi, finansal istikrar ve
kapsayicilik ekseninde karsit egilimler yaratabilmektedir. Bir yandan diji-
tallesme, islem maliyetlerini azaltarak etkinligi artirmakta; diger yandan
siber giivenlik riskleri, veri ihlalleri ve teknolojik tekellesme gibi unsur-
lar, sistemik riskleri derinlestirebilmektedir (Bank for International Sett-
lements [BIS], 2022). Ozellikle algoritmik islem sistemlerinin ve yiiksek
frekansh ticaretin yayginlasmasi, piyasa volatilitesini artirabilmekte ve
finansal sistemde Ongoriilemeyen dalgalanmalara neden olabilmektedir
(Fleming, 2018). Bu nedenle dijitallesmenin finansal sistemdeki etkisi,
yalnizca teknolojik yenilik olarak degil, ayn1 zamanda diizenleyici ve ku-
rumsal doniisiim perspektifinden ele alinmalidir.

Finansal regiilasyonun dijital doniistimiiyle birlikte “RegTech” (Re-
gulatory Technology) ve “SupTech” (Supervisory Technology) kavramlar:
one gikmigtir. RegTech, finansal kurumlarin yasal uyum siireglerini dijital
araclarla otomatiklestirirken; SupTech, denetleyici otoritelerin gozetim is-
levlerini veri analitigi ve yapay zeka destekli sistemlerle yiiritmesini sag-
lar (Arner, Barberis & Buckley, 2023). Bu ¢ercevede dijitallesme, finansal
sistemin daha seffaf, hizli ve hesap verebilir hale gelmesine katki sunarken,
ayn1 zamanda regiilasyon ve denetim mekanizmalarinin da yeniden tasar-
lanmasini zorunlu kilmaktadir.

Dijitallesmenin finansal piyasalar iizerindeki etkileri ayn1 zamanda
sermaye akimlarinin yapisini da doniistiirmistiir. Dijital varliklar, kripto
paralar ve merkeziyetsiz finans (DeFi) uygulamalari, finansal araciligin
geleneksel sinirlarini agarak sermayenin ulusal sinirlar 6tesinde dolagimi-
n1 kolaylastirmistir (Catalini & Gans, 2020). Bu gelisme, para politikas: et-
kinligi ve finansal istikrar agisindan yeni sorular dogurmustur. Ozellikle
merkez bankalarinin dijital para (CBDC) projeleri, dijitallesmenin finan-
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sal egemenlik {izerindeki etkilerine yanit olarak gelistirilmistir (Kiff et al.,
2020). Dijital paralar, 6deme sistemlerinde maliyet ve hiz avantaji saglasa
da finansal aracilik fonksiyonunun yeniden sekillenmesiyle birlikte ban-
kacilik sisteminin yapisal dengesini degistirebilir.

Dijitallesmenin finansal sistem tizerindeki etkisi yalnizca ekonomik
ve teknolojik boyutlarla sinirli degildir; ayn1 zamanda sosyoteknik bir do-
nlisiim siirecidir. Finansal karar alma stire¢lerinin otomatiklesmesi, insan
faktoriinii karar zincirinden kismen dislayarak etik, gtiven ve sorumluluk
gibi kavramlari yeniden giindeme tasimistir (Goodell & Goutte, 2021). Di-
jital finansin merkezinde yer alan algoritmik sistemlerin, toplumsal refah
tizerindeki etkisi giderek artmaktadir. Bu durum, finansal sistemin in-
san merkezli bir bakis acisiyla yeniden yapilandirilmasi gerektigini ortaya
koymaktadir. Endiistri 5.0 vizyonunun finansal sistemlere yansimasi da
tam olarak bu noktada dnem kazanmaktadir: dijital teknolojilerin insan
refahi, etik degerler ve siirdiiriilebilir kalkinma ilkeleriyle biitiinlesik hale
getirilmesi.

Sonug olarak dijitallesme, finansal sistemin hem yapisal hem de islev-
sel mantigin1 doniistiirmistir. Dijital teknolojiler, finansal sistemin hiz,
verimlilik ve kapsayicilik kapasitesini artirirken; ayn1 zamanda yeni risk
alanlari, bagimliliklar ve diizenleyici bosluklar yaratmistir. Dolayisiyla di-
jitallesme ile finansal sistem arasindaki etkilesim, tek yonlii bir nedensel-
lik degil, karsilikli uyum ve etkilesim siireci olarak degerlendirilmelidir.
Dijital ekonominin ytikselisi, finansal sistemin adaptasyon yetenegini ve
insan merkezli stirdiirtlebilirlik vizyonunu belirleyecek en kritik faktor-
lerden biri haline gelmistir (Aba §enbayram, 2024).

1.5. Teorik Yaklasimlar: Teknoloji Kabulii, Yenilik Yayilimi
ve Kurumsal Teoriler

Dijjital dontigiimiin finansal sistem {izerindeki etkilerini anlamak,
yalnizca teknolojik gelismeleri tanimlamakla sinirli degildir; ayni za-
manda bu teknolojilerin bireyler, kurumlar ve toplumlar tarafindan nasil
benimsendigini agiklayan teorik ¢erceveleri de gerektirir. Dijitallesmenin
finansal yapiy1 nasil dontistiirdiigiinii kavramsallagtirmak i¢in literatiirde
en ¢ok bagvurulan ii¢ yaklasim Teknoloji Kabul Modeli (TAM), Yenilik-
lerin Yayilim1 Teorisi (IDT) ve Kurumsal Teori (Institutional Theory)'dir.
Bu iig teori, dijital finansal sistemlerin benimsenme dinamiklerini, orga-
nizasyonel adaptasyon siireglerini ve teknolojik doniigiimiin kurumsal dii-
zeydeki megruiyet kazanimini agiklamakta temel cergeveler sunar.
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1.5.1. Teknoloji Kabul Modeli (TAM)

Teknoloji Kabul Modeli, Davis (1989) tarafindan gelistirilen ve birey-
lerin yeni bir teknolojiyi benimseme egilimlerini agiklayan en yaygin cer-
gevelerden biridir. Modelin temelinde iki ana degisken yer alir: Algilanan
Fayda (Perceived Usefulness) ve Algilanan Kullanim Kolaylig1 (Perceived
Ease of Use). Algilanan fayda, bireyin teknolojiyi kullanmasinin perfor-
mansini artiracagina inanma derecesini; algilanan kullanim kolaylig1 ise
teknolojiyi kullanmanin gaba gerektirip gerektirmedigine dair algiy ifade
eder (Venkatesh & Davis, 2000). Bu iki unsur, bireyin teknolojiye yonelik
tutumunu, dolayisiyla da kullanim niyetini sekillendirir.

Finansal sistem baglaminda TAM, dijital bankacilik, mobil 6deme,
kripto para ve ¢evrim i¢i yatirim platformlarinin benimsenme siiregle-
rini agiklamakta siklikla kullanilmaktadir. Ornegin, mobil bankaciligin
benimsenmesinde kullanicilarin giiven algisi, algilanan fayda ve dijital
okuryazarlik diizeyleri belirleyici rol oynamaktadir (Gefen, Karahanna &
Straub, 2003). Bununla birlikte, finansal teknolojilerde risk algist (perce-
ived risk), gizlilik endiseleri ve sistem giivenligi gibi faktorler de TAM’a
eklemlenerek modelin genisletilmis versiyonlar1 olusturulmustur (Kim,
Ferrin & Rao, 2008). Boylece dijital finansal sistemlerde kullanici davra-
niglarini agiklayan ¢ok boyutlu bir ¢erceve ortaya ¢ikmustir.

Sekil 1.2. Dijital Finansal Sistemlerde Teknoloji Kabul Modeli Unsurlar

Algilanan Fayda

BAlgilanan Kullanim
Kolayligi

m Guven Algisi

— Risk Algisi

Temel Unsurlar

Sosyal Etki

Kaynak: Davis (1989); Venkatesh & Davis (2000); Kim et al. (2008) temel alinarak
yazar tarafindan derlenmistir.
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Bu model, dijjital finansal doniisiimde bireysel kullanic1 davranislari-
n1 anlamak agisindan 6nemli olmakla birlikte, organizasyonel diizeydeki
adaptasyon siireglerini agiklamada sinirli kalmaktadir. Bu nedenle sonra-
ki donemlerde yeniliklerin toplumsal yayilimina odaklanan teorik yakla-
simlar 6n plana ¢ikmuistir.

1.5.2. Yeniliklerin Yayilimi Teorisi (Diffusion of Innovations
Theory)

Everett Rogers’in (1962, 2003) gelistirdigi Yeniliklerin Yayilim1 Teori-
si, bir yeniligin toplum veya organizasyon i¢indeki kabul siirecini agikla-
maktadir. Bu teoriye gore yeniliklerin benimsenme siireci; yeniligin gore-
celi avantaji, uyumlulugu, karmagikligi, goézlemlenebilirligi ve denenebi-
lirligi gibi faktorlerle sekillenir. Finansal sistemde dijitallesmenin benim-
senmesi, bu bes unsurun her biriyle dogrudan iliskilidir. Ornegin, dijital
6demelerin goreceli avantaji islem hizini ve maliyet etkinligini artirirken;
blokzincir tabanli ¢6ziimler heniiz karmasik yapilar: nedeniyle genis kul-
lanicr kitlesine ulasmakta zorluk ¢cekebilmektedir (Lee & Shin, 2018).

Rogers’in modelinde ayrica toplumun yenilikleri benimseme hizina
gore bireyler bes gruba ayrilir: yenilikgiler (innovators), erken benimse-
yenler (early adopters), erken ¢ogunluk (early majority), ge¢c cogunluk (late
majority) ve geride kalanlar (laggards). Dijital finans baglaminda bu sinif-
landirma, kullanicilarin FinTech hizmetlerine gegis hizini ve benimseme
egilimlerini anlamak agisindan kritik 6neme sahiptir (Chen & Lai, 2021).
Ornegin, erken benimseyen kullanicilar genellikle teknolojik yenilikleri
statli gostergesi olarak goriirken, ge¢ cogunluk giiven temelli bir benimse-
me egilimi sergilemektedir.

Dijital finansin kiiresel yayilimi agisindan Yeniliklerin Yayilimi Teo-
risi, tilkeler arasi dijitallesme farkliliklarini da agiklamakta kullanilmuistir.
Gelismis iilkelerde dijital finansal altyapilar hizla yayilirken, gelismekte
olan tilkelerde teknolojik erisim, dijital giiven eksikligi ve diistik finansal
okuryazarlik bu siireci yavaslatmaktadir (World Bank, 2022). Bu baglamda
Rogers’in teorisi, dijital finansal kapsayicilik politikalarinin temelini olustu-
ran sosyo-ekonomik ve kiiltiirel faktorleri de kavramsallagtirmaktadir.

1.5.3. Kurumsal Teori (Institutional Theory)

Kurumsal Teori, organizasyonlarin ve sistemlerin davranislarinin yal-
nizca ekonomik rasyonaliteyle degil, ayn1 zamanda sosyal normlar, mesrui-
yet ve kiiltiirel ¢cevreyle sekillendigini dne siirer (DiMaggio & Powell, 1983).
Bu teoriye gore dijital doniisiim siiregleri, teknolojik zorunluluklardan ¢ok,
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kurumsal baskilar ve mesruiyet arayislari tarafindan yonlendirilir. Kurum-
sal baskilar i¢ bigimde ortaya ¢ikar: zorlayici (coercive), taklit¢i (mimetic)
ve normatif. Dijital finansal sistemlerde regiilasyon otoritelerinin koydugu
zorlayici standartlar (6rnegin, siber giivenlik normlari), finansal kurumla-
rin rakiplerinden etkilenerek benzer dijital ¢oziimler gelistirmesi (taklitci
baskilar) ve profesyonel normlarin etkisiyle teknolojiye yonelim (normatif
baskailar) bu siirecin 6rnekleridir (Scott, 2014).

Kurumsal teori perspektifinden dijital finans, yalnizca teknolojik
bir yenilik degil, ayn1 zamanda finansal kurumlarin mesruiyet kazanim
stireglerinin yeniden sekillenmesidir. Dijital regiilasyon ¢erceveleri, ESG
ilkeleri ve siirdiiriilebilirlik standartlari, dijital dontisimiin kurumsal
mesruiyetle nasil i¢ ice gectigini gostermektedir (Suchman, 1995). Bu du-
rum, teknolojik adaptasyonun artik yalnizca teknik degil, ayni zamanda
kurumsal ve etik bir zorunluluk haline geldigini ortaya koymaktadir.

Sekil 1.3. Dijital Finansal Doniisiimiin Teorik Temelleri

Teknolojik Kabul
Modeli

Yaniliklerin
Yayilimi

Kurumsal Teori

Kaynak: Davis (1989); Rogers (2003); DiMaggio & Powell (1983); Scott (2014) temel
alinarak yazar tarafindan derlenmistir.

Bu ii¢ teorik yaklagim birlikte degerlendirildiginde, dijital finansal do-
niisimiin yalnizca teknolojik bir siire¢ degil; bireysel, orgiitsel ve kurum-
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sal diizeyde etkilesimli bir adaptasyon mekanizmasi oldugu goriilmekte-
dir. Teknoloji Kabul Modeli bireysel davranislari agiklarken, Yeniliklerin
Yayilimi toplumsal dinamiklere, Kurumsal Teori ise organizasyonel ve
diizenleyici yapilarin etkisine odaklanir. Bu gercevede dijital doniisiim,
teknolojik kabullenmeden ¢ok daha fazlasidir; finansal sistemin yeniden
yapilanma bi¢imini, kiiltiirel mesruiyetini ve ekonomik siirdiiriilebilirli-
gini belirleyen ¢ok katmanli bir evrimdir.

Dijital finansal dontisiim, yalnizca teknolojik bir yenilik degil, ayni
zamanda sosyoekonomik ve kurumsal bir yeniden yapilanma siirecidir.
Bu siirecin anlagilmasi, bireylerin ve kurumlarin dijital teknolojileri nasil
benimsedigini, yayilimin hangi dinamiklerle ger¢eklestigini ve kurumsal
gevrenin bu doniisiimii nasil sekillendirdigini agiklayan teorik ¢erceve-
lerin biitiinciil bicimde ele alinmasini gerektirir. Bu baglamda, Teknoloji
Kabul Modeli (TAM), Yeniliklerin Yayilimi Teorisi (Diffusion of Innovati-
ons) ve Kurumsal Teori (Institutional Theory) dijital dontisiimiin finansal
boyutunu agiklamada birbirini tamamlayan {i¢ temel paradigmay: temsil
etmektedir.

1. Teknoloji Kabul Modeli (Technology Acceptance Model- TAM)

Teknoloji Kabul Modeli (TAM), dijital doniistimiin mikro diizeydeki
davranissal dinamiklerini agiklayan en 6nemli modellerden biridir. Davis
(1989) tarafindan gelistirilen bu model, bireylerin yeni teknolojileri be-
nimseme siirecini iki ana faktor tizerinden agiklar: algilanan fayda (per-
ceived usefulness) ve algilanan kullanim kolaylig1 (perceived ease of use).
Bu iki degisken, kullanicinin teknolojiye yonelik tutumunu sekillendirir;
tutum ise niyet (intention) yoluyla fiili kullanimi (actual use) belirler.

Dijital finansal sistemlerde bu modelin 6nemi giderek artmaktadir.
Ornegin, mobil bankacilik, dijital ciizdanlar veya blokzincir tabanli uy-
gulamalarin benimsenmesi, kullanicilarin bu sistemlerin finansal fayda
saglayacagina ve teknolojik olarak kolay kullanilabilir olduguna dair al-
gilarina baglidir (Venkatesh & Davis, 2000). Bu gergevede dijital finansal
doniigiim, yalnizca teknolojik inovasyonla degil, ayn1 zamanda kullanici
algisinin doniistimiiyle de iligkilidir.

Son yillarda gelistirilen TAM2 ve UTAUT (Unified Theory of Accep-
tance and Use of Technology) modelleri, TAM’in kapsamini genisleterek
sosyal etki, kolaylastirici kosullar, algilanan giivenlik ve kiiltiirel faktorler
gibi unsurlari da siirece dahil etmistir (Venkatesh et al., 2003). Bu gelisme-
ler, finansal sistemde dijitallesmenin yalnizca teknik yeterlilik degil, ayn1
zamanda sosyoteknik bir benimseme siireci oldugunu gostermektedir.
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TAM modeli finansal dijitallesme agisindan iki diizeyde islevseldir:

1. Bireysel diizeyde, kullanicilarin dijital finansal araglara giiven
duymasi ve bunlar1 giinliik hayatlarina entegre etmesi i¢in biligsel ve duy-
gusal unsurlarin yonetilmesi gerekir.

2. Kurumsal diizeyde ise, finansal kuruluslar dijital teknolojilerin i¢
siireglerde benimsenmesini kolaylastiracak orgiitsel kiiltiir, egitim ve mo-
tivasyon sistemleri gelistirmelidir.

Bu nedenle TAM, dijital doniisiimiin insan-merkezli boyutunu temsil
eder; dijital finansin bagarisinin teknik kapasiteden ¢ok kullanici deneyi-
mi ve gliven algisina bagli oldugunu vurgular.

2. Yeniliklerin Yayilimi Teorisi (Diffusion of Innovations Theory)

Everett Rogers’in (1962) gelistirdigi Yeniliklerin Yayilimi Teorisi, diji-
tal finansal dontigiimiin makro diizeyde nasil yayildigini anlamak agisin-
dan 6nemli bir teorik aragtir. Rogers’a gore yeniliklerin benimsenme siire-
ci bes temel agamadan olusur: bilinglenme (knowledge), ikna (persuasion),
karar (decision), uygulama (implementation) ve onay (confirmation). Bu
asamalar, bireylerin ve kurumlarin yeni teknolojileri nasil degerlendirdik-
lerini, benimseyip benimsememe kararlarini nasil verdiklerini agiklar.

Dijital finansal doniisiimde bu asamalar 6zellikle belirgindir. Orne-
gin, bir tilkenin bankacilik sektériinde dijital kimlik (e-ID) sistemine gecis
stireci 6nce kamuoyu bilgilendirmesiyle baglamakta (bilin¢lenme), ardin-
dan diizenleyici otoritelerin ve kullanicilarin giivenini kazanmaya yonelik
kampanyalarla devam etmektedir (ikna). Uygulama asamasinda teknik
altyap1 kurulur; onay agamasinda ise sistemin performansi degerlendirilir
ve iyilestirmeler yapulir.

Rogers’in teorisinde ayrica benimseyenlerin kategorileri (innovators,
early adopters, early majority, late majority, laggards) 6nemli bir yer tu-
tar. Dijital finans baglaminda bu siniflandirma, finansal teknolojilerin
toplumda nasil yayildigini gostermektedir. Ornegin, kripto varliklarin ilk
kullanicilar: genellikle yenilikgiler iken, dijital bankacilik sistemleri daha
genis kitleler tarafindan erken ¢ogunluk evresinde benimsenmistir. Bu sii-
reg, finansal yeniliklerin toplumsal kabuliinii agiklamak a¢isindan biiyiik
Onem tagir.

Yeniliklerin yayilim1 yalnizca teknolojinin teknik 6zelliklerine degil,
ayni zamanda sosyokiiltiirel baglama da baglidir. Dijital finansal sistemle-
rin yayilim hiz, iilkelerin egitim diizeyi, dijital okuryazarlig, altyap: ka-
pasitesi ve regiilasyonel ¢erceveleriyle yakindan iliskilidir (Rogers, 2003).
Bu nedenle dijital doniistimiin siirdiiriilebilirligi, yalnizca yeniligin varli-
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gina degil, ayn1 zamanda bu yeniligin toplumsal ekosistem i¢cinde uyum-
lanma kapasitesine bagldir.

Rogers’in gercevesi, finansal teknolojilerin benimsenme egrisini agik-
lamakla kalmaz; ayn1 zamanda politik ekonomi a¢isindan da bir 6ngorii
araci sunar. Ciinkii her yenilik dalgasi, 6nce mikro diizeyde (kullanicr),
ardindan makro diizeyde (kurum, sektor, ekonomi) bir adaptasyon siireci
yaratir. Dijital finansal sistemlerin yayilimi da bu hiyerarsik dinamikleri
yansitir. Bu agidan, Rogersin modeli, finansal teknolojilerin kurumsal di-
renis, risk algisi ve sosyal 6grenme siirecleriyle nasil i¢ ice gectigini anla-
mak icin kritik bir teorik temeldir.

3. Kurumsal Teori (Institutional Theory)

Kurumsal Teori, dijital doniistimiin makro yapisal gercevesini agik-
layan bir diger giiglii yaklasimdir. DiMaggio ve Powell (1983) tarafindan
gelistirilen bu teoriye gore, organizasyonlar yalnizca ekonomik rasyona-
liteyle degil, ayni zamanda kurumsal normlar, kiiltiirel degerler ve mes-
ruiyet baskilar altinda hareket ederler. Yani, kurumlar ¢ogu zaman “en
etkin” degil, en megru goriinen uygulamalar: benimserler.

Bu yaklasim, dijital finansal doniistimiin neden bazi kurumlarda hiz-
la ilerlerken, bazilarinda geciktigini agiklamak agisindan 6nemlidir. Fi-
nansal kurumlar yeni teknolojileri yalnizca performans artisi icin degil,
ayni zamanda sektorel mesruiyet kazanmak amaciyla da benimserler. Or-
negin, bir banka blokzincir veya yapay zeka tabanli sistemleri entegre et-
tiginde, bu sadece verimlilik artis1 degil, ayn1 zamanda piyasada yenilikgi
ve giivenilir bir imaj olusturma stratejisidir (Scott, 2014).

Kurumsal teori, dijital doniigiim siireglerinde ti¢ temel izomorfizm
bi¢imini a¢iklar:

1. Zorlayic1 izomorfizm (coercive isomorphism): Yasal diizenle-
meler, uluslararasi standartlar ve devlet politikalar1 yoluyla kurumlarin
benzer yapilar benimsemeye zorlanmasi. Ornegin, Avrupa Birliginin
PSD2 (Payment Services Directive 2) regiilasyonu, tiim finansal kurumla-
r1 dijital agik bankacilik altyapisini kurmaya yonlendirmistir.

2. Taklit¢i izomorfizm (mimetic isomorphism): Belirsizlik orta-
minda basgarili kurumlarin uygulamalarinin taklit edilmesi. Bu siireg, di-
jital finans teknolojilerinin hizla yayilmasini saglar.

3. Normatif izomorfizm (normative isomorphism): Profesyonel
standartlar, mesleki egitim ve sektorel kiiltiir yoluyla benzer uygulamalarin
benimsenmesi. Bu durum, dijital finans ekosisteminde diizenleyici kurum-
larin ve mesleki birliklerin roliinii giiglendirir (Meyer & Rowan, 1977).
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Bu iiglii yap, dijital finansal doniisiimiin yalnizca bir teknolojik adap-
tasyon degil, ayn1 zamanda kurumsal bir evrim oldugunu géstermektedir.
Kurumlar, dijitallesme siirecine girerken sadece teknik sistemlerini degil,
ayn1 zamanda orgiitsel kimliklerini, degerlerini ve mesruiyet iligkilerini
de doniistiirmektedir. Bu nedenle kurumsal teori, dijital doniistimiin top-
lumsal boyutunu anlamada tamamlayici bir ¢ergeve sunar.

4. Teorilerin Biitiinciil Yorumu

TAM, Yeniliklerin Yayilimi ve Kurumsal Teori, dijital finansal donii-
stimiin farkli diizeylerini temsil eder:

TAM, bireysel davranissal diizeyi (mikro) aciklar.

Yeniliklerin Yayilimi, Orgiitsel ve sektorel benimseme siirecini
(mezo) analiz eder.

Kurumsal Teori, politik ve toplumsal diizeyi (makro) kapsar.

Bu ii¢ yaklagim birlikte degerlendirildiginde, dijital finansal doniisii-
miin yalnizca teknolojik bir adaptasyon degil, ayn1 zamanda ¢ok katmanl
bir sosyoekonomik yeniden yapilanma siireci oldugu anlasilir. Sekil 1.3 bu
biitiinciil yapiy: temsil eder: teknolojik kabul bireysel diizeyde baslar, top-
lumsal yayilim ile genisler ve kurumsal normlarla kalic1 hale gelir. Sonug
itibarryla, dijital finansin basarisi, bu ii¢ teorik diizeyin esgiidiim i¢inde
calismasina baglidir. Teknoloji kabulii saglanmadan yayilim miimkiin de-
gildir; yayilim kurumsal mesruiyet kazanmadikga siirdiiriilebilirlik sag-
lanamaz. Dolayisiyla, dijital finansal doniisiimiin teorik temelleri, bireysel
niyetten kurumsal diizenlemeye uzanan bir¢ok katmanli denge sistemini
ifade eder.

1.6. Dijital Finansal Ekosistemin Olusumu

Dijital finansal ekosistem, teknolojik yeniliklerin finansal hizmetle-
rin dogasiny, isleyisini ve deger iiretim bigimlerini doniistiirmesiyle or-
taya ¢ikan biitiincil bir yapidir. Bu ekosistem, yalnizca finansal araglarin
dijital ortama taginmasini degil; ayn1 zamanda finansal araciligin, di-
zenlemenin ve kullanici davranislarinin yeniden tanimlanmasini iceren
¢ok boyutlu bir doniisiimii temsil eder (Arner, Barberis & Buckley, 2023).
Dijital finansal ekosistem; yapay zeka (AI), bityiik veri, blokzincir, bulut
bilisim, nesnelerin interneti (IoT), a¢ik bankacilik ve merkeziyetsiz finans
(DeFi) gibi teknolojik bilesenlerin etkilesiminden beslenir. Bu yapi, finan-
sal kurumlar, FinTech sirketleri, BigTech aktorleri, diizenleyici otoriteler,
kullanicilar ve yatirimcilar arasinda siirekli bilgi akisinin yasandigi bir ag
ekonomisi modeli olusturur (Zetzsche, Buckley, Arner & Barberis, 2020).
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1.6.1. Dijital Finansal Ekosistemin Kavramsal Temelleri

Kavramsal olarak dijital finansal ekosistem, geleneksel finansal siste-
min temel islevlerinin —6deme, kredi, yatirim, sigorta ve tasarruf— dijital
ortamda yeniden yapilandirilmasi tizerine kuruludur. Bu yapi, teknoloji
odakli yenilikgilik ile finansal sistemin kurumsal ¢ercevesi arasinda bir
koprii islevi goriir. Arner et al. (2022), dijital finansal ekosistemin ii¢ ana
bileseni bulundugunu belirtmektedir: (1) teknolojik altyaps, (2) dijital fi-
nansal iiriinler ve (3) diizenleyici/destekleyici cergeve.

Teknolojik altyapy; yapay zeka, biiytik veri analitigi, blokzincir, bulut bi-
lisim ve API (Application Programming Interface) sistemlerinden olusur. Bu
altyap, veri giivenligi, 6l¢eklenebilirlik ve kullanic etkilesimini giiglendirir
(Chen, 2022). Dijital finansal tiriinler ise kripto varliklar, dijital ciizdanlar,
temassiz 6deme sistemleri, robo-danismanlik hizmetleri ve a¢ik bankacilik
¢ozlimlerini kapsar. Diizenleyici ¢erceve ise dijital finansin siirdiiriilebilir-
ligini ve istikrarini korumaya yonelik SupTech (supervisory technology) ve
RegTech (regulatory technology) araglarini igerir (FSB, 2022).

Bu ekosistem, finansal sistemin “kapali ve merkezi” yapisindan “agik
ve dagitik” yapiya evrilmesini saglamistir. Ozellikle DeFi uygulamalari
aracisiz finansal islemleri miimkiin kilarak hem maliyetleri azaltmis hem
de finansal katilim1 artirmistir (Schér, 2021).

1.6.2. Ekosistemin Yapisal Ozellikleri ve Dinamikleri

Dijital finansal ekosistem, temel olarak dort dinamik {izerine insa
edilmistir: ag baglantisallig1, veri odaklilik, seffaflik ve uyarlanabilirlik.

1. Agbaglantisalligy, dijital platformlar arasinda veri ve hizmet en-
tegrasyonunu ifade eder. Bu baglant1 sayesinde finansal hizmetler, farkli
saglayicilar arasinda kesintisiz bigimde paylasilir ve kullanici deneyimi
biitiinciil hale gelir (OECD, 2021).

2. Veri odaklilik, finansal deger tiretim siirecinde verinin stratejik
bir kaynak haline gelmesini saglar. Finansal kararlar, makine 6grenme-
si algoritmalariyla analiz edilen biiyiik veri kiimelerine dayanarak alinir
(Brynjolfsson & McAfee, 2017).

3. Seffaflik, blokzincir teknolojisinin getirdigi izlenebilirlik sayesin-
de finansal islemlerin dogrulanabilirligini ve glivenilirligini artirir.

4. Uyarlanabilirlik, finansal kurumlarin cevresel ve teknolojik de-
gisimlere kars1 esnek stratejiler gelistirmesini saglar (World Economic Fo-
rum, 2023).
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Bu dinamikler birlikte ¢alisarak finansal sistemin inovasyon kapasi-
tesini yiikseltir ve ekosistemi 6grenen bir sistem haline getirir. Boylelikle
dijital finansal ekosistem hem ekonomik biiyiimeye katki saglayan hem de

finansal kapsayicilig1 derinlestiren bir yaprya dontsiir.

Tablo 1.8. Dijital Finansal Ekosistemin Ana Bilesenleri ve Etkileri

Bilesen Tanim Finansal Etki Doéniisiim Alani
Yapay Zeka | Otomatik karar alma ve | Miisteri analizi, kredi Kredi piyasalari,
risk tahmin sistemleri skorlama, dolandiriciik | sigortacilik
tespiti
Biiyiik Veri | Yitksek hacimli verilerin | Uriin kisisellestirmesi, Pazarlama, yatirim
Analitigi islenmesi ve davranigsal | tahmine dayali analiz yonetimi
analiz
Blokzincir Merkeziyetsiz kayit Giiven, islem hiz, Odeme sistemleri,
sistemi seffaflik dijital varlik
yonetimi
Agik API tabanli veri Rekabet, yenilik, finansal | Bankacilik, tiiketici
Bankacilik | paylagimu ve figlincii kapsayicilik finansmani
taraf erigimi
Bulut Veri depolama ve islem | Maliyet avantaji, Dijital bankacilik,
Bilisim kapasitesi hizmetleri erisilebilirlik, siireklilik | FinTech altyapisi

Kaynak: Yazar tarafindan literatiirden (Arner et al., 2023; Chen, 2022; FSB, 2022;
OECD, 2021; Schdr, 2021) derlenmistir.

1.6.3. Ekosistemin Deger Uretim Mekanizmasi

Dijital finansal ekosistemde deger iiretimi, fiziksel sermaye yerine
veri, algoritma ve baglant1 izerinden gergeklesir. Bu baglamda veri, finan-
sal kararlarin temel girdisi ve piyasa davranislarinin belirleyicisi haline
gelir (Tapscott & Tapscott, 2018). Deger zinciri, veri toplama - analiz -
karar - iglem - geri bildirim dongiisii igcinde isler. Bu siireg, geleneksel
finansal aracilarin roliinu azaltarak, kullanici merkezli ve otonom bir fi-
nansal yapinin dogmasina yol agar. Ayrica dijital finansal ekosistem, agik
inovasyon paradigmasiyla uyumlu bir bi¢gimde gelismektedir. Finansal
kurumlar, FinTech girisimleriyle stratejik ortakliklar kurarak inovasyon
stireglerini dis kaynaklardan besler (Lee & Shin, 2018). Boylece finansal
hizmetlerde hem hiz hem de uyarlanabilirlik artar.

1.6.4. Dijital Ekosistemin Riskleri ve Zorluklar:

Her ne kadar djjital finansal ekosistem finansal verimliligi ve kapsa-
yicilig1 artirsa da, sistem bazi risklerle de kars: karsiyadir. Bunlarin bagin-
da siber giivenlik, veri gizliligi ihlalleri, algoritmik 6nyargilar, teknolojik

51



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

bagimlilik ve dijital bolinme gelir (IMF, 2022). Ozellikle gelismekte olan
tilkelerde dijital altyap1 eksiklikleri ve diigiik finansal okuryazarlik diizeyi,
dijitallesmenin potansiyel faydalarini sinirlamaktadir.

Bu risklerin yonetimi, teknoloji sirketleri, finansal kurumlar ve dii-
zenleyici otoriteler arasinda ¢ok katmanli bir yonetisim yaklasimini ge-
rekli kilar. OECD (2022) raporuna gore, etkin dijital finans yonetisimi i¢in
veri koruma yasalarinin gii¢lendirilmesi, siber giivenlik standartlarinin
uluslararas: diizeyde uyumlastirilmasi ve dijital kapsayiciligin egitim po-
litikalariyla desteklenmesi gerekmektedir.

Dijital finansal ekosistem, 21. yiizy1l finansal mimarisinin en belirgin
yapi taglarindan biridir. Bu yapy, finansal hizmetleri demokratiklestirirken
ayn1 zamanda dijital kapitalizmin altyapisini sekillendirmektedir. Ekosis-
temin gelecegi, teknolojik inovasyonlarla regiilasyon arasindaki dengenin
ne Olclide saglanabilecegine baglidir. Bu denge saglanabildigi takdirde di-
jital finansal ekosistem, yalnizca ekonomik biiytimeyi desteklemekle kal-
mayacak; ayni zamanda sosyal refahi, finansal erisimi ve siirdiiriilebilir
kalkinmay1 giiglendiren bir yapiya déniisecektir (World Bank, 2023).

1.7. Dijitallesmenin Finansal Istikrar ve Kapsayicihiga Etkisi

Dijital doniisiim, finansal sistemlerin isleyis bicimini kokten degisti-
rerek hem finansal istikrarin dinamiklerini hem de finansal kapsayiciligin
sinirlarini yeniden tanimlamistir. Teknolojik ilerlemeler sayesinde 6deme
sistemlerinden kredi tahsis siireclerine, varlik yonetiminden diizenleyici
uygulamalara kadar bir¢ok alanda dijitallesme, finansal faaliyetlerin daha
hizly, seffaf ve erisilebilir hale gelmesini saglamistir. Ancak bu doniisiim,
ayn1 zamanda yeni sistemik risk tiirlerini ve finansal kirilganliklar1 da be-
raberinde getirmistir. Bu nedenle dijitallesme hem istikrar1 giigclendiren
hem de potansiyel olarak tehdit eden ¢ift yonlii bir olgu olarak ele alin-
malidur.

1.7.1. Dijitallesme ve Finansal Istikrar Arasindaki Etkilesim

Finansal istikrar, finans sisteminin ekonomik faaliyetleri destekleme
kapasitesini siirdiirebilme yetenegi olarak tanimlanir. Dijital teknolojiler,
finansal istikrari tic temel kanaldan etkiler:

- Bilgi asimetrisini azaltma,
- Piyasa etkinligini artirma

- Sistemik risklerin yapisini doniistiirme.
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Birincisi, biiyiik veri analitigi ve yapay zeka destekli modeller, kredi
riski, piyasa riski ve operasyonel risk gibi alanlarda daha dogru tahmin-
lerin yapilmasina imkan tanimaktadir (Carstens et al., 2021). Bu durum,
ozellikle banka bilangolarinda risk yonetimini gii¢lendirmekte ve krizlere
karg1 dayanikliligi artirmaktadir. Ikincisi, blokzincir ve dagitik defter tek-
nolojileri, islem seffafligini artirarak kayitlarin dogrulanabilirligini sagla-
maktadir. Bu durum, finansal aracilikta giiven sorunlarini azaltmakta ve
sistemin genel istikrarini desteklemektedir. Bununla birlikte, dijitallesme-
nin getirdigi h1z ve baglantisallik, finansal sistemlerde yeni tiirde sistemik
risklerin ortaya ¢ikmasina da neden olmaktadir. Ozellikle siber riskler,
veri gizliligi ihlalleri ve algoritmik islem yogunluklari, geleneksel risk yo-
netimi yaklagimlarinin 6tesinde bir regiilasyon anlayis1 gerektirmektedir
(FSB, 2022). Dijital platformlara bagimliligin artmasi, “tek noktadan ar1-
za” (single point of failure) riskini de biiyiitmektedir. Bu nedenle dijjital
finansal istikrar politikalari, teknolojik dayaniklilik ve siber giivenlik un-
surlariyla biitlinlesmis bicimde ele alinmalidir.

Tablo 1.9. Dijitallesmenin Finansal Istikrar Uzerindeki Etkileri

Etki Alan1 Dijitallesmenin Olumlu Katkilar1 | Potansiyel Riskler

Risk Yonetimi Biiyiik veri ve yapay zeké ile daha | Algoritmik hatalar ve veri
dogru risk 6l¢imii onyargilari

Likidite ve Piyasa | Dijital platformlarla hizl bilgi akis1 | Yiiksek frekansli islemlerle

Etkinligi ve islem hacmi artis1 volatilite artist

Finansal Aracilik | Blokzincir tabanli giivenli islem Merkeziyetsiz yapilarin
altyapisi diizenleme zorluklar:

Siber Giivenlik Gelismis izleme sistemleri ve anlik | Siber saldirilarin zincirleme
miuidahale kapasitesi etkileri

Diizenleyici RegTech uygulamalariyla anlik veri | Veri uyumsuzluklar,

Gozetim analizi ve risk tespiti regiilasyon bosluklar:

Kaynak: Yazar tarafindan giincel literatiir derlemelerinden uyarlanmigstir (Carstens
et al., 2021; FSB, 2022; IME 2023).

Tablo 1.7°de goriildigii tizere dijitallesme, finansal istikrar tizerinde
hem giiglendirici hem de karmagik etkiler yaratmaktadir. Ozellikle yapay
zeké ve RegTech ¢oziimleri, diizenleyicilere anlik veri analizi ve erken uya-
r1 mekanizmalar1 gelistirme imkén1 saglamaktadir. Ancak ayni zamanda
veri yogunlugu, model karmagiklig1 ve teknoloji bagimliligi, regiilasyon
siireglerinde 6ngoriilemeyen kirilganliklara yol agabilmektedir. Dolayisty-
la dijitallesme, finansal istikrarin korunmasi agisindan hem bir firsat hem
de dikkatle yonetilmesi gereken bir kirilganlik alanidir.
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1.7.2. Dijitallesme ve Finansal Kapsayicilik Arasindaki
Etkilesim

Finansal kapsayicilik, bireylerin ve isletmelerin temel finansal hiz-
metlere —6deme, tasarruf, kredi, sigorta ve yatirim iriinlerine— erisi-
mini ifade eder (Demirgii¢-Kunt et al., 2018). Dijital teknolojiler, 6zellikle
finansal sistem disinda kalan bireyler i¢in erisim engellerini ortadan kal-
dirarak kapsayicilig1 gliglendirmektedir.

Mobil bankacilik, dijital ctizdanlar, mikrokredi platformlar: ve fin-
tech girisimleri, diigitk gelirli kesimlere, kirsal bolgelere ve geleneksel
bankacilik sistemine uzak gruplara finansal hizmetlerin ulastirilmasini
saglamistir. Diinya Bankasi (2023) verilerine gore, djjital finansal hizmet-
ler sayesinde 2011-2021 déneminde diinya genelinde banka hesab1 sahip-
ligi oran1 %51’den %76ya yiikselmistir. Bununla birlikte, dijitallesmenin
kapsayiciliga katkisi her zaman homojen degildir. Dijital ugurum (digital
divide), teknolojik okuryazarlik, altyap: eksikligi ve giiven eksikligi gibi
nedenlerle bazi gruplarin halen sistem disinda kalmasina yol agmaktadir.
Ozellikle yasli niifus, diisiik egitim diizeyine sahip bireyler ve kirsal alan-
lardaki kullanicilar i¢in dijitallesme, paradoksal bicimde dislayic1 bir etki
yaratabilmektedir (UNDP, 2022).

Tablo 1.10. Dijital Finansal Kapsayiciligin Belirleyici Unsurlari

Belirleyici Unsur | Dijitallesmenin Katkisi Sinirlayici Faktorler

Erigim Mobil bankacilik, dijital kimlik Altyap1 ve internet
sistemleri yetersizligi

Maliyet Islem maliyetlerinde azalma, Dijital islem ticretleri, gizli
mikrofinans ¢oziimleri maliyetler

Giiven Blokzincir ve seffaf kayit Siber dolandiricilik, veri
mekanizmalari ihlalleri

Finansal Egitim uygulamalar1 ve fintech Dijital beceri eksikligi

Okuryazarlik danigmanlig

Regiilasyon FinTech ve RegTech destekli politika | Uyumsuz diizenlemeler,
uyumu yarg farklar

Kaynak: OECD (2023); World Bank (2023); UNDP (2022).

Dijitallesmenin kapsayiciliga katkisinin kalic1 olabilmesi, teknolojik
altyapi, gtivenli veri paylasimi ve finansal egitim politikalarinin bir arada
ylritiilmesine baglidir. Ayrica dijital finansal hizmetlerin diizenlenme-
sinde tiiketici korumasi, veri gizliligi ve algoritmik seffaflik ilkeleri kritik
onem tagimaktadir.
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Sonug olarak, dijitallesme hem finansal istikrar hem de kapsayici-
lik agisindan doniistiiriicii bir giigtiir. Bu iki boyut birbirini tamamlayan
sekilde islediginde, dijital finansal sistemler daha direngli, erisilebilir ve
kapsayici hale gelmektedir. Ancak bu dontisiim, yalnizca teknolojik altya-
piya degil, ayn1 zamanda giiven, diizenleme ve insan sermayesi temellerine
de dayanmaktadir. Bu nedenle dijitallesmenin finansal istikrar1 koruya-
cak, ayn1 zamanda kapsayic1 biiylimeyi destekleyecek sekilde yonlendi-
rilmesi, politika yapicilar ve diizenleyiciler agisindan stratejik bir 6ncelik
olmalidur.
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2. BOLUM
FINANSAL YAPI VE DIJiITALLESMENIN DINAMIKLERI

21. Yiizyilin ekonomik doniisiimii, yalnizca tiretim siireglerini degil,
finansal yapilarin ig isleyisini de kokten degistirmistir. Dijital teknoloji-
lerin finansal sistemlere entegrasyonu, sermaye akiskanligindan karlilik
oranlarina, likidite yonetiminden risk degerlendirmesine kadar pek ¢cok
bileseni yeniden sekillendirmistir. Bu siirecte dijitallesme, finansal karar
alma mekanizmalarini veri temelli, 6ngoriicii ve dinamik bir yapiya do-
niistiirmiis; finansal sistemin artik sadece “kaynak dagitimin1” degil, “bil-
gi tiretimini” de yoneten bir ekosistem haline gelmesine neden olmustur.

Geleneksel finans teorileri, uzun yillar boyunca sermaye yapisi, ma-
liyet, karlilik ve risk iligkilerini rasyonel davranis varsayimlariyla agikla-
muistir. Ancak dijitallesme, bu paradigmalarin merkezine teknoloji odakli
finansal yenilik kavramini yerlestirmistir. Yapay zekd destekli yatirim
analizleri, biyiik veri tabanli kredi skorlamalar: ve blokzincir tabanl fi-
nansman modelleri, finansal sistemde karar alma bicimlerinin rasyonel
beklentilerden 6teye gegerek algoritmik zekaya dayandig: yeni bir donemi
baslatmistir (Brynjolfsson & McAfee, 2017). Bu baglamda, dijjitallesme-
nin finansal yapiya etkisi yalnizca teknolojik bir adaptasyon siireci ola-
rak degil, ayn1 zamanda finansal mimarinin yeniden yapilanmasi olarak
goriilmelidir. Dijital teknolojiler, sermaye maliyetlerini diisiirmekte, islem
hizin1 artirmakta, finansal aracilik maliyetlerini azaltmakta ve finansal
kurumlarin 6l¢ek ekonomisinden faydalanmasini saglamaktadir (Philip-
pon, 2019). Bununla birlikte dijitallesmenin getirdigi bu verimlilik artisla-
r1, yeni bagimliliklar ve sistemik kirilganliklar: da beraberinde getirmek-
te; 0zellikle siber riskler, veri giivenligi ve algoritmik seffaflik konularinda
yeni diizenleyici yaklasimlari zorunlu kilmaktadir.

Bu boéliimde, finansal yapinin temel bilesenleri ve dijitallesmenin bu
bilegenler iizerindeki etkileri cok yonlii bicimde incelenecektir. Oncelikle
sermaye yapisi, likidite ve karlilik gibi temel finansal gostergeler ele ali-
nacak; ardindan dijitallesmenin sermaye maliyeti, finansman kararlari ve
performans Olgiitleri tizerindeki etkileri tartisilacaktir. Ayrica FinTech,
RegTech ve SupTech uygulamalari ile dijital altyap: yatirimlarinin finan-
sal karar alma siireglerine nasil yansidig: teorik ve ampirik perspektifler-
den degerlendirilecektir. Sonug olarak bu boliim, finansal yapilarin djjital
doniigiimle nasil yeniden sekillendigini; geleneksel finansal gostergelerin
yerini veri odakli, teknolojik dl¢iitlere nasil biraktigini anlamay1 amag-
lamaktadir. Dijitallesme, finansin dogasini sadece hiz ve verimlilik a¢1-
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sindan degil, ayn1 zamanda karar alma rasyonalitesinin teknolojiklesmesi
yoniiyle de doniistiirmektedir.

2.1. Finansal Yapinin Bilesenleri: Sermaye Yapisi, Likidite,
Karhlik

Finansal yapi, bir isletmenin veya finansal kurumun kaynaklarini
nasil finanse ettigi, bu kaynaklarin hangi oranlarda bor¢ ve 6zkaynak
bilesenlerinden olustugu ve bu yap1 icerisinde likidite ile karliligin nasil
optimize edildigi konularini kapsar. Isletme finansman literatiiriinde fi-
nansal yapi, bir firmanin uzun vadeli finansman stratejilerinin belirleyi-
cisi olarak kabul edilir (Modigliani & Miller, 1958; Myers, 2001). Ancak
giinimiiziin dijital ekonomisinde, finansal yapinin bilesenleri sadece ge-
leneksel finansman kararlariyla sinirli kalmayip; dijital varliklarin, veri
temelli sermaye modellerinin ve finansal teknolojilerin etkisi altinda yeni-
den tanimlanmaktadir (Zavolokina, Dolata & Schwabe, 2021).

Finansal yapinin {i¢ temel bileseni—sermaye yapisi, likidite ve karli-
lik—Dbir isletmenin siirdiiriilebilir bitytime kapasitesini, finansal dayanik-
lilig1n1 ve risk yonetim kabiliyetini dogrudan etkiler. Bu ii¢ unsur arasinda
dinamik bir denge bulunmaktadir; zira bir bilesendeki degisim digerlerini
dogrudan etkileyebilir. Ornegin, dijitallesme yoluyla elde edilen operasyo-
nel verimlilik karlilig1 artirirken, ayni siiregte dijital yatirimlarin finans-
mani sermaye yapisinda yeni bor¢lanma bicimlerini giindeme getirebilir.

2.1.1. Sermaye Yapisi: Dijitallesme Baglaminda Yeni Denge
Arayislar

Sermaye yapisy, isletmenin finansmanini borg ve 6zkaynak oranlariy-
la nasil dengeledigini agiklar. Klasik teoriler (6rnegin Modigliani-Miller
Teoremi) bor¢lanma maliyeti, vergi avantaji ve finansal risk gibi faktorleri
one gikarirken (Modigliani & Miller, 1963), cagdas yaklagimlar dijital d6-
niistimiin etkilerini de dikkate almaktadir.

Dijitallesme, ozellikle veri tabanli finansal karar alma siiregleri, fin-
tech ¢oziimleri ve alternatif finansman kanallar1 (6rnegin kitle fonlamast,
dijital tahviller ve tokenizasyon) araciligiyla sermaye yapisini doniistiir-
mektedir (Bofondi & Gobbi, 2019). Isletmeler artik yalnizca bankalardan
kredi temin eden yapilar olmaktan ¢ikmuis, dijital platformlar tizerinden
yatirimcilarla dogrudan baglant: kurabilen “ag ekonomisi aktorleri” ha-
line gelmistir (Arner et al., 2020). Bu doniisiim, bilgi asimetrisinin azal-
masina, sermaye maliyetinin diigmesine ve finansman esnekliginin art-
masina katkida bulunur. Ancak dijital bor¢lanma kanallarinin artisi, ayni
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zamanda sistemik risklerin dijital ortamda hizla yayilmasina da neden
olabilir (BIS, 2022).

Likidite, bir varligin deger kaybi olmaksizin nakde doniistiirtilme hi-
zin1 ifade eder. Bankacilik sisteminde likidite yonetimi, finansal istikrarin
ana dayanaklarindan biridir. Ancak dijitallesme ile likiditenin dogas1 do-
nlismektedir.

Dijital finansal sistemlerde ger¢ek zamanli 6deme sistemleri (RTGS),
blockchain tabanli varlik takaslar1 ve merkez bankasi dijital paralari
(CBDC), likidite yaratimini ve dolasimin1 hizlandirmistir (IMF, 2023). Bu
gelismeler, geleneksel “rezerv” anlayisini yeniden sekillendirerek, finansal
kurumlarin nakit yonetim stratejilerinde algoritmik ve veri temelli karar
mekanizmalarini 6n plana gikarmistir (Riley & Kulathunga, 2020). Ayrica
dijital bankacilik uygulamalar1 araciligiyla bireysel ve kurumsal yatirim-
cilarin likit varliklara erisimi kolaylagsmis; bu durum, piyasalardaki likidi-
te bollugunun gegici soklara kars: “tampon” gorevi gérmesini saglamistur.
Bununla birlikte, dijital platformlarda yasanan giivenlik zafiyetleri veya
teknik kesintiler, likiditeyi ani bicimde daraltabilmektedir (FSB, 2022).

Tablo 2.1. Sermaye Yapisinda Dijitallesmenin Etkileri

Boyut Geleneksel Dijitallesme Sonrasi Etki
Finansman Finansman

Finansman Banka kredileri, Crowdfunding, Cesitlilik artis1

Kaynag1 tahvil, hisse senedi tokenizasyon, dijital tahvil

Bilgi Yiiksek Diisiik (veri paylasimi, Sermaye maliyeti

Asimetrisi blockchain) diser

Erisim Hiz1 Dustik Yiiksek (dijital platformlar) |Finansal
kapsayicilik artar

Risk Yonetimi | Statik (geg raporlama) | Dinamik (ger¢ek zamanl Dayaniklilik artar

analiz)

Diizenleme Yerel, geleneksel RegTech/SupTech destekli | Uyumluluk

maliyeti azalir

Kaynak: Derleme, 2025; Arner et al. (2020); Zavolokina et al. (2021); BIS (2022).

Tablo 2.1, dijitallesmenin sermaye yapis1 kararlar: iizerindeki etkile-
rini hem kuramsal hem de uygulamali diizlemde agiklamaktadir. Serma-
ye yapisy; borg ve 6zkaynak dengesini, isletmenin risk profilini ve yatirim
stratejilerini dogrudan belirleyen temel bir finansal yap1 unsurudur. Dijital
doniisiim siireci, bu dengenin yeniden tanimlanmasina neden olmustur.
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Dijitallesmenin finansman kararlarina getirdigi en belirgin yenilik,
bilgi asimetrisini azaltma ve sermaye maliyetini diisiirme yoniindedir.
FinTech tabanli kredi platformlari, alternatif veri analitigi, makine 6gren-
mesiyle yapilan kredi derecelendirmeleri ve djjital finansal aracilik meka-
nizmalari, 6zellikle KOBI’lerin dis finansmana erisimini kolaylagtirmak-
tadir (OECD, 2023). Bu durum, firmalarin geleneksel bankacilik kanalla-
rina bagimliligini azaltarak daha esnek, hizli ve maliyet etkin bir sermaye
yapisi olusumunu desteklemektedir. Ayrica, sermaye piyasalarinin dijital
araglarla entegrasyonu; tokenizasyon, crowdfunding ve blockchain taban-
11 menkul kiymet ihraci gibi uygulamalar sayesinde, yatirimci tabaninin
genislemesine ve igletmelerin 6zkaynak finansmaninda derinlesmesine
yol agmaktadir. Boylece dijitallesme, yalnizca finansman kaynaklarinin
niteligini degil, ayn1 zamanda sermaye yapisinin stratejik esnekligini de
artirmaktadir.

Sonug olarak, Tablo 2.1 djjital doniisiimiin sermaye yapisina iliskin
etkilerini nicel gostergelerle destekleyerek; dijitallesmenin finansal karar-
larin merkezinde yer alan maliyet, erisim ve gesitlilik boyutlarinda yapisal
bir degisim yarattigini agik bicimde ortaya koymaktadir.

2.1.2. Likidite: Dijital Finansal Akiskanligin Yeni
Dinamikleri

Likidite, bir varligin deger kayb1 olmaksizin nakde doniistiiriilme hi-
zin1 ifade eder. Bankacilik sisteminde likidite yonetimi, finansal istikrarin
ana dayanaklarindan biridir. Ancak dijitallesme ile likiditenin dogas1 d6-
niismektedir.

Dijital finansal sistemlerde ger¢ek zamanli 6deme sistemleri (RTGS),
blockchain tabanli varlik takaslar1 ve merkez bankasi dijital paralar:
(CBDCQ), likidite yaratimini ve dolasimin1 hizlandirmistir (IMF, 2023). Bu
gelismeler, geleneksel “rezerv” anlayisini yeniden sekillendirerek, finansal
kurumlarin nakit yonetim stratejilerinde algoritmik ve veri temelli karar
mekanizmalarini 6n plana ¢ikarmistir (Riley & Kulathunga, 2020). Ayrica
djjital bankacilik uygulamalar: araciligiyla bireysel ve kurumsal yatirim-
cilarin likit varliklara erisimi kolaylagsmis; bu durum, piyasalardaki likidi-
te bollugunun gegici soklara kars1 “tampon” gorevi gormesini saglamistur.
Bununla birlikte, dijital platformlarda yasanan giivenlik zafiyetleri veya
teknik kesintiler, likiditeyi ani bicimde daraltabilmektedir (FSB, 2022).
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2.1.3. Karhilik: Dijital Ekosistemde Verimlilik ve Deger
Yaratimi

Karlilik, finansal performansin nihai gostergesi olarak kabul edilir.
Dijitallesme stirecinde karlilig1 etkileyen faktorler yalnizca gelir artisiyla
sinirli olmayip, ayni1 zamanda is modeli doniisiimii, operasyonel maliyet-
lerin azalmasi ve veri analitigi yoluyla verimlilik kazanim1 gibi unsurlar:
da icermektedir (Klapper & Singer, 2020). Ornegin, dijital bankacilik alt-
yapilar1 sayesinde miisteri edinme maliyetleri azalmis, otomatik stiregler
(RPA - Robotic Process Automation) sayesinde operasyonel giderler mini-
mize edilmistir. Ayrica, bityiik veri (Big Data) ve yapay zeka uygulamalar:
sayesinde karlilik oranlar1 tahmin edilebilir hale gelmis; bu da stratejik
finansal planlama siireglerinde 6nemli avantajlar yaratmistir (Ozili, 2018).
Bununla birlikte, dijitallesmenin kéarlilik tizerindeki etkisi homojen degil-
dir. Dijital doniisiime erken uyum saglayan kurumlar yiiksek getiri elde
ederken, teknolojik bor¢ (technological debt) altinda kalan geleneksel ku-
rumlar marj erozyonuna ugrayabilmektedir (Sahay et al., 2020).

Tablo 2.2. Dijitallesmenin Karlihk Uzerindeki Etkileri

Kapsam Geleneksel Donem Dijital D6nem Sonug
Operasyonel Maliyetler | Yitksek Otomasyon ile disiik Verimlilik artig1
Gelir Kanallar1 Fiziksel tirtin ve hizmet | Dijital hizmet, veri satis1 | Cesitlilik artis:
Misteri Edinme Yiiksek Dijital pazarlama ile Kar marji artar
Maliyeti digiik
Risk Analizi Reaktif Proaktif (AI destekli) Karlilik
stirdiiriilebilirligi
Sermaye Kullanim1 Statik Veri odakl Sermaye verimliligi
optimizasyon artisl

Kaynak: Derleme, 2025; Ozili (2018); Klapper & Singer (2020); Sahay et al. (2020).

Tablo 2.2, dijitallesmenin finansal performansin iki kritik gostergesi
olan likidite ve karlilik tizerindeki yansimalarini kapsamli bi¢cimde 6zet-
lemektedir. Dijital doniisim, finansal piyasalarda bilgi akisin1 hizlandira-
rak ve iglem maliyetlerini azaltarak isletmelerin likidite yonetimini daha
etkin hale getirmektedir.

Dijjital 6deme sistemleri, blockchain tabanli akilli sozlesmeler ve ya-
pay zeka destekli nakit akis1 tahmin modelleri, firmalarin kisa vadeli yii-
kiimliliiklerini yonetme kabiliyetini artirmaktadir (PwC, 2024). Boyle-
ce dijital altyaps, isletmelerin nakit ¢cevrim siirelerini kisaltarak, likidite
oranlarini optimize etmektedir. Bunun yaninda, dijitallesme finansal is-
lemlerin seffafligini artirarak likidite riskinin erken tespitine olanak sag-
lamaktadir. Karlilik agisindan dijitallesme, operasyonel verimlilik artisi,

61



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

veri temelli karar alma ve miisteri deneyiminin dijital kanallar tizerinden
gliclendirilmesi gibi unsurlarla dogrudan iligkilidir. Dijital finansal tek-
nolojiler, firmalarin gelir yaratma siireglerinde inovatif iiriin ve hizmet
modellerinin (6rnegin dijital bankacilik, mobil sigortacilik, robo-danis-
manlik) 6niinii agmakta ve karlilik oranlarini stirdiiriilebilir bigimde yiik-
seltmektedir (IMF, 2023).

Sonug olarak, Tablo 2.2 dijitallesmenin finansal yapi tizerindeki et-
kilerini iki yonlii bicimde degerlendirmektedir: bir yandan likidite yo-
netimini hiz ve dogruluk agisindan gelistirirken, diger yandan kérlilig
inovasyon ve maliyet etkinligi yoluyla giiclendirmektedir. Bu tablo, diji-
tallesmenin sadece teknolojik bir doniisiim degil, ayn1 zamanda finansal
stirdirilebilirligin stratejik bir bileseni haline geldigini gostermektedir.

2.1.4. Biitiinsel Degerlendirme: Finansal Yapinin Dijital
Doniisiim Paradigmasi

Sermaye yapisy, likidite ve karlilik; dijitallesme ¢aginda artik birbi-
rinden bagimsiz degil, dijital finansal ekosistemin biitiinlesmis bilesenle-
ri haline gelmistir. Sermaye yapisinda dijital bor¢glanma araglarinin yay-
ginlasmasy, likidite yonetiminde dijital varliklarin artigi ve karliligin veri
temelli optimizasyonla desteklenmesi, finansal sistemin esneklik kapasi-
tesini ylikseltmektedir. Bu doniisiim, ayn1 zamanda finansal istikrar ve
kapsayicilik agisindan da yeni firsat ve riskler yaratmaktadir. Dijitallesme,
sermaye maliyetini digiiriirken finansal sistemin seffafligini artirmakta;
ancak siber giivenlik ve algoritmik dnyargilar gibi yeni risk tiirlerini de be-
raberinde getirmektedir (BIS, 2022; IMF, 2023). Dolayisiyla finansal yap1
bilesenlerinin dijitallesme baglaminda yeniden tanimlanmasi, yalnizca
finansal performansin degil, ayn1 zamanda sistemik dayanikliligin da ge-
lecegini belirlemektedir.

2.2. Dijitallesme ile Sermaye Maliyeti Arasindaki Tligki

Dijitallesme, finansal sistemlerin yapisal isleyisinde yalnizca verimli-
lik artig1 saglamamis; ayni zamanda firmalarin sermaye maliyeti iizerin-
de belirleyici bir faktor haline gelmistir. Sermaye maliyeti, bir isletmenin
finansman saglamak i¢in katlandig1 toplam maliyeti temsil eder ve bu
maliyet; bor¢lanma faizleri, 6zkaynak getirisi beklentileri ve risk primleri
gibi bilesenlerden olusur. Dijital doniigiim siireci, bu bilesenlerin her birini
dogrudan etkilemekte, bilgi asimetrisini azaltarak finansman maliyetleri-
nin diigmesine, risklerin daha dogru fiyatlanmasina ve kaynak dagilimi-
nin etkinlesmesine katki sunmaktadir.
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2.2.1. Dijitallesmenin Bilgi Asimetrisini Azaltic1 Etkisi

Sermaye maliyetinin en temel belirleyicilerinden biri, piyasadaki bil-
gi asimetrisidir. Geleneksel finansal sistemlerde yatirimcilar ile fon talep
eden firmalar arasinda bilgi esitsizligi bulundugunda, risk primi yiikselir
ve sermaye maliyeti artar. Dijitallesme bu durumu kokten degistirmistir.
Biiyiik veri analitigi, yapay zeka destekli derecelendirme sistemleri ve blo-
ckchain tabanli seffaf kayit mekanizmalar: sayesinde, firmalarin finan-
sal durumlarina dair bilgiye erisim daha hizli ve giivenilir hale gelmistir
(Chen, 2022).

Bu gelismeler, 6zellikle kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerin (KOBI) ge-
leneksel finansman kanallarina erisimini kolaylastirmakta ve onlarin risk
algisin1 yatirnmer nezdinde diigiirmektedir. Ornegin, dijital kredi plat-
formlari, gegmis finansal performansin yani sira dijital davranis verilerini
de analiz ederek kredi degerliligini belirlemekte, boylece sermaye maliye-
tini distirmektedir (OECD, 2023).

2.2.2. Dijitallesme ve Risk Primlerinin Yeniden
Tanimlanmasi

Dijital teknolojiler, sermaye maliyetinin ikinci belirleyeni olan risk
primlerinin yapisini da yeniden sekillendirmistir. Geleneksel finansal
modellerde, piyasa riski ve firma riski tahminleri cogunlukla geriye do-
niik verilere dayanir. Oysa dijital altyapilar, ger¢ek zamanli veri akis1 ve
ongoriicii analitik yontemlerle riskin dinamik bir bi¢imde 6lgiilmesine
olanak tanimaktadir.

Bu baglamda, dijitallesme firmalarin risk yonetim kabiliyetini artira-
rak, hem bor¢lanma faizlerinin hem de 6zkaynak maliyetinin diigmesine
katk: saglamaktadir. Ozellikle finansal teknolojiler (FinTech) araciligryla
gerceklestirilen dijital tahvil ve menkul kiymet ihraci uygulamalari, ya-
tirimer giivenini artirmakta ve risk primlerinin daha diisiik seviyelerde
olusmasina zemin hazirlamaktadir (IMF, 2023).

2.2.3. Sermaye Maliyetinin Bilesenlerinde Dijital Etki

Dijjitallesmenin sermaye maliyeti iizerindeki etkilerini sistematik
bicimde gormek i¢in asagida yer alan Tablo 2.3 hazirlanmigtir. Bu tablo,
djjital dontigiimiin sermaye maliyetini olugturan ana unsurlar tizerindeki
etkisini karsilastirmali bir bicimde 6zetlemektedir.
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Tablo 2.3. Dijitallesmenin Sermaye Maliyetinin Bilesenlerine Etkisi

Sermaye Geleneksel Donem Dijital Dénem Dijitallesmenin

Maliyeti Ozellikleri Ozellikleri Etkisi

Bileseni

Bor¢clanma Kredi onay siiregleri Kredi skorlama Faiz oranlarinda

Faizi uzun; risk analizi yapay zeka ve veri distis, krediye erisim
manuel yapilir. analitigiyle hizlanir. kolaylig1.

Ozkaynak Yatirimar bilgiye Blockchain ve dijital | Yatirimc giiveni

Maliyeti kasith erisir, risk algis1 | raporlama ile seffaflik | yiikselir, beklenen
yiiksektir. artar. getiri azalr.

Risk Primi Sabit modellemelere Gergek zamanli veriyle | Risk primlerinde
dayanir, gegmis verilere | dinamik risk tahmini | azalma, volatilite
bagimlidir. yapilir. distigi.

Finansman Geleneksel bankalar FinTech platformlari, | Finansman kaynaklar:

Erisimi araciligryla sinirl crowdfunding, dijital | ¢esitlenir, maliyet
erigim. borsalar. azalir.

Tablo 2.3 incelendiginde, dijitallesmenin sermaye maliyetinin tiim
bilesenlerinde maliyet azaltic1 ve etkinligi artirici bir rol oynadig: goriil-
mektedir. Ozellikle veri temelli karar sistemleri, finansman riskinin dog-
ru fiyatlanmasini saglamakta; boylece sermaye arz ve talebi arasindaki
uyumsuzluk minimize edilmektedir. Dijital teknolojiler, bilgiye erisim
stiresini kisaltarak likidite primini azaltmakta, bu da dogrudan sermaye
maliyetinin diismesine katkida bulunmaktadir. Bununla birlikte, dijital-
legmenin maliyetleri her durumda diisiirdiigii soylenemez. Ozellikle yiik-
sek teknoloji yatirimlar: ve siber giivenlik altyapisina yapilan harcamalar,
kisa vadede isletmelerin finansal yiikiinii artirabilmektedir (World Bank,
2024). Ancak uzun vadede bu yatirimlar, sermaye piyasalarinda giiven
tesis ederek daha diisiik getiri beklentileriyle sermaye ¢ekilmesini sagla-
maktadir.

2.2.4. Dijital Finansal Entegrasyonun Sermaye Maliyetine
Uzun Vadeli Etkileri

Uzun vadeli perspektiften bakildiginda, dijitallesme finansal sistem-
de kaynak tahsisinin etkinligini artirarak sermaye maliyetini siirdiiriile-
bilir bigimde diisiirmektedir. Dijital platformlarin kiiresel entegrasyonu
sayesinde, yatirimci tabani genislemis; sinir Otesi sermaye akimlar1 daha
seffaf ve giivenilir hale gelmistir. Ozellikle tokenize finansal araglar ve di-
jital borsalar, kiigiik 6lgekli yatirimecilarin da dogrudan sermaye piyasa-
larina katilimini miimkiin kilmakta; boylece sermaye maliyetinin temel
belirleyicilerinden biri olan piyasa likiditesi gliclenmektedir (EY, 2023).
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Sonug olarak, dijitallesme sermaye maliyetini etkileyen tiim unsur-
lar1 yeniden sekillendiren bir paradigma sunmaktadir. Dijital finansal
entegrasyon, yalnizca fonlama maliyetini diisiirmekle kalmamakta; ayni
zamanda finansal sistemde risk paylasimini kolaylastirarak sitirdiiriilebi-
lir bir finansman yapisinin olugmasina katki saglamaktadir. Bu yoniiyle
dijitallesme, modern finansal mimarinin hem verimlilik hem de istikrar
ekseninde yeniden tanimlanmasina onciiliik etmektedir.

2.3. Dijitallesmenin Sermaye Yapis1 Kararlarina Etkisi

Dijitallesme, finansal sistemlerin yapisal isleyisinde yalnizca verimli-
lik artig1 saglamamis; ayni zamanda firmalarin sermaye maliyeti iizerin-
de belirleyici bir faktor haline gelmistir. Sermaye maliyeti, bir isletmenin
finansman saglamak i¢in katlandig1 toplam maliyeti temsil eder ve bu
maliyet; bor¢lanma faizleri, 6zkaynak getirisi beklentileri ve risk primleri
gibi bilesenlerden olusur. Dijital doniigiim siireci, bu bilesenlerin her birini
dogrudan etkilemekte, bilgi asimetrisini azaltarak finansman maliyetleri-
nin diigmesine, risklerin daha dogru fiyatlanmasina ve kaynak dagilimi-
nin etkinlesmesine katki sunmaktadir.

2.3.1. Dijitallesmenin Sermaye Yapis1 Kararlarina Teorik
Etkileri

Sermaye yapisi teorilerinin ii¢ temel yaklasimi olan pecking order
teorisi, trade-off teorisi ve ajans teorisi, dijitallesmenin etkilerini analiz
etmek icin 6nemli birer ¢cerceve sunar.

Pecking order teorisine gore isletmeler, finansman tercihinde i¢ kay-
naklar1 dis kaynaklara gore onceliklendirir (Myers & Majluf, 1984). Ancak
dijjital doniisiim, bilgi asimetrisini azaltarak dis finansman kaynaklarina
erisimi kolaylastirmaktadir. Dijital raporlama, blockchain tabanli muha-
sebe sistemleri ve gercek zamanli finansal analiz uygulamalar: sayesinde,
yatirimcilar ve kredi verenler firma hakkinda daha seffaf bilgilere ulasa-
bilmektedir (Raimo et al., 2023). Bu durum, bor¢lanma maliyetini diisiir-
mekte ve sermaye yapisinda bor¢ oraninin artmasina zemin hazirlamak-
tadir.

Trade-off teorisi borcun vergi avantaji ile finansal sikinti maliyeti
arasindaki dengeyi vurgular. Dijital altyapiya sahip firmalar, operasyonel
riskleri daha etkin yonetebilmekte ve krizlere kars1 daha direncli hale gel-
mektedir. Bu nedenle dijitallesme, risk azaltic1 etkisiyle bor¢lanma kapa-
sitesini artirabilir (Schifer & Zimmermann, 2020). Ote yandan, yiiksek
dijital yatirim gereksinimleri ve siber giivenlik tehditleri de bu dengeyi
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ters yonde etkileyebilir. Bu noktada dijitallesmenin sermaye yapisina etki-
si dogrusal degil, sektoriin dijital olgunluk diizeyiyle degisen dinamik bir
yapiya sahiptir.

Ajans teorisi perspektifinden bakildiginda dijitallesme, bilgi asimetri-
sini azaltarak yoneticiler ve hissedarlar arasindaki ¢ikar ¢atismalarini si-
nirlayabilir (Eisenhardt, 1989). Ozellikle veri analitigi, blockchain tabanli
raporlama ve yapay zeké destekli performans izleme sistemleri, yoneticile-
rin kararlarinin daha seffaf ve dlgiilebilir olmasini saglamaktadir. Bu du-
rum, 6zkaynak finansmaninda giiven unsuru olustururken, ayni zamanda
dis yatirimcilarin daha diistik risk algisiyla firmaya sermaye saglamasina
olanak tanir (Gomber et al., 2017).

2.3.2. Dijital Yatirimlarin Finansman Kaynaklar1 Uzerindeki
Etkisi

Dijitallesme siireci, firmalarin finansman stratejilerini yeniden sekil-
lendirmistir. Ozellikle dijital altyap: yatirimlari, baglangicta yiiksek sabit
maliyet gerektirmesine ragmen uzun vadede isletme maliyetlerini diisiir-
mekte ve sermaye getirisini artirmaktadir (Kraus et al., 2022). Dijitallesme
diizeyi yiiksek olan firmalar, risk yonetimi, misteri analitigi ve finansal
tahminleme konularinda @stiinliik saglayarak yatirimei giivenini pekisti-
rir. Boylelikle, sermaye piyasalarina erisim kolaylasir ve 6zkaynak maliyeti
azalir (Andries & Cuza, 2020). Asagidaki tablo, dijitallesmenin sermaye
yapisi kararlar tizerindeki etkilerini teorik ve uygulamali diizeyde 6zet-
lemektedir:

Tablo 2.4. Dijitallesmenin Sermaye Yapisina Etkileri

Etki Alan1 Dijitallesmenin Rolii Sermaye Yapist Uzerindeki
Olas1 Sonug
Bilgi Asimetrisi | Dijital raporlama ve biiyiik veri Dis finansman erisimi

analitigi, yatirimciya daha fazla bilgi | kolaylasir, borg orani artabilir.
sunar.

Finansal Risk | Yapay zeka destekli risk analizleriile |Borglanma kapasitesi artar.
Yonetimi belirsizlik azalir.

Maliyet Dijital otomasyon operasyonel Nakit akiglar: iyilesir,
Verimliligi maliyetleri diigiiriir. 6zkaynak kullanimi azalabilir.

Yatirimer Algist | Seffaflik ve veri glivenligi sayesinde | Sermaye maliyeti diiser.
giiven artar.

Sektorel Dijital | Teknolojiye bagimli sektorlerde Borg orani artabilir veya
Olgunluk dijitallesme yatirim gerektirir. 6zkaynak finansmani tercih
edilebilir.
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2.3.3. Dijitallesme, Finansal Esneklik ve Sermaye Yapisi
Uyumu

Finansal esneklik, firmalarin beklenmedik firsat ve tehditlere kars:
hizli tepki verebilme yetenegi olarak tanimlanir. Dijitallesme, bu esnekligi
hem finansal hem de operasyonel diizeyde artirir. Ozellikle dijitallesme
derecesi yiiksek firmalar, finansal piyasalarin volatilitesine daha dayanikli
hale gelir (Rashid & Jabeen, 2021). Dijital sistemler sayesinde nakit akis1
tahminleri daha dogru yapilmakta, kisa vadeli bor¢glanma stratejileri op-
timize edilmektedir. Bu durum, sermaye yapisinda daha rasyonel bir den-
ge kurulmasina katk: saglar. Diger yandan, dijitallesmenin getirdigi veri
giivenligi, regiilasyon uyumu (RegTech) ve otomatik raporlama sistemle-
ri (SupTech), kurumsal seftaflig1 giiglendirerek kredi degerliligini artirir
(Arner, Barberis, & Buckley, 2017). Bu durum, ozellikle gelismekte olan
piyasalarda dijitallesme diizeyi yiiksek firmalarin bor¢lanma imkanlarini
genisletir.

Son dénem ampirik ¢alismalar, dijitallesmenin sermaye yapisini dog-
rudan etkileyen 6nemli bir faktor haline geldigini gostermektedir. Nafiez
Alonso et al. (2021), dijitallesmenin Avrupa firmalarinda sermaye maliye-
tini diiglirerek borg oranlarini artirdigini; Boussaada ve Kachouri (2022)
ise dijital altyap: yatirimlarinin firmalarin uzun vadeli bor¢lanma kapa-
sitesini gliclendirdigini tespit etmistir. Raimo et al. (2023), dijitallesmenin
sadece finansal performansi degil, ayni zamanda sermaye yapisinda daha
dengeli bir bor¢/6zsermaye orani olusturdugunu 6ne siirmektedir.

Ayrica, dijitallesmenin sermaye yapisina etkisi tilke ve sektor bazinda
farklilasmaktadir. Finans ve teknoloji odakli sektorlerde dijitallesme ser-
maye yogunlugu artirarak bor¢lanma egilimini gii¢lendirirken, hizmet
sektorlerinde dijitallesme 6zkaynak finansmanini daha cazip hale getire-
bilir (Gomber et al., 2017).

Dijitallesmenin sermaye yapist kararlarina etkisi, yalnizca finansal
gostergelerle sinirli olmayan, ayni zamanda stratejik ve kurumsal faktor-
leri de i¢ine alan biitiinciil bir doniisiim siirecidir. Dijitallesme, bilgi asi-
metrisini azaltarak sermaye piyasalarinin etkinligini artirmakta; finansal
seffaflik, yatirimer giiveni ve veri tabanli karar alma mekanizmalari ara-
ciligryla isletmelerin sermaye bilesimini yeniden tanimlamaktadir. Bu ne-
denle dijitallesme, artik sadece bir teknolojik yenilik degil, ayn1 zamanda
sermaye yapisl teorilerinin evrimini yonlendiren stratejik bir paradigma
olarak degerlendirilmelidir.
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2.4. Dijital Altyap1 Yatirimlari ve Finansman Kaynaklar1

Dijital dontisiim, modern ekonomilerin {iretim, iletisim ve finansal
stireglerinde koklii bir yeniden yapilanmayi beraberinde getirmistir. Bu
doniisiimiin kalbinde dijital altyap: yatirimlari yer alir. Dijital altyaps, yal-
nizca fiziksel donanim (fiber optik aglar, veri merkezleri, kablosuz ileti-
sim sistemleri) degil; ayn1 zamanda yazilim, siber giivenlik, bulut bilisim
platformlari, yapay zeka sistemleri ve veri yonetimi mekanizmalarini da
kapsar (World Bank, 2022). Dolayisiyla dijital altyapiya yapilan yatirimlar,
tilkelerin ekonomik rekabetgiligini, iretim verimliligini ve finansal sis-
temlerin dayanikliligin1 dogrudan etkilemektedir (OECD, 2023).

Dijital altyaps, bilgi ve iletisim teknolojileri (BIT) tabanl: sistemlerin
ekonomik ve sosyal yasamin her alaninda etkin sekilde kullanilmasini
saglayan bir ekosistemdir. Bu ekosistem; iletisim altyapisi, veri depola-
ma ve yonetim sistemleri, bulut tabanli ¢6ziimler, siber giivenlik aglar1 ve
akilli sistem entegrasyonlar1 gibi bilesenlerden olusur (UNCTAD, 2021).
Bu unsurlar, finansal igslemlerin dijital ortamda giivenli, hizli ve dl¢ekle-
nebilir bicimde gergeklesmesine imkan tanir.

Finansal sistemin dijitallesmesinde altyap: yatirimlarinin 6nemi,
ozellikle 6deme sistemleri, bankacilik teknolojileri ve merkeziyetsiz fi-
nans (DeFi) uygulamalarinda belirginlesmektedir. Ornegin, dijital 6deme
platformlarinin gelisimi i¢in giiglii ag baglantilari, islem giivenligi sagla-
yan sifreleme teknolojileri ve biiyiik veri analitigini destekleyen donanim
altyapisi gereklidir (Gomber et al., 2018). Dijital altyapiya yapilan yatirim-
lar hem mikro hem de makro diizeyde ¢ok boyutlu etkiler yaratmaktadir.
Mikro diizeyde, isletmelerin operasyonel maliyetlerini azaltir, sermaye
verimliligini artirir ve finansal esnekligi giiclendirir (Kraus et al., 2022).
Makro diizeyde ise dijital altyaps, ulusal gelir artisina katki saglar, yeni is
alanlar1 yaratir ve ekonomik biiytime tizerinde pozitif digsalliklar olustu-
rur (World Economic Forum, 2022). Bu ¢ergevede dijital altyap: yatirimla-
rinin etkilerini 6zetleyen tablo agsagida sunulmustur:

Tablo 2.3. Dijital Altyap: Yatirimlarimin Ekonomik Etkileri

Etki Alani Mikro Diizey Sonuglar Makro Diizey Sonuglar

Verimlilik Is siire¢lerinde otomasyon, operasyonel | Ulke genelinde iiretkenligin
maliyetlerin diigmesi artmasi

Finansal Performans | Karlilik oranlarinin artmass, likidite Sermaye akiginin hizlanmas:

yonetiminde etkinlik

Istihdam Nitelikli ig giicii talebinin artmasi Dijital sektorlerde yeni istihdam

alanlar1
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Yatirim Ortami Teknoloji tabanl girisimlerin artist Yabanci dogrudan yatirimlarin
cekilmesi
Siirdiiriilebilirlik Enerji verimli sistemler, ¢evresel Dijital yesil bitytime
maliyetlerin diigmesi politikalarinin gliglenmesi

Kaynak: OECD (2023), World Bank (2022) verilerinden derlenmistir.

Tablodan da goriildiigii tizere dijital altyap: yatirimlari, sadece fi-
nansal performans ve verimlilik artis1 degil, ayn1 zamanda uzun vadeli
stirdiiriilebilir bityiime hedeflerine de hizmet etmektedir. Bu yatirimlar,
dijital doniisiimiin temelini olusturan finansal kapsayicilik ve esit erisim
politikalar1 agisindan da kritik neme sahiptir.

Dijital altyap: yatirimlarinin finansmani, genellikle yiiksek baslan-
gi¢ maliyetleri ve uzun geri doniis siireleri nedeniyle 6zel finansman mo-
delleri gerektirir. Bu yatirimlar, kamu kaynaklarinin yani sira 6zel sektor
fonlari, uluslararasi finans kuruluslari, kamu-o6zel is birligi (PPP) model-
leri ve dijital tahvil ihraglar1 araciligiyla finanse edilmektedir (European
Investment Bank, 2023). Son yillarda dijital tahviller ve yesil dijital fonlar,
altyap1 projelerinde siirdiiriilebilir finansmanin yeni araglar: olarak 6ne
¢ikmuistir. Bu finansman tiirleri, yalnizca teknolojik doniistimii degil, ayni
zamanda ¢evresel siirdiiriilebilirligi de tesvik etmektedir (UNEP, 2023).
Ozellikle Avrupa ve Asya’da dijital altyap:r finansmani, diisiik faizli kal-
kinma kredileri ve ESG (Environmental, Social, Governance) standartla-
rina uyumlu yatirim paketleriyle desteklenmektedir.

Dijital altyap: yatirimlarinin dogasinda barindirdig: teknolojik, fi-
nansal ve diizenleyici riskler, yatirim karar siireglerini dogrudan etkiler.
Yiiksek teknolojik degisim hizi, yatirimin kisa siirede eskimesi riskini do-
gurabilir. Ayrica, siber giivenlik tehditleri ve uluslararasi veri standart-
larina uyumsuzluk, finansal istikrar1 zedeleyebilir (Arner et al., 2020).
Bu nedenle, dijital altyap: yatirimlarinda risk yonetimi stratejileri; esnek
sermaye yapisl, sigorta temelli koruma mekanizmalar1 ve devlet destekli
finansal garantiler ile gii¢lendirilmelidir.

Kiiresel ol¢ekte dijital altyapr yatirimlarinin yoni, biyiik olgiide
kamu politikalar: ve regiilasyonlar tarafindan sekillenmektedir. Avrupa
Birliginin Dijital Pusula 2030 stratejisi, iiye tilkelerde dijital altyapiya ya-
pilan yatirimlar1 hizlandirmayi, 5G aglarini yayginlagtirmay: ve dijital
kamu hizmetlerini genisletmeyi hedeflemektedir (European Commission,
2021). Benzer sekilde, Asya Kalkinma Bankasi (ADB) ve Afrika Kalkinma
Bankas1 (AfDB), gelismekte olan iilkelerde dijital altyap: finansmani i¢in
bolgesel fon mekanizmalar: gelistirmistir. Tiirkiye’de ise Dijital Tiirkiye
(e-Devlet) ve Ulusal Yapay Zeka Stratejisi (2021-2025) programlari kapsa-

69



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

minda dijital altyap: yatirimlar1 hiz kazanmustir. Ozellikle kamu bankala-
r1 ve teknoloji yatirim fonlar1 araciligiyla finansal sistemin dijital dontisii-

miu desteklenmektedir.

Tablo 2.4. Dijital Altyap: Finansman Modellerinin Karsilastirmast

Finansman Modeli | Kaynak Avantajlar Dezavantajlar

Kamu Finansman1 | Devlet biitgesi, Sosyal fayda odakls, Biitge yiikii, diisiik esneklik
kalkinma ajanslar1 | uzun vadeli istikrar

Ozel Sektor Banka kredileri, Yenilikgi projelerde hiz | Yiiksek getiri beklentisi,

Finansmani girisim sermayesi ve verim risk paylagimi eksikligi

Kamu-Ozel s Ortak yatirimlar Riskin paylagimi, Karmagik sozlesmeler,

birligi (PPP) stirdiiriilebilir diizenleyici zorluklar
finansman

Yesil ve Dijital Uluslararasi sermaye | ESG uyumu, yatirnmer | Kurumsal uyum maliyetleri

Tahviller piyasalar1 cesitliligi

Uluslararasi Diinya Bankas, Uygun maliyetli krediler | Biirokratik siiregler, uzun

Kalkinma Fonlar1 ADB, EIB onay siireleri
Kaynak: European Investment Bank (2023); OECD (2023) verilerinden
derlenmistir.

Dijital altyap: yatirimlari, ekonomik biiyiime ve finansal doniisiim
arasinda giiclii bir koprii kurmaktadir. Bu yatirimlar, dijital finansal sis-
temlerin giivenligi, stirdirilebilirligi ve kapsayicilig1 agisindan kritik
oneme sahiptir. Uygun finansman modellerinin se¢imi, teknolojik yeni-
liklerin finansal sistemle biitiinlesmesini hizlandirmakta ve dijital ekono-
minin temel yapi taslarini giigclendirmektedir.

2.5. FinTech, RegTech ve SupTech Uygulamalarinin Finansal
Kararlara Yansimasi

Dijitallesmenin finansal sistem tizerindeki doniistiiriicti giicii, yalniz-
ca hizmet sunum bigimlerini degil; ayn1 zamanda karar alma siireglerini,
risk degerlendirmelerini ve diizenleyici gergeveleri de koklii bi¢imde ye-
niden sekillendirmistir. Bu doniisiimiin ii¢ temel dayanag: olan FinTech
(Financial Technology), RegTech (Regulatory Technology) ve SupTech (Su-
pervisory Technology) uygulamalari, finansal kararlarin alinma bigimle-
rini teknoloji temelli bir paradigma igine yerlestirerek, finansal sistemin
verimliligini ve seffafligin1 artirmaktadir (Arner, Barberis & Buckley,
2017; Zetzsche et al., 2020).

2.5.1. FinTech Uygulamalarinin Finansal Kararlara Etkisi

FinTech uygulamalari, finansal aracilik faaliyetlerinin dijital plat-
formlar tizerinden yiiriitiilmesini saglayarak, bilgi asimetrisini azaltan ve
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islem maliyetlerini diisiiren yenilikgi bir finansal ekosistem yaratmistir.
Bankalar ve finansal kuruluslar agisindan FinTech, kredi tahsis siirecle-
rinde veri analitigi, yapay zeké destekli skorlamalar ve blok zinciri tabanl
dogrulama mekanizmalar1 araciligiyla daha dogru ve hizli karar almay:
miimkiin kilmaktadir (Gomber et al., 2018). Bu baglamda, sermaye tah-
sis kararlar1 artik sadece gegmis performans gostergelerine degil, ayni za-
manda ger¢ek zamanli veri akislarina ve davranigsal analitiklere dayan-
maktadir.

FinTech’in kurumsal diizeydeki etkisi 6zellikle alternatif finansman
kaynaklarinin gesitlenmesi yoluyla goriilmektedir. Geleneksel bankacilik
sisteminin disinda gelisen kitle fonlamasi (crowdfunding), esler arasi kre-
di platformlar1 (P2P lending) ve kripto varlik piyasalari, isletmelerin ser-
maye yapilarini optimize etme bi¢gimlerini yeniden tanimlamaktadir (Lee
& Shin, 2018). Ornegin, kiigiik ve orta 6lgekli isletmeler (KOBI'ler), dijital
platformlar araciligiyla fon temin ederek bankalarin siki teminat sartlari-
n1 agabilmekte ve daha esnek finansal kararlar alabilmektedir.

2.5.2. RegTech Uygulamalarinin Finansal Kararlara Etkisi

RegTech, finansal kuruluslarin uyum (compliance) siireglerini dijital
teknolojilerle otomatiklestiren ve hizlandiran bir yenilik alanidir. Finansal
kararlara yansiyan en 6nemli etkisi, diizenlemelere uyum maliyetlerinin
azalmasi ve risk yonetimi kalitesinin artmasi seklinde ortaya ¢ikmaktadir
(Anagnostopoulos, 2018). Yapay zeka, dogal dil isleme (NLP) ve biiyiik veri
analizleri sayesinde kurumlar, diizenleyici degisiklikleri ger¢ek zamanh
takip ederek karar siireglerinde proaktif bir uyum stratejisi izleyebilmek-
tedirler. Bu durum, finansal karar alicilarin risk istahlarini daha rasyonel
bigimde ayarlamasina olanak tanimaktadir. Ayrica, RegTech ¢oziimleri
sayesinde kredi, yatirim veya sigorta kararlarinda diizenleyici kisitlarin
etkisi daha iyi modellenebilmekte ve finansal kuruluslar stratejik planlari-
n1 dinamik risk tahmin modelleri iizerine insa edebilmektedirler (Llewel-
lyn, 2020).

2.5.3. SupTech Uygulamalarinin Finansal Kararlara Etkisi

Finansal sistemin denetim boyutunda 6ne ¢ikan SupTech, diizenle-
yici kurumlarin gozetim fonksiyonlarini dijital teknolojilerle destekleyen
bir yapidir. Merkez bankalar: ve finansal diizenleyiciler, SupTech araglari
sayesinde finansal istikrar gostergelerini ger¢ek zamanli izleme, anomali
tespiti ve erken uyar: sistemleri gelistirme kapasitesine ulasmigtir (FSB,
2022). Bu durum, sistemik risklerin onceden belirlenmesine ve makro ih-
tiyati politikalarin daha etkin uygulanmasina katki saglamaktadir.
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SupTech’in finansal karar alma iizerindeki dolayl1 etkisi, diizenleyici
glivenin artmasi yoluyla ortaya ¢ikmaktadir. Finansal aktorler, diizenleyi-
ci otoritelerin dijital gozetim kapasitesine giivendikge piyasalarda belirsiz-
lik ve spekiilatif davranislar azalmakta, uzun vadeli yatirim kararlari daha
istikrarli hale gelmektedir (Arner et al., 2020). Ayrica, SupTech araglariyla
desteklenen gozetim mekanizmalari, dijital varlik piyasalarinda dolandi-
ricilik ve kara para aklama gibi risklerin tespitinde etkin bir rol oynamak-
tadir.

FinTech, RegTech ve SupTech, finansal sistemin ti¢ farkli diizeyinde
ama birbirini tamamlayan bigimde etkili olmaktadir. FinTech, finansal
yeniliklerin ve veri temelli karar siireglerinin ana itici giicii olurken; Reg-
Tech bu siireglerin diizenleyici uyum yoniinii optimize etmekte, SupTech
ise makro diizeyde denetim ve istikrar saglamaktadir. Bu @i¢lii yap, finan-
sal kararlarin yalnizca ekonomik rasyonaliteye degil, ayn1 zamanda dijital
etik, veri glivenligi ve siirdiiriilebilirlik ilkelerine dayandirildig: yeni bir
ekosistemin temelini olusturmaktadir.

Giintimiizde dijital finansal karar alma siireci; veri odakl, regiilasyon
dostu ve gozetim destekli bir yapiya dontismiistiir. Bu doniisiim, finansal
kurumlarin sadece performans hedeflerine degil, ayn1 zamanda toplumsal
ve gevresel sorumluluklarina da daha duyarli olmalarini saglamaktadir.
Bu yoniiyle FinTech-RegTech-SupTech tigliisii, finansal sistemin gelece-
ginde akilli karar alma ekosistemlerinin ¢ekirdegini olusturmaktadir.

2.6. Dijitallesme Siirecinde Risk Yonetimi ve Finansal
Dayaniklilik

Finansal sistemin dijitallesme siireci, kurumlara verimlilik, hiz ve eri-
silebilirlik agisindan 6nemli avantajlar sunarken, ayni zamanda yeni risk
tiirlerini ve kirilganlik alanlarini da beraberinde getirmistir. Ozellikle si-
ber giivenlik tehditleri, operasyonel riskler, veri gizliligi sorunlar1 ve tek-
nolojiye bagimlilik gibi faktorler, finansal sistemin istikrari agisindan yeni
bir risk mimarisi dogurmustur (Basel Committee on Banking Supervision
[BCBS], 2021). Bu nedenle dijitallesme, sadece teknolojik bir doniisiim de-
gil, ayn1 zamanda risk yonetimi ve finansal dayaniklilik paradigmasinin
yeniden ingas1 anlamina gelmektedir.

Dijitallesme ve Risk Yonetiminde Paradigma Degisimi: Klasik risk
yonetimi anlayisi, finansal riskleri (kredi, piyasa, likidite vb.) tarihsel ve-
riler ve istatistiksel modeller temelinde 6lgerken, dijitallesme bu gergeveyi
genisletmis ve veri temelli, dinamik, ger¢ek zamanl risk yonetimi anlayi-
sin1 On plana ¢ikarmistir. Biiyiik veri analitigi (big data analytics), yapay
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zeka (AI), makine 6grenmesi (ML) ve bulut bilisim gibi teknolojiler, risk-
lerin daha erken tespit edilmesini ve etkili miidahale stratejilerinin gelisti-
rilmesini miimkiin kilmaktadir (Gai, Qiu & Sun, 2018).

Giintimiizde finansal kurumlar, dijital altyapilarini 6nleyici risk yo-
netimi modeline gore yapilandirmakta; olasi risk senaryolarini yapay zeka
destekli simiilasyon sistemleri araciligiyla test etmektedir. Bu durum, sa-
dece kriz anlarinda degil, olagan donemlerde de operasyonel siirekliligin
(business continuity) saglanmasina olanak tanir (Deloitte, 2023). Dijital-
lesme ile risk yonetimi artik statik bir siire¢ degil, ongoriisel (predictive) ve
adaptif bir sistem haline gelmistir.

Siber Giivenlik Riskleri ve Finansal Sistem Dayaniklilig:: Dijital-
lesmenin finansal kurumlara getirdigi en biiyitk meydan okumalarin ba-
sinda siber giivenlik riski gelmektedir. Dijital bankacilik kanallari, blok
zinciri temelli 6deme sistemleri ve bulut tabanli veri depolama altyapilari,
finansal sistemin siber saldirilara kars1 maruziyetini artirmistir (Europe-
an Central Bank [ECB], 2022). Bu nedenle siber risk yonetimi, dijital cagda
finansal dayanikliligin ¢ekirdek bilesenlerinden biri haline gelmistir.

Finansal kuruluslar artik risk yonetimi stratejilerini “cyber-resilien-
ce framework” adi verilen ¢ok katmanli savunma sistemleri {izerine insa
etmektedir. Bu ¢ercevede tehdit istihbarati, ag izleme, davranigsal analiz,
veri sifreleme ve kriz simiilasyonlar1 gibi 6nlemler birlikte uygulanmakta-
dir (FSB, 2021). Ayrica, uluslararasi diizeyde DORA (Digital Operational
Resilience Act) ve benzeri diizenlemeler, finansal kurumlarin dijital ope-
rasyonel dayanikliliklarini 6l¢meye ve standartlagtirmaya yonelik 6nemli
adimlar olarak degerlendirilmektedir (European Commission, 2022).

Operasyonel Risk Yonetimi: Dijital Altyapinin Siirdiiriilebilirligi:
Dijitallesme siireci, finansal kurumlarin operasyonel yapilarini otomas-
yon ve bulut sistemleri iizerine tasgimistir. Bu durum, teknolojik bagimli-
lig1 artirirken, ayni zamanda altyapr risklerini de gesitlendirmisgtir. Ozel-
likle yapay zeka destekli algoritmalarin karar alma siireglerine entegre
edilmesi, “algoritmik dnyargi (algorithmic bias)” ve “model risk” gibi yeni
risk tiirlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur (BIS, 2023).

Finansal dayanikliligin siirdiiriilebilmesi, bu tiir risklerin erken tes-
piti ve etkili kontrol mekanizmalariyla miimkiindiir. Bu noktada RegTech
ve SupTech uygulamalari, operasyonel risklerin izlenmesinde kritik bir
rol iistlenmektedir. Ornegin, bazi merkez bankalar1 SupTech veri gozetim
araglari kullanarak finansal kurumlarin dijital operasyonel siireglerini an-
lik olarak izlemekte ve anormallik durumlarinda uyari sistemleri devreye
sokmaktadir (IMF, 2022). Asagidaki sekil, dijitallesmenin risk yonetimi
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boyutunda ortaya ¢ikardig1 baslica risk tiirleri ve bunlara yonelik yanit
stratejilerini 6zetlemektedir:

Sekil 2.1. Dijitallesme Stirecinde Ortaya Cikan Yeni Risk Tiirleri ve Yonetim
Yaklasimlari

Siber Guvenlik
Riski

Operasyonel Risk

>
| -
>

Veri Guvenligi
Riski

Risk T

Model Riski

= Reputasyon Riski

Sekil 2.1. finansal kuruluslarin dijitallesme siirecinde karsilastig
risklerin sadece teknik degil, ayn1 zamanda yonetisimsel ve etik boyutlar
da icerdigini gostermektedir.

Finansal Dayanikliligin Yeni Boyutlari: Adaptasyon, Redundans
ve Entegrasyon: Finansal dayaniklilik (resilience), kurumlarin digsal
soklara ve igsel sistem hatalarina karsi uyum saglayabilme (adaptation),
yedeklilik (redundancy) ve entegrasyon (integration) kapasitelerini ifade
eder. Dijitallesme, bu ii¢ kapasiteyi teknolojik araglar araciligiyla giiglen-
dirmektedir. Ornegin, bulut bilisim altyapilar1 veri yedekliligi sayesinde
sistem ¢okmesi riskini azaltirken; yapay zeka destekli erken uyari sistem-
leri finansal stresin yayilmasini 6nlemektedir. Ayrica, kurum igi dijital
entegrasyon sayesinde kriz yonetimi birimleri, finansal, operasyonel ve
teknolojik riskleri biitiinlesik bicimde analiz edebilmektedir (McKinsey,
2023). Bu kapsamda, finansal dayanikliligin 6l¢timii artik sadece sermaye
yeterlilik oranlarina degil, ayni zamanda dijital operasyonel performans
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gostergelerine dayanmaktadir. Basel Komitesinin (2023) onerdigi yeni
cerceveye gore, dijital dayaniklilik degerlendirmeleri; sistem kesinti sikli-
g1, veri kurtarma siiresi (RTO), siber olay siklig1 ve operasyonel geri doniis
hizi gibi gostergeler tizerinden yapilmaktadir.

Dijitallesme, finansal sistemin risk mimarisini yeniden tanimlarken,
kurumlarin risk algis1 ve dayaniklilik stratejilerini doniistiirmektedir. Bu
doniisiim, yalnizca yeni teknolojilere uyum saglama meselesi degil, ayni
zamanda kurumsal kiiltiiriin risk bilinciyle yeniden sekillenmesi anlami-
na gelmektedir. Finansal kuruluslarin gelecekteki basarisi, dijital teknolo-
jilerin sundugu firsatlari1 degerlendirirken, ayni zamanda bu teknolojilerin
dogurdugu riskleri yonetme becerisine bagli olacaktir.

Dijital ¢cagda siirdiirtilebilir bir finansal dayaniklilik, proaktif risk yo-
netimi, veri glivenligi, etik algoritma tasarimi ve regiilasyon teknolojileri-
nin entegrasyonu ile miimkiin hale gelmektedir. Bu nedenle dijitallesme,
finansal sistemin sadece bitylimesini degil, ayn1 zamanda kendi kendini
koruma kapasitesini de giiclendiren stratejik bir dontisiim siirecidir.

2.7. Finansal Performans Olgiitlerinde Dijitallesmenin Rolii

Dijitallesme, finansal yonetim ve performans analizinin temel dinamik-
lerini kokten donistiirmektedir. Geleneksel performans dlgiitleri — karlilik,
likidite, verimlilik ve piyasa degeri gibi gostergeler — dijital teknolojilerin yay-
ginlagsmasiyla birlikte daha karmagik, dinamik ve veri odakli bir yapiya evril-
mistir. Finansal performans artik yalnizca finansal tablolarla sinirli degildir;
isletmelerin dijital altyap1 yatirimlari, veri analitigi kapasiteleri, dijital miisteri
deneyimi ve yenilikgilik yetkinlikleri de performansin 6l¢iilmesinde kritik
unsurlar héline gelmistir (Brynjolfsson & McAfee, 2017).

Dijitallesmenin finansal performansa etkisini anlamak i¢in dnce bu
iliskinin temel mekanizmasini agiklamak gerekir. Dijital teknolojiler, bilgi
asimetrisini azaltarak ve karar alma siireclerini hizlandirarak isletmele-
rin kaynaklarini daha etkin kullanmasin1 saglar (Gurbaxani & Dunkle,
2019). Ozellikle yapay zeka ve veri analitigi, finansal éngorii modellerinin
dogrulugunu artirmakta; bu da karlilik ve finansal siirdiiriilebilirlik gos-
tergelerinde iyilesme yaratmaktadir. Ayrica dijital kanallar, miisteri taba-
nini1 genisleterek gelir ¢esitliligini artirir; blokzincir tabanl finansal kayit
sistemleri ise islem giivenligini ve seffaflig1 giiclendirerek finansal istikrar:
destekler (Chen et al., 2021).

Finansal performans olgiitleri baglaminda dijitallesme, 6zellikle ti¢
temel eksende etkili olmaktadir: verimlilik, deger yaratma kapasitesi ve
risk yonetimi.
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Verimlilik agisindan, dijital sistemler operasyonel maliyetleri dii-
stiriir, kaynak tahsisini optimize eder ve finansal siireclerde hata payini
azaltir. Ornegin, robotik siire¢ otomasyonu (RPA) finansal raporlama
dongiilerini hizlandirirken insan hatasini minimize eder (Van der Aalst,
2021).

Deger yaratma boyutunda, dijitallesme inovasyon kapasitesini
artirarak uzun vadeli piyasa degerine katk: saglar. Bu durum Tobin’s Q
ve piyasa degeri/defter degeri oranlarinda gozlemlenebilir bir artis yarat-
maktadir.

Risk yonetimi agisindan ise, dijital analiz araglar1 (6rnegin yapay
zeka destekli risk skorlamalari) finansal riskleri daha erken tespit etme
olanag1 sunar ve sermaye yeterliligi planlamasini giiglendirir (Cai & Zhu,
2022).

Literatiirde dijitallesmenin finansal performans tizerindeki etkileri-
ni inceleyen ampirik ¢aligmalar farkli sonuglar sunmakla birlikte genel
egilim, dijital yatirimlarin uzun vadede pozitif katk: sagladigini goster-
mektedir. Ornegin, Li, Su ve Liu (2021) tarafindan Cin’de yapilan panel
veri analizi, dijitallesme endeksi yiiksek firmalarin ortalama ROA ve ROE
degerlerinin diger firmalara gore anlamli bigimde daha yiiksek oldugu-
nu ortaya koymustur. Benzer bicimde, Avrupa’da yapilan ¢alismalar, di-
jital dontisiim skorunun firmalarin piyasa performansi tizerinde pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli etkiler yarattigini gostermektedir (Raimo et
al., 2023). Ancak bu etkinin kisa vadede maliyet baskis1 ve yatirim yiiki
nedeniyle sinirli kalabilecegi, uzun vadede ise operasyonel verimlilik ve
inovasyon giiciiyle dengelendigi belirtilmektedir (Kraus et al., 2022).

Bu baglamda, dijitallesmenin finansal performansa katkisi yalnizca
say1sal gostergelerle degil, ayn1 zamanda kurumsal kiiltiir, yonetim strate-
jileri ve dijital olgunluk diizeyi ile de iligkilidir. Ornegin, dijital olgunlugu
yiiksek firmalarda dijitallesme yatirimlarinin geri doniis siiresi daha kisa
olurken, diisitk olgunluk diizeyine sahip firmalarda ayni yatirimlarin per-
formansa yansimasi daha zayif olmaktadir (Zhang et al., 2020). Bu durum,
dijital stratejilerin finansal performansla dogrudan baglantili oldugunu
ve teknolojik kapasitenin yonetimsel becerilerle biitiinlesmesi gerektigini
gostermektedir.

Finansal performansin dl¢iilmesinde kullanilan geleneksel gosterge-
lere ek olarak dijitallesme siireciyle birlikte dijital performans gostergeleri
de 6ne ¢itkmaktadir. Bunlar arasinda dijital gelir orani, dijital miisteri etki-
lesim orani, veri kullanimi etkinligi ve dijital yatirim getirisi (Digital ROI)
gibi olgiitler sayilabilir. Bu tiir gostergeler, finansal performans analizinde
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dijital faktorlerin roliinti daha biitiinciil bigimde yansitmaktadir. Asagida-
ki tablo, dijitallesmenin finansal performans tizerindeki temel etkilerini
geleneksel performans gostergeleriyle iliskilendirmektedir:

Tablo 2.5. Dijitallesmenin Finansal Performans Gostergeleri Uzerindeki Etkisi

Performans Dijitallegsme Etkisi Aciklama

Gostergesi

Karlilik (ROA, | Pozitif / Orta Vadede | Dijital yatirimlarin operasyonel maliyetleri

ROE) Artig diisiirmesi ve gelir ¢esitliligini artirmasi.

Likidite Kisa Vadede Diigiis, | Yitksek ilk yatirim maliyetlerinin kisa vadede

Uzun Vadede Denge | likiditeyi azaltmasi, ancak uzun vadede nakit

akiginin iyilesmesi.

Tobin’s Q Pozitif Dijital dontistimiin piyasa degeri beklentilerini
yiikseltmesi.

Finansal Giigli Pozitif Otomasyon, veri analitigi ve yapay zeka

Verimlilik sayesinde kaynak kullaniminda optimizasyon.

Finansal Risk | Azalig Dijital risk analiz araglari ile erken uyar1
mekanizmalarinin gelismesi.

Bu tablo, dijitallesmenin finansal performans iizerinde ¢ok boyutlu
bir etkisi oldugunu gostermektedir. Dijital yatirimlar kisa vadede finansal
baskilar yaratsa da uzun vadede verimlilik, rekabet giicii ve stirdiiriilebilir
karlilik iizerinde belirleyici bir rol oynamaktadar.

Genel olarak, dijitallesmenin finansal performansa etkisi “teknolo-
ji-finans-strateji” iggeninde sekillenmektedir. Dijital altyap: yatirimlar
yalnizca maliyet kalemi degil, ayn1 zamanda stratejik bir rekabet avantaji
kaynagidir. Isletmelerin bu siireci dogru yonetmeleri, finansal performan-
sin siirdiiriilebilirligini dogrudan etkilemektedir.
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3. BOLUM
DIJITAL DONUSUMUN ISLETME FINANSINA ETKILERI

Dijital doniisiim, isletme finansinin yapisini, isleyis bi¢imlerini ve
stratejik yonelimlerini kokten degistiren ¢ok boyutlu bir olgudur. Kiiresel
olgekte bilgi teknolojilerinin, veri analitiginin, yapay zeka uygulamalari-
nin ve blokzincir tabanli sistemlerin yayginlasmasi; finansal karar alma
siireglerinin yalnizca hizini degil, ayn1 zamanda dogruluk ve éngorii ka-
pasitesini de 6nemli 6l¢tide artirmigtir. Bu doniisiim, isletmelerin finansal
kaynaklara erisiminden risk yonetimine, raporlama siireglerinden serma-
ye yapist optimizasyonuna kadar genis bir yelpazede yeni dinamikler ya-
ratmaktadir (Brynjolfsson & McAfee, 2017; Li et al., 2021).

Dijitallesme ile isletmeler, geleneksel finansal araglarin sinirlarini
agan bir finansal ekosistem icinde faaliyet gostermeye baslamistir. Fin-
Tech uygulamalari, sermaye piyasalarina erisimi demokratiklestirirken,
dijital raporlama sistemleri bilgi asimetrisini azaltmis, yatirimci giivenini
giiclendirmistir. Bu siireg, sermaye maliyetlerini diisiirmekte ve firmala-
rin piyasa degerini artirici yonde etki yaratmaktadir. Ayrica dijital tekno-
lojiler, finansal siirdiiriilebilirligin yeni parametrelerini sekillendirmekte;
cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) kriterlerinin finansal performans ana-
lizlerinde daha goriiniir hale gelmesini saglamaktadir (Raimo et al., 2023).

[sletme finansinin dijital déniisiimii ayn1 zamanda finansal seffaf-
lik, hesap verebilirlik ve kurumsal y6netisim mekanizmalarinin yeniden
tanimlanmasini da beraberinde getirmistir. Dijital finansal raporlama
sistemleri (6rnegin XBRL ve e-raporlama uygulamalari), uluslararas:
standartlara uygun veri paylasimini kolaylastirmis, denetim siireglerini
otomatiklestirerek hata payini azaltmistir (Kraus et al., 2022). Boylelikle
dijjitallesme yalnizca verimlilik artis1 saglamamis, ayni zamanda finan-
sal etik ve giivenin pekismesine de zemin hazirlamistir. Bir diger 6nemli
boyut, dijitallesmenin sermaye piyasalarina erisimi kolaylastiric1 roliidiir.
Ozellikle geligmekte olan tilkelerde dijital platformlar araciligiyla finans-
man kaynaklarina ulastm, KOBI’ler ve yenilik¢i girisimler i¢in kritik bir
avantaj haline gelmistir. Crowdfunding, peer-to-peer lending ve dijital
yatirim platformlar: gibi mekanizmalar, klasik finansal araciligin sinir-
larini genigleterek finansal kapsayiciligi artirmigstir (Chen et al., 2021). Bu
durum, sermaye piyasalarinin yapisal derinligini artirirken, firmalarin
yatirimcilarla dogrudan etkilesimini giiclendirmektedir.

Dijital doniisimiin finansal karar alma siiregleri tizerindeki etkisi,
yalnizca teknolojik yeniliklerin benimsenmesiyle sinirli degildir; ayni za-
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manda kurumlarin kiiltiirel, yonetsel ve stratejik adaptasyon kapasitele-
riyle dogrudan iliskilidir. Bu baglamda, dijital doniisiim siirecinde basar:
saglayan isletmeler, finansal esnekliklerini artirarak kriz donemlerinde
daha dayanikli bir yap: sergilemektedir. Ozellikle COVID-19 sonrast dé-
nemde dijital altyapiya sahip isletmelerin likidite yonetimi, risk azaltma
ve operasyonel siireklilik agisindan belirgin @istiinliik sagladiklar: gozlem-
lenmistir (Zhang et al., 2020).

Asagidaki alt bagliklar, dijital dontisiimiin isletme finansi tizerindeki
etkilerini sermaye piyasalarina erisimden firma degerlemesine, dijital ra-
porlama sistemlerinden KOBI’lerin finansal adaptasyon siireclerine kadar
biitiinciil bir big¢imde incelemektedir. Her bir baslik, dijitallesmenin teorik
temelleri ile ampirik bulgularini bir araya getirerek finansal sistemin do-
niisiimiint hem mikro (firma diizeyinde) hem de makro (piyasa diizeyin-
de) perspektiflerden ele almay1 amaglamaktadir.

3.1. Dijital Doniisiim ve Sermaye Piyasalarina Erisim

Dijital doniisiim, sermaye piyasalarinin isleyis bi¢imini ve finansal
aracilik yapisini kokten degistirmis hem yatirimcilar hem de isletmeler
acisindan erisim maliyetlerini azaltarak finansal sistemin demokratik-
lesmesini saglamistir. Bilgi teknolojilerinin gelismesiyle birlikte finansal
islemler daha seffaf, hizli ve erisilebilir hale gelmis; geleneksel aracilik zin-
cirleri kisalmus, yeni dijital finansman kanallar1 ortaya ¢ikmistir (Arner,
Barberis & Buckley, 2017). Bu doniisiim, sermaye piyasalarinin yalnizca
islevsel yapisini degil, ayn1 zamanda ekonomik kalkinma ve finansal kap-
sayicilik Gizerindeki roliinii de yeniden tanimlamaktadir.

Geleneksel sermaye piyasalarinda bilgiye erisim, islem hiz1 ve maliyet-
ler 6nemli kisitlar olustururken, dijital teknolojiler bu bariyerleri ortadan
kaldirarak islem verimliligini artirmistir. Elektronik alim-satim sistemle-
ri, algoritmik iglem altyapilar1 ve biiyiik veri analitigi (Big Data Analyti-
cs) sayesinde yatirimei davraniglar: daha 6ngoriilebilir hale gelmis, piyasa
derinligi artmigtir. Ayrica dijital platformlar, yatirimcilarin kiigiik 6lgekli
firmalara dogrudan yatirim yapabilmesine imkan taniyarak sermaye da-
giliminin tabana yayilmasini desteklemistir (Raimo et al., 2023).

Blokzincir (blockchain) ve akilli sozlesme (smart contract) uygula-
malari, sermaye piyasalarinda giiven unsurunu teknolojik temele tagimuis,
aracilara duyulan ihtiyact minimize etmistir. Bu durum, 6zellikle menkul
kiymet ihrag siireglerinde seffaflik ve dogrulanabilirlik saglamais, likidi-
teyi artirmistir (Catalini & Gans, 2020). Dijital tokenizasyon sistemleri
araciligryla varliklarin kiigiik pargalara boliinerek yatirim yapilabilir hale
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gelmesi, sermaye piyasalarinin erisim tabanini genisletmis; bireysel yati-
rimcilarin portfoy gesitliligini artirmalarina olanak tanimistir.

Dijjital doniisiim, sermaye piyasalarina erisimi yalnizca dogrudan
yatirim yollariyla degil, ayn1 zamanda alternatif finansman kanallar1
araciligryla da kolaylastirmaktadir. Crowdfunding (kitlesel fonlama), pe-
er-to-peer (P2P) lending ve dijital tahvil ihraclari, geleneksel bankacilik
sistemine alternatif olarak hizli, diisiik maliyetli ve esnek finansman mo-
delleri sunmaktadir (Hornuf & Schwienbacher, 2021). Ozellikle girisimci
isletmeler ve KOBI'ler i¢in dijital finansman platformlari, erken asama ya-
tirimlarin temini agisindan kritik bir rol iistlenmistir.

Dijital platformlarin en 6nemli avantajlarindan biri, yatirimci ve fon
talep eden isletme arasindaki dogrudan etkilesimi kolaylastirmasidir. Bu
durum bilgi asimetrisini azaltmakta, yatirim kararlarinin daha rasyonel
verilmesine katki saglamaktadir. Ayrica, yapay zekd destekli risk analiz
araglar1 ve makine 6grenmesi algoritmalari, fonlama platformlarinda
yatirim karar siireglerini objektiflestirerek bilgi kalitesini yiikseltmekte-
dir (Ryu & Ko, 2020). Bu ¢ergevede dijital doniisiim, yalnizca finansman
kaynaklarinin gesitliligini artirmakla kalmamaisg; ayn1 zamanda yatirime
davranislarinin dijital verilerle yonlendirilmesine olanak tanimistir. Bii-
yiik veri ve yapay zeka temelli analiz sistemleri, piyasa dinamiklerini anlik
olarak ¢oziimleyebilmekte; bu da likidite yonetimi ve piyasa tahminleme
siireglerinde devrim yaratmaktadir (Brynjolfsson & McAfee, 2017).

Dijjitallesme, sermaye piyasalarina erisimi yalnizca biiyiik olgekli
firmalarla sinirli birakmamus, finansal sistemin kapsayiciligini da artir-
mistir. Gelismekte olan ekonomilerde dijital finansal altyapinin yaygin-
lagmasi, finansal dislanmis gruplarin sermaye piyasalarina dahil olmasini
mimkiin kilmistir (Demirgii¢-Kunt et al., 2022). Bu baglamda dijital fi-
nans, kadin girisimciler, kiigiik ¢iftciler ve mikro isletmeler icin sermaye
temininde devrimsel bir etki yaratmaistir.

Dijital ctizdanlar, mobil 6deme sistemleri ve dijital varlik hesaplari,
sermaye birikiminin daha hizli bir sekilde finansal sisteme aktarilmasini
saglamaktadir. Ozellikle Afrika ve Asya’da mobil bankacilik altyapisinin
gelisimi, sermaye akislarinin daha dengeli bir sekilde dagilmasina kat-
ki saglamigtir. Dolayisiyla dijitallesme, finansal katilimin yayginlasmasi
yoluyla hem bireysel hem de ulusal diizeyde sermaye birikim oranlarini
artirmaktadir (Ozili, 2023). Asagidaki tablo, dijitallesmenin sermaye piya-
salarina erisim tizerindeki temel etkilerini 6zetlemektedir:
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Tablo 3.1. Dijitallesmenin Sermaye Piyasalarina Erisim Uzerindeki Etkileri

Etki Alan1 Agiklama Sonug

Bilgi Asimetrisinin Dijital raporlama ve veri paylagim Artan yatirimci

Azalmasi teknolojileri yatirimcilar ile isletmeler | giiveni ve diisitk
arasinda bilgi dengesizligini azaltir. risk primi

Likidite Artis1 Elektronik islem platformlar: ve Piyasa derinligi ve
tokenizasyon yoluyla islem hacmi artar. | fiyat istikrar1 artar

Sermaye Erisiminin Crowdfunding ve P2P lending ile Finansal

Demokratiklesmesi kiigiik igletmeler finansmana erisir. kapsayicilik genisler

Maliyetlerin Azalmas1 | Dijital platformlar araciligiyla araciik | Sermaye maliyeti
ve islem maliyetleri diiger. azalir

Finansal Yeniliklerin Yeni dijital finansman araglar1 yatirim | Sermaye piyasalari

Yayilimi firsatlarini ¢esitlendirir. dinamiklesir

Kaynak: Arner et al. (2017), Hornuf & Schwienbacher (2021), Raimo et al. (2023),
Ozili (2023)

Dijital doniisiimle birlikte piyasa etkinligi kavramai yeni bir boyut ka-
zanmistir. Geleneksel etkin piyasa hipotezine (Efficient Market Hypothe-
sis) gore, piyasadaki fiyatlarin tiim bilgileri yansittig1 varsayilir. Ancak di-
jitallesme sonras1 dénemde bilgiye erisim maliyetlerinin diigmesi, biiyiik
veri analitiginin karar siireglerine entegre edilmesi ve sosyal medya temel-
li duygu analizi (sentiment analysis) gibi yeni bilgi kaynaklarinin kullanil-
masl, piyasa etkinligini artirmigtir (Chen et al., 2021). Ayrica, blokzincir
temelli islem kayitlarinin degistirilemez niteligi, piyasa seffafligini en st
diizeye ¢ikarmistir. Bu durum, yatirimcilarin giivenini artirmis ve piyasa
manipiilasyonlarini sinirlamistir. Dijital islem kayitlar: ayni1 zamanda dii-
zenleyici kurumlarin gézetim kapasitesini giiclendirmis; piyasa ihlalleri-
nin daha hizli tespit edilmesine olanak tanimistir (OECD, 2022).

Dijital sermaye piyasalari, firmalarin sermaye maliyetini dolayl1 yol-
dan da etkilemektedir. Dijitallesme sayesinde artan seffaflik ve bilgi akist,
yatirimcilarin risk algisini azaltarak sermaye maliyetlerini diistirmekte-
dir. Ozellikle ESG (Environmental, Social, Governance) kriterlerine uyum
saglayan dijital raporlama uygulamalari, yatirimci nezdinde giiven unsu-
runu giiclendirerek finansman maliyetlerinde avantaj yaratmaktadir (Ra-
imo et al., 2023). Bu gercevede dijital doniisiim, sermaye maliyetlerinin ya-
pisal bilesenlerinden biri haline gelmis; teknoloji yatirimlarinin stratejik
onemini artirmigtir. Dijital altyapiya sahip firmalar, sermaye piyasalarina
daha hizli ve diisiik maliyetle erisebilmekte; bu da uzun vadede firma de-
gerlemesini olumlu yonde etkilemektedir.

Dijital doniisiimiin sermaye piyasalarina erisim iizerindeki etkisi,
yalnizca teknolojik adaptasyon siireciyle sinirli kalmamais; ayn1 zamanda
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finansal davranis, yatirimci psikolojisi ve piyasa dinamiklerinin biitiinsel
doniisiimiinii de beraberinde getirmistir. Dijital teknolojiler, sermaye pi-
yasalarini daha erisilebilir, seffaf ve kapsayici bir yapiya kavusturmustur.
Boylelikle dijitallesme, ekonomik biiyiime ve finansal istikrarin stirdiirii-
lebilirligi agisindan temel bir itici gii¢ haline gelmistir.

3.2. Dijitallesmenin Firma Degerine Etkisi

Dijital doniisiim, isletmelerin operasyonel siireclerinden misteri ilig-
kilerine, tiretim modellerinden finansal yonetim pratiklerine kadar tiim
is yapis bicimlerini doniistiiriirken; bu doniisiimiin en kritik yansimala-
rindan biri firma degeri iizerindeki etkileridir. Firma degeri, isletmenin
gelecekte yaratacagi nakit akiglarinin bugiinkii degeri olarak tanimlana-
bilir ve bir isletmenin hem mevcut performansini hem de yatirimcilarin
gelecege doniik beklentilerini yansitir. Dolayisiyla dijitallesmenin firma
degerine etkisini anlamak, sadece teknolojik bir degerlendirme degil, ayni
zamanda finansal stratejilerin yeniden tanimlanmasi agisindan da 6nem
tastmaktadir (Barney, 1991; Brynjolfsson & McAfee, 2017).

Dijitallesmenin firma degeri {izerindeki etkisini agiklamak i¢in 6n-
celikle kaynak temelli yaklasim (Resource-Based View - RBV) dikkate
alinmalidir. Bu teoriye gore bir isletmenin rekabet avantaji, degerli, nadir,
taklit edilmesi zor ve Orgiit tarafindan etkin bi¢imde kullanabilen kaynak-
lara sahip olmasina baglidir (Barney, 1991). Dijital doniisiim, isletmelere
bu nitelikte kaynaklar yaratma olanagi sunar: veri analitigi yetkinlikleri,
yapay zeka destekli karar sistemleri, miisteri iliskileri yonetiminde kul-
lanilan biiyiik veri platformlar: gibi dijital varliklar, isletmelerin stratejik
kapasitesini giiglendirir. Bu gercevede, dijitallesme yalnizca operasyonel
verimliligi artirmakla kalmaz, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir rekabet avan-
taji saglayarak firma degerini ytikseltir (Teece, 2018).

Bir diger agiklama ise Bilgi Tabanli Teori (Knowledge-Based View)
tizerinden yapilabilir. Bilgi, dijital ekonomide bir tiretim faktorii haline
gelmistir. Dijitallesme, bilgi tiretimini, paylasimini ve kullanilabilirligini
hizlandirarak karar alma siireclerini optimize eder. Bu da 6zellikle ino-
vasyon odakli sektorlerde piyasa degerinin artmasina neden olur (Grant,
1996; Bharadwaj et al., 2013). Dolay1siyla bilgi yonetimi kabiliyetini arti-
ran dijital doniisiim uygulamalari, uzun vadede isletmenin piyasa degeri-
ni dogrudan etkileyen bir faktér haline gelmistir.

Dijitallesmenin firma degeri tizerindeki etkisi dogrudan ve dolayli
kanallar tizerinden gergeklesir. Dogrudan etki, dijital teknolojilerin ope-
rasyonel verimlilik, maliyet avantaji, siire¢ hizlanmasi ve iiriin kalitesinde
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yarattigi gelismelerle ilgilidir. Ornegin, yapay zeka destekli iiretim sis-
temleri, kaynak israfini azaltirken tiretim siirekliligini artirarak igletme
performansini yiikseltir (Bai et al., 2021). Dolayl1 etki ise dijitallesmenin
sermaye maliyeti, yatirimci giiveni, kurumsal seffaflik ve piyasa itiba-
r1 tizerindeki yansimalarindan kaynaklanir. Dijital finansal raporlama
sistemleri (6rnegin XBRL ve e-raporlama teknolojileri) bilgi asimetrisini
azaltarak yatirimcilarin karar alma stireglerini iyilestirir ve bu da hisse
senedi degerleri tizerinde olumlu etki yaratir (Raimo et al., 2023). Ayrica
dijitallesme, yatirimer iligkilerini yeniden tanimlar. Seffaflik, erisilebilirlik
ve bilgi akiginin dijital platformlar tizerinden saglanmasi, piyasanin firma
hakkindaki degerlendirmesini olumlu yonde etkiler. Bu durum, 6zellikle
borsa kotundaki firmalarda dijital doniisiim yatirimlarinin piyasa tara-
findan bir deger sinyali olarak algilanmasina yol agar (Chen et al., 2021).

Dijital doniistimiin etkileri, isletmenin dijital olgunluk diizeyi ile
yakindan iligkilidir. Dijital olgunluk, bir isletmenin dijital teknolojile-
ri stratejik amaglarla ne derece biitiinlestirdigini ifade eder (Kane et al.,
2018). Yiiksek dijital olgunluga sahip isletmeler, yeni teknolojileri yalnizca
maliyet avantaji icin degil, is modelini doniistiirmek i¢in kullanir. Bu tiir
tirmalarda dijital altyapi, miisteri deneyimi ve veri temelli inovasyon gibi
unsurlar finansal performans gostergeleriyle dogrudan iligkilidir.

Tablo 3.2. Dijital Olgunluk Diizeyine Gore Firma Degerindeki Degisim Egilimleri

Dijital Olgunluk | Finansal Performans | Piyasa Degeri | Yatirimci Yenilik
Diizeyi (ROA, ROE) (Tobin’s Q) Gliveni Kapasitesi
Distik Olgunluk | Duragan veya Sinirls artig Diisiik Kisith
negatif
Orta Olgunluk |Orta diizeyde artis | Artis egilimi | Artan Gelismekte
Yiiksek Olgunluk | Giiglii artig Hizli ytikselis | Yiiksek Yiiksek ve
stirdiirtilebilir

Tablodan da goriilecegi iizere, dijital olgunluk diizeyinin artmasiyla
birlikte hem isletmenin piyasa degeri hem de finansal performans goster-
geleri pozitif yonde etkilenmektedir. Bu bulgu, dijital doniisiimiin yalniz-
ca bir teknolojik adaptasyon siireci olmadigini, ayn1 zamanda bir stratejik
deger yaratma araci oldugunu gostermektedir (Raimo et al., 2023).

Son yillarda yapilan ampirik arastirmalar dijital dontisiimiin firma
degeri tizerindeki etkisini farkli sektér ve cografyalarda incelemistir. Or-
negin, Raimo ve arkadaslar1 (2023) Avrupa KOBTleri iizerine yaptiklar
calismada, dijital olgunluk diizeyi ytiksek firmalarin Tobin’s Q oranlari-
nin anlamli bigcimde daha yiiksek oldugunu tespit etmistir. Bai et al. (2021)
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ise Cin'de iiretim firmalar: tizerinde yaptiklar1 analizde, dijital dontigiim
yatirimlarinin sermaye etkinligi ve piyasa performansini artirdigini be-
lirtmistir. Ayrica dijitallesme ile firma degeri arasindaki iligki, kurumsal
yonetim kalitesi ve inovasyon yetenegi gibi arac1 degiskenler tizerinden de
agitklanmaktadir (Zhang et al., 2022). Dijitallesmenin getirdigi veri odakli
yonetim anlayisi, karar alma siireglerini rasyonellestirerek uzun vadeli de-
ger yaratimina katkida bulunur.

Dijitallesme, isletmeler i¢in salt bir teknoloji yatirimi degil, ayn1 za-
manda stratejik bir deger yaratma mekanizmasidir. Dijital teknolojilerin
dogru kullanimi, bilgi akisinin etkinligini artirmakta, piyasa ile isletme
arasindaki giiveni pekistirmekte ve finansal performans gostergelerini
iyilestirmektedir. Ozellikle dijital olgunlugu yiiksek isletmeler, yatirimci-
lar tarafindan daha disiik riskli ve stirdiiriilebilir bir yapiya sahip olarak
algilanmakta, bu da dogrudan firma degerine pozitif katk: saglamaktadir.

3.3. Dijital Finansal Raporlama (XBRL, e-Raporlama
Sistemleri)

Finansal raporlama, isletmelerin finansal performanslarini ve du-
rumlarini paydaslara seffaf bicimde iletmesini saglayan temel bir yone-
tim fonksiyonudur. Geleneksel raporlama bigimleri, manuel veri igleme,
diisiik dogruluk diizeyi ve sinirl erisilebilirlik nedeniyle bilgi asimetrisi
sorunlarini artirmistir (Watson, 2020). Dijital doniistimiin etkisiyle ortaya
¢ikan e-raporlama sistemleri ve eXtensible Business Reporting Language
(XBRL) gibi teknolojiler, finansal bilginin hazirlanmasi, paylasiimas: ve
analiz edilmesinde devrim niteliginde bir dontigiim yaratmigtir. Bu siireg,
finansal raporlama standartlarini yalnizca bigimsel olarak degil, ayni za-
manda igerik, giivenilirlik ve erisilebilirlik a¢isindan da yeniden tanimla-
maktadir (Debreceny & Gray, 2021).

Dijital raporlama, igletmelerin finansal verilerini makine tarafindan
okunabilir formatlarda sunarak hem diizenleyici otoriteler hem de yati-
rimcilar agisindan veri biitiinliigtinii artirmaktadir. XBRL bu doniisiimiin
merkezinde yer almakta olup, uluslararasi diizeyde kabul goren bir stan-
dart haline gelmistir. XBRL, finansal verilerin siniflandirilmasina olanak
taniyan etiketleme (tagging) sistemi sayesinde, farkli raporlama bigimle-
rini kargilastirilabilir hale getirir (Troshani & Lymer, 2019). Bu durum,
sermaye piyasalarinda bilgi asimetrisini azaltmakta ve yatirim kararlari-
nin dogrulugunu artirmaktadir (Alles & Piechocki, 2020). Ayrica XBRL
tabanli raporlama, diizenleyici kurumlarin denetim siireglerini otomatik-
lestirmesine, veri dogrulama siireglerini hizlandirmasina ve hata oranlari-
ni1azaltmasina olanak saglamaktadir. Ozellikle Avrupa Menkul Kiymetler
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ve Piyasalar Otoritesi (ESMA) tarafindan uygulamaya konulan European
Single Electronic Format (ESEF), halka agik sirketlerin mali tablolarini di-
jital formatta sunmasini zorunlu hale getirmistir (ESMA, 2022). Bu gelis-
me, Avrupa finansal piyasalarinda dijitallesmenin kurumsal diizeyde ne
kadar sistematik bir bicimde uygulandigini gostermektedir.

Dijital finansal raporlama sistemleri yalnizca bi¢imsel doniisiim
saglamamakta, ayni zamanda kurumsal yonetisim, risk yonetimi ve veri
analitigi stireclerini de donistiirmektedir. e-Raporlama sistemleri, veri
biitiinligii ve zamaninda raporlama agisindan muhasebe bilgi sistemleriy-
le entegre ¢alisarak, gercek zamanli finansal analiz olanag1 sunmaktadir
(Bonsodn et al., 2020). Bu sistemler, yatirimar iliskileri departmanlarinin
bilgi paylasim siireglerini hizlandirmakta ve finansal karar alma meka-
nizmalarini desteklemektedir.

Dijital raporlama teknolojilerinin benimsenmesi, ayni zamanda ¢ev-
resel, sosyal ve yonetisim (ESG) raporlamasi gibi finans dis1 bilgi alan-
larini da kapsayacak sekilde genislemistir. XBRL temelli ESG raporlama
girisimleri, stirdiiriilebilirlik bilgilerinin standardize edilmesine katki
saglamaktadir (Abhayawansa & Guthrie, 2021). Boylece dijital finansal ra-
porlama, yalnizca kar ve bilango géstergeleriyle sinirli kalmayip, kurum-
sal siirdiirtlebilirligin 6lgiilebilirligine de katkida bulunmaktadar.

XBRL, Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar: (IFRS) ile yiik-
sek diizeyde uyumlu bir veri yapisi sunarak, raporlama stirecinde standar-
dizasyon ve kargilagtirilabilirlik ilkelerini giiglendirir. IFRS Foundation’in
gelistirdigi IFRS Taksonomisi, finansal tablolarin dijital ortama dogru ve
eksiksiz bi¢imde aktarilmasini saglamaktadir (IFRS Foundation, 2023).
Bu sayede sirketler, ayni standartlari kullanarak uluslararasi yatirimecilara
daha giivenilir bilgi sunabilmektedir. Asagida, XBRLnin geleneksel rapor-
lama yontemlerine kiyasla sagladigi temel avantajlar 6zetlenmistir.

Tablo 3.3. Geleneksel Finansal Raporlama ve XBRL Tabanli Raporlama

Karsilastirmasi

Ozellik Geleneksel Raporlama XBRL Tabanl Dijital Raporlama
Veri Formati PDE, Excel, statik dosyalar | Makine tarafindan okunabilir XML tabanh dosyalar
Erisilebilirlik Kisitli, manuel erisim Gergek zamanly, kiiresel erigim
Karsilagtinilabilirlik | Zayif, format farkliliklar: Taksonomi sayesinde yiiksek

mevcut karsilagtirilabilirlik
Veri Dogrulugu Insan hatasina agik Otomatik dogrulama ve hata tespiti
Denetim Kolayligr | Manuel kontrol gerektirir | Otomatik izlenebilirlik ve denetim kolaylig1
Analiz Hiz1 Yavas ve manuel islem Otomatik analiz ve hizl veri akist

gerektirir
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Dijital finansal raporlamanin benimsenmesi, isletmelerin raporlama
maliyetlerini diisliriirken ayni zamanda yatirimci giivenini artirmaktadar.
XBRL tabanli raporlama sistemlerine gegen sirketlerde, sermaye mali-
yetlerinde diisiis, piyasa degerinde artis ve yatirimci sayisinda genisleme
gibi sonuglar gozlemlenmistir (Liu, 2021). Bu durum, finansal raporlama
seffafliginin firma degeriyle dogrudan iliskili oldugunu gostermektedir.
Ayrica djjital raporlama, finansal istikrarin saglanmasinda makro diizey-
de bir izleme arac1 olarak kullanilmaktadir. RegTech ve SupTech uygula-
malari, XBRL formatindaki verileri kullanarak riskli finansal davraniglar
erken asamada tespit edebilmekte, boylece finansal krizlerin 6nlenmesine
katk: sunmaktadir (Arner, Barberis & Buckley, 2020).

Dijital finansal raporlama sistemleri, bilgi ekonomisinin temel yap:
taslarindan biri haline gelmistir. XBRL ve e-raporlama teknolojileri, finan-
sal bilgiyi dijitallestirerek yalnizca isletme ici siirecleri degil, ayn1 zamanda
sermaye piyasalarinin isleyisini de doniistiirmektedir. Bu doniisiim, bilgiye
dayali ekonomilerde seffaflik, hiz, giiven ve siirdiiriilebilirlik ilkeleri tizerine
kurulu yeni bir finansal iletisim paradigmasi yaratmaktadir. Dijital finansal
raporlama, teknolojik altyap: yatirimlarinin stratejik bir gereklilik oldugu
kadar, finansal yonetisimin kurumsal bir zorunlulugu haline gelmistir.

3.4. Kurumsal Yonetim ve Dijital Seffaflik

Kurumsal yonetim, isletmelerin paydaslarina kars1 sorumluluklarini
adil, hesap verebilir, seffaf ve sorumlu bir sekilde yerine getirmesini sag-
layan yonetsel bir ¢ercevedir. Dijital doniisiim ise bu gergevenin isleyisi-
ni yeniden sekillendirerek bilgiye erisim, raporlama, denetim ve paydas
iliskilerinde dijital seffaflik olarak tanimlanan yeni bir yonetisim para-
digmasini dogurmustur (Tricker, 2020). Dijital seffaflik, isletmenin dijital
teknolojiler araciligiyla paydaslarina kars: bilgi aciklig1 ve dogrulugunu
artirmasi anlamina gelir. Bu baglamda, dijitallesme yalnizca teknik bir
doniisiim degil, ayn1 zamanda kurumsal etik ve yonetisim standartlarinin
dijjital ortama taginmasi siirecidir (Westermann, 2021).

OECD'nin (2015) kurumsal yonetim ilkeleri; seffaflik, hesap verebilir-
lik, adillik ve sorumluluk kavramlarini merkezine alir. Dijital teknolojiler
bu ilkeleri destekleyici bi¢cimde, 6zellikle veri paylagimi, finansal rapor-
lama, i¢ denetim ve paydas etkilesimi alanlarinda yonetisim siireglerini
doniigtiirmektedir. Ornegin, blokzincir tabanl kayit sistemleri sayesinde
yoneticilerin aldig1 kararlar ve finansal islemler degistirilemez bicimde
kayit altina alinarak denetlenebilir hale gelmistir (Tapscott & Tapscott,
2018). Boylece yonetisim siireglerinde veri manipiilasyonu riski azalmak-
ta, bilgi gtivenligi ve dogruluk artmaktadir.
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Dijital seffaflik, 6zellikle hissedarlar ve yatirimcilar agisindan bilgi
asimetrisini azaltan bir ara¢ islevi gormektedir. Sirketlerin dijital plat-
formlar araciligiyla sundugu entegre raporlar, paydaslarin finansal ve siir-
diiriilebilirlik performansini ger¢ek zamanli izlemesine olanak tanimak-
tadir (Velte, 2020). Bu durum, piyasa disiplinini giiglendirirken, yatirim
kararlarinin daha rasyonel bir zeminde alinmasini saglar.

Dijitallesme siireci, kurumsal yonetimin geleneksel araglarinin Gte-
sinde veri tabanli karar alma kiiltiiriini tesvik etmistir. Yapay zeka (AI)
ve veri analitigi araglari, yonetim kurullarina isletmenin finansal ve ope-
rasyonel performansina iliskin dinamik veriler sunarak, karar stireglerini
daha ongoriilebilir hale getirmektedir (Brynjolfsson & McElheran, 2019).
Bununla birlikte, bu teknolojilerin kullanimy, veri gizliligi, etik standart-
lar ve djjital sorumluluk gibi yeni yonetisim boyutlarini da giindeme ge-
tirmistir (Baker & Schaltegger, 2022). Asagidaki tablo, dijital seffafligin
kurumsal yonetim ilkeleri tizerindeki etkilerini 6zetlemektedir.

Tablo 3.4.Dijital Seffafigin Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uzerindeki Etkileri

Kurumsal Yonetim | Dijital Seffafligin Katkis: Dijital Teknoloji Ornekleri

ilkesi

Seffaflik Bilgiye anlik erisim, raporlarin XBRL, blokzincir, e-raporlama
dogrulanabilirligi sistemleri

Hesap Verebilirlik | Yonetim kararlarinin izlenebilirligi ve veri | ERP sistemleri, yapay zeka
temelli degerlendirme destekli denetim

Adillik (Fairness) Tiim paydaslara esit bilgi erisimi ve islem Dijital yatirimer iligkileri
seffaflig portallar1

Sorumluluk Surdirilebilirlik ve ESG raporlamasinin ESG veri platformlari, biiytik
olciilebilirligi veri analitigi

Bu tablo, dijitallesmenin yonetisim ilkeleriyle nasil biitiinlestigini
gostermektedir. Dijital teknolojiler, kurumsal yonetim uygulamalarini
yalnizca hizlandirmakla kalmamakta, ayn: zamanda kurumsal giiveni
pekistiren yeni bir bilgi mimarisi yaratmaktadir.

Yapay zeka ve biiytik veri teknolojileri, isletmelerin risk yonetimi ve
performans 6lglimil siireglerinde daha nesnel degerlendirmeler yapmasi-
na olanak tanir. Ozellikle denetim ve i¢ kontrol sistemlerinde yapay zeka
destekli analizler, dolandiricilik ve uygunsuzluk risklerini azaltarak yone-
tisim kalitesini artirmaktadir (Issa, Sun & Vasarhelyi, 2018). Biiyiik veri
analitigi, paydas davranislarini 6ngérmek ve stratejik kararlar1 optimize
etmek acgisindan da giderek 6nem kazanmaktadir. Bu doniisiim, yoneti-
simsel siireclerde veri temelli hesap verebilirligin kurumsal kiiltiire enteg-
re edilmesini saglamaktadir. Ayrica, dijitallesme, yonetim kurullarinda
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bilgi teknolojisi okuryazarligini stratejik bir gereklilik haline getirmistir.
Dijitallesme diizeyi yiiksek sirketlerde yonetim kurullari, teknoloji strate-
jilerini belirleyen ve siber riskleri yoneten aktif aktorler haline gelmistir
(Gandia & Archidona, 2021). Bu durum, dijital yonetisimin sadece teknik
degil, ayni zamanda kiiltiirel bir doniisiim oldugunu gostermektedir.

Dijital seffaflik, isletme-paydas iliskilerinde dijital giivenin insasi i¢in
temel bir unsurdur. Paydaslar acisindan giiven, yalnizca finansal perfor-
mansa degil, ayn1 zamanda bilginin giivenilirligine, dogruluguna ve za-
manlamasina da baglidir (McKinsey, 2022). Blokzincir ve dijital kimlik
dogrulama teknolojileri, bilgi giivenligini artirarak veri manipiilasyonunu
onlemekte ve seffaflig1 giiclendirmektedir. Bunun sonucunda, dijital gii-
ven, isletmelerin itibar sermayesinin bir par¢asi haline gelmistir. Dijital-
lesmenin getirdigi bir diger 6nemli yon, djjital etik ve veri yonetisimi kav-
ramlarinin kurumsal yonetim giindemine girmesidir. Yapay zeka karar
sistemlerinin seffaflig, algoritmik 6nyargilarin 6nlenmesi ve kisisel veri-
lerin korunmasy, dijital gagin yonetisim standartlarinin merkezine yerles-
mistir (Floridi, 2021). Bu baglamda, dijital seffaflik yalnizca bilgi agiklig:
degil, ayn1 zamanda etik sorumlulukla da biitiinlesik bir kavram olarak
degerlendirilmelidir.

Dijitallesme, kurumsal yonetim uygulamalarini temelden doniistiire-
rek, geleneksel hesap verebilirlik bigimlerinden dijital giiven mimarisine
gecisi hizlandirmistir. Dijital seffaflik, finansal raporlama, paydas ilis-
kileri ve denetim mekanizmalarinda giivenilirligi artirarak isletmelerin
stirdiiriilebilirligine dogrudan katki saglamaktadir. Bu siiregte dijital tek-
nolojilerin stratejik bir arag olarak degil, yénetisimin ayrilmaz bir bileseni
olarak degerlendirilmesi, kurumsal rekabet giicliniin yeni belirleyicilerin-
den biri haline gelmistir. Dijital ¢agda kurumsal yonetimin basarisi, yal-
nizca finansal performans ile degil, ayn1 zamanda dijital seffaflik ve etik
yonetisim kapasitesi ile 6l¢ctilmektedir.

3.5. Dijitallesme Diizeyi ile Finansal Siirdiiriilebilirlik fliskisi

Finansal siirdiirtilebilirlik, bir isletmenin uzun vadede gelir yaratma
kapasitesini koruyarak, risk ve kaynak yonetimini dengede tutmasi olarak
tanimlanir (Schaltegger & Wagner, 2017). Bu kavram, yalnizca kar elde
etme giicliyle degil, ayn1 zamanda gevresel, sosyal ve yonetisimsel (ESG)
faktorlerle de iliskilidir. Dijitallesme, bu siirdiiriilebilirlik siirecinde hem
bir ara¢ hem de bir doniistiiriicii gii¢ olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Dijital teknolojilerin (6r. yapay zeka, biiyiik veri, blockchain, bulut
bilisim) isletmelerde yayginlasmasi, finansal siire¢lerin otomasyonunu,
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kaynak kullaniminda verimliligi ve karar alma kalitesini artirarak, siir-
diirtilebilir finansal yapinin giiglenmesine katki saglamaktadir (Lopez
& Kousar, 2022). Bu baglamda, dijitallesme diizeyi yalnizca operasyonel
etkinligi degil, ayn1 zamanda finansal dayanikliligi, ¢evresel uyumu ve
uzun vadeli sermaye istikrarini da belirlemektedir.

Dijitallesme diizeyi, giiniimiizde isletmelerin yalnizca kisa vadeli
operasyonel etkinligini degil, uzun vadeli kurumsal direnglilik (resilience)
kapasitesini de belirleyen stratejik bir unsur haline gelmistir. Isletmeler,
dijital teknolojileri is siireclerine entegre ettikce, beklenmedik piyasa dal-
galanmalarina, ekonomik krizlere veya arz zinciri kesintilerine kars: daha
uyarlanabilir (adaptive) bir yapiya kavusmaktadir. Bu baglamda, dijital-
lesme diizeyi yiiksek firmalar, geleneksel modellere kiyasla finansal sok-
lar1 daha hizli absorbe edebilmekte ve sermaye akislarini siirdiiriilebilir
bicimde yonetebilmektedir (Lopez & Kousar, 2022).

Finansal dayaniklilik agisindan dijitallesmenin etkisi iki boyutta ele
alinabilir: Birincisi, dijital teknolojilerin risk tahmini ve yénetimi iizerin-
deki doniistiiriicti rolidiir. Yapay zeka destekli analiz sistemleri ve biiyiik
veri platformlari, piyasa volatilitesi veya likidite kisitlarin1 ongérerek fi-
nans yoneticilerine erken uyari sinyalleri sunar (Zhao et al., 2022). Ikin-
cisi, dijitallesmenin finansal esneklik (financial flexibility) saglamasidir.
Ornegin, bulut tabanli finansal ydnetim araglari, nakit akigi izleme ve kisa
vadeli yatirim kararlarinin hizli giincellenmesine olanak tanir; bu da kriz
donemlerinde borg servis yiikiiniin dengelenmesine katki saglar (Kliestik
et al., 2023). Diger yandan, dijitallesme, yalnizca finansal gostergeleri de-
gil, isletmelerin ¢evresel uyum kapasitesini de artirmaktadir. Dijital enerji
yonetim sistemleri, tedarik zincirinde karbon ayak izini izleyen yazilimlar
ve blockchain tabanli siirdiiriilebilirlik dogrulama mekanizmalar: saye-
sinde isletmeler, ¢evresel performanslarini daha seffaf ve 6lgiilebilir bigim-
de raporlayabilmektedir (Bai et al., 2021). Bu teknolojik seffaflik, 6zellikle
stirdiiriilebilir yatirim fonlar1 ve yesil tahvil piyasalar1 agisindan firmala-
rin kredi degerliligini giiclendirmektedir.

Dijitallesme diizeyinin bir diger belirleyici etkisi, uzun vadeli serma-
ye istikrar1 tizerindedir. Geleneksel finansal yapilarin aksine, dijitallesmis
finansal ekosistemlerde sermaye, merkezi olmayan platformlar (6rnegin
FinTech tabanli mikro yatirim uygulamalar1 veya djjital menkul kiymet
borsalari) araciligiyla daha genis yatirimer tabanina erisebilmektedir. Bu
durum, sermaye akisinin hem cografi hem de sektorel olarak cesitlenme-
sini saglayarak finansal sistemde istikrarli bir kaynak dagilim: yaratir
(Demir & Cakir, 2024). Ayrica, dijitallesmenin sermaye istikrarina katkisi
sadece finansal araglarin dijitallesmesiyle sinirli degildir; ayn1 zamanda
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veri temelli kurumsal yonetisim mekanizmalariyla da desteklenmektedir.
Dijital raporlama sistemleri (6rnegin XBRL ve e-Raporlama), yatirimcila-
rin bilgi asimetrisini azaltarak sermaye piyasalarinda giiveni artirir. Ar-
tan bilgi seffaflig1, sermaye maliyetinin azalmasini ve uzun vadeli yatirim
kararlarinin rasyonellesmesini beraberinde getirir (Schaltegger & Wagner,
2017). Sonug olarak, dijitallesme diizeyi yiiksek isletmeler, yalnizca ope-
rasyonel verimlilikleriyle degil, entegre bir finansal dayaniklilik-¢gevresel
uyum-sermaye istikrar sistematigi ile de ayrigmaktadir. Bu tglii yapy, di-
jital doniisiimiin finansal stirdiiriilebilirlik tizerindeki etkisinin ¢ok bo-
yutlu oldugunu ortaya koymaktadir: dijitallesme, isletmeleri hem krizlere
kars: daha direngli hem de gevresel ve sosyal agidan daha uyumlu hale
getirirken, ayni zamanda uzun vadeli sermaye yapisini istikrarli bir zemi-
ne oturtmaktadir.

Dijjitallesmenin isletmeler tizerindeki ¢ok boyutlu etkileri, sadece tek-
nolojik doniisiim veya siire¢ otomasyonu baglaminda degil, ayni zamanda
kurumlarin uzun vadeli finansal stirdiiriilebilirlik stratejilerinin sekillen-
mesinde de belirleyici hale gelmistir. Onceki béliimlerde ele alindig1 tize-
re dijital teknolojiler; veri yonetiminden finansal raporlamaya, risk ana-
lizinden ¢evresel uyuma kadar genis bir alanda isletmelerin karar alma
bicimlerini doniistiirmektedir. Bu doniisiim, finansal stirdiiriilebilirligin
yalnizca ekonomik performansla sinirli bir kavram olmadiginy; ayni za-
manda kurumsal dayaniklilik, sermaye yapisinin istikrari, cevresel ve sos-
yal sorumluluk gibi cok boyutlu bilesenleri kapsadigini gostermektedir.

Bu ¢ercevede dijitallesme, isletmelerin finansal siirdiiriilebilirlik ka-
pasitelerini hem dogrudan hem de dolayl1 kanallar araciligiyla etkilemek-
tedir. Dogrudan etkiler, dijital teknolojilerin maliyet etkinligi, finansal
seffaflik ve veri temelli karar alma siiregleri tizerindeki katkilariyla ortaya
¢ikarken; dolayl: etkiler, dijital doniisiimiin inovasyon kapasitesi, ¢evresel
verimlilik ve yatirimci giiveni {izerindeki yansimalar1 araciligiyla goriil-
mektedir. Bu nedenle dijitallesme-finansal siirdiiriilebilirlik iligkisi, sa-
dece teknolojik adaptasyonun ekonomik sonuglarini degil, ayn1 zamanda
teorik diizeyde finansal sistemin evrimine iligkin paradigmatik bir doni-
simil de temsil etmektedir. Bu noktada, s6z konusu iliskinin kuramsal
temellerinin agiklanmasi, dijital doniistimiin finansal stirdiiriilebilirlik
tizerindeki etkilerini daha sistematik bi¢imde kavramay1 miimkiin kila-
caktir. Asagida yer alan alt boliimde, dijitallesme ile finansal siirdiiriile-
bilirlik arasindaki etkilesimi a¢iklamaya yonelik temel teorik yaklagimlar
ayrintili olarak ele alinmaktadir. Dijitallesme ve finansal siirdiiriilebilirlik
arasindaki teorik iligskisinin a¢iklanmasinda ii¢ temel teorik yaklasim 6ne
¢ikar:
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1. Kaynak Tabanli Goriis (Resource-Based View, RBV): Dijital alt-
yapy, bir igletmenin rekabet avantajini giiglendiren nadir, degerli ve taklit
edilmesi zor bir kaynaktir (Barney, 1991). Bu agidan, dijitallesme diizeyi
yiiksek isletmeler, finansal riskleri 6ngérmede, maliyetleri diisiirmede ve
gelir cesitliligini artirmada daha basarilidir.

2. Kurumsal Teori (Institutional Theory): Kiiresel finansal sistem-
de dijital doniisiim, isletmelerin siirdiiriilebilirlik standartlarina uyumu-
nu hizlandirmaktadir. Kurumlar, dijital raporlama ve siirdiiriilebilirlik
metriklerini benimseyerek hem diizenleyici gerekliliklere hem de yatirim-
c1 beklentilerine daha etkin yanit verebilmektedir (DiMaggio & Powell,
1983).

3. Siirdiiriilebilir Deger Teorisi: Dijitallesme, finansal siirdiiriilebi-
lirligin gevresel boyutunu destekler. Ornegin, dijital finansal araglar saye-
sinde enerji verimliligi artmakta, ¢evrim i¢i raporlama kagit kullanimini
azaltmakta ve stirdiiriilebilir yatirim kararlari i¢in veri analitigi kullanil-
maktadir (Bai et al., 2021).

Dijitallesmenin finansal siirdiiriilebilirlik iizerindeki etkisini an-
lamak, yalnizca teknolojik yeniliklerin varligini tespit etmekle sinirli
degildir; bu etkilerin hangi mekanizmalar araciligiyla ortaya ¢iktigini
aciklamak, siirecin hem kuramsal hem de pratik boyutunu goériiniir ki-
lar. Isletmelerin dijital doniisiim diizeyi arttik¢a, bu doniisiimiin finansal
strdurilebilirlige katkis1 da dogrudan ve dolayli etkiler iizerinden sekil-
lenmektedir. Bu noktada dijitallesmenin, finansal kaynaklara erisimi ko-
laylagtiran, maliyet etkinligini artiran, bilgi asimetrisini azaltan ve karar
stireglerinde verimlilik saglayan yapisal kanallar olusturdugu goriilmek-
tedir.

Dijital teknolojiler, 6zellikle finansal yonetim, veri analitigi, rapor-
lama sistemleri ve risk degerlendirme mekanizmalari tizerinde doniistii-
riicii bir etki yaratarak, isletmelerin uzun vadeli dayaniklilik kapasitesini
giiclendirmektedir. Bununla birlikte, dijitallesme finansal stirdiiriilebilir-
lige yalnizca ekonomik performans agisindan degil; ayn1 zamanda gevre-
sel siirdiirtilebilirlik (green finance uygulamalari), yonetisim etkinligi ve
paydas giiveni gibi sosyal-finansal bilesenler tizerinden de katkida bulun-
maktadir. Bu baglamda, dijitallesmenin finansal siirdiiriilebilirlige etkisi-
ni agiklayan mekanizmalarin sistematik bi¢imde ortaya konulmasi, hem
kuramsal modelin hem de ampirik analizlerin dayanak noktasini olustu-
racaktir. Asagida sunulan tablo, dijitallesmenin finansal stirdiiriilebilirli-
ge katki sagladig1 temel kanallar1 biitiinciil bir bakisla siniflandirmakta;
ekonomik, ¢evresel ve yonetsel boyutlar: bir arada degerlendirerek siirecin
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¢ok katmanli yapisini gostermektedir. Dijitallesme, finansal siirdiiriilebi-
lirligi asagidaki dort temel kanal tizerinden etkiler:

Tablo 3.5. Dijitallesmenin Finansal Siirdiirtilebilirlige Katki Kanallar:

Etki Kanali Dijitallesmenin Katkis1 Finansal Siirdiiriilebilirlik
Sonucu

Verimlilik ve Maliyet | Siire¢ otomasyonu, dijital tedarik | Karlilikta artis, uzun vadeli

Azaltim1 zincirleri nakit akigi istikrar1

Veri Analitigi ve Biiytik veri ve yapay zeké Daha diisiik kredi riski,

Tahmin Yetenegi destekli risk modelleme finansal dayaniklilik

Seffaflik ve Hesap e-Raporlama, XBRL, ESG veri | Yatirimct giiveni, sermaye

Verebilirlik izleme maliyetinde azalma

Yesil ve Dijital platformlar tizerinden Cevresel uyum, stirdiiriilebilir

Siirdiiriilebilir yesil tahvil, karbon kredisi yatirim akiglar:

Finansal Uriinler ihraglari

Bu kanallarin ortak noktasi, dijitallesmenin hem mikro diizeyde
(firma bazinda) hem de makro diizeyde (finansal sistem genelinde) siir-
diirtilebilirligi desteklemesidir. Son yillarda yapilan ampirik ¢alismalar,
dijitallesmenin finansal siirdiiriilebilirlik tizerinde belirgin ve pozitif bir
etkisi oldugunu gostermektedir. Zhao et al. (2022), 45 iilkede dijitalles-
me endeksleri ile finansal siirdiiriilebilirlik gostergeleri arasindaki iliski-
yi analiz etmis ve yiiksek dijitallesme diizeyine sahip ekonomilerde uzun
vadeli finansal istikrarin daha gii¢lii oldugunu bulmustur. Kliestik et al.
(2023), Avrupa KOBTleri iizerine yaptiklari ¢alismada dijitallesme yati-
rimlarinin karlilig1 artirirken borglanma maliyetini azalttigini, bunun da
finansal siirdiiriilebilirligi giiglendirdigini belirtmistir. Tiirkiye 6rnegin-
de ise Demir ve Cakir (2024), Borsa Istanbul sirketlerinin dijital olgunluk
diizeyleriyle siirdiiriilebilirlik endeks performanslari arasinda anlamli bir
pozitif iligki saptamistir. Bu bulgular, dijitallesmenin yalnizca finansal
performansi degil, ayni zamanda uzun vadeli ekonomik direnglilik ve yesil
biiytime hedefleri agisindan da stratejik 6nem tasidigini gostermektedir.

Dijitallesmenin finansal stirdiiriilebilirlik tizerindeki etkisini analiz
edebilmek i¢in oncelikle dijitallesme diizeyinin dogru, nesnel ve ¢ok bo-
yutlu bicimde 6l¢tilmesi gerekmektedir. Dijital dontisiimiin etkileri yal-
nizca teknolojik araglarin kullanim sikligiyla sinirli olmayip, isletmelerin
stratejik karar siireglerine, bilgi yonetim yetkinligine ve inovasyon kapa-
sitesine ne Ol¢iide entegre edildigiyle de dogrudan iliskilidir. Bu nedenle,
dijjitallesme diizeyi degerlendirilirken hem teknolojik altyap: gostergeleri
hem de kurumsal adaptasyon dinamiklerini i¢eren biitiinciil bir yaklagim
benimsenmektedir.
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Bu kapsamda, dijitallesmenin ol¢iilmesinde yaygin olarak kullanilan
gostergeler arasinda Dijital Olgunluk Endeksi (Digital Maturity Index),
Bilgi ve Iletigim Teknolojileri Kullanim Orani (ICT Usage Ratio), FinTech
ve e-Odemeler Penetrasyonu ve Veri Yonetimi Kapasitesi ile Yapay Zeka
Adaptasyonu Orani 6ne ¢ikmaktadr.

Dijital Olgunluk Endeksi, isletmenin dijital dontisiim yolculu-
gunda bulundugu asamayi belirleyen kapsamli bir ol¢iittiir. Bu endeks;
stratejik yonelim, organizasyonel kiiltiir, dijital liderlik, teknoloji altya-
pist ve siire¢ otomasyonu gibi alt boyutlar1 degerlendirir. Yiiksek dijital
olgunluk, isletmenin yalnizca teknolojiyi benimsemekle kalmayip, dijital
araglari deger yaratma siirecinin merkezine yerlestirdigini gosterir. Bu du-
rum finansal siirdiiriilebilirlik a¢isindan, uzun vadeli mali dayaniklilik ve
rekabet giicii artis1 anlamina gelir.

Bilgi ve Iletisim Teknolojileri Kullanim Orani, isletmenin diji-
tal araglara entegrasyon seviyesini 6lger. Bu oran, hem donanim ve yazilim
altyapisinin kapsamini hem de ¢alisanlarin dijital beceri diizeylerini yan-
sitir. Yiiksek ICT kullanim oranyi, bilgi akisinin hizlanmasini, islem mali-
yetlerinin azalmasini ve finansal verimliligin artmasini saglar. Boylelikle
isletme hem operasyonel riskleri azaltir hem de kaynak tahsisinde etkinlik
kazanarak siirdiiriilebilir biiylimeyi destekler.

FinTech ve e-Odemeler Penetrasyonu, dijital finansal hizmetle-
rin yayginligini ve isletmenin bu hizmetleri ne 6l¢iide benimsedigini ifa-
de eder. E-6deme sistemleri, dijital clizdanlar, blockchain tabanli iglemler
ve akilli s6zlesmelerin artan kullanimi, isletmelerin finansal siireclerinde
hiz, giivenlik ve seffaflik diizeyini yiikseltmektedir. Ayrica bu gostergeler,
ozellikle KOBT'ler agisindan finansal kapsayiciligin ve sermaye erigiminin
artigini temsil etmektedir.

Son olarak, Veri Yonetimi Kapasitesi ve Yapay Zeka Adaptasyonu
Orany, dijitallesmenin ileri diizey gostergeleri arasinda yer alir. Isletmele-
rin biiyiik veri analitigini karar siireglerine entegre etme diizeyi, finansal
6ngorii yetenegini ve risk yonetimi becerisini dogrudan etkilemektedir.
Yapay zeka uygulamalari; tahminsel analizler, miisteri segmentasyonu ve
kredi risk skorlamasi gibi alanlarda finansal kararlarin dogrulugunu arti-
rarak siirdiiriilebilir finansal performansin zeminini gii¢lendirir. Bu gos-
tergeler birlikte degerlendirildiginde, dijitallesme diizeyinin yalnizca tek-
nolojik adaptasyonla degil, ayn1 zamanda stratejik dontisiim kapasitesiyle
de olgiilmesi gerektigi anlasilmaktadir. Dolayisiyla, dijitallesme diizeyi ile
finansal siirdiiriilebilirlik arasindaki iliskiyi dogru analiz edebilmek igin,
bu gostergelerin biitiinsel bicimde ele alindig1 kompozit endekslerin kul-
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lanilmasi gereklidir. Bu ¢ergevede gelistirilen dijital finansal siirdiiriilebi-
lirlik endeksleri, hem igletme diizeyinde performans degerlendirmesi yap-
makta hem de politika yapicilar agisindan dijital dontigiim stratejilerinin
etkinligini 6l¢mek i¢cin 6nemli bir analitik ara¢ sunmaktadir.

Dijitallesme, finansal siirdiiriilebilirligin artik tamamlayici degil, ay-
rilmaz bir bileseni haline gelmistir. Dijital teknolojiler sayesinde firmalar
cevresel ve sosyal sorumluluk verilerini daha etkin bigimde izleyebilmek-
te, finansal raporlama siireglerini otomatiklestirmekte ve siirdiiriilebilir
yatirimlar i¢in alternatif fonlama kanallar1 yaratabilmektedir.

Oniimiizdeki dénemde, yesil dijital finans, karbon muhasebesi, blo-
ckchain tabanli sitirdiiriilebilirlik dogrulamasi ve yapay zeka destekli
stirdiiriilebilir yatirim tahminleri gibi uygulamalarin bu iligkiyi daha da
giiclendirmesi beklenmektedir. Boylece dijitallesme, sadece ekonomik ve-
rimlilik arac1 degil, ayn1 zamanda sitirdiiriilebilir bir finansal ekosistemin
ana itici giicti olacaktur.

3.6. KOBI’lerde Dijital Finansal Doniigiim

Kiigiik ve Orta Bityiikliikteki Isletmeler (KOBT ler), diinya ekonomile-
rinin temel dinamiklerinden biri olarak isttihdam yaratma, yenilik iiretme
ve bolgesel kalkinmay1 destekleme fonksiyonlarini iistlenmektedir. An-
cak bu igletmelerin finansmana erisim zorluklari, operasyonel verimsiz-
likleri ve dijital doniisiim kapasitesinin sinirliligs, siirdiiriilebilir bitytime
potansiyellerini onemli 6lgiide etkilemektedir. Dijitallesme, bu noktada
KOBTI'ler i¢in yalnizca bir teknolojik yenilik degil; ayni zamanda finansal
yapinin yeniden sekillenmesini saglayan stratejik bir doniisiim siirecidir.

Dijital finansal doniisiim, KOBTI'lerin bilgi ve iletisim teknolojileri-
ni (ICT), bulut tabanli finansal sistemleri, FinTech uygulamalarini, diji-
tal muhasebe araglarini ve e-6deme sistemlerini operasyonel siireglerine
entegre etmelerini kapsamaktadir. Bu dontisiim, isletmelerin finansal
islemlerinde hiz, seffaflik ve izlenebilirlik saglayarak sermaye maliyetle-
rini azaltmakta ve finansal stirdiiriilebilirligi giiclendirmektedir (OECD,
2022).

KOBT lerde dijital déniisiimiin stratejik oneme sahiptir. Dijital dénii-
sitm KOBI’lerde hem i¢sel hem digsal etkiler yaratmaktadir. Igsel etkiler
arasinda siireg otomasyonu, veri temelli karar alma, likidite yonetimi ve fi-
nansal raporlama dogrulugu 6ne ¢ikarken; dissal etkilerde tedarik zinciri
entegrasyonu, miisteri deneyimi yonetimi ve dijital ekosistemlere katilim
dikkat cekmektedir. KOBI'lerin dijital teknolojileri benimseme diizeyi, ge-
nellikle dijital olgunluk diizeyleriyle ve yonetim vizyonlariyla dogrudan
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iliskilidir. Arastirmalar, dijitallesme siirecinde yonetimsel farkindaligin
ve dijital liderligin, finansal performans tizerinde belirleyici rol oynadigi-
n1 gostermektedir (Nguyen & Luu, 2023). Ayrica dijitallesme, KOBI'lerin
finansal kapsayiciligini artirmaktadir. FinTech tabanli kredi platformlari,
blockchain destekli tedarik zinciri finansmani ve agik bankacilik uygula-
malari, geleneksel bankacilik sistemlerinin disinda kalan kiigiik isletme-
ler i¢in alternatif finansman kanallar1 olusturmustur. Diinya Bankas’nin
(2022) raporuna gore, dijital finansal hizmetlerin yayginlastig: tilkelerde
KOBT’lerin krediye erigim orani %35% kadar artig gostermistir.

Dijital finansal doniistimiin en 6nemli ¢iktilarindan biri, veri temelli
finansal yonetim kiltiiriniin gelismesidir. Geleneksel muhasebe ve ra-
porlama sistemlerinden dijital platformlara gecis, finansal bilginin gercek
zamanli izlenmesine ve stratejik planlamanin giiclenmesine olanak sagla-
maktadir. Bu durum, KOBI’lerin finansal dayanikliliklarini artirarak kriz
donemlerinde daha hizli tepki verebilmelerine katki sunmaktadir (Bai,
Quayson & Sarkis, 2021).

KOBT’lerin dijital kapasite gelisiminde bulut bilisim ve yapay zeka
tabanli analiz araglari kritik rol oynamaktadir. Bu teknolojiler, isletmele-
rin maliyetleri azaltmasini, stok yonetimini optimize etmesini ve finan-
sal tahmin dogrulugunu artirmasini saglamaktadir. Ornegin, yapay zeka
destekli karar sistemleri, KOBI'lerin kredi risklerini daha dogru degerlen-
dirmesine ve yatirim kararlarini veriye dayali bigimde yonlendirmesine
imkéan tanimaktadir (Durand & Dameron, 2022).

KOBI'lerin dijital finansal déniisiimii ayni zamanda daha genis bir
dijital ekosistemin pargas: olmalariyla gii¢ kazanmaktadir. E-ticaret plat-
formlari, dijital tedarik zincirleri ve agik veri altyapilari sayesinde kiigitk
isletmeler kiiresel pazarlara daha kolay entegre olabilmektedir. Ozellikle
gelismekte olan ekonomilerde dijital 6deme altyapilarinin yayginlasmast,
KOBI’lerin sinir dtesi islemlerini kolaylagtirmis ve ihracat potansiyellerini
artirmistir (UNCTAD, 2023). Asagidaki tablo, KOBTI’lerde djjital finansal
doniistimiin temel bilesenlerini ve bu bilesenlerin finansal performansa
etkilerini 6zetlemektedir:
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Tablo 3.6. KOBI'lerde Dijital Finansal Déniisiimiin Bilesenleri ve Finansal Etkileri

Dijital Bilesen Agiklama Finansal Etki

Dijital Muhasebe | Finansal verilerin Hata oraninda azalma, finansal

Sistemleri otomatiklestirilmis bigimde raporlama hizinda artig
islenmesi

FinTech Alternatif finansman ve dijital Sermaye erisiminin artmasi,

Platformlar1 kredi ¢oztimleri maliyetlerin azalmasi

Bulut Biligim Gergek zamanl finansal veri Operasyonel verimlilik,
erigimi 6lgeklenebilirlik

e-Odeme Dijital ctizdanlar ve mobil Likidite yonetiminde iyilesme

Sistemleri 6demeler

Yapay Zeka Tahminsel analiz ve karar destegi | Finansal risk yonetiminde

Uygulamalar1 gelisme

Tablo 3.6.da yer alan KOBI’lerde Dijital Finansal Doniisiimiin Bile-
senleri ve Finansal Etkileri, dijitallesmenin kii¢iik ve orta lgekli isletmele-
rin (KOBI) finansal performansi iizerindeki ¢ok boyutlu etkilerini goster-
mektedir. Her bir bilesen, isletmelerin finansal yapisina farkl diizeylerde
deger yaratmakta hem operasyonel hem de stratejik karar alma siireglerini
yeniden bi¢imlendirmektedir.

Dijital muhasebe sistemleri, KOBI'lerin finansal yonetim siiregle-
rinde seffaflik ve dogruluk saglamaktadir. Geleneksel manuel muhasebe
yontemlerine kiyasla hata oranlarini 6nemli 6l¢iide azaltmakta, veri giris
hizin1 artirmakta ve finansal raporlamada gercek zamanli izlenebilirlik
saglamaktadir. Bu sistemler sayesinde KOBI'ler, nakit akiglarini anlik ola-
rak takip edebilmekte, borg-alacak dengelerini daha etkin bicimde yone-
tebilmekte ve yatirim kararlarini daha isabetli bigimde verebilmektedir.
Bunun sonucu olarak finansal istikrar ve verimlilik artmakta, isletmelerin
kredi degerlilikleri giiclenmektedir.

FinTech platformlari, KOBIlerin finansmana erisiminde devrim ni-
teliginde bir dontigiim yaratmistir. Geleneksel bankaciligin risk odakl
kredi degerlendirme siireglerine alternatif olarak, dijital kredi skorlama,
peer-to-peer lending ve agik bankacilik uygulamalari sayesinde isletmeler,
daha diisiik maliyetli ve hizli finansman ¢6ziimlerine ulagabilmektedir.
Bu durum 6zellikle sermaye yetersizligi yasayan kii¢iik isletmelerin biiyii-
me kapasitelerini artirmakta, ayni zamanda piyasadaki rekabet giiglerini
desteklemektedir. FinTech tabanli ¢éziimler, sermaye maliyetinin diigme-
siyle birlikte yatirimin geri doniis stiresini kisaltmakta ve finansal ¢evikli-
gin gelismesine katkida bulunmaktadir.

Bulut bilisim uygulamalar:, KOB[lerin dijital doniisiim siirecinde
operasyonel verimlilik saglayan en dnemli araglardan biridir. Bulut taban-
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I1 finansal sistemler, veri depolama ve isleme stireglerinde dl¢eklenebilirlik
sunarak hem maliyet avantaji yaratmakta hem de erisim kolaylig1 sagla-
maktadir. KOBI'ler bu sayede biiyiik isletmelerle benzer diizeyde finansal
izleme ve analiz kapasitesine sahip olabilmektedir. Ayrica bulut sistemleri,
veri giivenligi ve siber risk yonetimi agisindan merkezi olmayan bir yap1
sunarak finansal dayaniklilig1 giiclendirmektedir.

e-Odeme sistemleri, isletmelerin likidite yonetimi ve nakit akig siirek-
liligi agisindan kritik rol oynamaktadir. Mobil cilizdanlar, dijjital 6deme ag
gecitleri ve kripto tabanli 6deme altyapilari, islem maliyetlerini diisiirmekte
ve tahsilat siirelerini kisaltmaktadir. Ozellikle e-ticaret faaliyetleri yiiriiten
KOBT’ler igin bu teknolojiler, miisteri tabanini genisletme ve satis siiregleri-
ni dijjital ortamda yonetme olanagi sunmaktadir. Bu baglamda e-6demeler,
yalnizca finansal verimliligi artirmakla kalmayip ayn1 zamanda isletmele-
rin kiiresel ticaret aglarina entegrasyonunu kolaylastirmaktadir.

Yapay zeka uygulamalari, KOB[lerin finansal karar alma siiregle-
rinde veri analitigini merkezilestiren bir paradigma degisimini temsil et-
mektedir. Tahminsel analizler sayesinde satis trendleri, maliyet yapilar1
ve piyasa talebi 6nceden 6ngoriilebilmekte; bu da biitgeleme ve yatirim
planlamasinda daha yiiksek dogruluk saglamaktadir. Ayrica yapay zeka,
dolandiricilik tespiti, miisteri segmentasyonu ve kredi riski analizinde de
etkin sekilde kullanilmakta, boylece finansal kayiplarin minimize edil-
mesine katkida bulunmaktadir.

Bu bes temel bilesen bir arada degerlendirildiginde, KOBI'lerin di-
jital finansal doniisiimii, isletmelerin finansal performansini artirmanin
oOtesinde, uzun vadeli siirdiiriilebilirlik, rekabet giicti ve kriz dayaniklilig
acisindan da stratejik bir unsur haline gelmektedir. Dijitallesmenin bii-
tiinlesik bir sekilde benimsenmesi, yalnizca finansal sonuglar1 degil; ayni
zamanda kurumsal kiltiirii, miisteri iliskilerini ve piyasa konumunu da
déniistiirmektedir. Dolayistyla KOBI’lerin dijital finansal doniisiim siireg-
leri, mikro diizeyde igletme bagarisini, makro diizeyde ise ulusal ekono-
mik direnci destekleyen bir kalkinma aracina dontigmektedir.

KOBI’lerde dijital finansal déniigiimiin basariyla yiiriitiilebilmesi,
sadece teknoloji yatirimlarina degil, ayn1 zamanda insan kaynag ve di-
jital yetkinliklerin gelistirilmesine baglidir. Bu nedenle politika yapicila-
rin dijital egitim, finansal okuryazarlik ve teknolojiye erisim konularinda
destekleyici diizenlemeler yapmalar: bityiik 6nem tasimaktadir. Avrupa
Komisyonu (2023) tarafindan gelistirilen Digital SME Initiative, KOBI’le-
rin dijital finansal doniisiimiinii hizlandirmay1 amaglayan en kapsamh
girisimlerden biridir.
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Dijitallesmenin finansal sistemle biitiinlesmesi, KOBI'leri sadece ye-
rel degil, kiiresel diizeyde rekabet¢i hale getirmektedir. Dolayisiyla, dijital
finansal dontisiim siireci, ekonomik biiytimenin stirdiiriilebilirligi a¢i-
sindan stratejik bir zorunluluk haline gelmistir. KOBI'lerin bu déniisiim
stirecine aktif katilimi, ulusal finansal istikrarin giiclenmesine ve djjital
ekonominin kapsayiciliginin artmasina katki saglayacaktir.

3.7. Sektorel Karsilagtirmalar: Finans, Enerji, Uretim ve
Hizmet Sektorleri

Dijital doniisiim, sektorlerin yapisal 6zellikleri, teknolojik adaptasyon
diizeyleri ve sermaye yogunluklar: agisindan farkli hiz ve bi¢imlerde ger-
ceklesmektedir. Finans, enerji, iiretim ve hizmet sektorleri arasinda goz-
lenen bu farklilagma hem djjital teknolojilerin dogasi hem de sektorlerin
finansal karar alma siire¢lerindeki dinamiklerinden kaynaklanmaktadir.
Ozellikle Endiistri 4.0 ve sonrasinda sekillenen FinTech, RegTech, SupTe-
ch, yapay zeka, blokzincir, biiyiik veri analitigi ve IoT (Internet of Thin-
gs) tabanli uygulamalar, sektorler arasi verimlilik ve finansal stirdiiriile-
bilirlik farklarini belirginlestirmistir (OECD, 2022). Bu baglamda, dijjital
doniisiimiin sektorel diizeyde incelenmesi hem makroekonomik istikrar
politikalar1 hem de mikro diizeyde rekabet avantajlarinin yeniden tanim-
lanmasi agisindan stratejik bir 6nem tasimaktadir.

Finans Sektorii: Dijitallesmenin Onciisii ve Veri Merkezli Ekosis-
tem: Finans sektorii, dijital doniisiimiin en erken ve en yogun bigimde his-
sedildigi alandir. Bankacilik, sigortacilik, yatirim hizmetleri ve sermaye
piyasalar: gibi alt sektorlerde FinTech girisimleri, agik bankacilik sistem-
leri, dijital clizdanlar ve blokzincir temelli akilli sozlesmeler, geleneksel
finansal aracilik yapisini kokten dontistiirmiistiir (Arner et al., 2020). Bu
doniisiim, finansal karar alma siireglerinde veri merkezli yaklagimlar: 6ne
¢ikarmis; algoritmik islem sistemleri, robo-danigmanlik hizmetleri ve risk
analitigi tabanli kredi degerlendirme modelleri, finansal kurumlarin ope-
rasyonel maliyetlerini diisliriirken risk yonetimi kabiliyetlerini artirmistir
(PwC, 2021).

Ayrica, finans sektoriinde dijitallesme, finansal kapsayiciligr artira-
rak kiiciik olgekli isletmelerin ve bireylerin sermaye piyasalarina erisimini
kolaylastirmistir. Dijital bankacilik ve mobil 6deme sistemleri, gelismekte
olan iilkelerde krediye erisimi demokratiklestirerek makroekonomik is-
tikrar tizerinde pozitif etkiler yaratmistir (World Bank, 2023). Ancak bu
doniisiim ayn1 zamanda siber giivenlik riskleri, veri gizliligi sorunlar ve
regiilasyon eksiklikleri gibi yeni finansal kirilganlik alanlarini da berabe-
rinde getirmistir. Bu nedenle, finans sektoriinde dijitallesmenin siirdiirii-
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lebilirligi, yalnizca teknolojik yeniliklerle degil, ayn1 zamanda dijital etik,
veri koruma politikalar1 ve uyum yonetimi (compliance) uygulamalariyla
da yakindan iligkilidir.

Enerji Sektorii: Dijitallesme, Yesil Doniisiim ve Sermaye Verimlili-
gi: Enerji sektord, dijital doniistimiin siirdiiriilebilirlik ve ¢evresel finans-
man boyutlariyla en fazla etkilesim i¢inde olan sektorlerden biridir. Diji-
tal teknolojiler, enerji tiretiminden dagitima kadar tiim deger zincirinde
etkin kaynak yonetimi ve maliyet optimizasyonu saglamaktadir. Akill
sebekeler (smart grids), nesnelerin interneti (IoT) tabanli enerji izleme sis-
temleri ve yapay zeké destekli talep tahmin algoritmalari, enerji arz-talep
dengesinin optimize edilmesine katk: saglamaktadir (IEA, 2022).

Enerji sektoriinde dijitallesme, ayn1 zamanda yesil finansman meka-
nizmalarinin gelismesini desteklemekte, karbon saliminin izlenmesi ve
raporlanmasi siireclerini kolaylastirmaktadir. Bu durum, enerji sirketleri-
nin gevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) performanslarini finansal raporla-
malarina entegre etmelerini saglamis ve stirdiirtilebilir yatirim fonlarinin
gelisimini hizlandirmistir (UNCTAD, 2021). Dijital finansal raporlama
araglary, enerji yatirimlarinda seffaflik diizeyini artirarak uluslararas ser-
maye akimlarinin giivenli bi¢imde yénlendirilmesine imkan tanimakta-
dir. Ote yandan, enerji sektdriinde dijital déniigiim, biiyiik veri altyapist
ve siber giivenlik agisindan yiiksek yatirim gerektiren bir siirectir. Ozel-
likle enerji tiretim tesislerinin dijital entegrasyonu sirasinda ortaya ¢ikan
veri yonetimi maliyetleri ve altyap: uyum problemleri, sermaye verimliligi
tizerinde gegici baskilar yaratabilmektedir. Bununla birlikte uzun vadede,
dijital enerji yonetimi ¢oziimleri, isletmelerin operasyonel dayanikliligini
artirarak finansal stirdiiriilebilirlige katki saglamaktadir (World Econo-
mic Forum, 2023).

Uretim Sektorii: Endiistri 4.0 ve Finansal Esneklik: Uretim sektd-
rii, dijital dontisiimiin reel ekonomi tizerindeki etkilerini somut bicimde
gozlemlemeye imkan tanimaktadir. Endiistri 4.0 paradigmast, iiretim sii-
reclerinde otomasyon, robotik sistemler, 3D bask: teknolojileri ve yapay
zeka destekli tiretim planlamasi gibi yeniliklerle iiretim verimliligini ar-
tirmigtir (Schwab, 2017). Dijitallesme, iiretim sektoriinde maliyet yoneti-
mini kolaylastirarak isletmelerin ¢alisma sermayesi devir hizini ve karlilik
oranlarini olumlu yonde etkilemistir. Bununla birlikte, dijital doniisiimiin
tiretim sektoriine etkisi yalnizca verimlilikle sinirli degildir; ayni zaman-
da sermaye yapis1 optimizasyonu ve risk yonetimi siireglerinde de yenilik-
¢i uygulamalari beraberinde getirmistir. Dijital ikiz (digital twin) ve sen-
sor tabanli veri toplama sistemleri, {iretim tesislerinde anlik performans
ol¢iimii ve maliyet kontrolii saglayarak finansal planlama dogrulugunu
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artirmistir (McKinsey, 2022). Bu gelismeler, 6zellikle yiiksek sermaye ge-
rektiren endiistriyel yatirimlarda finansal dayaniklilik ve nakit akis1 istik-
rar1 agisindan 6nemli avantajlar sunmaktadir.

Ancak, djjital iiretim teknolojilerinin adaptasyonu her firma 6l¢egin-
de esit degildir. KOBI'ler genellikle dijital altyap: eksiklikleri, veri analitigi
kapasitesi diisiikliigii ve finansman kisitlari nedeniyle dijital doniistim sii-
reclerinde biiyiik 6lgekli firmalara kiyasla geride kalmaktadir. Bu durum,
tiretim sektoriinde dijitallesme temelli rekabet esitsizliklerini artirmakta
ve sektor i¢i finansal performans farklarini derinlestirmektedir (OECD,
2021).

Hizmet Sektorii: Dijital Platform Ekonomisi ve Finansal Esneklik:
Hizmet sektori, dijitallesme siirecinde platform ekonomisinin en belir-
gin hale geldigi alanlardan biridir. Dijital platformlar (6r. e-ticaret, dijital
egitim, saglik hizmetleri, ulastm uygulamalar1 vb.) araciligiyla isletmele-
rin miisteri etkilesimi bi¢imleri degismis, veri temelli miisteri deneyimi
yonetimi finansal performansin belirleyicisi haline gelmistir. Ozellikle
COVID-19 pandemisi sonrasinda dijital hizmet sunumuna gegis, hizmet
sektoriiniin gelir modelini doniistiirmiis; sabit maliyetlerin azalmasiyla
birlikte faaliyet karlilig1 (operating margin) artis gostermistir (IMF, 2022).

Hizmet sektoriinde dijital doniistimiin finansal yansimasi, isletmele-
rin esnek maliyet yapisi ve dinamik fiyatlama stratejileri gelistirmesiyle
kendini gostermektedir. Veri analitigi ve makine 6grenmesi temelli talep
tahmin sistemleri, hizmet isletmelerinin nakit akisi yonetimini giiglen-
dirmistir. Ayrica dijital 6deme ¢oztimleri ve blockchain tabanli hizmet
sozlesmeleri, islem giivenligini artirarak finansal stirdiirtilebilirligi des-
teklemistir. Ancak, hizmet sektériinde dijitallesmenin hizla artmasi, emek
piyasasinda dijital beceri esitsizligi ve dijital tekel yapilarinin (6r. biyiik
platform sirketlerinin piyasa hakimiyeti) olusmasi gibi yeni sosyo-ekono-
mik sorunlar1 da beraberinde getirmistir.

Sektorel diizeyde yapilan karsilastirmalar gostermektedir ki dijital
doniisiimiin finansal etkisi, sektoriin sermaye yogunlugu, veri bagimlilig,
diizenleme yogunlugu ve teknoloji adaptasyon hizi ile dogrudan iligkili-
dir. Finans sektorii dijitallesmede 6ncii rol oynarken, enerji sektorii siir-
diiriilebilirlik odakli doniisiimle finansal istikrar1 giliclendirmekte; tiretim
sektorii verimlilik artisiyla sermaye yapisini optimize etmekte; hizmet
sektorii ise esnek maliyet ve platform ekonomisi sayesinde yiiksek finansal
ceviklik gostermektedir.

Bu nedenle, dijital doniisiim politikalarinin tasarlanmasinda “tek
tip yaklasim” yerine, sektorlerin kendine 6zgii dijitallesme dinamiklerini
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dikkate alan farklilagtirilmig stratejik cerceveler benimsenmelidir. Ozel-
likle gelismekte olan iilkelerde, dijital déniigiim yatirimlarinin KOBI'lerin
dijital kapasitesini artiracak bi¢imde yonlendirilmesi, uzun vadede tiim
sektorlerde finansal stirdiiriilebilirligin saglanmasi agisindan kritik 6nem
tagitmaktadir.

3.8. Dijital Finansal Doniisiimiin Politika Boyutu ve Gelecek
Perspektifi

21. Yuzyilin dijital ¢aginda finansal sistemlerin déniisiimi, yalnizca
teknolojik ilerlemelerin bir sonucu degil; ayn1 zamanda diizenleyici poli-
tikalarin, kurumsal yapinin ve kamu-o6zel sektor is birliginin yeniden ta-
nimlanmasiyla da sekillenmektedir. Dijitallesmenin finansal sistem iize-
rindeki etkisi, kiiresel ekonomide sermaye hareketliliginin artmasi, yeni
tinansal araglarin (6rnegin kripto varliklar, dijital tahviller) yayginlasmasi
ve veri temelli karar alma siireglerinin kurumsallagmasiyla daha karmagik
bir hal almistir (Arner et al., 2020; OECD, 2022). Bu nedenle dijital fi-
nansal doniisiim, sadece bir teknolojik yenilik siireci degil, ayn1 zamanda
makroekonomik istikrar, finansal kapsayicilik ve siirdiiriilebilir biiytime
hedefleriyle dogrudan iligkili bir politika alanidir.

Finansal sistemlerin dijitallesmesi, klasik regiilasyon modellerinin si-
nirlarini zorlamis ve diizenleyici otoritelerin dinamik, esnek ve veri odakli
yaklasimlar benimsemesini zorunlu kilmistir. Bu baglamda, politika yapi-
cilar artik yalnizca finansal istikrar1 saglamakla degil, ayni zamanda diji-
tal yeniliklerin tegvik edilmesi ve piyasa giivenliginin korunmasi arasinda
bir denge kurmakla da sorumludur (World Bank, 2023). RegTech (Regu-
latory Technology) ve SupTech (Supervisory Technology) uygulamalari,
bu ikili hedefi gerceklestirmede onemli araglar haline gelmistir. Ozellik-
le RegTech ¢ozlimleri, regiilasyon siireglerini otomatiklestirerek finansal
kurumlarin uyum maliyetlerini diisiirmekte; SupTech ise denetleyici ku-
rumlarin biiyiik veri analitigi araciligiyla daha etkin gézetim yapmalarini
saglamaktadir (FSB, 2021).

Dijital finansal dontisiimiin politika boyutu, tlkeler aras: farklilik-
lar agisindan da belirgindir. Gelismis ekonomilerde dijital altyapi, siber
giivenlik ve finansal inovasyon politikalar: ileri diizeyde biitiinlesmis-
ken; gelismekte olan iilkelerde dijitallesme siireci daha ¢ok finansal kap-
sayiciligin artirilmasi ve kayit dis1 ekonominin azaltilmasi perspektifiyle
degerlendirilmektedir (IMF, 2022). Bu durum, politika yaklasimlarinda
asimetrik bir yapiya yol agmakta; ayn1 zamanda dijital ugurumun finan-
sal esitsizlikleri yeniden iiretme riskini giindeme getirmektedir. Ozellik-
le finansal kapsayiciligin dijital araglar araciligiyla saglanmasi, yalnizca
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teknolojik erisim degil, ayn1 zamanda djjital okuryazarlik, giiven ve veri
koruma standartlarinin gelistirilmesini de zorunlu kilmaktadir (OECD,
2021).

Kiiresel diizeyde ise, dijital finansal diizenlemelerin koordinasyonu ve
sinir Otesi veri akiglarinin yonetimi, uluslararasi politika giindeminin mer-
kezinde yer almaktadir. Avrupa Birliginin Dijital Finans Stratejisi (2020),
finansal piyasalarin entegrasyonunu dijital altyapi ve yapay zeka temelli ¢6-
ziimler tizerinden giiglendirmeyi hedeflerken; Asya-Pasifik bolgesinde dijital
finansal merkezlerin (6rnegin Singapur, Hong Kong) regiilasyon laboratuvari
(sandbox) yaklasimlariyla inovasyonu tesvik ettigi goriilmektedir (UNCTAD,
2021). Tirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde ise, dijital finansal politi-
kalar ozellikle elektronik para, agik bankacilik, dijital kimlik ve finansal veri
paylasimina iliskin mevzuatin olusturulmasi tizerinden sekillenmektedir.

Bu doniisiim siireci, gelecegin finansal mimarisine iligskin stratejik
sorular1 da beraberinde getirmektedir. Dijitallesmenin hizlanmasiyla bir-
likte, finansal kurumlarin is modelleri yeniden tasarlanmakta, merkez
bankalarinin para politikasi araglari dijital para birimleri (CBDC) ile ge-
nislemekte, sermaye piyasalarinda seffaflik ve erisim artmakta, fakat ayni
zamanda sistemik siber riskler de yeni bir istikrarsizlik boyutu kazanmak-
tadir (BIS, 2023). Dolayisiyla, gelecege yonelik finansal politika tasarimla-
r1 artik sadece makroekonomik degiskenleri degil, teknolojik altyapilarin
direncini, algoritmik denetim mekanizmalarinin giivenilirligini ve veri
temelli etik standartlarin siirdiirtilebilirligini de hesaba katmalidir.

Dijital finansal doniistimiin gelecek perspektifi, teknolojinin insan
merkezli bir ekonomik yapi ile biitiinlestirilmesine dayanmaktadir. En-
diistri 5.0'1n “insan-odakl: dijitallesme” paradigmasi, finansal sistemlerde
de daha kapsayicy, etik ve siirdiiriilebilir bir yonetisim modelini gerektir-
mektedir (Schwab, 2017). Bu baglamda, dijital finansal politikalarin sade-
ce piyasa verimliligini degil, ayn1 zamanda sosyal refahi ve ¢evresel siirdii-
riilebilirligi desteklemesi beklenmektedir.

Sonug olarak, djjital finansal doniisiim artik teknik bir reform degil,
kiiresel ekonomik sistemin yeniden yapilanmasina yon veren stratejik bir
politika alanidir. Oniimiizdeki dénemde, finansal sistemin istikrari; diji-
tal altyapinin giivenligi, veri egemenligi, yapay zeka etigi ve uluslararasi is
birliginin niteligi gibi unsurlara bagl olarak sekillenecektir. Dolayisiyla,
bu boliimde ele alinacak alt bagliklar, dijital finansal doniisiimiin ¢ok bo-
yutlu yapisini —yani finansal diizenleme, sermaye tahsisi, risk yonetimi
ve siirdiiriilebilir kalkinma hedefleriyle olan iliskisini— hem teorik hem
de uygulamali diizeyde agiklamay1 amaglamaktadir.
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4. BOLUM

SURDURULEBILIR FINANSAL YAPI VE GELECEK
PERSPEKTIFi

Kiiresel ekonomik sistem, dijital doniisiimle birlikte yalnizca verim-
lilik ve hiz temelli bir degisim stirecinden ge¢memekte, ayn: zamanda
stirdiiriilebilirlik, direnglilik ve etik sorumluluk temelleri tizerine yeniden
inga edilmektedir. Bu baglamda, siirdiiriilebilir finansal yapi, dijital tekno-
lojilerin sagladig1 yenilik kapasitesiyle cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG)
ilkelerini biitiinlestiren bir finansal ekosistemi ifade etmektedir (OECD,
2022). Guniimiiz finansal diizeni artik kisa vadeli karlilik hedeflerinden
ziyade, uzun vadeli deger yaratma ve sosyal fayda liretme vizyonuyla se-
killenmektedir.

Stirdiiriilebilir finansal yapinin temelinde, dijitallesme ile birlikte fi-
nansal kaynak tahsisinin daha seffaf, kapsayic1 ve etkin hale gelmesi yer
almaktadir. Biiytik veri, yapay zeka, blokzincir ve bulut bilisim teknolo-
jileri; yatirimer davranislarinin analizinde, risk yonetiminde ve stirdiiri-
lebilirlik raporlamasinda 6nemli araglar haline gelmistir (UNEP, 2023).
Ozellikle yesil tahviller, siirdiiriilebilir yatirim fonlar1 ve cevresel etkisi
olgiilebilir projelerin finansmani, dijital teknolojilerin destegiyle daha
dogru olgiimlenebilmekte ve kiiresel sermaye akislar1 daha etkili yonlen-
dirilebilmektedir (World Bank, 2023).

Finansal sistemin strdiirilebilirligini saglayan en kritik unsur, dijital
doniisimiin finansal istikrar ve kapsayicilikla uyumlu bigimde yonetil-
mesidir. Dijital finansal sistemler, dogru tasarlanmadiklar: takdirde siber
givenlik riskleri, veri esitsizligi ve piyasa konsantrasyonu gibi tehditlerle
finansal kirilganliklar: artirabilir. Ancak, etkin regiilasyon, uluslararasi
is birligi ve kurumsal dijital olgunlugun saglanmasi durumunda dijital-
lesme; sermaye piyasalarinin derinlesmesini, kii¢tik ve orta 6lgekli islet-
melerin (KOBI) finansmana erisimini ve bireysel yatirimcilarin katilimini
giiglendiren bir mekanizma haline gelir (FSB, 2021).

Strdirilebilir finansal yapinin gelecegi, teknolojik yeniliklerin sosyal
ve cevresel degerlerle biitiinlestirilmesi siirecine baglidir. Bu noktada, “di-
jital siirdiiriilebilirlik” kavrami 6n plana ¢ikmaktadir. Dijital siirdiiriile-
bilirlik; finansal islemlerde enerji verimliligi, veri merkezlerinin karbon
ayak izinin azaltilmasi, yesil bilisim teknolojilerinin yayginlastirilmas: ve
djjital varliklarin gevresel etkilerinin minimize edilmesini hedefler (UN-
CTAD, 2021). Dolayisiyla siirdiiriilebilir finans, yalnizca ekonomik bir d6-
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niisim degil, ayn1 zamanda dijital ¢agin etik ve ekolojik sorumluluklarini
tistlenen yeni bir paradigmadir.

Bu baglamda, politika yapicilarin gorevi; dijital finansal yenilikle-
ri tesvik ederken, ayni zamanda siirdiiriilebilir kalkinma hedefleriyle
(SDG’ler) uyumlu bir finansal diizen kurmaktir. Avrupa Birliginin Siirdii-
riilebilir Finans Taksonomisi (EU Taxonomy) ve Birlesmis Milletler’in
Yesil Finans lkeleri gibi girisimler, finansal kaynaklarin siirdiiriilebilir
alanlara yonlendirilmesi i¢in djjital izlenebilirlik ve veri standardizasyo-
nunun 6nemini vurgulamaktadir (European Commission, 2021).

Stirdiiriilebilir finansal yapinin gelecegine iliskin perspektif, yalnizca
cevresel degil, ayn1 zamanda toplumsal boyutlar: da icermektedir. Dijital
kapsayicilik, finansal okuryazarligin artirilmasi, kadin ve geng girisimci-
lerin dijital finans araglarina erisimi gibi unsurlar, siirdiiriilebilir kalkin-
ma vizyonunun merkezindedir. Boylelikle, finansal sistemin siirdiiriilebi-
lirligi yalnizca ekonomik istikrarin degil, toplumsal refahin da garantisi
haline gelmektedir.

Sonug itibariyla, dijital ¢agda stirdiiriilebilir finansal yapinin insasi,
teknolojik yeniligin etik sorumlulukla biitiinlestigi bir dontisimi temsil
etmektedir. Bu doniisiimiin basaris, dijital altyap: yatirimlari, veri giiven-
ligi standartlari, ¢evresel etki ol¢iimleme araglar: ve uluslararas: finan-
sal is birliginin niteligine baglidir. Dolayisiyla, bu boliimde ele alinacak
alt bagliklar —sermaye piyasalarindan finansal siirdiiriilebilirlige, dijital
raporlama sistemlerinden kurumsal yonetim mekanizmalarina kadar—
stirdtrilebilir finansin dijital paradigma altinda nasil sekillendigini kap-
saml1 bigimde agiklamay1 amaglamaktadir.

4.1. Dijital Doniisiimde ESG (Cevresel, Sosyal, Yonetisim)
Yaklasimi

Dijjital dontigiimiin finansal sistemler tizerindeki etkisi yalnizca ve-
rimlilik, hiz ve erisilebilirlik ekseninde degil, ayn1 zamanda siirdiiriilebi-
lirlik ve etik yonetim ilkeleri agisindan da yeniden sekillenmektedir. Bu
doniistim siireci, isletmelerin ve finansal kurumlarin stratejik yonelim-
lerinde Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) olgiitlerini merkeze alarak,
teknolojik gelismelerle birlikte “sorumlu dijital finans” kavraminin orta-
ya ¢ikmasina neden olmustur. ESG ilkeleri, isletmelerin finansal perfor-
manslarini degerlendirmenin 6tesine gegerek, toplumsal deger yaratma,
gevresel etkiyi azaltma ve kurumsal yonetim seffafligini artirma gibi he-
defleri icermektedir (Arner et al., 2022; OECD, 2023).
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Dijital doniisiim, ESG uygulamalarini hem 6lgiilebilir hale getirmekte
hem de veri odakli bir izleme altyapis: saglamaktadir. Biiyiik veri analitigi,
blokzincir ve yapay zeka tabanli karar destek sistemleri sayesinde ¢evresel
performans gostergeleri (6rnegin karbon emisyonu, enerji tiiketimi, atik
yonetimi) daha dogru ve seffaf bicimde raporlanabilmektedir (La Torre
et al.,, 2022). Ayni sekilde, sosyal boyutta dijital platformlar is giicii ge-
sitliligini, calisan memnuniyetini ve paydas katilimini izleyebilir hale ge-
tirmektedir. Yonetisim agisindan ise blokzincir tabanli oylama sistemleri
ve dijital denetim araglari, kurumsal hesap verebilirlik mekanizmalarinin
gliclenmesine katki saglamaktadir (Zetzsche et al., 2020).

ESG kriterlerinin dijital ortamda 6l¢iilmesi ve yonetilmesi, dijital siir-
diiriilebilirlik muhasebesi (digital sustainability accounting) adi verilen
yeni bir kavrami giindeme getirmistir. Bu yaklasim, dijital verilerin ESG
raporlamasinda birincil kaynak olarak kullanilmasini 6ngoriir. Boylece
finansal olmayan gostergeler de sayisallastirilarak finansal karar alma sii-
reclerine entegre edilebilmektedir (UNEP FI, 2021).

Cevresel boyut, dijitallesme sayesinde enerji verimliligi, karbon ayak
izi 6l¢iimii ve yesil yatirim raporlamasi agisindan biiyiik bir doniisiim ya-
samaktadir. Dijital teknolojiler, yesil tahvillerin ihrag siire¢lerinde seffaf-
lik saglar, yenilenebilir enerji sertifikalarinin izlenmesini miimkiin kilar
ve karbon ticareti piyasalarinda giivenilir veri akis1 olusturur (Krueger et
al., 2020). Ayrica, yapay zeka destekli risk analizleri, ¢evresel faktorlerin
finansal performansa etkisini ongérmede kullanilarak yatirimcilarin ik-
lim risklerini fiyatlamasina olanak tanimaktadir. Bu kapsamda, “Green
FinTech” olarak adlandirilan dijital ¢evreci finans uygulamalari, sermaye
piyasalarinin siirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale getirilmesine kat-
ki saglar (Deloitte, 2023).

Dijitallesmenin sosyal stirdiiriilebilirlik tizerindeki en belirgin etkisi,
finansal kapsayicilig1 artirma giiciidiir. Dijital bankacilik, mobil 6deme
sistemleri ve mikrofinans platformlari, geleneksel finansal hizmetlere eri-
simi olmayan bireylerin sistem i¢ine alinmasini saglamaktadir (Demir-
giic-Kunt et al., 2022). Boylece, dijital teknolojiler sosyal esitsizliklerin
azaltilmasinda dogrudan rol oynar.

Sosyal ESG boyutunda ayrica ¢alisan refahi, veri giivenligi ve etik al-
goritmik karar alma konular1 éne ¢ikmaktadir. Ozellikle yapay zeka ta-
banli ise alim, kredi puanlama veya sigorta degerlendirme siire¢lerinde
algoritmik 6nyargilarin azaltilmasi, sosyal adaletin dijital ekosistemlerde
korunmasi acisindan 6nemlidir (Broeders & Prenio, 2021). Bu nedenle bir-
¢ok uluslararasi kurulus, “Responsible AI” (Sorumlu Yapay Zeka) ilkeleri
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cercevesinde dijital finansal iiriinlerin sosyal etkilerini izlemeye y6nelik
rehberler gelistirmektedir. Bu siiregte “insan-merkezli dijitallesme” yak-
lagimyi, sosyal siirdiiriilebilirligin temel dayanag: haline gelmistir (Arner
etal., 2022).

ESG’nin yonetisim boyutu, dijital dontisiimle birlikte en fazla yeniden
tanimlanan alandir. Dijital finansal raporlama (6rnegin XBRL sistemleri),
regiilatorlerin ve yatirimcilarin karar siireglerinde veri temelli gozetim ya-
pabilmesini kolaylastirmaktadir. Blokzincir tabanli yonetisim sistemleri,
yonetim kurulu kararlarinin ve pay sahipligi islemlerinin manipiilasyona
kapal1 sekilde kayit altina alinmasina olanak tanir (Gomber et al., 2017).
Ayrica, dijital yonetisimde seffaf veri yonetimi, siber giivenlik ve etkin risk
izleme mekanizmalar1 da 6nemli rol oynar. Bu unsurlar, sadece finansal
giivenligi degil, ayn1 zamanda etik karar alma siireglerinin dijital orta-
ma taginmasini saglar. Boylece yonetisim, yalnizca mevzuata uyum degil,
ayni zamanda dijital etik anlayisiyla biitiinlesmis bir kurumsal kiiltiir ha-
line gelir (OECD, 2023).

Gelecegin finansal sistemleri, dijital teknolojilerle ESG ilkelerini en-
tegre ederek “entegre deger yaratimi” paradigmasina gegis yapmaktadir.
Bu paradigma, finansal performansin sadece kar maksimizasyonuyla
degil, cevresel siirdiiriilebilirlik, sosyal refah ve kurumsal sorumlulukla
birlikte 6l¢tilmesi gerektigini savunur. Dijital araglarin ESG performansi-
n1 izleme ve optimize etme kapasitesi hem yatirimci giivenini artirmakta
hem de uzun vadeli finansal dayanikliligin temelini gii¢lendirmektedir.
Bu baglamda, djjitallesme ile ESG kriterleri arasindaki sinerji, gelecekte
“stirdiirtilebilir dijital finans” ekosisteminin kurumsal temelini olustura-
caktir (World Bank, 2024).

Dijjital doniisiim ve ESG yaklasimi birlikte ele alindiginda, finansal
sistemlerin yalnizca teknolojik degil, deger temelli bir evrime girdigi go-
rillmektedir. Dijital araglar, ESG ilkelerinin uygulanmasini hizlandirir-
ken, ESG ise dijitallesmenin etik sinirlarini belirlemekte ve teknolojinin
toplumsal fayda iretimini yonlendirmektedir. Dolayisiyla, dijitallesme
stirecinde ESG entegrasyonu, gelecegin finansal mimarisinin hem siirdii-
riilebilirligini hem de kapsayiciligini garanti altina alacak temel ilkelerden
biri olarak degerlendirilmelidir.

4.2. Yesil Finans ve Dijital Ekosistemin Kesisimi

Yesil finans (green finance), cevresel siirdiiriilebilirlik hedeflerini eko-
nomik sistemin merkezine tasiyan ve finansal kaynaklarin iklim dostu,
diisiik karbonlu ve ¢evreye duyarl: projelere yonlendirilmesini amaglayan
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bir finansman anlayisidir (UNEP, 2023). Bu yaklasim, ¢evre ile ekonomi
arasinda denge kurarak siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin finansal bo-
yutunu sekillendirir.

Yesil finansin temel amacy, iklim degisikligiyle miicadele etmek, yeni-
lenebilir enerjiye gecisi desteklemek, kaynak verimliligini artirmak ve ¢ev-
resel risklerin finansal sistem {izerindeki etkilerini azaltmaktir (OECD,
2022). Bu kapsamda, sermaye piyasalari, bankacilik sektori, sigortacilik
ve yatirim fonlari, ¢evresel performans 6lgiitlerini karar alma siireglerine
entegre etmeye baglamigtir.

Yesil finansin etkinligi, yalnizca sermaye akisini yonlendirmekle si-
nirlt degildir; ayn1 zamanda finansal istikrarin uzun vadeli stirdiirtlebi-
lirligini de giiglendirir. Clinkdi gevresel riskler, finansal piyasalarda sis-
temik risk unsuru haline gelmistir (Bolton et al., 2020). Bu nedenle yesil
finans hem gevresel hem finansal kirilganliklarin azaltilmasinda kilit bir
politika aracidir.

Yesil finansin temel bilesenleri; yesil yatirimlarin finansmani, gevre-
sel risklerin fiyatlanmasi, siirdiiriilebilir finansal trtinlerin gelistirilmesi
ve politik regiilasyonlarin uyumlastirilmas: olarak siralanabilir. Asagi-
daki tablo, bu unsurlarin yapi taslarini gostermektedir. Yesil finans, bu
unsurlar araciligiyla ¢evresel etkinin ol¢iilmesini, yatirimcr davranislari-
nin doniistiiriilmesini ve piyasa temelli bir siirdiiriilebilirlik altyapisinin
olusturulmasini saglar. Bu unsurlarin gelisimi, dijital teknolojilerin sun-
dugu izleme, dogrulama ve veri seffaflig1 kapasitesiyle dogrudan iliskilidir
(IMF, 2023).

Yesil finans, uzun vadeli ekonomik bitytimeyi ¢evresel siirdiiriilebilir-
likle uyumlu hale getirirken, toplumsal refahi da artirir. Bu kapsamda, {ig
diizeyde etki mekanizmasindan s6z edilebilir:

1. Makroekonomik Etki: Yesil yatirimlar, enerji verimliligi ve yeni-
lenebilir enerji altyapisi sayesinde ekonomik biiyiimenin kalitesini artirir.
Boylece, “yesil biiytime” kavrami makro diizeyde ekonomik kalkinma pa-
radigmasini dontistiiriir (OECD, 2022).

2. Mikroekonomik Etki: Sirketlerin cevresel riskleri azaltan yati-
rimlari, uzun vadeli nakit akislarini ve finansal performanslarini istikrar-
11 hale getirir (Clark et al., 2018).

3. Sosyal Etki: Yesil finansman, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde
istihdam yaratimina, yoksullugun azaltilmasina ve sosyal kapsayiciligin
artmasina katki saglar (UNDP, 2023).
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Dijital ekosistem, finansal hizmetlerin otomasyon, veri analitigi, ya-
pay zeka, blokzincir ve nesnelerin interneti (IoT) teknolojileriyle doniisii-
miinii ifade eder. Bu teknolojik doniisiim, yesil finansin gelisimini hizlan-
diran ve onu daha olgiilebilir, izlenebilir ve etkin hale getiren bir altyap:
olusturur (Arner et al., 2022). Bu baglamda, dijital ekosistem ile yesil fi-
nansin kesisimi {i¢ ana kanalda gergeklesmektedir:

a) Veri Odakl1 Yesil Degerleme: Biiyiik veri ve yapay zeka destekli
analizler, ¢evresel risklerin finansal modellere entegre edilmesini kolay-
lagtirmaktadir. Ornegin, enerji titkketimi, karbon salim1 ve kaynak kulla-
nimi gibi cevresel gostergeler dijital platformlarda gercek zamanli izlene-
bilmektedir. Boylece bankalar, kredi tahsis siireglerinde ¢evresel verileri
risk analiziyle iliskilendirebilmektedir (FSB, 2023).

b) Blokzincir ile Seffaflik ve izlenebilirlik: Blokzincir teknolojisi,
yesil tahvillerin ve karbon sertifikalarinin kaynak, kullanim ve etki zin-
cirini seffaf bicimde takip etmeye imkan tanir. Bu sayede, yesil yatirim
projelerinin gergekten gevresel katki saglayip saglamadigi dogrulanabilir
hale gelir (Tapscott & Tapscott, 2020). Ayrica, blokzincir tabanli karbon
ticareti sistemleri, yesil finans piyasalarindaki giiven sorununu azaltir ve
yatirimci giivenini artirir.

¢) Dijital Finansal Kapsayicilik: Dijital finans araglar1 (mobil banka-
cilik, dijital clizdanlar, fintech platformlari), yesil projelere erisimi artirarak
ozellikle KOBI’lerin ve bireysel yatirimcilarin siirdiiriilebilir yatirimlara ka-
tilimini kolaylastirir. Bu durum, yesil finansin demokratiklesmesini saglar
ve sermayenin tabana yayilmasina katki verir (World Bank, 2024).

Yesil finans ile dijital ekosistemin birlesiminden dogan yesil diji-
tal finans, finansal sistemde gevresel performansin dl¢iilmesini, kaynak
tahsisini ve risk yonetimini teknolojik araglarla destekleyen yeni bir fi-
nansal paradigma olarak kabul edilmektedir (Deloitte, 2023). Bu yakla-
sim, “double materiality” (¢ifte onemlilik) prensibini esas alir: bir finansal
varligin hem gevresel hem de ekonomik etkileri birlikte degerlendirilir.
Dijital altyapilar, bu ikili etkiyi olgiilebilir gostergelere doniistiiriir. Boyle-
ce finansal karar alma siiregleri yalnizca karliliga degil, siirdiiriilebilirlige
de dayandirilir. Dijital ekosistem ve yesil finansin Biiyiik Veri & Yapay
Zeka, Blokzincir, IoT Teknolojileri, Dijital Platformlar, RegTech Sistemleri
alanlarinda kesismektedir. Bu teknolojiler, yesil finansin 6lgiilebilirligini
ve giivenilirligini artirirken ayn1 zamanda finansal inovasyonun siirdiiri-
lebilirlik hedefleriyle biitiinlesmesini saglamaktadir.

Yesil dijital finansin etkinligi, ulusal ve uluslararas: diizeyde regiilas-
yon uyumu ve politik koordinasyon gerektirir. Avrupa Birligi'nin Siirdii-
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riilebilir Finans Taksonomisi, dijital izleme mekanizmalarini kullanarak
yatirimlarin gevresel uygunlugunu belirlemektedir (European Commis-
sion, 2023). Benzer sekilde, Cin'in “Green Digital Finance Alliance” gi-
risimi, dijital araglarla stirdiiriilebilir yatirimlarin tesvik edilmesini he-
deflemektedir. Bu politika gergeveleri, dijitallesme ve yesil finans arasinda
koprii kurarak seffaf, hesap verebilir ve olgiilebilir bir finansal sistemin
ingasina katk: saglar. Ayrica, dijital regiilasyon araglar1 (RegTech) siirdii-
rilebilir finansin veri tabanli denetimini kolaylastirarak hem risk hem
firsat yonetimini optimize eder (Zetzsche et al., 2020).

Yesil finans ile dijital ekosistem arasindaki sinerji, gelecegin finan-
sal mimarisinin yoniinii belirleyen en kritik kesisim alanlarindan biridir.
Dijitallesme, yesil finansi 6l¢iilebilir ve izlenebilir hale getirirken; yesil fi-
nans, dijital doniistime etik, ¢evresel ve toplumsal bir yon kazandirmak-
tadir. Bu karsilikli etkilesim, hem finansal sistemlerin stirdiiriilebilirligini
hem de ekonomik bityiimenin ¢evresel duyarlilikla uyumlu hale gelmesini
saglayacaktir. Dolayisiyla, gelecegin finansal yapis: “dijital-yesil senkroni-
zasyon” iizerine insa edilecektir — yani teknoloji ve stirdiiriilebilirligin es
zamanli olarak ilerledigi yeni bir paradigma.

4.3. Veri Odakl Finansal Karar Alma ve Yapay Zeka Etigi

Finansal karar alma siiregleri, dijitallesmenin hiz kazandig1 son on
yilda kokli bir dontisiim siirecine girmistir. Ozellikle bityiik veri (Big
Data), makine 6grenmesi (Machine Learning) ve yapay zeka (Artificial In-
telligence — AI) teknolojilerinin yayginlasmasi, finansal kararlarin sezgi-
sel temellerden veri temelli modellere dogru evrilmesine neden olmustur
(Brynjolfsson & McAfee, 2017). Giiniimiizde bankalar, sigorta sirketleri ve
yatirim fonlari; kredi risk degerlendirmesinden portféy yonetimine, miis-
teri segmentasyonundan dolandiricilik tespitine kadar genis bir yelpazede
yapay zekd tabanli karar destek sistemlerinden yararlanmaktadir.

Veri odakl finansal karar alma yaklasimi, yalnizca kararlarin dog-
rulugunu ve hizini artirmakla kalmayip, ayn1 zamanda bilgi asimetrisini
azaltarak piyasa etkinligini de ytikseltmektedir. Ancak bu siireg, berabe-
rinde etik, regiilasyon ve sorumluluk alanlarinda 6nemli tartigmalar: da
dogurmustur. Finansal sistemin giderek otonomlasmasi, kararlarin seffaf-
l1g1n1, adaletini ve insan denetimini yeniden diistinmeyi gerektirmektedir
(Pasquale, 2020). Bu baglamda yapay zeka etigi, finansal stirdiiriilebilirli-
gin ayrilmaz bir bileseni haline gelmistir.

Finans literatiiriinde karar alma siirecleri, uzun yillar boyunca Ras-
yonel Beklentiler Teorisi (Muth, 1961) ve Etkili Piyasalar Hipotezi (Fama,
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1970) gergevesinde degerlendirilmistir. Ancak veri analitigi ve yapay zeka
sistemleri, bu klasik modellerin 6tesinde davranigsal finans, bilgi ekono-
misi ve biligsel karar teorileriyle i¢ ice gecen yeni bir paradigmaya isaret
etmektedir. Bu yeni yaklasimda, veri sadece ge¢misi analiz etmek igin de-
gil, gelecegi 6ngormek icin de stratejik bir kaynak olarak kullanilmakta-
dir. Tahmine dayali analitik (predictive analytics) ve 6neri algoritmalar:
(recommendation algorithms), finansal yoneticilere gegmis deneyimlere
dayali sezgisel kararlarin Gtesinde, yiiksek dogruluk oranina sahip veri
temelli ongoriiler sunmaktadir. Bu baglamda veri odakl finansal karar
alma siireci su dort temel asamadan olusur (Tablo 4.3.1):

Tablo 4.1. Veri Odakli Finansal Karar Alma Siireci

Asama Agiklama Kullanilan Teknolojiler

1. Veri Toplama | Finansal, operasyonel ve gevresel |IoT sensorleri, dijital bankacilik
verilerin toplanmasi platformlari, blockchain

2. Veri Analizi | Biiytik verinin islenmesi ve Yapay zeka, makine 6grenmesi,
ortintiilerin belirlenmesi veri madenciligi

3. Karar Destek | Analiz sonuglarina dayali stratejik | Tahmine dayali modeller, karar
karar iiretimi destek sistemleri

4. Uygulama ve | Alinan kararlarin performansinin | Stirekli 6grenen sistemler, veri

fzleme olgiilmesi gorsellestirme araglari

Veri odakli finansal karar alma siirecinde algoritmik finansal karar-
lar, insan sezgisinin yerine ge¢mez; aksine onu destekleyen, veriyle giiglen-
diren bir mekanizma islevi goriir. Ancak bu destekleyici yapi, karar alma
stireglerinde insan sorumlulugunu tamamen ortadan kaldirmaz; aksine
etik gozetim ihtiyacini artirir.

Finansal yapay zeka uygulamalari, karar alma siireglerinde verimlili-
gi artirirken “kararlarin nasil alindig1” sorusunu da giindeme getirmistir.
Yapay zeka sistemleri, genellikle “kara kutu” (black box) olarak adlandiri-
lan seffaf olmayan algoritmik yapilara dayanir. Bu durum, finansal siste-
min hesap verebilirlik ve adalet ilkeleriyle ¢catisma potansiyeli tasgimakta-
dir (Floridi & Cowls, 2021). Yapay zeka etigi cercevesinde finansal kararla-
rin degerlendirilmesinde bes temel ilke 6ne ¢ikar:

1. Adalet (Fairness): Algoritmik sistemlerin belirli gruplara karsi
ayrimcilik yapmamasi gerekir.

2. Seffaflik (Transparency): Karar siireglerinin anlagilabilir olmast,
model agiklanabilirligi (explainable AI) ile desteklenmelidir.

3. Sorumluluk (Accountability): Finansal kurumlar, yapay zekanin
verdigi kararlarin sonuglarindan hukuken sorumludur.
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4. Giivenlik (Security): Veri gizliligi ve siber dayaniklilik finansal
sistemin siirdiirtlebilirligini dogrudan etkiler.

5. Insana Hizmet (Human-Centricity): Dijital sistemlerin amaci
insan refahini artirmak olmalidir; insan denetimi ortadan kalkmamali-
dir.

Finansal sistemlerde etik tasarimin onemi, 6zellikle kredi skorlamasi,
yatirim algoritmalari ve sigorta fiyatlandirmasi gibi alanlarda belirgindir.
Ornegin, yapay zeka temelli kredi skorlamasinda kullanilan verilerde cin-
siyet, yas veya cografi konuma dayali 6nyargilar bulunabiliyorsa; sistema-
tik ayrimcilik olugabilir (O’Neil, 2016). Bu nedenle finansal diizenleyiciler,
son yillarda “algoritmik onyarg: denetimleri” (bias audits) ve “etik uyum
raporlamalar1” gibi uygulamalar1 zorunlu hale getirmektedir.

Veri odakli finansal sistemlerin stirdiiriilebilir igleyisi, sadece tekno-
lojik degil ayn1 zamanda hukuki ve kurumsal ¢erceveyle de iliskilidir. Av-
rupa Birliginin Yapay Zeka Yasasi (Al Act, 2023) ve Genel Veri Koruma
Tiuztugh (GDPR), finansal karar siireglerinde kisisel verinin korunmasini,
algoritmik seffaflig1 ve risk siniflandirmasini zorunlu kilmaktadir. Benzer
sekilde, OECD’nin Yapay Zeka Ilkeleri (2019), finansal sektor dahil olmak
lizere tiim yapay zeka uygulamalarinda etik standartlarin gozetilmesini
kiiresel bir norm haline getirmistir. Tiirkiye’de de Dijital Tiirkiye Stratejisi
(2022-2025) ve FinTek Eylem Plani (2023) kapsaminda, yapay zeka taban-
I1 finansal sistemlerde etik ¢ercevenin gii¢lendirilmesi hedeflenmektedir.
Bu gelismeler, dijital finansal karar sistemlerinin yalnizca teknik degil,
ayni zamanda politik-ekonomik bir boyut kazandigini gostermektedir.
Etik ihlallerin 6nlenmesi, sadece yasal uyumla degil, kurumsal kiiltiiriin
de donitisiimiiyle mimkiindiir. Kurumlarin “etik algoritma yonetimi” ve
“veri yonetisimi kurullar1” gibi igsel mekanizmalar olusturmasi, finansal
stirdtrilebilirlik igin stratejik bir gereklilik haline gelmistir (Jobin, Ienca,
& Vayena, 2019).

Ampirik literatiirde yapay zeka temelli finansal kararlarin etkinligine
iliskin ¢alismalar, karmasik ancak tutarli bir tablo sunmaktadir.

Kredi risk modellemesinde derin 6grenme algoritmalarinin dog-
ruluk orani klasik lojistik regresyon modellerine gore %20-35 oraninda
daha ytiksektir (Chen et al., 2022).

Portfoy yonetimi uygulamalarinda yapay zeka tabanli sistemler,
volatilite ongoriilerinde geleneksel modellerden daha isabetli sonuglar
tretmektedir (Gu, Kelly, & Xiu, 2020).
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Davranigsal onyargilarin azaltilmas: agisindan ise, veri odakl
sistemler yatirimc psikolojisine dayali riskli kararlarin sayisini azaltmak-
tadir (Baker et al., 2021).

Ancak bu avantajlara karsin, algoritmik kararlarin etik denetimi
saglanmadiginda finansal sistemin seffaflig1 zedelenebilir. Ozellikle ya-
pay zeka sistemlerinin kendi kendine 6grenme siiregleri (autonomous le-
arning), “kararlarin kaynagi kimdir?” sorusunu daha da karmagik hale
getirmektedir.

Veri odakli finansal karar alma siiregleri, giiniimiiz finans sistemleri-
nin en belirleyici doniigiim alanlarindan biridir. Yapay zeka teknolojileri,
karar alma hizini ve dogrulugunu artirmakta; finansal kurumlarin risk
yonetimi kapasitesini giiglendirmektedir. Bununla birlikte, bu déntisiim
stireci, sadece teknolojik gelismelerle degil; etik, hukuki ve kurumsal ger-
cevelerin uyumuyla anlam kazanmaktadir.

Yapay zeka etigi, dijital finansal ekosistemin siirdiiriilebilirligini gii-
vence altina alan bir denge mekanizmasi olarak goriilmelidir. Seffaf, adil
ve insan merkezli algoritmik sistemlerin olusturulmasi, finansal istikra-
rin ve toplumsal giivenin korunmas agisindan vazgegilmezdir. Bu neden-
le gelecegin finansal mimarisi, yalnizca veri giicine degil; ayn1 zamanda
etik zekaya dayali bir yonetim anlayigini zorunlu kilmaktadir.

4.4. Finansal Doniisiimiin Sosyoekonomik Etkileri

Dijital doniisiim siireciyle birlikte finansal sistemlerin en kritik bile-
seni veri haline gelmistir. Giiniimtizde bankacilik, yatirim yonetimi, si-
gortacilik ve hatta merkez bankacilig1 uygulamalari, bitytik veri (Big Data)
analitigine dayali algoritmik karar alma modelleriyle sekillenmektedir. Bu
doniigiim, sadece islem hizini ve dogrulugunu artirmakla kalmamas, ayni
zamanda risk yonetimi, miisteri segmentasyonu ve portfdy optimizasyonu
gibi alanlarda da radikal bir yeniden yapilanmay1 beraberinde getirmistir
(Brynjolfsson & McAfee, 2022).

Finansal karar alma siiregleri ge¢miste ekonomik gostergelere, piyasa
analizlerine ve insan sezgisine dayanirken, artik milyonlarca veri nokta-
sin1 anlik olarak degerlendiren yapay zeka (YZ) tabanli sistemlere ema-
net edilmektedir. Bu durum, karar kalitesini yiikseltme potansiyeli tasisa
da beraberinde etik, hukuki ve toplumsal riskleri de dogurmaktadir. Veri
gizliligi, algoritmik onyargilar, kararlarin seffaf olmamasi ve insan dene-
timinin azalmasi gibi sorunlar, yapay zeka destekli finansal sistemlerin
stirdiiriilebilirligini tehdit eden 6nemli unsurlardr.

Veri odakli finans, temel olarak algoritmik modelleme, veri madencili-
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gi, makine 6grenmesi ve tahmine dayal1 analitik unsurlarini biitiinlestiren
bir ekosisteme dayanir. Bu sistem, finansal kurumlarin karar alma siiregle-
rini agagidaki agamalarda yeniden yapilandirmaktadir. Veri odakl: finansal
karar mekanizmalari, artik yalnizca ge¢mis verilere dayali analitiklerden
degil; gercek zamanli, ok kaynakli ve 6grenen sistemlerden beslenmektedir.
Bu yeni yapida finansal aktorlerin rekabet avantaji, bilgiye erisim hizindan
¢ok veriyi anlamlandirma ve doniistiirme kapasitesiyle dl¢tilmektedir. Dola-
yistyla, veri yonetimi artik operasyonel bir unsur olmaktan ¢ikmus; stratejik
karar alma mimarisinin merkezine yerlesmistir. Bu siire¢te kurumlar, farkl
agamalarda veri toplama, analiz etme, modelleme ve karar iiretme dongii-
stinii stirekli bi¢cimde tekrarlayarak dinamik bir 6grenme mekanizmasi ku-
rarlar. Asagidaki tablo, bu siirecin genel isleyisini ve her asamanin altinda
kullanilan teknolojik araglar1 6zetlemektedir:

Tablo 4.2. Veri Odakli Finansal Karar Alma Siirecinin Asamalari ve Teknolojik

Bilesenleri
Asama Agiklama Kullanilan Teknolojiler
1. Veri Miisteri islemleri, piyasa hareketleri, APTler, sensor verileri,
Toplama sosyal medya verileri ve IoT cihazlarindan | blockchain kayitlar:

gelen sinyaller toplanir.

2. Veri Analizi | Toplanan veriler yapay zeka Makine 6grenmesi, dogal
algoritmalariyla analiz edilerek ortintiiller | dil isleme
ve iligkiler kesfedilir.

3. Karar Tahmine dayali modeller araciligiyla kredi | Derin 6grenme, istatistiksel
Destek riski, yatirim firsatlar1 veya dolandiricilik - | modelleme
riski degerlendirilir.

4. Otomatik | Algoritmalar belirli esik degerlerine gére | Yapay zeka tabanli robo-
Karar Alma insan miidahalesi olmadan karar {iretir. danigmanlar, otomatik
ticaret sistemleri

Bu agamalar bir arada degerlendirildiginde, veri odakli finansal karar
alma siiregleri sibernetik bir dongii olusturur. Yani, sistemin ¢iktis1 bir
sonraki veri dongiistiniin girdisine doniistir. Boylelikle finansal kurumlar,
yalnizca gegmis performansa degil, anlik piyasa tepkilerine ve gelecege
yonelik olasilik hesaplamalarina gore karar iiretir hale gelirler. Ozellikle
veri toplama ve analiz asamalari, finansal yapinin etik ve hukuki yonleri
acisindan en hassas katmanlari olusturur. Ciinkii bu siireclerde hem kisi-
sel hem de kurumsal diizeyde mahremiyet iceren veriler islenmekte, bun-
lar ¢ogu zaman iigilincii taraf platformlarca (6rnegin bulut hizmet sagla-
yicilar1 veya veri brokerlar1) saklanmaktadir. Bu durum, veri sahipliginin
kimde oldugu, verinin nasil islendigi ve hangi amaglarla kullanildig: gibi
sorular1 giilndeme tagimaktadir (Zetzsche et al., 2023). Ote yandan karar
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destek ve otomatik karar alma asamalari, finansal sistemlerin “insan mer-
kezli” karakterini sorgulatmaktadir. Algoritmalar artik yalnizca analitik
araglar degil, ayn1 zamanda karar vericiler haline gelmistir. Kredi onay
stireglerinden portfdy yonetimine kadar genis bir yelpazede, insan sezgisi-
nin yerini istatistiksel modellerin aldig1 bu yeni diizende, kararlarin dog-
rulugu kadar etik temeli de tartigma konusu olmustur.

Veri akisinin yogunlastigi bu yeni finansal mimaride, sistemlerin ba-
saris1 yalnizca islem hacmiyle degil, kararlarin toplumsal adalete ve birey-
sel haklara etkisiyle de 6l¢iilmelidir. Bu nedenle veri temelli finansal karar
mekanizmalarinin teknik basarilarinin yani sira, etik ve yonetisim boyut-
lar1 da analiz edilmek zorundadir. Bu noktada, finansal dijitallesmenin
merkezinde yer alan “yapay zeka” kavrami, salt bir ara¢ olmaktan ¢ikip
kararlarin deger temeliyle dogrudan iliskili hale gelmistir. Ancak yapay
zekanin finansal siireclerde yogun bigimde kullanilmasi, birtakim etik
ikilemleri de beraberinde getirmektedir. Bu ikilemler, sistemin tarafsizli-
g1, seffaflig1, hesap verebilirligi ve insan denetimi diizeyi acgisindan ciddi
sorular dogurur. Iste bu cercevede, zeka etigi ve finansal uygulamalarda
ortaya ¢ikan ikilemler veri odakli finansal karar alma sistemlerinin siir-
diiriilebilirligini ve toplumsal mesruiyetini belirleyen en kritik faktorler-
den biri haline gelmistir.

Yapay zeka etigi, dijital karar sistemlerinin adil, seffaf, hesap verebi-
lir ve insan onuruna saygili bicimde ¢alismasin1 amaglayan normatif bir
cercevedir. Finansal sistemlerde bu gerceve su temel etik ilkeler etrafinda
sekillenmektedir:

1. Adalet (Fairness): Algoritmalarin kredi notu, yatirim Onerisi
veya sigorta primi belirlerken belirli toplumsal gruplar: sistematik olarak
dezavantajli duruma diisiirmemesi gerekir. Ornegin, tarihsel verilerde ka-
din veya gogmen bireyler hakkinda olusmus olumsuz kaliplar, algoritmik
onyargilara dontisebilmektedir (O’Neil, 2016).

2. Seffaflik (Transparency): YZ tabanl kararlarin nasil tiretildigi-
nin agiklanabilir olmas: gerekmektedir. “Kara kutu” algoritmalar, kul-
lanicilar ve denetim otoriteleri agisindan giiven krizine yol agmaktadir.
Aciklanabilir YZ (Explainable AI) bu noktada etik finansin ana bilesenle-
rinden biridir.

3. Sorumluluk (Accountability): Otomatik karar sistemlerinde bir
hatal1 kredi reddi, haksiz yatirim yonlendirmesi veya piyasa manipiilas-
yonu gerceklestiginde sorumlulugun kime ait olacag: tartismalidir. Bu
nedenle insan gozetimi, etik yapinin ayrilmaz bir pargasidir (European
Commission, 2022).
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4. Gizlilik (Privacy): Finansal veriler en hassas kisisel bilgiler ara-
sinda yer alir. Veri paylasimi, tigiincii taraf erigsimleri ve bulut bilisim uy-
gulamalary, etik agidan veri sahipliginin yeniden tanimlanmasini gerekti-
rir (Floridi, 2019).

Finansal sistemlerde YZ kullanimi arttikea, etik sorunlarin piyasa istik-
rar1 ve kamu giiveni iizerindeki etkisi de belirginlesmistir. Ornegin, 2010’daki
Flash Crash olayinda algoritmik ticaret sistemlerinin kontrolsiiz sekilde pi-
yasay1 ¢okertmesi, insan denetiminin yoklugunda otomatik kararlarin yikici
olabilecegini gostermistir (Kirilenko et al., 2017). Benzer bigimde, veri temelli
kredi skorlama uygulamalarinda (6rnegin sosyal medya davraniglarinin kre-
di degerlendirmelerinde kullanilmasi) 6nyargili veriler, toplumda finansal
dislanmay1 derinlestirebilmektedir. Bu durum, finansal kapsayiciligin zayif-
lamasina ve gelir esitsizliginin artmasina neden olmaktadir. Asagidaki tablo,
etik risklerin finansal sistem iizerindeki etkilerini 6zetlemektedir:

Tablo 4.3. Etik Risklerin Finansal Sistem Uzerindeki Etkileri

Etik Sorun Finansal Sonug Toplumsal Etki

Algoritmik dnyargi Yanlis kredi veya yatirim karari Sosyoekonomik ayrimcilik
Seffaflik eksikligi Giiven kayby, regiilasyon baskis Finansal sistemde istikrarsizlik
Veri gizliligi ihlali Miisteri kaybi, yasal yaptirimlar Dijital giivensizlik kiltiirt
Hesap verebilirlik eksikligi | Kriz durumunda sorumluluk boslugu | Etik denetim zafiyeti

Tablo 4.2’de sunulan etik riskler, dijitallesen finansal sistemlerin yal-
nizca teknik degil ayn1 zamanda normatif kirilganliklarini da goriinir
kilmaktadir. Yapay zeka ve veri analitigi temelli finansal uygulamalar, ka-
rar alma siireglerinde insan yargisinin yerini algoritmik 6zerklige birak-
tikga; etik riskler hem mikro (bireysel yatirimci, miisteri) hem de makro
(piyasa buitiinliigii, finansal istikrar) diizeyde ¢ogalmaktadir. Bu baglam-
da en kritik sorunlardan biri, seffaflik eksikligidir. Finansal algoritmala-
rin “kara kutu” (black-box) yapisi, kararlarin nasil ve neden alindiginin
izlenmesini zorlagtirmakta, bu durum hesap verebilirlik ilkesini zayiflat-
maktadir. Ornegin kredi skorlama veya yatirim tavsiyesi iireten sistem-
lerde kullanilan verilerin 6nyargili olmasi, finansal kapsayiciliga zarar
vererek bazi gruplarin sistematik olarak dislanmasina yol acabilmektedir.
Bir diger 6nemli etik boyut ise veri gizliligi ve mahremiyet meselesidir.
Finansal kurumlarin biiyiik veri analitigi kapsaminda miisteri davranis-
larini stirekli izlemesi, kisisel verilerin rizaya dayali olmayan bigcimlerde
kullanilmasina neden olabilmektedir. Bu durum yalnizca bireysel hak ih-
lallerine degil, ayn1 zamanda piyasalarda giiven erozyonuna da yol agar.
Giiven kaybs, finansal sistemin stirdiiriilebilir isleyisi agisindan en temel
kirilganliklardan biridir.
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Ayrica otomatik karar sistemlerinin etik yansimalari giderek daha
belirgin hale gelmektedir. Algoritmalarin kendi kendine 6grenme yete-
negi, insan gozetiminin sinirl oldugu durumlarda beklenmedik finansal
davraniglar veya manipiilasyon riskleri dogurabilir. Ornegin yiiksek fre-
kansli algoritmik islemler (HFT), piyasada ani volatilite dalgalanmalari-
na yol agarak finansal istikrar1 tehdit edebilmektedir. Etik agidan deger-
lendirildiginde, djjital finansal doniisiimiin yalnizca teknolojik bir evrim
degil, ayn1 zamanda ahlaki bir yeniden yapilanma siireci oldugu agiktir.
Finansal kurumlarin siirdiirilebilirlik, esitlik ve giiven ilkelerini merke-
ze alan “etik algoritma yonetisimi” (ethical algorithmic governance) po-
litikalar1 gelistirmesi, bu risklerin azaltilmasinda kilit rol oynamaktadir.
Sonug olarak, etik risklerin finansal sistem itizerindeki etkileri yalnizca
bireysel hatalardan degil, yapisal asimetri ve seffaflik eksikliginden kay-
naklanmaktadir. Bu nedenle dijital finansal sistemlerin gelecegi, tekno-
lojik yeniliklerin hizindan ¢ok, bu yeniliklerin etik gerceveyle ne olgiide
biitiinlestirildigine baghdir.

Finansal yapay zeka uygulamalarinin etik temelde stirdiiriilebilmesi,
yalnizca kurumlarin i¢sel kontrol mekanizmalarina degil, uluslararas: dii-
zeyde diizenleyici gercevelere de baglidir.

Avrupa Birligi Yapay Zeka Yasas1 (AI Act, 2024): Finansal hiz-
metleri “yliksek riskli alan” olarak tanimlamuis, algoritmik seffaflik, insan
gozetimi ve agiklanabilirlik ilkelerini zorunlu kilmistir.

OECD Yapay Zeka Ilkeleri (2019): YZ'nin insan merkezli, adil ve
stirdtrilebilir bicimde tasarlanmasi gerektigini vurgulamaktadir.

Tiirkiye Dijital Finans Stratejisi (2023): Dijital bankacilik, agik
finans ve veri paylasimi konularinda etik ilkelere dayali yerli regiilasyon
gelistirme yoniinde adimlar atmaigtir.

Bu gergevede, etik finansin gelecegi yalnizca teknolojik yeniliklerle
degil, insan merkezli regiilasyonlarla da sekillenecektir.

21. Yiizyilin dijital doniisiimii, finansal sistemlerin isleyis mantigini
kokten doniistiirmiis; veri, algoritma ve otomasyonun belirleyici oldugu
bir doneme ge¢ilmistir. Ancak bu doniisiim, beraberinde 6nemli bir soru-
yu glindeme getirmistir: Dijital finansal sistemlerin merkezinde insan mi,
teknoloji mi yer almalidir? Bu soruya verilen yanit, finansal doniisiimiin
yoniinii ve etik temelini belirlemektedir. Iste bu noktada “insan merkezli
djjital finans paradigmas1”, teknolojinin sadece aragsal degil, insani deger-
leri gliclendiren bir unsur olarak ele alinmasi gerektigini savunan yeni bir
yaklagim olarak 6ne ¢ikmaktadir (Brynjolfsson & McAfee, 2020). Bu para-
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digma, temelde Endiistri 5.0'in insan-merkezli tiretim anlayisini finansal
sistemlere uyarlamaktadir. Endiistri 4.0'1n teknoloji-yogun yapisina kar-
sin, Endiistri 5.0; insan yaraticiligini, etik sorumlulugu ve sosyal refahi
merkeze alan bir doniisiim perspektifi sunmaktadir (Demir & Yilmaz,
2022). Finansal sistem baglaminda bu, dijitallesmenin sadece verimlilik
ve hiz amaciyla degil, ayn1 zamanda adil, kapsayici ve siirdiiriilebilir bir
finansal yap1 yaratma misyonuyla biitiinlesmesi anlamina gelir.

Dijital finansal dontisiimiin en kritik etkilerinden biri, insanin finan-
sal ekosistem i¢indeki roliiniin yeniden tanimlanmasidir. Geleneksel fi-
nans teorilerinde insan, rasyonel ¢ikar maksimizasyonu yapan bir ekono-
mik aktor (Homo Economicus) olarak ele alinirken, dijital ¢agin veriye da-
yali sistemleri bu anlayis1 karmagiklastirmistir. Artik birey, ayni zamanda
veri tireticisi, algoritmik profil ve dijital kimlik tasiyicisidir (Zuboff, 2019).
Bu durum, finansal davranislarin yalnizca ekonomik degil, davranigsal,
biligsel ve etik unsurlar tarafindan da sekillendirildigi bir doneme isaret
etmektedir.

Insan merkezli dijital finans, bu déniisiimde bireyin 6zerkligini, veri
haklarini ve etik giivenligini korumay1 hedefler. Bu kapsamda veri adale-
ti, algoritmik hesap verebilirlik ve dijital kapsayicilik temel ilkeler olarak
benimsenir. Ornegin, dijital kredi degerlendirme sistemlerinin yalnizca
gelir veya varlik diizeyine degil; bireylerin dijital ayak izi, sosyal baglar1 ve
davranissal gostergelerine dayandirilmasi, insani sadece ekonomik degil,
¢ok boyutlu bir varlik olarak ele alma potansiyeli tagir. Ancak bu tiir uygu-
lamalarin etik sinirlarinin belirlenmemesi, bireysel mahremiyetin ihlaline
yol agabileceginden, insan merkezli paradigma dijital haklar ve etik yone-
tisimle siki bigimde iligkilidir (Floridi, 2021).

Dijitallesmenin hizla ilerledigi bir donemde, finansal kararlarin oto-
matiklestirilmesi, insan onuru ve etik sorumluluk gibi kavramlar1 yeniden
giindeme getirmistir. Ozellikle yapay zeké destekli yatirim sistemleri veya
otomatik kredi degerlendirme algoritmalari, karar stireglerinde insan yar-
gisinin yerini alirken, etik notrlitk iddias: tasimaktadir. Ancak etik notr-
lik, ¢ogu durumda toplumsal esitsizliklerin algoritmik bicimde yeniden
{iretilmesi anlamina gelebilmektedir (O’Neil, 2016). Insan merkezli dijital
finans paradigmasi, teknolojinin finansal kararlarda ara¢ degil ortak rol
tistlenmesini savunur. Bu yaklagima gore finansal teknolojiler, bireylerin
refahini artiracak, katilimci, kapsayici ve adil karar alma siireclerini des-
tekleyecek sekilde tasarlanmalidir. Bunun saglanabilmesi i¢in finansal
kurumlarin djjital stratejilerinde “etik etki degerlendirmesi” (ethical im-
pact assessment) mekanizmalarina yer vermeleri gereklidir.
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Insan merkezli paradigma, yalnizca etik bir séylem degil; ayn1 zaman-
da sosyal siirdiirtilebilirlik politikasinin temel bilesenidir. Dijital finansal
araglarin toplumun tiim kesimlerine erisilebilir hale getirilmesi, 6zellikle
finansal dislanmis gruplarin (6rnegin, kirsal bolgelerde yasayanlar, diisitk
gelirli bireyler, kadin girisimciler) sisteme dahil edilmesi agisindan biiyiik
6nem tasir. Bu nedenle dijital finansal kapsayicilik hem ekonomik biiyii-
menin demokratiklesmesini hem de finansal adaletin saglanmasini des-
tekler (World Bank, 2023). Asagida bu paradigmaya iliskin temel ilkeler
Ozetlenmistir:

Tablo 4.4. [nsan Merkezli Dijital Finans Paradigmasinin Temel Ilkeleri

ilke Agiklama

1. Etik Tasarim Finansal algoritmalarin seffaf, hesap verebilir ve insan
onuruna saygtli sekilde tasarlanmasi.

2. Dijital Haklarin Veri gizliligi, bilgiye erisim ve dijital kimlik gtivenligi

Korunmasi ilkelerinin uygulanmasi.

3. Kapsayicilik ve Esitlik | Dijital finansal hizmetlerin sosyoekonomik farklilik

gozetmeksizin erisilebilir kilinmasi.

4. insan-Makine s Otomasyonun insan kararlarini destekleyecek bigimde

birligi entegre edilmesi.

5. Siirdiiriilebilir Refah | Finansal sistemlerin gevresel ve sosyal hedeflerle uyumlu

kilinmast.

Bu ilkeler, insan merkezli dijital finansin yalnizca bireysel refah1 de-
gil, toplumsal dayanigsmay1 ve kiiresel finansal etik standardini da giiglen-
dirmeyi amagladigini gostermektedir. {leriye doniik olarak, insan merkez-
li finans paradigmasi ii¢ yonlii bir déniisiimiin zeminini olugturacaktir:

1. Normatif doniisiim - Finansal kurumlarin etik degerleri, tekno-
lojik mimarilerle biitiinlesmis hale gelecektir.

2. Kurumsal doniisiim - Sirketlerin dijital stratejileri, yalnizca kar
maksimizasyonuna degil, insani etki maksimizasyonuna (Human Impa-
ct Maximization) odaklanacaktur.

3. Kiiltiirel doniisiim - Finansal sistemin dilinde “miisteri” yerine
“katilimer” veya “deger ortag:” kavramlari 6ne ¢ikacaktur.

Bu ¢ergevede insan merkezli dijital finans hem dijital dontigiimiin etik
pusulasi hem de siirdiiriilebilir finansal istikrarin normatif temeli olarak
gorilmelidir.
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4.5. Dijital Finansal Sistemlerde Regiilasyon ve Politikalar

Dijital finansal sistemlerin ytikselisi, kiiresel finans mimarisinin isle-
yis bi¢iminde kokli dontisiimler yaratmistir. Blokzincir, yapay zeka, bii-
yiik veri analitigi, bulut bilisim ve API tabanli hizmetler (Open Banking
vb.) sayesinde finansal iglemler daha hizli, diisitk maliyetli ve kapsayici
hale gelmistir. Ancak bu teknolojik ilerlemeler, ayni zamanda yeni tiirden
riskleri, gézetim zorluklarini ve etik sorunlari beraberinde getirmistir. Bu
baglamda, dijital finansin siirdiiriilebilir bir yapiya kavusmasi, yalnizca
teknolojik inovasyonun degil, ayn1 zamanda kapsamli ve uyumlu bir re-
giilasyon-politika cercevesinin olusturulmasina baglhdir.

Finansal regiilasyonun dijitallesme ile kesisimi, 2008 kiiresel finans
krizinden sonra ivme kazanmustir. Kriz, gozetim eksiklikleri ve piyasa
manipiilasyonlar: sonucunda sistemik riskin nasil hizla kiiresel olgekte
yayilabilecegini gostermistir. Bu siiregte Basel III, MiFID II, Dodd-Frank
gibi diizenlemeler finansal istikrar1 gliglendirmeyi hedeflerken, dijital d6-
niisiimiin getirdigi yeni riskleri éngérememistir. 2010’larin ortalarindan
itibaren dijital bankalar, kripto varliklar, fintech platformlar: ve decent-
ralized finance (DeFi) uygulamalar1 finansal sistemin sinirlarini genislet-
mis; regiilasyon kurumlari igin veri biitiinligi, siber giivenlik, sinir otesi
islem takibi ve algoritmik gozetim gibi yeni zorluklar dogmustur. Bu do-
nemde regiilasyonun ti¢ temel yonii 6n plana ¢ikmaigtir:

1. Uyum (compliance) - Djjital kurumlarin mevcut finansal diizen-
lemelere uyum diizeylerinin artirilmast,

2. inovasyon (innovation) - Finansal teknolojilerin ekonomik bii-
ylimeye katki saglayacak bicimde tesvik edilmesi,

3. Koruma (protection) - Tiiketici haklarinin, veri gizliliginin ve
finansal sistemin biitiinliigiiniin korunmas.

Bu cerceve, klasik “denetim-sonras1 miidahale” anlayisindan uzakla-
sip, “Onleyici ve veri-temelli regiilasyon” paradigmasina gecisi temsil et-
mektedir. Dijital finansal sistemlerin hizl1 bitytimesi, bir takim temel risk
alanlarini ortaya ¢ikarmistir. Bu risk alanlari ve diizenleyici tepki ve poli-
tikalar Tablo 4.3’te yer almaktadir:

121



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

Tablo 4.4. Risk Alanlar: ve Diizenleyici Tepkiler

Risk Alani Agiklama Diizenleyici Tepki / Politika
Aracli
Siber Giivenlik Veri ihlalleri, dijital kimlik I1SO 27001 standartlar;, DORA
Riski hirsizlig1 ve siber saldirilar (Digital Operational Resilience
sistemik risk dogurur. Act), ulusal siber giivenlik
merkezleri.
Algoritmik Yapay zeka destekli kredi ve AT Act (EU), etik algoritma
Seffaflik Eksikligi | yatirim kararlarmimn hesap standartlari, ex-ante algoritmik
verilebilirligi sinirlidur. denetim cergeveleri.
Kripto Varlik Dijital token’lar ve MiCA (Markets in Crypto Assets
Volatilitesi stablecoin’lerin denetimsiz Regulation), FATF rehberleri.

piyasalar1 makro-finansal
istikrar1 tehdit eder.

Veri Egemenligi ve | Finansal verilerin bulut GDPR, KVKK, veri lokalizasyon
Gizlilik sistemlerinde uluslararasi politikalari.

paylasimui risk yaratir.
Golge Bankacilik | Fintech’lerin diizenleme dist Kapsam genisletilmis lisans
ve Platform kredi verme faaliyetleri finansal | sistemleri, risk bazli denetim.
Finansmani kaldirag yaratir.

Bu risk alanlarina yonelik gelistirilen politikalar, regiilasyonun yal-
nizca reaktif degil, ayn1 zamanda proaktif bir yapiya kavustugunu goster-
mektedir. Avrupa Birligi, Ingiltere, ABD ve Asya-Pasifik iilkelerinde “re-
giilasyon sandbox’lar1” (diizenleyici deney ortamlar1) olusturularak ino-
vasyonun kontrollii bicimde test edilmesi saglanmaktadir. Tiirkiye’de de
BDDK ve TCMB onciiliigiinde dijital bankacilik lisanslari, agik bankacilik
API standartlar1 ve dijital TL pilot projeleri bu kapsamda degerlendiril-
mektedir. Finansal sistemlerdeki dinamik gelismeler dijjital regiilasyonda
yeni bir dénemin de baglamasi i¢in olanak tanimaigtir.

Regiilasyon teknolojileri (RegTech) finansal kurumlarin uyum yi-
kiinti azaltan, risk tespitini hizlandiran ve denetim siireclerini otomatik-
lestiren sistemlerdir. RegTech’in temel islevi, biiyiik veri analitigi, makine
6grenmesi ve dogal dil isleme gibi araglarla anlik gozetim ve uyum takibi
saglamaktir. RegTech ¢oztimleri ii¢ diizeyde etkili olmaktadir:

1. Veri Toplama ve Dogrulama: Dijital raporlama (XBRL, e-Rapor-
lama) sayesinde finansal veriler standartlastirilir.

2. Uyum Izleme: Yapay zeka sistemleri anomali tespitinde kullani-
lir; finansal suistimaller erken agsamada belirlenir.

3. Politika Uyarlama: Dinamik regiilasyon mekanizmalari, piyasa
kosullarina gore esnek bicimde giincellenir.
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Bu doniisiim, klasik denetim modellerinden farkli olarak, “anlik de-
netim (real-time supervision)” ve “regiilasyonun djjital ikizi (digital twin
regulation)” gibi kavramlarin dogmasina yol agmistir. Boylece finansal
otoriteler, manuel incelemelere dayali gecikmeli miidahaleler yerine, oto-
matik risk sinyalleriyle sistemik istikrari siirekli olarak izleyebilmektedir.
Dijital finansal regiilasyonun basarisi, yalnizca teknik onlemlere degil,
politik koordinasyona ve etik yonetisime de baghdir. Finansal otoriteler,
merkez bankalari, veri koruma kurumlari, rekabet otoriteleri ve uluslara-
rast kuruluslar arasinda etkili bir is birligi mekanizmas: gereklidir. Politi-
ka diizeyinde iig stratejik yonelim 6ne ¢ikmaktadir:

1. Kiiresel uyumlastirma (harmonization): Uluslararasi finansal
akiglarda cifte diizenleme veya bosluk riskini ortadan kaldirmak i¢in BIS,
IOSCO ve FATF gibi kuruluslarin koordinasyonu 6nemlidir.

2. Sosyal ve etik boyutun entegrasyonu: Yapay zeka tabanli finansal
kararlarin insan merkezli degerlere uygunlugu gozetilmelidir.

3. Siirdiiriilebilir finansal politikalar: Dijitallesme siiregleri, ESG
(cevresel, sosyal, yonetisim) hedefleriyle uyumlu hale getirilmelidir.

Bu kapsamda “Dijital Finansal Etik Cercevesi (Digital Financial Ethi-
cs Framework)” kavrami 6nem kazanmaktadir. Bu gerceve; algoritmik he-
sap verebilirlik, veri seffaflig1, 6nyargi denetimi ve finansal kapsayiciligin
artirilmas gibi ilkeleri icermektedir. Boylece regiilasyon, yalnizca hukuki
degil, ayn1 zamanda sosyo-teknik bir yonetisim mekanizmasi haline gel-
mektedir.

Dijital finansal sistemlerde regiilasyonun gelecegi, esneklik ve adap-
tasyon kapasitesi kavramlar etrafinda sekillenmektedir. Geleneksel yasal
diizenlemeler genellikle statiktir; ancak dijital piyasalar, saniyeler i¢inde
degisen algoritmik siireclere tabidir. Bu nedenle regiilasyonun da veri-te-
melli, modiiler ve 6grenen sistemler haline gelmesi beklenmektedir.

Yapay zeka destekli gozetim sistemleri, dogal dil isleme modelleri
araciligryla yasal metinleri analiz edip oneri iiretebilecek, hatta potansiyel
riskleri proaktif olarak éngorebilecektir. Bu ¢ercevede gelecegin finansal
regiilasyonu, “6zerk ama hesap verebilir algoritmalarin denetlendigi bir
ekosistem” formuna doniisecektir. Sonug olarak, dijital finansal sistem-
lerde regiilasyon ve politikalar; yalnizca piyasa istikrarini degil, ayni za-
manda finansal adalet, etik denge ve stirdiiriilebilirlik ilkelerini korumaya
yonelmelidir. Dijital doniisiim, finansin yalnizca daha “hizli” degil, ayn1
zamanda daha “adil” ve “seffat” olmasini saglayacak biitlinciil bir regiilas-
yon vizyonunu zorunlu kilmaktadir.
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4.6. Gelecegin Finansal Yapisi: Olas1 Senaryolar ve Stratejiler

Finansal sistem, 21. yiizyilin ikinci ¢eyregine girerken yalnizca tek-
nolojik degil, ayn1 zamanda yapisal, etik ve sosyoekonomik doniisiimlerin
de merkezindedir. Dijitallesme, siirdiiriilebilirlik ve insan merkezlilik kav-
ramlari, gelecegin finansal yapisini gekillendirecek ii¢ temel eksen olarak
one gikmaktadir. Geleneksel finansal kurumlarin is modelleri hizla evril-
mekte; bankalar, sigorta sirketleri ve yatirim kuruluslari, dijital platform-
larla ekosistem temelli bir yapiya doniismektedir. Bu doniisiim, “Finans
5.0” olarak adlandirilabilecek yeni bir paradigmaya isaret etmektedir. Bu
paradigma, Endiistri 5.0 ile uyumlu olarak, teknolojinin insan degerleriyle
biitiinlestigi bir finansal sistem 6ngoriir. Yani yalnizca otomasyon veya
verimlilik degil, etik karar alma, kapsayicilik, ¢evresel uyum ve sosyal etki
de finansal performansin bir parcasi haline gelmektedir.

Kiiresel diizeyde literatiirde gelecegin finansal yapisina iliskin tig bas-
kin senaryo tartisilmaktadir (OECD, 2023; BIS, 2024):

Tablo 4.5. Gelecege Yonelik Finans Senaryolari

model.

Senaryo Tanim Temel Risk ve Firsatlar
Ozellikler
1. Merkezilesmis | Devletlerin dijital para Yiiksek denetim | Finansal istikrar
Dijital Finans birimleri (CBDC) kapasitesi, gii¢lenir; bireysel
ve merkezi gozetim diisiik sistemik | mahremiyet azalir.
mekanizmalarryla risk, digiik veri
finansal sistemin yeniden gizliligi.
yapilandirilmasi.
2. Dagitik Blokzincir tabanly, aracisiz | Yiiksek seffaflik, | Regiilasyon
ve Agik ve seffaf finansal sistemlerin | diisiik islem eksikligi, likidite
Finans (DeFi yayginlagmasi. maliyeti, riskleri.
Ekonomisi) anonimlik.
3. Hibrit Kamu ve 6zel sektoriin Kamu denetimi | Siirdiiriilebilirlik
Ekosistem dijital altyapiy1 paylastigi, + Ozel inovasyon | ve kapsayicilik
Modeli yapay zeké destekli gozetim | dengesine hedefleriyle
sistemleriyle denge saglanan | dayal1. uyumlu.

Tabloda sunulan senaryolar, dijitallesmenin finansal sistem {izerin-
deki uzun vadeli etkilerini {i¢ temel eksende —teknolojik ilerleme hizi, re-
giilasyon uyumu ve toplumsal adaptasyon diizeyi— ele alarak ¢ok boyutlu
bir ¢ergeve sunmaktadir. Bu yapi, yalnizca finansal piyasalarin gelecegini
degil, ayn1 zamanda ekonomik biiytimenin, gelir dagiliminin ve stirdiirii-
lebilirlik politikalarinin yoniinii de belirleme potansiyeline sahiptir.

124



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap:: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Ingast

Tabloda yer alan “Yiiksek Teknolojik Adaptasyon Senaryosu”, yapay
zeka, blokzincir, kuantum bilisim ve veri analitiginin finansal sistemin
ana bilesenlerine tamamen entegre oldugu bir gelecek 6ngérmektedir. Bu
durumda, finansal kurumlar karar alma siire¢lerinde algoritmik model-
leri merkeze alacak; risk yonetimi, varlik fiyatlamasi ve miisteri deneyimi
alanlarinda biiyiik veriye dayali bir 6zerklik kazanacaktir. Bununla bir-
likte, bu teknolojik yogunluk finansal kirilganliklarin yeni bigimlerini
de beraberinde getirebilir. Ozellikle “algoritmik risk birikimi”, sistematik
soklara kars1 direngsiz yapilar olusturabilir. Dolayisiyla, teknoloji-yogun
senaryolarda regiilasyonun adaptif, esnek ve dinamik olmasi kaginilmaz
hale gelir.

Tablonun ikinci ekseninde “Uyumlu Regiilasyon Senaryosu”, di-
jital finansal doniisimiin giiglit bir diizenleyici ¢erceveyle desteklen-
digi bir gelecegi isaret eder. Bu durumda hem finansal istikrar hem
de veri gilivenligi acisindan “dengeleyici biiylime” modeli 6ne ¢ikar.
Bu senaryoda finansal sistemin temel 6zelligi, teknolojik yenilik ile etik
sorumluluk arasindaki uyumdur. Regiilatorlerin rolii yalnizca denetim
degil, ayn1 zamanda inovasyonu yonlendirme ve etik standartlar1 tesvik
etme islevine doniisiir. Dolayisiyla politika yapicilar, dijital ekonomide re-
kabeti artirirken sistemsel riskleri azaltacak “proaktif regiilasyon” strate-
jilerine yonelir.

Tabloda yer alan “Kapsayic1 Finansal Ekosistem Senaryosu”, dijital-
lesmenin yalnizca teknolojik bir devrim degil, ayn1 zamanda sosyal bir
doniisiim oldugunu vurgular. Bu senaryoda dijital finans, KOBTler, ka-
din girisimciler ve gelismekte olan bolgelerdeki bireyler i¢in firsat esitligi
yaratan bir arag haline gelir. Ancak kapsayiciligin kalic1 hale gelebilmesi
icin dijital okuryazarligin yayginlasmasi, siber giivenlik farkindaliginin
artmasi ve dijital altyap: esitsizliklerinin azaltilmas: gerekir. Aksi halde
dijital ugurum, yeni bir “finansal dislanma bi¢imi” yaratabilir.

Finansal gelecege dair en belirsiz degiskenlerden biri jeopolitik risk-
lerdir. Tabloda 6ngoriilen “Bolgesel Bloklasma Senaryosu”, dijital finansin
kiiresel 6lgekte degil, bolgesel ekosistemler icinde sekillenebilecegine isaret
eder. Ornegin, Avrupa Birligi “Dijital Euro” iizerinden siirdiiriilebilirlik
odakli bir finans mimarisi kurarken, Asya iilkeleri daha rekabetgi, yenilik
odakli bir model benimseyebilir. Bu durumda kiiresel finansal sistemin
parcali bir yapiya evrilmesi miimkiindiir. Bu senaryoda veri paylasimu, si-
ber egemenlik ve finansal gozetim alanlarinda politik gerilimler artabilir.
Sonug olarak, kiiresel koordinasyon eksikligi finansal istikrarsizlik riskini

biiyiitebilir.
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Tablonun genel degerlendirmesi, tiim bu senaryolarin nihai hedefinin
“insan-merkezli” bir finansal yapiya yoneldigini gostermektedir. Dijital
teknolojiler ne kadar gelisirse geligsin, siirdiiriilebilir bir finansal sistemin
temeli etik, seffaflik ve katilim ilkeleri tizerine kurulmalidir. Bu baglam-
da, gelecegin finansal yapisi yalnizca teknolojik yeniliklerle degil, ayni za-
manda insan sermayesinin niteligi ve kurumsal kiltiiriin doniisiimi ile
bicimlenecektir.

Gelecegin finansal sisteminde en kritik fark yaratan unsur, deger ya-
ratma bi¢iminin degismesidir. Sermaye artik yalnizca finansal getiri tize-
rinden degil, sosyal etki, cevresel fayda ve etik uyum tizerinden degerlen-
dirilecektir. Bu nedenle, gelecege yonelik stratejik yonelimler ii¢ boyutta
ele alinabilir:

1. Siirdiiriilebilir Sermaye Akislari: ESG kriterlerinin finansal per-
formans metriklerine entegre edilmesi.

2. Yapay Zeka ve Veri Etigi: Algoritmik kararlarin denetlenebilir ve
tarafsiz bicimde tasarlanmasi.

3. Finansal Katilimin Derinlesmesi: FinTech’lerin kapsayici finans
misyonunun mikro ve KOBI diizeyinde desteklenmesi.

Bu ii¢ stratejik yon, “etik-finansal stirdiiriilebilirlik ¢ercevesi” olarak
adlandirilan yeni bir yonetim anlayisini dogurmaktadir. Finansal kurum-
lar igin bu gergeve, yalnizca yasal zorunluluk degil, ayn1 zamanda itibar ve
rekabet tistiinliigi kaynagidir.

Gelecegin finansal sistemi, dijital varlik tokenizasyonu ve akilli s6z-
lesme tabanli sermaye tahsisi sayesinde, klasik bor¢-6zsermaye ayriminin
oOtesine gececektir. Tokenizasyon, hem kurumsal hem bireysel yatirimcilar
acisindan likiditeyi artiracak, miilkiyetin pargalanabilirligini saglayacak
ve sermaye piyasalarinin demokratiklesmesine katkida bulunacaktir. Asa-
gidaki tablo, dijital sermaye yapisinin temel unsurlarini gostermektedir:

Tablo 4.6. Dijital Sermaye Yapisinin Temel Unsurlarini

Klasik Sermaye Unsuru | Dijital Finansal Karsilig1 Etkisi
Borglanma araglar: Akalli sézlesmeli dijital tahviller | Seffaf faiz mekanizmasi, otomatik
temerriit nleme

Ozsermaye Tokenize hisse senetleri Kismi miilkiyet, mikro yatirim imkéni

Nakit akig1 yonetimi CBDC tabanli 6deme Anlik likidite, diisiik islem maliyeti
sistemleri

Risk yonetimi Yapay zeka destekli portfoy Dinamik optimizasyon, otomatik risk
sistemleri azaltma
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Bu tablo, dijitallesmenin sermaye yapisinda esneklik ve seffaflik ilke-
lerini 6ne ¢ikardigini gostermektedir. Dolayisiyla gelecegin finansal sis-
temleri, yalnizca teknolojiyle degil, ayn1 zamanda uyarlanabilir sermaye
mimarisi ile karakterize edilecektir.

Gelecegin finansal yapisini sekillendirecek temel itici gii¢lerden biri,
uluslararasi koordinasyon olacaktir. OECD, IMF ve BIS gibi kurumlar,
dijital para, veri giivenligi ve FinTech regiilasyonlarinda ortak standart-
lar olusturma gabasindadir. Ozellikle Merkez Bankasi Dijital Paralari
(CBDC), sinir dtesi 6demelerde maliyetleri diistirtirken, ulusal para politi-
kalarinin etkinligini de yeniden tanimlamaktadr.

Politika diizeyinde 6ne ¢ikan ii¢ egilim sunlardir:

Kiiresel finansal yonetisimde dijital is birligi: Dijital finansin
sinir Otesi etkileri nedeniyle ¢ok tarafli regiilasyon mekanizmalar: gerekli-
dir.

Finansal egemenlik ve veri giivenligi: Dijital para sistemlerinin
ulusal ekonomiler {izerindeki kontrolii yeniden tanimlanmaktadir.

Etik doniisiim: Finansal algoritmalarin seffaf, hesap verebilir ve
sosyal refaha duyarli bicimde tasarlanmasi 6ncelikli hale gelmektedir.

Dijital dontisiim, finansal yapiy1 yalnizca aragsal olarak degil, felsefi
olarak da dontistiirmektedir. Finansal kararlarin merkezinde artik yalniz-
ca “maksimum getiri” degil, “ortak deger yaratimi1” bulunmaktadir. Bu
baglamda gelecegin finansal yapisina yonelik temel stratejik ¢ikarimlar
sunlardir:

1. Insan-merkezli finansal inovasyon: Teknolojinin insan refahini
onceleyen bir yonetisim anlayisiyla kullanilmasu.

2. Veri-odakli politika yapimi: Finansal diizenlemelerin biiytik veri
analitigine ve gercek zamanli gostergelere dayanmasi.

3. Cevresel-finansal entegrasyon: Yesil finans mekanizmalarinin
dijital ekosistemlerle biitiinlesmesi.

4. Evrensel finansal erisim: FinTech ve DeFi ¢ozlimleri araciligiyla
finansal katilimin evrensellesmesi.

Bu stratejik eksen, finansin gelecegini yalnizca ekonomik bir alan de-
gil, insanlik yararina ¢alisan dijital bir sistem olarak yeniden tanimlamak-
tadir. Dolayisiyla, stirdiiriilebilir finansal yapinin insasi artik teknolojik
yetkinlik kadar ahlaki bilgelik ve yonetisim kapasitesi gerektirmektedir.

127



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

4.7. Dijital Doniisiimiin Finans Teorilerine Katkis1

Dijital doniisiim, yalnizca finansal ara¢ ve kurumlarin isleyisini degistir-
mekle kalmamis; ayn1 zamanda finans teorisinin dayandig: temel varsayim-
lari, analitik modelleri ve risk tanimlarini da yeniden bigimlendirmistir. Bu
baglamda, dijitallesme ile finans teorileri arasindaki iligki, teknolojik determi-
nizm, davranissal finans, bilgi asimetrisi, etkin piyasalar hipotezi (EMH) ve
portfoy teorisi gibi temel alanlarda yeniden tartisilmaya baslanmigtir.

Dijital doniisiimiin finans teorilerine katkisin1 biitiinciil bigimde de-
gerlendirebilmek i¢in klasik finans teorilerinin varsayimlarinin, dijital
gagin getirdigi yeni dinamiklerle nasil evrildigini analitik bir gergevede
incelemek gerekir. Asagida yer alan tablo, bu doniisiimii kavramsal diizey-

de karsilagtirmali olarak ortaya koymaktadir.

Tablo 4.7. Dijital Déniisiimiin Finans Teorilerine Katkisim Gosteren
Karsilastirmali Cergeve

stirti davranisi,
irrasyonel kararlar

etkisi, algoritmik
manipiilasyon, dijital
duyarlilik analizi

Klasik Finans Temel Varsayimlar | Dijital Doniisiim Yeni Teorik Katkilar ve

Teorisi Sonrasi Gelismeler | Paradigmalar

Etkin Piyasalar Bilgiye tam erisim, Biiyiik veri ve yapay | “Teknolojik Etkinlik

Hipotezi (EMH) rasyonel yatirimet, zeka, bilgiye erisimde | Hipotezi”: Bilgi yerine
fiyatlarin bilgi teknolojik asimetri veri erisimi ve iglem giicti
yansitmasi temelinde etkinlik tanimi

Modern Portfoy Risk-getiri Gergek zamanli “Adaptif Portfoy Teorisi”:

Teorisi (MPT) optimizasyonu, veri, yapay zeka ile Ogrenen algoritmalarla
gecmis veriye dayali | dinamik risk yonetimi | stirekli portféy yeniden
analiz dengeleme

Davranigsal Finans | Psikolojik onyargilar, | Sosyal medya “Davranigsal Bilisim Teorisi”:

Dijital veri tizerinden
yatirimar psikolojisinin
modellenmesi

Bilgi Asimetrisi

Taraflar arasinda

Blokzincir ile

“Veri Asimetrisi Teorisi™:

Teorisi bilgi dengesizligi, seffaflik artigy, veri Bilgi yerine veri sahipligi
piyasa etkinliginin tekellesmesi ile yeni | temelli yeni piyasa
bozulmasi asimetriler dengesizlikleri

Sermaye Yapisi Finansman Dijital finansman “Dijital Sermaye Yapist

Teorileri kararlarinda platformlari, Yaklagimi”: Sermaye

(Modigliani-Miller, | rasyonellik, vergi tokenizasyon, maliyetini veri temelli ve

Trade-Off, Pecking | kalkani etkisi, alternatif finansman | platform bazli hesaplama

Order) finansman hiyerarsisi | modelleri modelleri

Finansal Piyasalarin
Denge Teorisi

Piyasalar kendi igsel
mekanizmalariyla
dengeye gelir

Dijitallesme ile
piyasalar stirekli
dinamik ve ag tabanli
hale gelir

“Dijital Denge Teorisi’:
Statik denge yerine siirekli
uyum gosteren sistemik
istikrar anlayist

Degerleme Teorileri
(DCE, CAPM)

Sabit risk primleri
ve nakit akigt
varsayimlari

Kripto varliklar,
tokenizasyon, veri
degeri unsurlari

“Veri Tabanli Degerleme
Teorisi”: Varlik degerinin
nakit akigina degil, veri
akisina dayali 6l¢timi
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Tablo, dijital doniisiimiin finans teorileri tizerindeki etkisini ii¢ bo-
yutta gostermektedir: (i) epistemolojik (bilgi ve veri anlayisindaki degi-
sim), (ii) metodolojik (analiz ve 6lgiim tekniklerinin doniisiimii) ve (iii)
normatif (piyasalarin isleyis bicimine dair deger yargilarinin yeniden in-
sast).

1. Epistemolojik Doniisiim: Dijitallesme, finansal bilginin dogasini
degistirmistir. Artik bilgi, gecmis performansa dayali bir girdi olmaktan
cikarak, gercek zamanli olarak islenen bir “veri akisi” haline gelmistir. Bu
da klasik teorilerdeki duragan varsayimlar1 gegersiz kilmaktadir. Orne-
gin, EMH artik bilgiye degil veri erisim giiciine bagli bir etkinlik anlayi-
styla tanimlanmaktadr.

2. Metodolojik Doniisiim: Finansal modelleme siirecleri, istatistik-
sel analizden makine 6grenmesine dogru evrilmistir. Portfoy optimizas-
yonu, regresyon analizlerinden ¢ok, 6grenen algoritmalarin dinamik tah-
min giiciine dayanmakta; bu da “Adaptif Portfoy Teorisi” gibi yeni yakla-
simlarin temelini olusturmaktadir.

3. Normatif Doniisiim: Dijital dontisiim, piyasalarin dengeye ulas-
ma bi¢imini yeniden sekillendirmektedir. Artik finansal denge, statik bir
denge noktas: degil, dinamik bir uyum siireci olarak kavramsallastiril-
maktadir. Bu baglamda, “Dijital Denge Teorisi” finansal istikrarin siirek-
lilik i¢inde yeniden tiretildigi bir sistemi tarif eder.

4. Yeni Degerleme Yaklasimlari: Dijital varliklar ve token ekono-
mileri, geleneksel nakit akigina dayali degerleme yontemlerinin sinirlarini
agmustir. Artik bir varligin degeri, veri iretim kapasitesi, ag etkisi ve dijital
yonetisim katkisi gibi faktorlerle 6l¢tilmektedir. Bu durum, “Veri Tabanli
Degerleme Teorisi nin yiikselmesine neden olmustur.

5. Finansman Kararlarinin Dijitallesmesi: Dijital finansman ka-
nallar1 (6rnegin crowdfunding, token-based yatirim platformlari) klasik
sermaye yapisi teorilerinde 6ngoriilmeyen bir esneklik yaratmistir. Bu ge-
lismeler, finansman kararlarini veri merkezli ve platform aracili bir diizle-
me tasimaktadir.

Bu kapsamda dijital doniisiim, finans teorilerini yalnizca giincelle-
mekle kalmamis; ayni zamanda onlarin ontolojik temellerini, yani “finans
nedir, deger nasil yaratilir ve risk nasil 6l¢iiliir?” sorularini da kokten do-
nugturmugtur.

Fama’nin (1970) gelistirdigi Etkin Piyasalar Hipotezi, tiim yatirimci-
larin bilgiye esit ve es zamanli eristigi varsayimina dayanir. Ancak djjital
doniisiim, bu varsayimi hem gii¢lendirmis hem de karmasiklagtirmistir.

129



Dijital Déniigiim Ve Finansal Yap: Endiistri 5.0 Caginda Sermaye Dinamiklerinin Yeniden Insast

Giiglendirme: Blokzincir teknolojisi, bilgiye esit erisimi kolaylas-
tirarak piyasa seffafligini artirmigtir.

Zayiflatma: Ote yandan, algoritmik ticaret ve yapay zeka destekli
analiz araglari, bilgi avantajini belirli gruplara (6rnegin yiiksek frekansh
islem yapan fonlara) yogunlastirarak “bilgi asimetrisini” derinlestirmis-
tir.

Dolayisiyla dijital doniisiim, EMH’nin “yar: giiglii formunu” yeniden
tartigmaya agmuis; piyasalarin etkinligi artik yalnizca bilgiye degil, tekno-
lojik erisim giiciine de bagli hale gelmistir.

Dijital platformlarin yayginlagsmasi, yatirimer davraniglarini veri te-
melli olarak analiz etmeyi miimkiin kilmistir.

Sosyal medya duyarliligi, algoritmik manipiilasyonlar ve djjital
“stiri davranis1” (herding effect) yeni bir davranigsal volatilite olgusuna
yol agmustur.

Dijital finans ortamlarinda yatirimer kararlar artik yalnizca ras-
yonel beklentilerle degil, biligsel onyargilar ve algoritmik 6neri sistemleri-
nin yonlendirmesiyle sekillenmektedir.

Bu durum, klasik finans teorisinin varsaydigi “rasyonel yatirimcr”
kavramini gegersiz kilmakta; finansal sistemin davranigsal bilisim teorisi
(behavioral informatics) perspektifinden yeniden modellenmesi gerekti-
gini gostermektedir.

Markowitz’in (1952) Modern Portféy Teorisi, risk-getiri optimizasyo-
nunu tarihsel verilerle tanimlar. Ancak dijital doniisiimle birlikte:

Gergek zamanli veri akisi, dinamik portféy optimizasyonu mo-
dellerinin gelistirilmesini saglamigtur.

Yapay zeka algoritmalari, ge¢mis veriler yerine tahmine dayali
makine 6grenmesi modelleri ile risk analizi yapabilmektedir.

Dijital varliklarin (6rnegin tokenlestirilmis menkul kiymetler,
kripto varliklar) portfoylerdeki yeri, risk ¢esitlendirmesinin yeni bigimle-
rini dogurmustur.

Dolayistyla dijital dontisiitm, MPT’yi statik bir model olmaktan ¢ika-
rarak adaptif portfoy teorisi (Adaptive Portfolio Theory) bigiminde evrim-
lestirmistir.

Akerlof’un (1970) “limon piyasas’” modeli, bilgi asimetrisinin piya-
sa etkinligini bozdugunu 6ne siirer. Dijital doniisiim, bu asimetrileri hem
azaltmakta hem de yeni bigimlerde yeniden iiretmektedir:
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Azaltma: Blokzincir tabanli seffaf kayit sistemleri, kredi ge¢misi
veya varlik sahipligini dogrulanabilir hale getirerek bilgi esitsizligini azal-
tir.

Yeniden iiretme: FinTech platformlarinin sahip oldugu veri yo-

gunlugu, veri tekellesmesi riski yaratmakta ve yeni bir “asimetrik bilgi
ekonomisi” dogurmaktadir.

Bu nedenle dijitallesme, klasik bilgi asimetrisi teorisini “veri merkezli
asimetri” boyutunda yeniden yorumlamay: gerektirir.

Kripto paralar, merkeziyetsiz finans (DeFi) ve token ekonomisi, para-
nin klasik islevlerini doniistiirmistiir. Bu doniisiim, Keynesyen para talebi
teorisinden baglayarak modern deger yaratim paradigmasini yeniden ta-
nimlamaktadir.

Dijital varliklar, artik yalnizca degisim araci degil, deger depola-
ma ve yonetisim araci islevi de gormektedir.

Tokenlestirme yoluyla sermaye, emek ve veri arasinda yeni bir de-
ger dagilim mekanizmasi ortaya ¢ikmustr.

Bu siireg, finans teorisinde “veri temelli sermaye teorisi” (Data-Based
Capital Theory) olarak anilan yeni bir yaklasimin dogmasina zemin ha-
zirlamaktadir.

Dijitallesme, finansal sistemin sadece teknik degil, normatif temelle-
rini de doniistiirmektedir.

Siirdiiriilebilir finans teorileri, ESG (Environmental, Social, Go-
vernance) kriterlerini dijital veriyle dl¢iilebilir hale getirmistir.

Finansal istikrar modelleri, artik sistemsel risk gostergelerini
biiyiik veri setleri izerinden tahmin etmektedir.

Sonug olarak, dijital doniigiim finans teorisini statik denge anlayisin-
dan dinamik sistemler teorisine tagimistir. Bu da gelecegin finansal dii-
stincesinde, klasik rasyonalite kavraminin yerini veri-temelli 6ngoriilebi-
lirlik ve etik uyum temelli bir ¢erceveye birakacagi anlamina gelir.

Dijjital dontisiim, finans teorilerinin evriminde bir paradigma kay-
mas! yaratmaktadir.

Bilgi > Veri,
Rasyonalite > Algoritmik karar,
Risk > Sistemik karmasiklik,

Sermaye > Veri tabanl deger,
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Etkinlik > Uyarlanabilirlik kavramlariyla yer degistirmektedir.

Bu baglamda, finans teorileri artik duragan denge modelleri yerine,
dijital ekosistemlerde dinamik istikrar anlayisini temel almak zorundadir.
Boylece dijital finans, yalnizca pratikte degil, teoride de “finansin yeniden
icad1” anlamina gelmektedir.
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5. BOLUM
SONUC VE DEGERLENDIRME

Dijital déniisiim, finansal sistemin isleyis mantigini, kurumlarin stra-
tejik onceliklerini ve finans teorilerinin varsayimlarini yeniden tanimla-
yan yapisal bir olgudur. Bu ¢alisma boyunca ele alinan kavramsal ¢ergeve,
teknolojik yeniliklerin finansal siireclerde yalnizca aragsal bir kolaylas-
tirict degil, ayn1 zamanda paradigmatik bir doniistiiriicii rol oynadigini
ortaya koymustur. Finansal ekosistem, artik bilgi teknolojilerinin hizina
ve veri temelli karar alma mekanizmalarinin giivenilirligine bagli olarak
evrilmektedir. Bu baglamda dijital doniisim, igletme finansmaninda et-
kinlik, seffaflik ve kapsayicilik eksenlerinde yeni bir deger iiretim bigimi
ortaya ¢ikarmaktadir.

[sletme finansi agisindan degerlendirildiginde, dijitallesme siireci fir-
malarin kaynaklara erisim bi¢cimlerini koklii sekilde degistirmistir. FinTe-
ch platformlars, kitle fonlamasi, akilli sozlesmeler ve dijital 6deme sistem-
leri sayesinde kiigiik ve orta olgekli isletmeler (KOBI’ler) i¢in finansmana
erisim maliyetleri azalmis, sermaye piyasalarina katilim kanallar1 genis-
lemistir. Geleneksel finansman teorilerinin —06rnegin sermaye maliyeti
veya sermaye yapist kararlarini agiklayan modellerin— varsaydig: bilgi
asimetrisi diizeyi, dijital bilgi altyapisinin sundugu seffaflikla azalmak-
tadir. Bu durum, hem yatirimcilarin risk algilarini hem de isletmelerin
finansal stratejilerini yeniden sekillendirmektedir.

Dijital doniistim, yalnizca verimlilik artis1 saglamamais; ayni zamanda
finansal karar alma siirecine biitiinsel bir ¢eviklik kazandirmistir. Yapay
zeka ve biiylik veri analitigi, isletmelerin finansal riskleri 6nceden mo-
delleyebilmesini, nakit akislarini1 6ngoriisel olarak optimize edebilmesi-
ni ve yatirim kararlarin1 davranissal egilimlere gére uyarlayabilmesini
miimkiin kilmaktadir. Bu durum, klasik finans teorilerindeki “rasyonel
yatirimer” varsayimini, “algoritmik rasyonalite” kavrami lehine doniis-
tirmektedir. Bagka bir ifadeyle, dijitallesen finans ekosistemi, bireylerin
degil sistemlerin rasyonelligi iizerine insa edilen yeni bir epistemoloji or-
taya koymaktadir. Bu doniisiimiin uygulamali sonuglar: 6zellikle sermaye
piyasalarinda ve kurumsal finans yonetiminde belirginlesmistir. Finansal
raporlama ve denetim siiregleri, blokzincir tabanli seffaf kayit sistemleriyle
desteklenmekte; veri manipiilasyonuna agik alanlar minimize edilmekte-
dir. Ayn1 zamanda gevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) kriterleri djjital iz-
leme mekanizmalariyla biitiinlestirilerek stirdiiriilebilirlik dl¢iitleri objek-
tif bicimde degerlendirilebilmektedir. Bu baglamda dijital finans, sadece
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ekonomik performansin degil, ayni zamanda kurumsal sorumlulugun da
ol¢iilmesine olanak taniyan yeni bir metrik evreni yaratmaktadir.

Teorik diizeyde bakildiginda dijital doniisiim, finans teorilerine ¢ok
boyutlu katkilar sunmustur. Geleneksel portfdy teorileri, bilgi asimetrisi
ve piyasa etkinligi varsayimlarini yeniden yorumlamak zorunda kalmis-
tir. Artik piyasa etkinligi yalnizca fiyatlara yansiyan bilgi miktariyla degil,
bu bilginin dijital altyap: araciligiyla ne kadar hizli islendigiyle 6lgiilmek-
tedir. Bu, “zaman gecikmesi” kavraminin finansal volatilite tizerindeki et-
kisini yeniden tanimlamais; algoritmik islem platformlarinin yayginlasma-
siyla birlikte, piyasa mikrostriiktiiriine iliskin yeni denge mekanizmalari-
nin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Ayrica davranissal finans teorileri
de dijital ortamlarda kullanici verilerinin izlenebilirligi sayesinde daha
olgiilebilir hale gelmis, biligsel onyargilarin veri temelli olarak modellen-
mesine imkan dogmustur.

Dijital doniisiimiin politika boyutu, regiilasyonlarin esnek ama de-
netleyici bir ¢erceveye oturtulmasi gerekliligini ortaya koymustur. Tek-
nolojik yenilikler, finansal sistemde rekabeti artirmakla birlikte, veri
gizliligi, algoritmik onyargi, dijital kimlik giivenligi ve siber riskler gibi
yeni regiilasyon alanlar1 da yaratmaktadir. Politika yapicilarin goérevi, bu
yeniliklerin inovatif potansiyelini baskilamadan finansal istikrar1 koru-
yacak dengeyi kurmaktir. Ozellikle RegTech ve SupTech uygulamalari, bu
dengeyi dinamik bigimde saglamak agisindan kritik 6nemdedir. Gergek
zamanli denetim algoritmalari, finansal piyasalardaki anomalileri aninda
tespit edebilmekte; boylece sistemik risklerin yayilim hizi azaltilabilmek-
tedir.

Bununla birlikte dijital finansal doniisiimiin en 6nemli stratejik ge-
tirisi, finansal kapsayiciligin derinlesmesidir. Mobil bankacilik, mikro-
finans platformlar1 ve dijital clizdan uygulamalar: sayesinde daha once
finansal sisteme entegre olamayan milyonlarca birey artik finansal arac-
lara erisim saglayabilmektedir. Bu durum, yalnizca bireysel refahi degil,
makroekonomik istikrar: da giiclendirmektedir. Ciinkii genisleyen finan-
sal kapsayicilik, hem toplam tasarruf oranlarini hem de yatirim akigkanli-
gin1 artirmakta; boylece iiretken sermayenin yeniden dagitiminda adaletli
bir zemin olusturmaktadir.

Gelecege yonelik stratejik senaryolar incelendiginde, finansal siste-
min “hibrit bir yapiya” evrilecegi goriilmektedir. Bu yapida dijital altya-
pilarin saglamligi, regiilasyon esnekligiyle uyumlu sekilde gelisirken, in-
san-merkezli etik denetim mekanizmalar1 6n plana ¢ikacaktir. Finansal
kurumlar, yalnizca kar maksimizasyonu odakli degil, ayn1 zamanda top-
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lumsal siirdiiriilebilirligi onceleyen ¢ok boyutlu performans gostergeleri-
ne gore degerlendirilecektir. Yesil finans, dijital ekosistemin veri giiciiyle
birlestiginde, ¢evresel yatirimlarin 6lgiilebilirligi ve seffaflig1 artacak; boy-
lece siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri finansal sistemin i¢ dinamiklerine
entegre hale gelecektir. Bu noktada politika yapicilar i¢in birkag temel 6ne-
ri 6n plana ¢ikmaktadir. Oncelikle, dijital finansin kurumsal yapiya en-
tegrasyonu igin biitiinciil bir dijital regiilasyon mimarisi olusturulmalidur.
Bu mimari, finansal yeniliklerin dogasin1 anlik bigimde izleyebilecek veri
odakli bir gozetim sistemiyle desteklenmelidir. Ikinci olarak, yapay zeka
algoritmalarinin karar mekanizmalarinda seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkeleri giivence altina alinmalidir. Ugiincii olarak, finansal kapsayicili-
g1 artirmak amaciyla dijital altyap1 yatirimlarina ve finansal okuryazar-
lik programlarina kamu destegi saglanmalidir. Bu tiir politikalar, dijital
ucurumun kapanmasini ve ekonomik bitytimenin daha dengeli bir yapiya
kavusmasini saglayacaktir.

Teorik diizeyde gelecekteki ¢alismalarin, dijital doniisiimiin finansal
davranis kaliplarini nasil degistirdigini ampirik olarak test etmesi gerek-
mektedir. Ozellikle makine 6grenmesi tabanli karar destek sistemlerinin
finansal piyasalarin volatilitesi, likidite yapis1 ve yatirimci giiveni iize-
rindeki etkileri detayli bicimde analiz edilmelidir. Ayrica djjital kimlik,
blokzincir giivenligi ve stirdiiriilebilir finans gostergeleri arasindaki ne-
densellik iligkilerini ortaya koyacak panel veri modelleri, literatiire 6nemli
katkilar saglayacaktir. Bu arastirma hatti, yalnizca dijital teknolojilerin
ekonomik performans tizerindeki etkisini degil, ayn1 zamanda toplumsal
refah tizerindeki yansimalarini da agikliga kavusturabilir.

Sonug olarak dijital doniisiim, finansal sistemin teknik, teorik ve etik
boyutlarini yeniden bi¢imlendiren ¢ok katmanli bir siirectir. Bu donii-
stim, isletmelerin finansal stratejilerinden bireylerin yatirim tercihlerine,
regiilasyon anlayisindan kiiresel sermaye akiglarina kadar genis bir alani
etkisi altina almistir. Gelecegin finansal yapisi, insan-merkezli bir dijital
paradigma gercevesinde; inovasyon, etik ve siirdiiriilebilirlik eksenlerinde
sekillenecektir. Dolayistyla dijital doniisiim, yalnizca bir teknolojik yenilik
stireci degil, ayn1 zamanda finans teorisinin normatif temellerini yeniden
kuran tarihsel bir kirilma noktasidur.
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