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KURESEL EKONOMI VE KRIPTO VARLIK GUNDEMINDE ONE CIKAN HABERLER

Klresel piyasalarda bu hafta da Orta Dogu’'da
tirmanmaya devam eden jeopolitik risk temasi
fiyatlamalar icin yakindan takip edildi. Ozellikle
deniz yoluyla tasinan petrol ticaretinin ylzde
20’sinin Gzerinde bir kisminin gectigi HUrmiz
Bogdazi Uzerindeki gegislerin kisitlanmasi ve bu
duruma paralel olarak gemi trafiginin durma
noktasina gelmesi, petrol onciliginde enerji
fiyatlarinda sert yikselislerin yasanmasina
neden oldu. Brent petrolin varil fiyati gectigimiz
haftay! ylzde 24'Gn lzerinde, Bati Teksas ham
petroli (WTI) ise ylizde 35’in lizerinde ylkselisle
kapatti. Blltenin yazimi sirasinda Brent petrol
107 dolar, WTI ise 104 dolar seviyesinde islem
goriyor. Bitcoin ise gectigimiz hafta itibariyla
73.000 ABD dolarinin Gzerini test ettikten sonra,
yeniden 70.000 dolar seviyesinin asadisina
distd. Baltenin yazimi sirasinda ise 68.000 dolar
seviyesinde islem goriayor. (Grafik 1)

Veri glindemi acisindan haftanin en ¢ok takip
edilen gostergelerinden biri ABD tarim disi
istihdam verisi oldu. Piyasalarda istihdamda artis
beklentisi bulunmasina ragmen aciklanan veri
oldukca zayif bir gorinim ortaya koydu.
Acgiklamaya gére ABD ekonomisi Subat ayinda 92
bin kisilik istihdam kaybi yasadi. Bu rakam, son
dort ayin en zaylf istihdam verisi olarak
kaydedildi.

Pazartesi gunu Euro Bolgesi ve Amerika Birlesik
Devletleri (ABD)'nde aciklanan satin alma
yoneticileri endeksi (Purchasing Managers’
Index- PMI) verileri takip edildi. Agiklanan veriler
kapsaminda ABD’de Gretim PMI 51,6 seviyesinde
aciklanirken, imalat PMI ise 52,4 seviyesinde
gercgeklesti. Euro Boélgesi tarafinda ise PMI verisi
50,8 seviyesinde aciklanarak bir 6nceki 49,5
seviyesinin ve 50 esik dederinin Uzerine ciktl ve
sektdérde genislemeye gecise isaret etti.

Sali ginU Euro Bélgesi enflasyon verileri takip
edildi. Eurostat tarafindan yayimlanan verilere
gbre, Subat ayinda tlketici enflasyonu aylik
bazda ylzde 0,7’lik artarken, bir dnceki yilin ayni
ayina gore ise ylzde 1,9'luk artis gdzlemlendi.
Enerji ve gida gibi kalemlerin harig tutuldugu
cekirdek enflasyon ise ylzde 2,2 seviyesinde
gergeklesti.
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ABD'de 0Ozel sektordeki istihdamin ayhk
degisimini gésteren ADP Tarim Digi Istihdam
verisi kapsaminda 6zel sektér istihdaminda artis
g6zlemlendi. Agiklanan veriye gére Subat ayinda
istihdam artisi 63.000 kisi olarak kaydedildi.
Ortalama piyasa beklentisi ise 50.000 Kisi
seviyesinde bir artis yénindeydi.

ABD'nin teknoloji agirlikh borsasi Nasdaq, tahmin
piyasalarina yo6nelik o6nemli bir adim att.
Reuters’in haberine gére Nasdaq, Nasdag-100 ve
Nasdag-100 mikro endekslerine dayali “Sonugla
Iliskili Opsiyonlar” listeleyebilmek icin ABD
Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu’na (SEC)
basvuruda bulundu. S6z konusu Urlnler,
yatinmcilarin  belirli  bir piyasa sonucunun
gerceklesip gerceklesmeyecedi lzerine pozisyon
almasina imkan taniyacak sekilde tasarlaniyor.

Reuters tarafindan yapilan habere gore, stabil
kripto varlik ihragcisi Tetherin son ¢ il
icerisinde suc faaliyetleriyle badlantih yaklasik
4,2 milyar dolar dederindeki USDT tokeni
dondurarak kullanilamaz hale getirdigi belirtildi.

ABD ve Iran arasindaki jeopolitik risklerin
tirmanmasi, Iran merkezli kripto varlik
platformlar Uzerindeki c¢ikiglarin artmasina
neden oldu. Elliptic tarafindan yapilan analize
gore, Iranin en yiiksek islem hacmine sahip
platformlarindan biri olan Nobitex tzerinden Mart
ayinin basinda kripto varlk cikis islem hacmi
yluksek seviyelere ylikseldi. Savasin ilk anlarinda
500 bin dolar seviyesini asan anlik fon gikislar,
gldnln ilerleyen saatlerinde tek bir saat iginde
yaklasik olarak 3 milyon dolar seviyesine ulasti.

Dinyanin en blyldk halka aclk madencilik
firmalarindan biri olan ABD merkezli MARA
Holdings, 2025 yilinin dérdinci ceyredinde 1,71
milyar dolarlik zarar bildirdi. Sirket, bir dnceki
yihin ayni dbéneminde 528,3 milyon dolar
seviyesinde net kar aciklamisti. Firmanin 2025
yili geliri 656,4 milyon dolardan 907,1 milyon
dolara yukselmis olsa da 2024 yilinda aciklanan
541 milyon dolarlik net kara kiyasla 1,31 milyar
dolar net zarar kaydedildi.



Grafik 1: Brent Petrol Yiikselis Grafigi (Giinliik)
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Grafik 2: ABD Tarim Disi istihdam Verisi(Aylik)
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HAFTANIN ONE GCIKAN GELISMELERI (2 MART - 9 MART)

Klresel piyasalarda gectigimiz hafta Orta
Dogu’da artan jeopolitik riskler yatirimcilarin
odaginda yer almaya devam etti. Ozellikle Iran
ile ABD ve Israil arasinda yikselen tansiyon
piyasalarda risk algisini artinrken, bdlgedeki
gatismalarin enerji arzina ybnelik
olusturabilecegi riskler yakindan takip edildi.
Savasin seyrine paralel olarak Iranin Hirmiiz
Bodazi Uzerinden gegen bazi gemilere yonelik
kisitlama adimlan petrol piyasasinda arz
endiselerini artirdi.
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Klresel petrol ticaretinin énemli bir bolimdnin
gectigi bodazda yasanabilecek olasi  bir
aksamanin arz endiselerini artirmasiyla birlikte
petrol fiyatlarinda hafta boyunca sert ylkselisler
goruldi. Dederli metaller tarafinda ise jeopolitik
risklerin ylkseldigi ilk etapta givenli liman talebi
ile yukari yonla bir hareketlilik izlenmisti. Ancak
fiyatlarin hizli yikselisinin ardindan yatirimcilarin
kar realizasyonlarina yonelmesiyle birlikte
savasin ikinci haftasinda altin ve gumds
fiyatlarinda sinirh geri gekilmeler gézlemlendi.



Riskli varhklar agisindan dederlendirildiginde
enerji fiyatlarinda gorilen guigli ylikselis, kiresel
maliyetlerde artis ve enflasyonist baskilarin
yeniden glgclenebilecedi endiselerini gindeme
getirdi. Bu durum oOzellikle ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) para politikasinda yeniden
daha sahin bir durus sergileyebilecedi
beklentilerini artirarak hisse senedi piyasalarinda
satis baskisini glglendirdi.

Makro veri akisi tarafinda ise ABD’de aciklanan
istihdam verileri piyasalarin yakindan takip ettigi
basliklar arasinda yer aldi. Tarim disi istihdam
verisinin beklentilerin oldukga altinda kalarak
Subat ayinda 92 bin kisilik istihdam kaybina
isaret etmesi, ABD is glcli piyasasinda
momentum kaybi yasandigina yonelik endiseleri

artirdi.  Bu gelisme klresel ekonomide
blylimenin yavaslayabilecedine iliskin
beklentileri  guglendirirken riskli ~ varhklar

Uzerinde baski yaratan unsurlardan biri oldu.

Hafta icerisinde  ABD Merkez Bankasi
yetkililerinden gelen aciklamalar da piyasalar

tarafindan dikkatle izlendi. Fed uyelerinin
degerlendirmeleri genel olarak para politikasinda
temkinli durusun korunacagina isaret etti.
Yetkililer, zayif istihdam verilerinin politika
kararlarini daha karmasik hale getirdigini
belirtirken, enflasyonun kalici bicimde ylizde 2
hedefi dogrultusunda geriledigine dair daha
giclid  kanitlar gorilmeden faiz  indirimi
konusunda aceleci bir yaklasim
sergilenmeyecedini vurguladi.

Tim bu gelismelerin etkisiyle dolar endeksi
haftay! yaklasik ylzde 1,4 oraninda ylkselisle
tamamlarken dederli metallerde kar satislarinin
etkisiyle altinin ons fiyati haftalik bazda yaklasik
ylzde 1,75 deder kaybetti. Artan jeopolitik
riskler, yukselen enerji fiyatlarn ve para
politikasina iliskin belirsizliklerin etkisiyle riskli
varliklarda satis baskisi 6ne gikarken New York
Borsasi’nda da negatif bir gorinim hakim oldu.
Bu kapsamda S&P 500 endeksi haftayl yilzde
2,02, Nasdaq Bilesik endeksi ylizde 1,27 ve Dow
Jones endeksi ylzde 3,01 oraninda duasusle
tamamladi.

GELECEK HAFTAYA BAKIS (9 MART - 16 MART)

Gelecek hafta kilresel piyasalarda jeopolitik
gelismelere ek olarak hem ABD hem de
Japonya’dan  gelecek  yodun veri akisi
yatinnmcilarin odadinda olacak. Haftaya Japonya
cephesinde aciklanacak verilerle baslanirken,
pazartesi glnu dis ticaret dengesi, sali gund
biuyiime rakamlari ve carsamba giini Uretici
Fiyat Endeksi (UFE) verileri yakindan takip
edilecek.

ABD tarafinda ise hafta boyunca konut piyasasi
ve tlketim edilimlerine iliskin go&stergeler
izlenecek. Sal ginid ikinci el konut satislar
aciklanirken, carsamba gUlnl enflasyon verisi
piyasalarin ana glindem maddesi olacak.
Persembe ginli dis ticaret dengesi, haftalik
issizlik maasi basvurulari ile birlikte konut
baslangiglari ve insaat izinleri verileri takip
edilecek. Haftanin son islem gilintnde ise kisisel
tiketim harcamalar (PCE) fiyat endeksi, bliyime
verisi, dayanikli mal siparisleri ve Michigan
tlketici given endeksi aciklanacak.
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Kripto Varhk Takvimi:

e 12.03.2026-Aptos (APT) Kripto varhk Kkilit
acilisi

e 12.03.2026-I0TeX
Oylamasi

(IOTX)-1IP-56

e 14.03.2026- Pi Network (PI) Protokol
V20.2 Glncellemesi



KRIPTO VARLIGA DAYALI BORSA YATIRIM FONLARI

Bitcoin: 568,5 milyon USD

02.03.2026-09.03.2026 tarihleri arasinda Bitcoin
borsa yatirnm fonlarina (ETF) yaklasik 568,5
milyon ABD dolan tutarinda net giris
gercgeklesmistir.

Ethereum: 23,5 milyon USD

02.03.2026-09.03.2026 tarihleri arasinda
Ethereum borsa yatirnm fonlarina (ETF) yaklasik
23,5 milyon ABD dolar tutarinda net giris
gerceklesmistir.

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

WTree ve Grayscale ETF’lerini kapsamaktadir).

EN COK YUKSELENLER/DUSENLER (HAFTALIK)

Tablo 1: En Cok Yiikselenler

Proje Ismi Sembol Yukselis
Orani
DeXe DEXE %37.781
Pi PI1 %30.171
OKB OKB %29.901
Kite KITE %20.011
Chiliz CHZz %12.807

Tablo 2: En Cok Duigenler

Proje Ismi Sembol Dusus
Orani
pippin PIPPIN %40.60|
Stable STABLE %20.40|
OFFICIAL o
TRUMP TRUMP 011.70)
Polygon MATIC %09.30|
Sei SEI %7.70]

Kaynak: https://coinmarketcap.com/ (09.03.2026 saat 10:00 itibariyla piyasa dederi acisindan ilk 100°de yer alan kripto varliklar

referans alinmigtir.

ULUSAL DUZENLEMELER KAPSAMINDA GERGEKLESTIRILEN CALISMALAR

KVHS Goriis Basvurularina Iliskin Yeni
Siire¢c Hakkinda Bilgilendirme

Kripto varlik hizmet saglayicilarinin  (KVHS)
Sermaye Piyasasi Kurulu’na (Kurul) iletecekleri
gbris basvurularina iliskin usul ve esaslar,
Kurul’'un 25.02.2026 tarih ve 10/377 sayili Karari
ile belirlenmistir. S6z konusu karar uyarinca,
Kurul tarafindan ilan edilen “Faaliyette
Bulunanlar Listesi”nde yer alan KVHS'lerin goris
basvurulari  6ncelikle Birligimize iletilmeleri,
Birligimiz tarafindan yapilacak
dederlendirmelerin ardindan Kurul'a iletilmesi
ongorilmektedir.

Kurul tarafindan ayrica goéris basvurularinin
hazirlanmasina esas teskil etmek lzere “Gorus
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Dederlendirme ve Talep Formu” Birligimize
iletilmistir. Bu kapsamda KVHS'lerin dlizenleme
talebi, mevzuat degisikligi ihtiyaci veya yorum
gerektiren konulara iliskin goéris ve &nerilerini
s6z konusu form c¢ergcevesinde hazirlayarak
Birligimize iletmeleri gerekmektedir.

Bu dogrultuda Birligimiz tarafindan 02.03.2026
tarihli Genel Mektup ile KVHS'lere gerekli
bilgilendirme yapilmis ve Kurula iletilmek Gzere
sektor gorus ve Onerilerinin Gorus
Dederlendirme ve Talep Formu kullanilarak
hazirlanip Birligimize iletilmesi talep edilmistir.
Iletilenk géris ve oneriler Birligimiz tarafindan
dederlendirilerek Kurul’a iletilecektir.


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

KVHS Veri Toplama Sistemi (KVHS VTS)

Yasa disi bahis ve/veya kumar amaciyla
kullanilan veya kullandinldigi degerlendirilen,
kirallk hesap kullanilan veya kullandinldigi
degerlendirilen, suc geliri nakline aracilik ettigi
degerlendirilen ve bu saiklerle kapatilan misteri
hesap sayisinin  Birligimize iletiimesi igin
tarafimizca baslatilan KVHS Veri Toplama
Sistemi (KVHS VTS) projesi tamamlanmistir.
Ocak 2026 ve Subat 2026 ddnemlerine iliskin
toplanan ilk veriler aylik istatistiki bilgi olarak
Birligimizce Kurula iletilmistir.

Kripto Varhklarin
Iliskin Kanun Teklifi

Vergilendirilmesine

02.03.2026 tarihinde TBMM Baskanligi'na
sunulan “Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanun Teklifi” (Esas No: 2/3560) (“Teklif"),
kripto varlik islemlerinin vergilendiriimesine
yOnelik 6nemli dizenlemeler icermektedir. Teklif
ile, kripto varlik islemlerine iliskin vergi
uygulamalarina yénelik bir gergeve olusturulmasi
ongorilmektedir. Bu kapsamda 03.03.2026
tarihinde sinirh sayida KVHS temsilcisi ile
Birligimiz gevrim igi olarak bir araya gelmis ve
Teklif'te yer alan dizenlemelere iliskin sektor
goris ve onerileri dederlendirilmistir.

04.03.2026 tarihinde ise Teklif'in kripto varliklara
iliskin  maddeleri TBMM Plan ve Bitce
Komisyonu'nda goristlmis olup Komisyon
toplantisina Birligimiz de katiim sadlamis ve
sektériin diizenlemeye iliskin goris, 6neri ve
degerlendirmeleri Komisyon ile paylasiimistir.
islem vergisi orani ve piyasa lizerine muhtemel
etkileri, yurtrlik slresi ve gegis stlreci, islem
vergisinin yaninda kazang Uzerinden
vergilendirme maddesinin de yer almasi ve
uygulamada netlestiriimesi gereken diger
hususlar sektéri temsilen ifade edilmistir.

Teklif sunuldugu haliyle Komisyon'da kabul
edilmis olup, kabul edilen teklif kapsaminda,
KVHS'ler tarafindan yapilan veya aracilik edilen
kripto varlk satis ve transfer islemlerinin kripto
varlik islem vergisine tabi olmasi ve s6z konusu
islemler Gzerinden satis tutan veya transfer
anindaki rayic deder Uzerinden on binde 3
oraninda vergi uygulanacagi hususu Genel
Kurul'da gorisulecektir.

Komisyon goérasmeleri sirasinda kazang
Uzerinden uygulanacak stopaj oraninin baslangig
asamasinda yuzde 0 seviyesinde
belirlenebilecedgine yonelik dederlendirmeler
paylasiimistir.

YENI LISTELENEN KRIPTO VARLIKLAR

Fabric Foundation (ROBO)

Acik robotik ve yapay genel zeka (Artificial

General Intelligence - AGI) ekosisteminin
gelistiriimesine yonelik olarak kurulan kar amaci
gutmeyen bir organizasyon olarak

tanitilmaktadir.  Projenin  teknik  dokiimani
bulunmamakla birlikte, resmi internet sitesinde
yer alan bilgilere gére Fabric Foundation’in temel
amaci; akilh  makinelerin gercek dinyada
insanlarla  glvenli ve uyumlu bicimde
calisabilmesi icin gerekli ydnetisim, ekonomik
yap! ve koordinasyon altyapisini olusturmaktir.
Bu kapsamda projede, insan ve makine kimligi
sistemleri, merkeziyetsiz gbrev paylasimi ve
hesap verebilirlik mekanizmalari, makineden
makineye iletisim ve veri aktarim altyapilan gibi
acik ve kamusal nitelikte teknolojik sistemlerin
gelistiriimesine katki saglanmasinin hedeflendigi
ifade edilmektedir.
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Proje ayrica yapay zeka ve robotik teknolojilere
iliskin farkindahdin artirilmasi ve bu teknolojilere
kiresel 6lgekte daha genis katiim saglanmasina
yonelik calismalar vylritmeyi amacladigini
belirtmektedir.

Gorsel 1: Fabric Foundation (ROBO) Kripto Varligi Piyasa
Degeri ve Arz Bilgileri

> Fabric Protocol ROBO #1188

$0.04223

Unlocked Mkt Cap

$94.23M

Vol/Mkt Cap (24h)

54.42%

Liq/Mkt Cap

262%

Max. supply

10B ROBO

Circulating supply Holders

2.23B ROBO 37.09K

Kaynak: https://coinmarketcap.com/currencies/fabric-
foundation/


https://coinmarketcap.com/currencies/fabric-foundation/
https://coinmarketcap.com/currencies/fabric-foundation/

CoinMarketCap verilerine gore 9 Mart 2026 tarihi
itibariyla Fabric Foundation (ROBO) kripto varligi
yaklasik 0,04223 ABD dolart seviyesinden
fiyatlanmaktadir.

S6z konusu kripto varhidin piyasa dederinin
yaklasik 94,23 milyon ABD dolari seviyesinde
oldugu gorilmektedir. Son 24 saatlik islem
hacmi vyaklasik 51,09 milyon ABD dolari

dizeyinde gergeklesmis olup, islem hacminin
piyasa dederine orani %54,42 seviyesindedir.
ROBO kripto varliginin toplam arzi ve maksimum
arzi 10 milyar adet olarak belirtiimekte olup,
dolasimdaki arzin vyaklasik 2,23 milyar adet
seviyesinde bulundugu goridlmektedir. Tam
seyreltilmis dederinin (Fully Diluted Valuation -
FDV) vyaklasik 420,8 milyon dolar oldugu
gozlemlenmektedir.

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

Tablo 3: Tiirkiye'deki Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim
Platform
02.03.2026 09.03.2026
Binance TR 200 166
Paribu 141 138
BtcTurk 77 78

02/03/2026 - 09/03/2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca CoinMarketCap lizerinde yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlanilmistir.

02.03.2026 - 09.03.2026 tarihleri saat 10:00
itibariyla CoinMarketCap Uzerinde vyer alan
platformlara iliskin veriler esas alinarak yapilan
incelemede, Tilrkiye'de faaliyet gosteren kripto
varlik alim satim platformlarinin ginlik islem
hacimlerinde genel olarak asadi yonll bir seyir
izlendigi gorilmektedir.Bu donemde Binance TR
platformunun gunlik islem hacmi 200 milyon

dolardan 166 milyon dolara gerilemis olup
yaklasik %17,00 oraninda azalis godstermistir.
Paribu platformunun islem hacmi 141 milyon
dolardan 138 milyon dolara gerileyerek yaklasik
%?2,13 oraninda disls kaydetmistir. BtcTurk
platformunun ise glnlik islem hacmi 77 milyon
dolardan 78 milyon dolara ylikselmis ve yaklasik
%71,30 oraninda sinirli bir artis gergeklesmistir.

Genel go6rinim itibanyla s6z konusu (g
platformun toplam giinlik islem hacmi incelenen
dénemde 418 milyon dolardan 382 milyon dolara
gerilemis olup toplamda vyaklasik 9%38,61
oraninda azalis gergeklesmistir. Platform bazinda
farkli yoénlerde hareketler gérilmekle birlikte,
incelenen ddénemde Tuarkiye kripto varlk
piyasasinda islem hacimlerinin dnceki haftaya
kiyasla sinirll bir daralma edgilimi gosterdigi
ortaya cikmaktadir.

GLOBAL PLATFORMLARIN TOPLAM ISLEM HACMi
(GUNLUK MILYAR USD)

Tablo 4: Global Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim Kayith
Platform Genel
02.03.2026 09.03.2026 Merkez
: Cayman
Binance 7.87 7.57 Adalar
. Dubai,
Bybit 1.96 1.67 BAE
OKX 1.67 1.46 Seyfe”e
Coinbase 1.63 1.41 ABD
- Glney
Upbit 1.19 0.86 Kore

02/03/2026 - 09/03/2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca CoinMarketCap'te yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlanilmistir.

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI BiRLiGi

02.03.2026 - 09.03.2026 tarihleri saat 10:00
itibariyla CoinMarketCap’te yer alan platform
verileri esas alinarak yapilan incelemede, kiiresel
6lcekte faaliyet gdsteren kripto varlik alim satim
platformlarinin glnlik islem hacimlerinde genel
olarak asagr yonli  bir seyir izlendigi
gorilmektedir.

Bu dénemde Binance platformunun ginlik islem
hacmi 7,87 milyar dolardan 7,57 milyar dolara
gerilemis olup yaklasik %3,81 oraninda dusis
godstermistir. Bybit platformunda islem hacmi
1,96 milyar dolardan 1,67 milyar dolara
gerileyerek yaklasik %14,80 oraninda azalis
kaydedilmistir. OKX platformunun ginlik islem
hacmi 1,67 milyar dolardan 1,46 milyar dolara
gerilemis ve yaklasik %12,57 oraninda disus
gerceklesmistir. Coinbase platformunda islem

7



hacmi 1,63 milyar dolardan 1,41 milyar dolara
gerileyerek yaklasik %13,50 oraninda azalis
gbstermistir. Upbit platformunda ise islem hacmi
1,19 milyar dolardan 0,86 milyar dolara diismus
olup yaklasik %27,73 oraninda belirgin bir azalig
gbézlemlenmistir. Genel goérinim itibaryla soz
konusu bes platformun toplam gunlik islem

hacmi incelenen dénemde 14,32 milyar dolardan
12,97 milyar dolara gerilemis olup toplamda
yaklasik %9,42 oraninda dlislis gerceklesmistir.
Platformlarin tamaminda islem hacimlerinin
gerilemesi, incelenen dénemde kiiresel kripto
varlik piyasasinda islem aktivitesinin &6nceki
haftaya kiyasla zayifladigina isaret etmektedir.

KURESEL RAPORLARDAN YANSIMALAR

TRM Labs 2026 Kripto Varlik Suclari Raporunda One Cikan Bulgular

TRM Labs’in 28 Ocak 2026 tarihinde yayimladigi
2026 Crypto Crime Report, 2025 yilinda yasa disi
kripto varlik islemlerinin yaklasik 158 milyar ABD
dolarina ulasarak son bes vyilin en ylksek
seviyesini gordiguni ortaya koymaktadir.
Rapora gore bu artig, 2024 yilina kiyasla yaklasik
%145’lik bir sigramaya isaret etmekte ve 6nceki
yillarda go6zlenen gerileme ediliminin tersine
dondugunt gostermektedir. Bununla birlikte,
ayni rapor mutlak hacimdeki ylkselise ragmen
yasa disi islemlerin toplam zincir Gstl (on-chain)
kripto varlik islem hacmi igindeki payinin
%1,3'ten %1,2'ye geriledigini belirtmektedir. Bu
cercevede, vyasa disi faaliyetlerin mutlak
bluyluklugu artarken toplam ekosistem igindeki
oransal paymin sinirh kalmasi, kripto varhlk
ekosisteminin blyumesi, izleme kapasitesinin
gelismesi ve riskin yalnizca islem hacmine goére
degil, ekosisteme giren likidite ve sistem icindeki
goreli agirhdgr dikkate alinarak olgllmesi
geredinin birlikte degerlendirilmesinin gerektigini
isaret etmektedir. TRM'nin bu yil 6ne cikardidi
yeni 6lcim yaklasimi da bu nedenle énemlidir.
Raporda yasa disi aktérlerin 2025 yilinda mevcut
kripto varlik likiditesinin %?2,7’sini yakaladigi
belirtilerek riskin yalnizca islem hacmine dedgil,
kullanilabilir sermaye ve likiditeye gbére de
okunmasi gerektigi vurgulanmaktadir.

Raporda 6ne cikan en dikkat cekici bashklardan
biri, yaptirm baglantili yasa disi faaliyetlerde
Rusya bagdlantili yapilarin belirgin agirligidir.
TRM, 2025 yilindaki yaptinm badlantili akislarin
biylk olcide Rusya badlantih yapilardan
kaynaklandigini ve 6zellikle ruble endeksli A7A5
adli stabil kripto varligin 72 milyar ABD dolarini
asan islem hacmiyle bu alanda 6ne ciktigini
ortaya koymaktadir. Decrypt'te yer alan habere
gbre, 2025 yilinda yaptinm uygulanan kisi ve
yapilara yoénelik girislerin %95’inin stabil kripto
varlklar Gzerinden gergeklestigi ve bu buylk
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stabil kripto akisinin %77’sinin, yani 72 milyar
dolarin tzerindeki kisminin A7A5 ile iliskili oldugu
ifade  edilmektedir. Haberde ayrica bu
gelismenin, yaptinm altindaki aktérlerin dolar
bazli geleneksel 6deme kanallarindan
uzaklasarak daha o6zellesmis ve daha kapal
kripto aracglara yo6neldigini goOsterdigi ifade
edilmektedir. Bu yonliyle 2026 TRM raporunun
en 6nemli giktilarindan biri, yasa disi finansman
riskinin artik yalnizca kripto varhk kullanimi
degil, belirli cografi ve politik eksenlerde gelisen
alternatif finansal altyapilar Uzerinden
degerlendirilmesi gerektigidir.

TRM Labs raporunda dikkat ceken bir diger
unsur, yaptirm badglantili stabil kripto varlik
akiglarinin  yoneldigi kanallardaki degisimdir.
Rapora goére 2025 yilinda yaptirnm uygulanan kisi
ve yapilara yonelik girislerin yaklasik %95’i stabil
kripto varliklar Uzerinden gerceklesmistir. Ayni
dénemde, yaptinnm uygulanan kisi ve yapilarla
merkezi kripto varlk platformlar arasindaki
toplam akislar 2024 ile 2025 arasinda yaklasik
%30 azalirken, misteri tanima (KYC-know your
customer) standartlan bulunmayan platformlar
ile merkeziyetsiz servislerle olan akislar %200°lUn
Uzerinde artmistir. TRM, bunun daha etkili
yaptirim uygulamalari, gelisen tespit kapasitesi
ve varlik dondurma riskinin artmasiyla iliskili
oldugunu dederlendirmektedir. Bu gorinim,
didzenleyici baskinin belirli kanallarda etkili
oldugunu, yasa disi aktorlerin daha riskli ve daha
duslik dizenleme yodunluguna sahip alternatif
kanallara  yoéneldigini  gostermektedir. Bu
gercevede, dnimuizdeki dénemde 6zellikle stabil
kripto varliklar, yaptirim taramasi, merkeziyetsiz
servisler ve KYC bulunmayan islem kanallari hem
uyum hem de goézetim politikalari bakimindan
daha yakindan izlenmesi gereken alanlar olarak
6ne cikmaktadir.



HAFTANIN KONUSU: KITLE FONLAMA PLATFORMLARINDA TOKEN
KULLANIMI- REPUBLIC ORNEGI

Blokzincir  teknolojisi ve tokenizasyon
uygulamalari, finansal piyasalarda yeni
yatirm ve finansman modellerinin
gelismesine  imkan tanimaktadir. Bu

gelismeler kitle fonlama platformlarinin da
geleneksel yatirm soézlesmelerine ek olarak
token tabanh yatinm yapilari gelistirmesine
yol acmistir. Turkiye'de kitle fonlama
platformlari arasinda heniiz token temelli
yatinrm modellerine iliskin bir uygulama
bulunmamakla birlikte, uluslararasi o6rnekler
bu alanda ortaya gikabilecek yeni finansman
ve yatinm modellerinin anlasiimasi agisindan
6nem tasimaktadir. Bu nedenle tokenizasyon
ile kitle fonlamanin birlikte kullanildigi yapilar
agirhkh olarak ABD ve bazi uluslararasi
platformlarda goérilmektedir. Bu cercevede
Republic platformu, token tabanli yatirm
yapilarinin kitle fonlama ile nasil
birlestirilebildigini gostermesi bakimindan
dikkat c¢eken o6rneklerden biri olarak 6ne
citkmaktadir.

Tokenizasyonun finansal piyasalarda giderek
daha fazla 6nem kazanacadina inanan bir
diger platform olan ABD  merkezli
StartEngine, 2025 vyilinda kendi sirket
hisselerini ERC-1450 standardi kullanarak
tokenize etmis ve bu hisseleri platformu
Uzerinden yatinmcilara sunmustur Republic
ise blokzincir ve kripto varlik alanindaki
faaliyetlerini Republic Crypto birimi
aracihdiyla yuritmekte ve token tabanh
yatirm yapilarinin gelistirilmesine
odaklanmaktadir.

Republic Nedir?

Republic, bireysel yatirnmcilarin erken asama
girisimlere dizenleyici cerceve kapsaminda
yatirim yapmasini saglayan ABD merkezli bir
kitle fonlama platformudur. Platform, Avrupa
merkezli kitle fonlama platformu Seedrs’i
satin alarak Ingiltere ve Avrupa pazarina da
genislemistir. Republic baslangigta girisim
yatirnmlarina odaklanmis olsa da zamanla
kripto varlik ve tokenizasyon alanina da
ybnelmistir. Bu kapsamda faaliyet gdsteren
Republic Crypto birimi, blokzincir projeleri
icin token ekonomisi tasarimi, yatirm

s6zlesmelerinin yapilandiriimasi ve yasal
dizenlemelere uyumlu token lansman
sureclerinin yiritilmesine yonelik calismalar
gerceklestirmektedir.

Yatirim

Republic'te Kullanilan

Enstriimanlari

Republic platformunda yatirrm vyapilirken
farkh sozlesme turleri kullanilabilmektedir.
Platform cogu durumda token ihrac eden
taraf degdildir, token ilgili proje tarafindan
olusturulur. Republic’in rolt yatirnmci ile proje
arasinda hukuki cergeveyi kurmak ve
fonlama slirecini organize etmektir. Bu
nedenle yatinmcilar cogunlukla dogrudan bir
token satin almak yerine, belirli kosullar
gerceklestiginde token elde etme veya
finansal getiri saglama hakkl veren
sbzlesmelere vyatinm vyaparlar. Blokzincir
ekosisteminde yaygin olarak bilinen SAFT
(Simple Agreement for Future Tokens)
modelinde yatirimcilar, proje henlz token
Uretmemisken projeye sermaye sadlar. Bu
model 2017 yilinda ICO’larin ABD menkul
kiymet dlzenlemeleri acisindan vyarattigi
hukuki belirsizlikler sonrasinda
gelistirilmistir. SAFT modeli genellikle ABD'de
Regulation D! kapsaminda sunulur ve
cogunlukla nitelikli yatirimcilara yoneliktir.
Republic ise Reg CF? gibi dlzenlemeler
kapsaminda nitelikli olmayan yatirimcilarin
da yatinrm vyapabildigi bir platformdur.
Platformun amaci token yatirrmlarini daha
genis bir yatinmc kitlesine  acmak
oldugundan, Republic'te genellikle Token
DPA (Debt Payable by Assets) ve Token
Purchase Agreement (TPA) gibi s6zlesme
yapilari kullaniimaktadir.

Token DPA: Borg Temelli Yapi

Token DPA, blokzincir projelerinin  fon
toplamak igin kullanabildigi borg temelli bir
yatirrm sdézlesmesidir. Bu modelde yatirrmci
projeye sermaye saglar ve belirli kosullar
gergeklestiginde geri 6deme token veya nakit
olarak yapilabilir. Yapi genellikle token ©6n
satislari  (token pre-sale) kapsaminda
kullanilmaktadir. Republic Crypto tarafindan

! Reg D: Sirketlerin menkul kiymet satisini nitelikli
yatirimcilara kayit zorunlulugu olmadan yapmasina izin
veren ABD diizenlemesidir.
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2 Reg CF: Sirketlerin kitle fonlama yoluyla hem nitelikli
hem nitelikli olmayan vyatirmcilardan sermaye
toplamasina izin veren ABD diizenlemesidir.



gelistirilen Token DPA, geleneksel borg
sOzlesmesi mantigini token ekonomisi ile
birlestiren bir finansman aracidir. Token DPA
sozlesmeleri genellikle belirli bir vade, faiz
orani veya yatirimcilara taninan geri 6deme
secenekleri icerebilir. Bu nedenle yatirimci,
projeye borg¢ veren taraf konumunda bulunur
ve geri 6deme yapisi borg iligkisi tGzerinden
sekillenir.

TPA: Token Alma Hakki

TPA, yatinmciya gelecekte Uretilecek veya
dagitilacak tokenlari alma hakki taniyan bir
sbzlesmedir. Token genellikle planlanmis
veya olusturulmus durumdadir ve dagitim
projenin blokzincir sisteminin aktif hale
gelmesi, belirli bir sirenin gecmesi veya
tokenlarin  hukuki olarak dagitilmasinin
muumkin hale gelmesi gibi kosullardan birinin
gergeklesmesiyle yaplilir.

TPA yapisinda yatirmci baslangigta alacakl
konumunda degildir ve yatirimin geri donis
blyuk o6lglide token Uretimi veya dagitiminin
gergeklesmesine baglidir. Bu yoénlyle TPA
modeli, Token DPA’dan farkli olarak borg
iliskisi kurmaz ve yatinmciya vyalnizca
gelecekte token edinme hakki tanir.

Tablo 5 Republic Yatirim Enstriimanlari Karsilastirmasi

Ozellik Token DPA TPA
Bor temelli Token  satin
Hukuki S alma hakki
yatirim
yapl - . veren
s6zlesmesi N
s6zlesme
Gelecekte
Yatirmal Projeye borg token
K veren taraf | edinme hakki
onumu
(alacakl) bulunan
yatirimcl
Yatirimin Yatirimin
Getiri karsihdi token | karsiligi
yapisi veya nakit geri | token
6deme olabilir dagitimidir
Token

Genellikle token | dagitimina

Kullanim | :
6n satislarinda | yakin
asamasi
kullanihr asamalarda
kullanihr

3 Vesting: Kripto varliklarin timinin hemen dolagima
girmemesi adina, belirli bir zaman gizelgesi igerisinde
kademeli olarak serbest birakilmasi ve cuzdanlara
daditiimasi sireglerini ifade etmektedir.
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Mirror Token Yapisi

Bazi projelerde yatinmciya dogrudan ana
token yerine bir varligin ekonomik
performansini temsil eden mirror token
verilebilir.  Bu vyapi, belirli  varliklarin
ekonomik performansinin blokzincir Gzerinde
temsil edilmesine imkan sadlayan bir yatirim
modelidir. Republic platformunda kullanilan
rSPAX tokeni buna ornek olarak
gosterilmektedir. rSPAX, SpaceX sirketine
yonelik yatinrmin ekonomik performansina
maruziyet sadlayan bir dijital varlik olarak
tanimlanmaktadir. Bu modelde yatirmc
dogrudan SpaceX hissesi satin almaz. Bunun
yerine yatirimin ekonomik getirisine bagli bir
finansal hak elde eder. Bu tir yapilarda
yatirnm genellikle bir 6zel amacgh sirket (SPV
- Special Purpose Vehicle) aracilidiyla
yapilandirilabilir ve yatinnmci mirror token
aracilidiyla bu yatirnmin ekonomik getirisine
dolayl olarak erisir. Mirror token vyapilari
genellikle girisim sermayesi fonlan (VC-
venture capital) ve 6zel sermaye yatirimlari
gibi  erisimi sinirli varhklara daha genis
yatirimci kitlesinin dolayli bicimde
erisebilmesini saglayan alternatif yatirim
yapilari olarak dederlendirilmektedir.

Fonlama Siireci

Republic  modelinde  siireg, projelerin
platforma basvurmasi ve yapilan
dederlendirme asamasiyla baslar. Bu

asamada projenin is modeli, teknik altyapisi,
token ekonomisi ve yatinm yapisinin
dizenleyici cerceveye uygunlugu incelenir.
Dederlendirme stlirecinin ardindan Republic
ekibi ve proje gelistiricileri  birlikte
kullanilacak yatirrm vyapisini  belirleyerek
kampanyanin yatirmcilara agilmasina karar
verir. Kampanyalar genellikle belirli bir sire
icin yatinmcilara acgik tutulur ve bireysel
yatirimcilar igin gelir ve net varlik durumuna
bagl yatinm limitleri uygulanir. Yatinm
turunun tamamlanmasiyla birlikte, token
Uretimi planlanan projelerde bu asamayi
tokenizasyon sireci izler. Bu sliregte projenin
tokeni blokzincir dzerinde olusturulur ve
yatirrm sdézlesmelerinde belirlenen kosullar
dogrultusunda yatirnmcilara dagitim
gergeklestirilir. Token dagitimi cogu zaman
belirli bir vesting?® veya kilit sliresine bagldir
ve bazi sozlesme vyapilarinda tokenlerin



yatinmcilara aktarilmasi icin en az bir yil
gegmesi gerekebilmektedir.

Republic 6rnegdi, blokzincir teknolojisinin kitle
fonlama altyapilariyla birlikte kullanilmasiyla
ortaya c¢lkan vyeni yatirm soézlesmesi
modellerine iliskin  6énemli bir 6rnek
sunmaktadir. Token DPA ve TPA gibi
sbzlesme yapilari, yatirinmcilarin erken asama
projelere farkh finansal araglar aracihdiyla
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erisebilmesine imkan tanirken, tokenizasyon
uygulamalari yatinnm slreglerinde seffaflik ve
izlenebilirlik gibi 6zellikleri de beraberinde
getirebilmektedir. Bu yo6nlyle Republic gibi

platformlarda gelistirilen uygulamalar,
tokenizasyonun geleneksel girisim
finansmani  modelleri ile nasil entegre

edilebilecegine iliskin dikkat gekici bir érnek
olusturmaktadir.
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Yasal Uyari:

Bu builtende yer alan bilgi, degerlendirme ve yorumlar genel nitelikte olup, hicbir sekilde yatinm tavsiyesi
degdildir ve yatinm danismanligi kapsaminda dederlendirilmemelidir. Bllten kapsamindaki gorls, analiz
ve veriler yalnizca bilgilendirme amaci tasimakta olup, herhangi bir yatinnm aracinin alim, satim veya elde
tutulmasina yonlendirmemektedir ve 6neri niteliinde dedildir. S6z konusu igerikler, yatirimcilarin risk ve
getiri tercihleri ile mali durumlarn dikkate alinmadan hazirlanmistir. Paylasilan verilerin dogrulugu ve
glncelligi konusunda garanti verilmemektedir. Yatirrm danismanhdi hizmeti, yalnizca mevzuatla
belirlenen kriterleri saglayan yatinmcilara, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirilmis sirketlerle
imzalanacak Yatirnm Danismanhgi Sozlesmesi cercevesinde sunulabilir.

© Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi, tim haklari saklidir.
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