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KURESEL EKONOMI VE KRIPTO VARLIK GUNDEMINDE ONE GIKAN HABERLER

ABD Yliksek Mahkemesi, ulusal acil durum yetkisi

(IEEPA) kapsaminda uygulanan gimrik
tarifelerinin hukuki dayanadinin bulunmadidina
hikmederek, sz konusu tarifelerin

uygulanmasini durdurmustur.

Carsamba ginid ABD Merkez Bankasi'nin (FED)
27-28 Ocak tarihlerinde gergeklestirdigi son
toplantisina iliskin toplanti tutanaklar
yayimlandi. Tutanaklara goére, katilimcilarin
cogu, Federal Agik Piyasa Komitesi’nin ylzde 2’'lik
enflasyon hedefine giden ilerlemenin
beklenenden daha yavas ve dizensiz olabilecegi
konusunda uyarilarda bulunurken, ayni zamanda
enflasyonun hedef seviyesinin Gzerinde kalici
olma riskinin énemli oldugu belirtildi.

ABD'de cuma gini Fedin %2 oranindaki
enflasyon hedefi igin yakindan takip ettigi
gbstergelerden birisi olan kisisel tuketim
harcamalari fiyat endeksi (PCE Index) aciklandi.
Acgiklanan veriye gére PCE, 2025 yilinin aralk
ayinda aylk ytzde 0,2 artisa isaret ederken yillik
bazda ise ylizde 2,9 seviyesinde artis gergeklesti.
Gida ve enerji harcamalarinin dahil edilmedigi
cekirdek PCE verisi ise yilhk bazda ylzde 3
seviyesinde artis gosterdi.

Finansal piyasalar igin haftanin son islem
glninde takip edilen bir diger veri ise ABD'de
aciklanan bidyume verileri oldu. Ekonomik Analiz
Blrosu (Bureau of Economic Analysis-BEA)
tarafindan aciklanan 6nci veriler kapsaminda
ABD ekonomisi 2025 yilinin son geyredinde yillik
bazda ylzde 1,4 seviyesinde bliyime kaydetti.
Veriye iliskin piyasa beklentisi ise ylzde 2,8
seviyesindeydi (Grafik 1).

Tlrev islemler borsasi Chicago Mercantile
Exchange (CME Group) tarafindan persembe
ginlu gergeklestirilen acgiklamaya goére, kripto
varliklara yonelik opsiyon ve vadeli islem
stzlesmelerinde 29 Mayis itibariyla, hafta sonu
gerceklesecek bakim siresi haric olmak Uzere
7/24 islem dénemine gecilecedini duyurdu.
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Ingiltere Ulusal Istatistik Ofisi tarafindan
carsamba guni aciklanan enflasyon verileri
isiginda, Ingiltere’de tiiketici enflasyonu yillik
olarak yuzde 3 seviyesinde gerceklesti. Aylik
bazda ise bir 6nceki aya gore ylzde 0,5
seviyesinde gerileme kaydedildi.

Gectigimiz hafta enflasyon verileri yayimlanan
bir diger llke de Japonya oldu. Haftanin son
islem glninde aciklanan verilere gore,
Japonya’da tlketici enflasyon orani 2025 Aralik
ayinda %?2,10'dan ocak ayinda %1,50'ye distd.
Enflasyon rakami yaklasik 45 ay boyunca yilzde
2 seviyesinin Uzerinde kaldiktan sonra, bu
seviyenin asadisina gerilemis oldu.

Ethereum Vakfi, gerceklestirdigi aciklama
kapsaminda, 2026 yili 6ncelikleri olarak daha
hizl islemler, akilli cizdanlar, zincirler arasi daha
iyi uyumluluk ve kuantuma karsi dayanikl
guvenlik konularina odaklanmayi hedeflediklerini
belirtti.

Elinde en fazla miktarda Bitcoin tutan halka agik
firma olan Strategy, 17-22 Subat araliginda 592
adet Bitcoin alimi yaparak, elindeki Bitcoin
sayisini 717 bin 722 seviyesine ¢ikardi.

Harvard Universitesi'nin yatinm portféyiini
ybneten Harvard Management Company, ABD
Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu’na (SEC)
yaptigi bildirim kapsaminda, sirketin Bitcoin ETF
yatirmlarini yaklasik ylzde 20 azaltti. Buna
karsilik ETF'ler araciidiyla Ether’e ilk yatirnmini
gerceklestirerek iShares Ethereum Trust (ETHA)
paylarindan yaklasik 3,9 milyon adet satin aldi.

Muhtesem Yedili igerisindeki teknoloji devleri
Nvidia ve Meta, uzun vadeli yapay zeka
altyapisini giclendirmek icin is birligine gitti.
Meta’dan yapilan acgiklamaya goére, sirket yapay
zeka Olgeginde ag iletisimini optimize etmek,
gecikmeyi azaltmak ve kullanim verimliligini
artirmak amaciyla tim altyapisinda Nvidia
Spectrum-X Ethernet ag platformunu
kullanacagini belirtti.



Grafik 1: ABD Ekonomisi Blyime Verileri (Ceyreklik)
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HAFTANIN ONE GCIKAN GELISMELERI (16 SUBAT-23 SUBAT)

Gectigimiz hafta FED'in son toplantisina iliskin
tutanaklar 1sidinda para politikasina iligkin
beklentiler kiliresel piyasalardaki hareketlilik
acisindan yakindan takip edildi. Uyelerin bir kismi
enflasyon, blylme goérinimi ve isglcl
piyasasina iliskin belirsizliklere dikkat gekerken,
bazi FED lyeleri ise enflasyonun merkez
bankasinin hedef seviyesinin (izerinde kalmaya
devam etmesi halinde faiz artisini
destekleyebileceklerini belirtti. Bu acgiklamalar,
piyasalarda vyuksek faiz beklentisinin 6ne
¢ilkmasina neden oldu.

Teknoloji firmalar tarafinda ise yapay zeka
beklentileri etrafindaki volatilite bu hafta da
devam ederken, ¢ip Ureticisi Nvidia’nin Meta ile
is birligi yapmasi, teknoloji sektortindeki fiyat
hareketliligine bir miktar destek sagladi. TUm bu
gelismeler sonucunda New York Borsasi haftayi
pozitif bélgede kapatti. Haftalik olarak, S&P 500
yuzde 1,07, Nasdaq yluzde 1,13 ve Dow Jones
yuzde 0,25 seviyesinde yikseldi.
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Asya tarafinda ise gectigimiz hafta Yeni Ay Yili
nedeniyle Cin basta olmak lzere godu borsada
tatil gtindemi etkili oldu. Bu nedenle Asya
tarafinda zayif islem hacminin hakim oldugu bir
hafta geride kaldi. Altin tarafinda ise hafta
baslangicinda bir miktar negatif hareketlilik etkili
olsa da jeopolitik haberlere paralel olarak hafta
sonuna dogru pozitif hareketlilik etkili oldu.
Klresel piyasalarda haftalik bazda bir miktar
toparlanma hareketliligi  gorultrken, kripto
varlklarda ise negatif hareketliligin devam ettigi
bir haftayi geride biraktik.

Bitcoin dolar karsisinda, haftayr yizde 0,42
distsle kapatirken, gegmis dénem hareketliligi
incelendiginde Ust Uste 5 haftalik negatif kapanis
gergeklestigi gozlemlendi. Bllten yazim sirasinda
Bitcoin 65.000 ABD dolarn (USD) seviyesinde
islem  goridrken, Ethereum 1.865 USD
seviyesinde islem goruyor.



GELECEK HAFTAYA BAKIS (23 SUBAT-2 MART)

Kliresel piyasalarda bu hafta, ABD’de tarife
gelismeleri ve jeopolitik haber akisi yakindan
izlenirken, Fed Uyelerinin konusmalari, Euro
Bolgesi enflasyon verileri, ABD Uretici Fiyat
Endeksi verisi ve Nvidia’nin bilango agiklamasi
ekonomik takvimde 6ne cgikan basliklar arasinda
yer almaktadir.

Kripto Varlik Takvimi:

e 24.02.2026-Mars Protocol (MARS)-MRC-
165 oylamasi bitisi

e 25.02.2026-Plasma (XPL)-Kripto varhk
kilit acilisi

e 25.02.2026-Humanity Protocol (H)-Kripto
varlhk kilit agilisi

e 28.02.2026-Jupiter (JUP)-Kripto varhk
kilit acilisi

e 01.03.2026-Sui (SUI)-Kripto varlik kilit
acilisi

KRIPTO VARLIGA DAYALI BORSA YATIRIM FONLARI

Bitcoin: -315 milyon USD

16.02.2026-23.02.2026 tarihleri arasinda Bitcoin
ETF'lerinden vyaklasik 315 milyon ABD dolar
tutarinda net gikis gerceklesmistir.

Ethereum: -123 milyon USD

16.02.2026-23.02.2026 tarihleri arasinda
Ethereum ETF’lerinden yaklasik 123 milyon ABD
dolari tutarinda net gikis gergeklesmistir.

Kaynak: https://farside.co.uk/(ABD piyasalarinda islem géren Blackrock, Fidelity, Bitwise, Ark Invest, Franklin, Valkyrie, VanEck,

WTree ve Grayscale ETF'lerini kapsamaktadir).

YENI LISTELENEN KRIPTO VARLIKLAR

RaveDAO (RAVE)

Muzik, topluluk ve blokzincir teknolojilerini bir
araya getirmeyi amaclayan kualtlir odakh bir
kripto varhk projesi olarak
konumlandiriilmaktadir. Projenin teknik
dokimaninda (whitepaper), RaveDAO’nun
klresel oOlcekte dizenlenen etkinlikler ve
toplulukl tarafindan vydnetilen yerel model
araciliiyla merkeziyetsiz bir topluluk vyapisi
olusturmay! hedefledigi ifade edilmektedir. Bu
kapsamda, etkinliklerin  yalnizca edlence
organizasyonu olarak degil, ayni zamanda NFT
tabanh biletleme, topluluk katilimi ve zincir Usti
etkilesim mekanizmalariyla desteklenen
bitlnlesik  bir ekosistem modeli iginde
kurgulandigi  belirtiimektedir. RAVE  kripto
varhdinin, etkinlik erisimi, dijital koleksiyonlar,
topluluk katihmi  ve ydnetisim sureglerinde
kullanilmak tGizere tasarlandidi ifade edilmektedir.
Proje, gercek dinya etkinlikleri ile blokzincir
tabanli katihm araglarini birlestirerek kulttrel bir
marka vyapisini Web3 bilesenleriyle entegre
etmeyi hedeflemektedir.
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Gorsel 1: RaveDAO (RAVE) Kripto Varligi Piyasa Degeri ve
Arz Bilgileri

@ RaveDAO rave #155

$0.6508

Market cap Unlocked Mkt Cap

$155.67M $155.83M

Volume (24h) Vol/Mkt Cap (24h)

$70.15M 44.85%

Total supply Max. supply

1B RAVE 1B RAVE

Circulating supply v Holders

239.17M RAVE 46.00K

Kaynak: https://coinmarketcap.com/currencies/ravedao/

CoinMarketCap verilerine gore, 23 Subat 2026

A


https://farside.co.uk/eth/

tarihi itibariyla RaveDAO (RAVE) kripto varhgi
yaklasik 0,6508 ABD dolan seviyesinden
fiyatlanmaktadir. Toplam piyasa dederinin
yaklasik 155,67 milyon ABD dolan oldugu
gorilmektedir. Son 24 saatlik islem hacmi
yaklasik 70,15 milyon ABD dolar dlizeyinde
gerceklesmis olup, hacmin piyasa degderine orani
%44,85 seviyesindedir. RAVE kripto varhdinin

toplam arzi ve maksimum arzi 1 milyar adet
oldugu, dolasimdaki arzin ise yaklasik 239,17
milyon adet seviyesinde bulundugu
gorialmektedir. Ayrica kripto varhdin yaklasik 46

EN COK YUKSELENLER/DUSENLER (HAFTALIK)

Tablo 1: En Cok Yiikselenler

Proje Ismi Sembol Yikselis
Orani

Kite KITE %?23.681
World Liberty | ) £y %12.501
Financial

Decred DCR %09.301
Injective INJ %9.201
Stable STABLE %7.421

bin farkli adres  tarafindan  tutuldugu

gbzlemlenmektedir.
Tablo 2: En Cok Diisenler
Proje Ismi Sembol  DUSUs

Orani

Humanity Protocol H %28.40|
Arbitrum ARB %19.20]
Ethena ENA %18.80]
Bittensor TAO %18.50|
Chiliz CHz %16.48|

Kaynak: https://coinmarketcap.com/ (23.02.2026 saat 09:00 itibariyla piyasa degeri agisindan ilk 100de yer alan kripto varliklar

referans alinmigtir.

TURKIYE'DEKI PLATFORMLARIN TOPLAM ISLEM HACMi
(GUNLUK MILYON USD)

Tablo 3: Tiirkiye’deki Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim
Platform
16.02.2026 23.02.2026
Binance TR 275 161
Paribu 143 124
BtcTurk 121 72

16/02/2026 - 23/02/2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca Coinmarketcap Uzerinde yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlaniimistir.

16.02.2026 - 23.02.2026 tarihleri saat 10:00
itibariyla yalnizca CoinMarketCap Uzerinde yer
alan platformlara iliskin veriler esas alinarak
yapilan incelemede, Tirkiye'de faaliyet gosteren
kripto varlik alim satim platformlarinin ginlik
islem hacimlerinde genel olarak asagi yonlu bir
seyir izlendigi gorilmektedir.
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Bu dénemde Binance TR platformunun ginlik
islem hacmi 275 milyon dolardan 161 milyon
dolara gerileyerek yaklasik %41,45 oraninda
azalmistir. Paribu platformunda islem hacmi 143
milyon dolardan 124 milyon dolara dismus olup
yaklasik %13,29 oraninda gerileme
kaydedilmistir. BtcTurk platformunda ise ginlik
islem hacmi 121 milyon dolardan 72 milyon
dolara inmis ve yaklasik %40,50 oraninda azalis
goOstermistir.

Genel goérinim itibariyla, s6z konusu (g
platformun toplam gunlik islem hacmi ilgili
ddénemde 539 milyon dolardan 357 milyon dolara
gerilemis olup toplamda vyaklasik %33,77
oraninda duismdastir. Platform bazinda farkl
oranlarda gerilemeler goézlemlenmekle birlikte,
s6z konusu doénemde Turkiye kripto varlik
piyasasinda islem aktivitesinin belirgin sekilde
yavasladigi dederlendirilmektedir.



GLOBAL PLATFORMLARIN TOPLAM ISLEM HACMi
(GUNLUK MILYAR USD)

Tablo 4: Global Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim Kayith
Platform Genel
16.02.26 23.02.26 Merkez
Binance 9.57 7.16 Cayman
Adalarn
Bybit 1.76 1.72 Dubai, BAE
Upbit 1.94 1.50 Gliney Kore
OKX 1.69 1.45 Seyseller
Coinbase 1.57 1.29 ABD

16/02/2026-23/02/2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca Coinmarketcap’te yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlanilmistir.

16.02.2026 - 23.02.2026 tarihleri saat 10:00
itibaniyla yalnizca CoinMarketCap (zerinde yer
alan platform verileri esas alinarak yapilan
incelemede, kiresel 6lcekte faaliyet gdsteren
onde gelen kripto varlik alim satim
platformlarinin ginlik islem hacimlerinde genel
olarak asadi yonli bir seyir izlendigi
gorilmektedir.

Bu donemde Binance platformunun glnlik

islem hacmi 9,57 milyar dolardan 7,16 milyar
dolara gerileyerek yaklasik %25,18 oraninda
azalmistir. Upbit platformunda islem hacmi
1,94 milyar dolardan 1,50 milyar dolara
dismis olup vyaklasik 9%22,68 oraninda
gerileme kaydedilmistir. Bybit platformunun
ginlik islem hacmi 1,76 milyar dolardan 1,72
milyar dolara gerileyerek vyaklasik %2,27
oraninda sinirl bir azalis gdstermistir. OKX
platformunda islem hacmi 1,69 milyar dolardan
1,45 milyar dolara gerileyerek yaklasik %14,20
oraninda dlsls gerceklesmistir. Coinbase
platformunda ise islem hacmi 1,57 milyar
dolardan 1,29 milyar dolara inmis olup yaklasik
% 17,83 oraninda azalis kaydedilmistir.

Genel gorinim itibanyla s6z konusu bes
platformun toplam gunlik islem hacmi ilgili
ddénemde 16,53 milyar dolardan 13,12 milyar
dolara gerilemis olup toplamda yaklasik
%20,63 oraninda dusts gergeklesmistir.
Platform bazinda farkh oranlarda gerilemeler
gozlemlenmekle birlikte, s6z konusu dénemde
kiresel kripto varlik piyasasinda islem
aktivitesinin zayifladigi degerlendirilmektedir.

KURESEL RAPORLARDAN YANSIMALAR

Finansal Istikrar Kurulu Kripto Varlik Tavsiyeleri: Ulkelerin Uygulama Diizeyi ve Tiirkiye'nin

Konumu

Finansal Istikrar Kurulu (Financial Stability Board
- FSB) basta G20 ulkeleri olmak lzere Uyeleri
aracilidiyla klresel finansal sistemde
kirilganhklar izleyen, dizenleme ve gdzetim
alaninda koordinasyonu glglendirmeye donik
politika Onerileri  Ureten uluslararasi bir
platformdur.

FSB, Temmuz 2023’te yayimladigi Kiresel Kripto
Varlik Duzenleme Cergevesi ile kripto varlik
piyasalari ve faaliyetleri igin kripto varlik énerileri
(crypto-asset (CA) recommendations?) ile stabil
kripto varlik dizenlemelerine iliskin klresel stabil
kripto varlik onerilerini (global stablecoin -GSC
recommendations?) igceren Ust duzey ilke ve
tavsiyeleri belirlemistir. FSB’nin Temmuz 2023
gercevesinin uygulanmasina iliskin Ekim 2025

tarihli "Thematic Review on FSB Global
Regulatory  Framework  for  Crypto-asset
Activities” baslikli raporu, FSB Uyesi ve gonilli
Ulkelerin s6z konusu Oonerileri ne o6lglde
uyguladigini ortaya koymakla beraber, finansal
istikrar acisindan ©6nem tasiyan dlzenleme
bosluklar ve uyumsuzluklara dikkat
cekmektedir. Raporun ana giktisi, kripto varlik
alaninda gorece ilerleme sadlanmis olmakla
birlikte, kulresel stabil kripto varlk alaninda
kapsamli bir diizenleyici gergevenin sinirli sayida
Ulkede bulundugu ve kiresel 6lgcekte reglilasyon
daginikliginin devam etmesi olmustur. Rapor
kapsaminda, (Ulkelerin ilerleme dizeyi, bes
asamada siniflandirimaktadir (Tablo 5). Birinci
asama dilzenleyici gergevenin bulunmadigi veya
yaklasimin vyalnizca AML/CFT (kara para ve

! Crypto-asset recommendations: Kripto varlik faaliyetleri ve piyasalarinin diizenlenmesi, denetimi ve gbzetimi icin st diizey tavsiyeler.
2 Global stablecoin recommendations: Kiiresel stablecoin diizenlemelerinin, denetiminin ve gdzetiminin st diizey tavsiyeleri.
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https://www.fsb.org/2023/07/fsb-global-regulatory-framework-for-crypto-asset-activities/
https://www.fsb.org/2023/07/fsb-global-regulatory-framework-for-crypto-asset-activities/
https://www.fsb.org/2025/10/thematic-review-on-fsb-global-regulatory-framework-for-crypto-asset-activities/
https://www.fsb.org/2025/10/thematic-review-on-fsb-global-regulatory-framework-for-crypto-asset-activities/
https://www.fsb.org/2025/10/thematic-review-on-fsb-global-regulatory-framework-for-crypto-asset-activities/

teroriin finansmani ile micadele) boyutuyla
sinirh kaldi§i durumlari ifade etmektedir. Ikinci
asama, mevcut finansal dizenlemelerin kripto
varhik faaliyetlerinin yalnizca bir boélimuini
kapsadigi ya da finansal istikrar risklerini sinirh
olgtide ele aldig kismi gergeveleri
tanimlamaktadir. Ugilincli asamada, kapsamli bir
gerceveye yonelik kamuya aciklanmis plan veya
istisare slreci bulunmakla birlikte ayrintilar

netlesmemistir. Doérdlinci asama, ¢ergevenin
onerildigi ve kamuya aciklandigi ancak henlz
nihai hale gelmedigi durumu gostermektedir.
Besinci asamada ise dlzenleyici c¢ergeve
tamamlanmis ve ayrintilari kamuya acik bicimde
tanimlanmistir. Bu siniflandirma, Ulkelerin FSB
tavsiyelerine uyum dlzeyine iliskin genel
ilerleme gérinimind yansitmaktadir.

Tablo 5: Kripto Varlik ve Kiiresel Stabil Kripto Varlik Onerilerinin Genel Uygulama Durumu

Diizenleme Onerileri

Kripto Varlik Piyasalan ve Faaliyetleri

Kiiresel Olcekte Stabil Kripto Varliklar

ilerleme Asamasi* Ulkeler**

Ulkeler**

No framework in place
(Dazenleme mevecut degil)

Partial regulations in place

(Kismi dizenleme)

Plans for framework under public discussion
(Taslak/istisare agamasi)

Framework proposed but not finalised
(Gnerilmis, nihai degil)

Regulatory framework finalised
(Tamamlanmis dizenleme)

China~, India,
Kazakhstan, Lebanon,
Mexico, Saudi Arabia™

Argentina, Canada,
South Africa
Brazil, Korea***,
Switzerland***, Uruguay

Armenia, Australia*®**,
Philippines, UK
The Bahamas, Bermuda,
Chile, EU,Hong Kong,
Indonesia,Japan,Nigeria,
Singapore, Thailand,
Tiirkiye

Argentina, Chile,
China~, India,
Indonesia, Kazakhstan,
Lebanon, Mexico,
Saudi Arabia“, South Africa,
Tiirkiye
Canada, Philippines,
Thailand
Australia***, Brazil,
Korea, Nigeria,
Switzerland**#*, Uruguay
Armenia, Singapore***
UK, US
The Bahamas, Bermuda,
EU, Hong Kong,Japan

*Jlerleme asamalari, genel uygulama ilerlemesini ifade eder.
**FSB (yeleri kalin harfle belirtiimistir.

***Kjsmi dizenlemelerin yirdrliikte oldugunu ifade eder.
AKripto varlik faaliyetlerinin yasak oldugunu ifade eder.

Tablo 5’e gore kripto varlik dnerileri bakimindan
11 ulke “Regulatory framework finalised”
kategorisinde siniflandiriimistir. Kiresel Stabil
kripto varlik dnerileri bakimindan ise yalnizca 5
Ulke  dlzenleyici c¢ergevesini tamamlamis
durumdadir. Tiirkiye, kripto varlik bashginda
“diizenleyici cergevesini tamamlamis
tilkeler” arasinda sayilirken, kiiresel stabil
kripto varlik bashginda ise “diizenlenmenin
yapiilmamis oldugu iilkeler” kategorisinde
ver almaktadir. Tlrkiye ile benzer sekilde
kripto varlik cercevesini tamamlayip kiresel
stabil kripto varlik tarafinda dizenleme tesis
etmemis [Ulkeler, Sili, Endonezya, Nijerya,
Singapur ve Tayland olarak siralanmaktadir. Bu
tablo, kiresel 0&lgekte stabil kripto varlik
dizenlemelerinin kripto varlik dizenlemelerine
kiyasla daha erken asamada oldugunu ortaya
koymaktadir.

Elliptic'in FSB tematik incelemesine iligkin
dederlendirmeleri de bu gorinimi
desteklemektedir. S6z konusu analizde, kripto
varlik piyasalarinin gelisim hizinin birgok tlkede
diizenleyici uygulamanin 6nline gectigi, ozellikle

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI BiRLiGi

stabil kripto varlik diizenlemeleri, veri raporlama
yukimldltkleri ve sinir 6tesi gézetim kapasitesi
bakimindan 6énemli uyum bosluklarinin devam
ettigi vurgulanmaktadir.

Kripto varlk hizmet saglayicilarina (KVHS) iliskin
diazenleyici c¢erceveler bazi (llkelerde tesis
edilmis olsa bile, bor¢ verme, borglanma ve
kaldirach islemler gibi ylksek riskli faaliyetlerin
dizenleme kapsami disinda kalmasi, risklerin de
gbzetim disinda kalmasina yol acgabilmektedir.
Ikinci kritik bosluk alani, KVHS'lere iligkin
raporlama yukdmlulUklerinin ve veri standardinin
her yerde ayni olgunlukta olmamasidir. Bu
durum, otoritelerin riskleri zamaninda izleme
kabiliyetini zayiflatabilmektedir. Uglincii bosluk
alani ise duzenleyici gergeve gelistirilmis olsa
dahi izleme ve denetim araglarinin uygulamada
yeterince guglendiriimemesidir. Kripto varlik
piyasalarinin 7/24 kesintisiz calismasi ve sinir
tanimayan yapisi dikkate alindiginda, otoritelerin
gercek zamanli izleme, hizli reaksiyon gésterme
ve gerektiginde yaptirim uygulayabilme
kabiliyetlerini artirmasi 6nem arz etmektedir.


https://www.elliptic.co/blog/fsb-thematic-review-2025

Stabil kripto varlik dizenlemelerinde ise
bosluklarin likidite risk ydnetimi, sermaye
tamponu (beklenmeyen zararlarn karsilamak
Uzere tutulan ek 6zkaynak), kurtarma ve tasfiye
planlari ile rezerv gereklilikleri gibi konularda
yogunlastigi gérilmektedir. Ulkeler arasinda geri
6deme slreleri, maliyetler ve saklama
uygulamalarindaki farkliliklar da kiresel dlgekte
faaliyet gobsteren yapilar icin uyumu
zorlastirmaktadir.

Rapor, kripto varlik piyasalarinin kiresel
niteliine ragmen sinir otesi is birligi ve
koordinasyonun pargali ve vyetersiz kaldigina
isaret etmektedir. Ulkeler iginde vyetki ve
sorumluluklarin birden fazla kurum arasinda
dadilmasi, kripto varlik tanimlarindaki farkhliklar
ve veri paylasimina iliskin hukuki kisitlar, is
birligini pratikte zorlastiran unsurlar arasinda 6ne
cilkmaktadir.

Bu bulgular isiginda FSB'nin sekiz onerisi 6zetle
asadidaki bashklarda toplanmaktadir:

o Ulkelerin FSB Kripto Cercevesi ile tam uyum
saglayacak sekilde uygulamayi hizlandirmasi,

e FSB ve diger uluslararasi kuruluslarin
gercevenin klresel o6lgekte benimsenmesini
tesvik etmesi,

e Ylksek risk seviyesinde goérilen faaliyetlere
ybnelik bosluklarin dizenleme kapsamina
dahil edilmesi,

e Stabil kripto varliklarda likidite, sermaye,

stres testi ile kurtarma ve tasfiye plani
gerekliliklerinin giclendirilmesi,

e Kripto varlik piyasasindaki finansal istikrar
riskini izlemeye vyo6nelik veri altyapisinin
gelistiriimesi,

e Birden fazla yargl alaninda faaliyet gosteren
stabil kripto varlik projeleri icin dizenleme
kapsaminin genisletilmesi,

o Ulkelerin sinir Otesi kripto varhk
faaliyetlerinin denetlenmesi icin
dizenlemelerini genisletmesi,

e FSB ile standart belirleyici diger kuruluslar
sinir Otesi is birliklerini  glcglendirmek
amaciyla ise yarar uygulamalar
belirlemelidir.

Sonug olarak FSB raporu, kripto varlik
dizenlemelerinde kiresel 6lcekte kayda deger
ilerleme saglandigini, ancak 6zellikle stabil kripto
varliklar ve sinir otesi faaliyetlerin goézetimi
alanlarinda dizenleyici bosluklarin devam ettigini
ortaya koymaktadir. Turkiye'nin kripto varlik
faaliyetlerine iliskin gergevede “tamamlanmig”
kategorisinde yer almasi, dlzenleyici altyapi
bakimindan ileri bir konuma isaret etmektedir.
Bununla birlikte FSB bulgulari, kiiresel egilimlerle
uyumlu bir sekilde stabil kripto varliklara 6zgl
dizenlemelerin gelistirilmesi ve veri, raporlama
ve saklama altyapilarinin gulglendirilmesi ile
uluslararasi is birligi mekanizmalarinin
derinlestirilmesinin ontmauizdeki dénemde
politika gelistirme gindeminde onemini
koruyacadini gostermektedir.

HAFTANIN KONUSU: REZERV KANITI (PROOF OF RESERVE-PoR)

Rezerv Kaniti Nedir?

Kripto varliklar, yapilari geredi yalnizca dijital
ortamlarda var olabilen ve fiziki halde
bulunmayan varhklardir. Bu nedenle kripto
varhklar, vyalnizca dijital clzdan adresleri
Uzerinde saklanabilmekte ve blokzincir aglar
Uzerinden cuzdanlar arasl transfer
edilebilmektedir. Blokzincir aglari, tim clzdan
adreslerini, bu clzdanlardan gercgeklestirilen
transfer islemlerini ve ayni zamanda ilgili
adreslerdeki varlik miktarlarini seffaf bir sekilde
kaydetmekte ve anonim olarak herkesin
gorintileyebilecegi  bir sekilde paylasima
sunmaktadir. Bu sekilde tim katilimcilar,
herhangi bir merkezi yapiya ihtiya¢c duymadan,
clzdan adreslerini, transfer islemlerini ve ilgili
clizdanlardaki kripto varlik bakiyelerini
goérintileyebilmektedir.

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI BiRLiGi

Kripto varliklar, yatinmcillarin kendi 6zel
clizdanlarinda saklanabilecedi gibi, alim-satim ve
transfer islemlerinin gerceklestirildigi platformlar
veya platformlarin anlasmali oldugu Ucglinci taraf
saklama hizmeti saglayicilar clizdanlarinda da
saklanabilmektedir. Bu tir platformlar ve
saklama kuruluslari, ayni anda birgok yatirnmciya
hizmet verdikleri icin, herhangi bir zaman
diliminde tim vyatinmcilarin varlklarini birebir
karsilayacak bakiyede yeterli rezerve sahip olup
olmadiginin  kamuoyu tarafindan bilinmesi,
ekosistemin ve ilgili kurumlarin strdurdlebilirligi
acisindan 6nem kazanmaktadir.

Bu dodgrulama ihtiyacini  karsilamak igin,
platformlar ve saklama kuruluslari, bagimsiz
denetim kuruluslarn araciidiyla veya kiresel
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kurumlar tercihen bazi kriptografik dogrulama
yontemlerini kullanarak rezerv kaniti
yaptirmakta ve rezerv kaniti sonucunda bakiye
dogrulamalarini ilgili katihmcilara agiklamaktadir.
Rezerv kaniti sireci, platformda tutulan toplam
varliklarin, yatirnmcilarin hesaplarinda bulunan
varlklarla blokzincir Uzerinden eslesip
eslesmedigini gbsteren ve yatirrmcilarin
varliklarinin dogrulugunu teyit etmesi amaciyla
kullanilan bir mekanizmadir.

Rezerv kaniti mekanizmasi yaygin olarak
platformlar ve saklama kuruluslar tarafindan
kullaniyor olsa da kullanim alani yalniz bu
platformlar ile sinirl olmayip, uygulama ornekleri
daha genis bir alana yayilmaktadir. Merkeziyetsiz
finans protokolleri, stabil kripto varlik ihraggilari,
tokenize gergek diinya varliklan ihraggilari gibi
yeni nesil Urinler Gzerinde de rezerv kaniti

mekanizmalari farkh varyasyonlar ile
kullanilabilmektedir.
Kiiresel Firmalarda Rezerv Kaniti

Mekanizmalarinin Kullanim Sekilleri
Bagimsiz Ugiincii Taraf Denetimi:

Bu mekanizmada ilgili platform, Gglncl taraf bir
bagimsiz denetim kurulusu ile anlasma yapar ve
s6z konusu kurulus platformun clizdan
bakiyelerini inceleyerek bu bakiyeleri yatirimci
yuktmlaltkleri ile karsilastirir. Denetim streci
sonunda hazirlanan rapor ile platform
clzdanlarinda tutulan varliklar ile yatirmc
bakiyelerinin uyumlu olup olmadigi bagimsiz bir
Ugunca taraf tarafindan teyit edilmis olur.

Kriptografik Yontemler:

Merkle Agaci 3veya zk-SNARK “gibi yontemler ile
blokzincir teknolojisine 6zgl bazi kriptografik
yontemler kullanilarak zincir Gzeri dogrulama
islemleri de klresel platformlar  veya
merkeziyetsiz finans protokolleri tarafindan
tercih edilebilmektedir. Ozellikle Merkle Agaci
(Merkle Tree) yontemi ile, tim kullanic
bakiyeleri tek tek paylasilmadan, kriptografik
Ozetler> (hash’ler) aracilidiyla dogrulama
islemleri gergeklestirilebilmektedir. Bu yéntemde
her kullanicinin bakiyesi bir veri parcasi olarak
adag yapisina dahil edilir ve en Ustte olusan

“Merkle koki” kamuya agciklanir. Kullanicilar,
kendilerine verilen koék Ozet verisi sayesinde
bakiyelerinin bu yapiya dahil edilip edilmedigini
kontrol edebilmektedir. Daha ileri dlzey
¢cdzimler arasinda zk-SNARK (Zero-Knowledge
Succinct Non-Interactive Argument of
Knowledge) gibi sifir bilgi ispati (zero-knowledge
proof) yodntemleri yer almaktadir. Bu teknik
sayesinde bir platform, belirli bir toplam varliga
sahip oldugunu veya yukumlultklerini
karsiladigini kanitlayabilirken, kanitlama
sirasinda kullanicilarin bireysel bakiyeleri ya da
hassas finansal verileri herhangi bir sekilde
anonim olarak bile agida gickmamasi saglanmaya
calisiilmaktadir.

Genel itibariyla bagimsiz Gglinct taraf denetimi
kurumsal firma ve ekosistem glvenini artirirken,
kriptografik yontemler ise daha teknik bir
glvence sunabilmektedir.

Tirkiye'de Rezerv Kaniti:

Ulkemizde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Kurul)
ikincil duzenlemeleri kapsaminda, II-35/B.1
sayili Kripto Varlik Hizmet Sadlayicilarin Kurulus
ve Faaliyet Esaslari Hakkinda Tebli§g uyarinca,
kripto varlik hizmet saglayicilarin (KVHS) rezerv
kaniti yikamlulikleri dizenlenmistir. Sonrasinda
ise Kurul Karar Organi’'nin i-SPK.35/B.2
(08/05/2025 tarih ve 30/846 s.k.) sayili ilke
Karari ile rezerv kanitina iliskin cerceve netlesmis
olup, KVHS nezdinde gerceklestirilecek rezerv
kanit denetim sirecglerinde uygulanmak (zere
ilke, esas ve yontemler belirlenmistir. Bu
kapsamda, denetim dénemleri ve anlasma
siregleri, denetim raporunun hazirlanmasi ve
bildirim yukimlGlagu gibi slirecler paylasiimistir.
KVHS’ler ile bilgi sistemleri bagimsiz denetim
kuruluslan arasinda denetime tabi her 3 ayhk
dénemin en gecg ilk ayi icerisinde rezerv kaniti
denetiminin ydratilmesine iliskin olarak bir
s6zlesme imzalanmasi zorunlu kilinmistir.

Tlrkiye’'de rezerv kaniti denetimleri, yalnizca
Kurul tarafindan yetkilendirilmis Gglncu taraf
bagimsiz  denetim kuruluglari  aracilidiyla
gerceklestirilebilmektedir. Dolayisiyla, vyasal
olarak gegerli bir rezerv kaniti raporu
sunulabilmesi igin bagimsiz denetim
gerceklestirilmesi zorunludur.

3 Merkle Adaci: Biyiik miktarda veriyi kiiclik parcalara ayirip, her parcanin 6zeti alinarak bir agac yapisi icinde birlestirildigi ve bdylece verilerin

dedismediginin hizli bir sekilde dogrulanabildigi yéntemdir.

4zk-SNARK: Bir kisinin dogru bilgiye sahip oldugunu, bilgiyi agiga cikarmadan kanitlamasini saglayan, gizlilik odakli ve kriptografik yéntem.

5 Kriptografik 6zet (hash): Hash: Herhangi bir veri pargasindan, sabit uzunlukta ve benzersiz sekilde olusturulan bir 6zet veri.
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Yasal Uyari:

Bu builtende yer alan bilgi, degerlendirme ve yorumlar genel nitelikte olup, higbir sekilde yatirim tavsiyesi
degildir ve yatirrm danismanlgi kapsaminda degerlendiriimemelidir. Bllten kapsamindaki goris, analiz
ve veriler yalnizca bilgilendirme amaci tasimakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim, satim veya elde
tutulmasina yonlendirmemektedir ve 6neri niteliginde degildir. S6z konusu icerikler, yatinmcilarin risk ve
getiri tercihleri ile mali durumlan dikkate alinmadan hazirlanmistir. Paylasilan verilerin dogrulugu ve
glincelligi konusunda garanti verilmemektedir. Yatinm danismanligi hizmeti, yalnizca mevzuatla
belirlenen kriterleri saglayan yatirimcilara, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirilmis sirketlerle
imzalanacak Yatirnm Danismanlidi Sozlesmesi cercevesinde sunulabilir.
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