KRIPTO VARLIK PIYASASI
VR

SAYI: 17

08/06/2026 - 15/06/2026

TURKIiYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi

Biiyiikdere Caddesi Q +90 212 280 8567

No.173 1. Levent Plaza  # +90 212 280 8589 gﬂg
A Blok Kat:4 34394 & info@tspb.org.tr I Eﬁ%

Levent / istanbul A www.tspb.org.tr E



KURESEL EKONOMI VE KRIPTO VARLIK GUNDEMINDE ONE CIKAN HABERLER

Avrupa Merkez Bankasi (European Central Bank-
ECB) yaklasik 3 yil aradan sonra ilk kez faiz
artinmina gitti. Gectigimiz hafta persembe glnu
alinan karar ile birlikte ECB politika faizini 25 baz
puan yukselterek, gosterge niteligindeki
mevduat faiz oranini %2,25'e, ana yeniden
finansman faiz oranini ise %2,4'e yukselti. ECB,
iran savasi nedeniyle artan enerji maliyetlerinin
Euro Bélgesi'nde enflasyon baskisini artirmasi ve
bu baskilarin genele vyayilmasini 6nlemek
amaciyla faiz artinmina gidildigini belirtti.

Gectigimiz hafta Amerika Birlesik Devletleri'nde
(ABD) enflasyon verileri de yakindan takip edildi.
Aciklanan verilere gbére ABD'de tlketici
enflasyonu mayis ayinda aylk bazda yizde 0,5,
yilik bazda ise ylzde 4,2 olarak gergeklesti.
Bdylece yillik tiketici enflasyonu, Nisan 2023'ten
bu yana en ylksek seviyesine ulasmis oldu. Gida
ve enerji fiyatlarn hari¢ tutularak hesaplanan
cekirdek enflasyonda ise yavaslama goézlendi.
Cekirdek TUFE ayhk ylizde 0,4'ten ylizde 0,2'ye
geriledi. Tuketici enflasyonundaki ylkseliste
enerji fiyatlarinda son do6nemde yasanan
hareketliligin etkili olduguna yonelik
degerlendirmeler de yakindan takip edildi. Ote
yandan Ulkede Uretici enflasyonu da beklentilerin
tizerinde gerceklesti. Uretici Fiyat Endeksi (UFE),
mayis ayinda ayhk bazda ylizde 1,1, yilhik bazda
ise 6,5 artis gosterdi.

ABD'de dis ticaret acigi nisan ayinda aylik bazda
yuzde 1,2 disus kaydederek 55,9 milyar dolara
indi. Piyasa beklentilerinin altinda kalan acik,
Ulkenin dis ticaret dengesin kismi bir iyilesmeye
isaret etti.

Gectigimiz hafta yalnizca ABD tarafinda degil
Asya tarafinda da enflasyon verileri yakindan
takip edildi. Cin ve Japonya‘da aciklanan
enflasyon verileri iki Ulkedeki fiyat artisi
dinamiklerinin farkl yonlerde seyrettigini ortaya
koydu. Cin'de mayis ayinda yillik enflasyon yizde
1,2, cekirdek enflasyon ise ylzde 1,1 ile
beklentilerin altinda kalirken, Uretici enflasyonu
yuzde 3,9 ile tahminlere paralel gergeklesti ve
Onceki aya kiyasla yikselis kaydetti. Japonya'da
ise Uretici Fiyat Endeksi mayis ayinda aylik bazda
yuzde 0,9, yillik bazda ise ylzde 6,3 artarak
beklentilerin Uzerinde gergeklesti ve Uretim
maliyetlerindeki ylkselisin stirdigiine isaret etti.

20 Mayis 2026 tarihinde halka arz olmak igin ABD

Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC)'na
basvuruda bulunan uzay ve havacilik sirketi
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SpaceX, tarihin en blyuk halka arzlarindan birini
gerceklestirerek  talep toplama  silirecinde
yaklastk 75 milyar dolar kaynak sadladi.
Gectigimiz hafta cuma gini NASDAQ'ta islem
gbrmeye baslayan sirketin paylari, ilk islem
gunine hisse basina 150 ABD Dolan (USD)
seviyesinden basladi. Hisse fiyati gun icerisinde
176,52 ABD dolarina kadar ytlkselirken, ilk islem
ginint 160,95 ABD dolan seviyesinden
tamamladi. Sirketin piyasa dederi ise halka arz
sonrasinda 2,1 trilyon ABD dolarina ulasti.

OpenAl, gectigimiz hafta pazartesi glind yaptigi
aclklamada, olasi bir halka arz sireci
kapsaminda ABD Menkul Kiymetler ve Borsa
Komisyonu’na (SEC) basvuruda bulundugunu,
ancak halka arzin blyukliglu ve zamanlamasina
iliskin detaylarin henliz netlesmedigini ifade etti.

Strategy, haziran ayinin ilk haftasinda
gerceklestirdigi satis isleminin ardindan Bitcoin
biriktirme stratejisini sdrdidrdd. Sirket, son
aciklamasinda portfoyline 1.550 adet Bitcoin
daha ekledigini duyurdu.

Oracle projesi olarak faaliyet gdsteren Pyth
Network, ABD hisse senetleri ve emtialara
yonelik 7/24 referans fiyat saglayan vyeni
endekslerini devreye aldi. Yeni sistem sayesinde
kripto varlik yatirimcilari, geleneksel piyasalar
kapali olsa dahi hisse senetleri ve emtialara
iliskin fiyat referanslarina kesintisiz erisim
saglayabilecek. Ilk asamada Nvidia, Tesla, Apple,
Circle ve Strategy hisselerinin yani sira altin,
gimius ve petrol fiyatlarn da endeks kapsamina
dahil edildi.

CME Group, 9 Haziran 2026 tarihinde Nasdaq ile
birlikte gelistirdigi Nasdaq CME Crypto Index
Futures Grininin resmi olarak islem gérmeye
basladigini duyurdu. Yeni listelenen Urin ile
birlikte yatirnmcilara tek bir vadeli islem kontrati
Gzerinden birden fazla kripto varliga endeks bazl
erisim imkani sunulmasi hedefleniyor. Endeks
sepetinde Bitcoin, Ethereum, Ripple, Solana,
Cardano gibi kripto varliklar yer aliyor.

The  Open Network  (TON)  toplulugu,
gergeklestirilen oylama sonucunda Toncoin’in
adinin Gram (GRAM) olarak dedistiriimesini
resmen onayladi. Topluluk tarafindan onaylanan
karar kapsaminda, marka degisikliginin 15
Haziran 2026 itibariyla yurlrlige girmesi ve
tokenin yeni adi ve semboli ile islem gérmeye
baslamasi planlaniyor.



HAFTANIN ONE CIKAN GELISMELERI (8 HAZIRAN - 15 HAZIRAN)

Kiresel piyasalar gectigimiz hafta agirlikh olarak
Iran-ABD-israil hattindaki jeopolitik gelismeleri
ve bu durumun etkisiyle Hirmiz Bogazi'na
yonelik arz risklerini, ABD'de yeniden ylkselise
gecen enflasyon verilerini ve bu duruma paralel
olarak artan faiz artirnmi beklentileri ile teknoloji
sektorindeki hisselerdeki sert fiyat
hareketliliklerine odaklandi. Haftanin basinda
Iran ve 1Israil arasinda yeniden yogunlasan
saldirilarin etkisi ile birlikte petrol fiyatlarinda
sert yiikselisler gerceklesti. Ozellikle Hirmiz
Bodazi'nin kapanabilecegine yonelik endiseler,
Brent petroliin hafta igerisinde 95 ABD Dolari
seviyesine yakinsamasina neden olurken, enerji
fiyatlarindaki bu yukari yonli hareketlilik kliresel
enflasyon gorunimune iliskin olumsuz
beklentilerin de artis géstermesine neden oldu.
Makroekonomik tarafta ABD'de aciklanan gugli
istihdam verileri ve beklentilerin Uzerinde
gerceklesen enflasyon rakamlari, piyasalarda
Fed'in faizleri daha uzun silire yliksek tutabilecegi
hatta ek faiz artinmlarina yonelebilecegdi
beklentilerini 6ne cikardi. Bu beklentilerin artis
gbstermesi gliglenen dolar temasi ile birlikte ABD
tahvil getirilerinde yukar yonli hareketliligin
gerceklesmesine neden oldu. Hisse senedi
piyasasina bakacak olursak, ABD tarafinda yine
gectigimiz haftalarda oldugu gibi teknoloji
hisseleri ve vyapay zeka temali firmalar,
piyasadaki fiyatlamanin ana merkezinde vyer
almaya devam etti. Ozellikle ylksek piyasa
dederine sahip yarn iletken ve vyapay zeka

firmalarinda gerceklesen kar realizasyonlar
Nasdag endeksinde anlk sert satislara neden
olsa da haftanin ilerleyen glinlerinde Nvidia,
AMD, Micron ve Intel gibi firmalara gelen
alimlarin  glglenmesiyle  birlikte  teknoloji
sektériinde tekrardan toparlanmanin hakim
oldugu gorildi. Haftanin son bélimine dogru ise
jeopolitik tarafta tansiyonu duisirici haberlerin
gelmesi piyasalara destek oldu. ABD ve Iran
arasindaki diplomatik temaslarin yogunlasmasi,
ateskese vyonelik haber akislari ve ateskese
paralel olarak Hirmiz Bodgazi'nin tekrardan
acllacagina yonelik beklentiler petrol
fiyatlarindaki  geri cekilmeyi beraberinde
getirirken, risk egilimindeki artis ile kiiresel hisse
senedi piyasalarinda toparlanma ediliminin
hakim olmasina neden oldu. Tim bu gelismelerin
Isiginda haftalik bazda S&P 500 ylzde 0,65,
Nasdaq Bilesik yluzde 2,34 ve Dow Jones endeksi
yuzde 0,66 seviyesinde ylikseldi. Kripto varlik
piyasasinda da kiresel piyasalara paralel
hareketlilikler takip edildi. Ozellikle ateskese
yonelik haber akislari, diger riskli varliklarda da
pozitif fiyat hareketlerini destekledi. Uzun slredir
negatif seyreden Bitcoin ETF net akislarinin zayif
gorinimuind korumasi kurumsal ilginin
azalmaya devam etmesi ile birlikte yukarn yonlu
fiyat hareketliligini sinirlayan unsurlar arasinda
takip edildi. Gectigimiz hafta yeniden 65.500
USD seviyesinin Uzerini test eden Bitcoin, haftayi
ylzde 3,75’lik ylkselisle kapatti.

GELECEK HAFTAYA BAKIS (15 HAZIRAN-22 HAZiRAN)

Gelecek hafta piyasalar, merkez bankalarinin
kararlarinin 6n plana cikacagi bir hafta olacak.
Ayni zamanda ateskes haberleri de yakindan
takip edilirken, 06zellikle FED’in baskanlk
dedisimi  sonrasinda  gergeklestirecedgi  ilk
toplantida aciklanacak para politikasi karar
yakindan takip edilecek. Sadece ABD tarafinda
dedil, Asya tarafinda da Japonya Merkez
Bankasi’'nin faiz karari takip ediliyor olacak. Hafta
ortasinda Euro Bodlgesi enflasyon rakamlari
yayimlanirken, cuma giint ise New York Borsasi
ve Sanghay ile Shenzhen Menkul Kiymetler
Borsalar tatilde olacak.
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Kripto Varhk Takvimi:

e 15.06.2026-Arbitrum (ARB)- Kripto varhk

kilit acilisi

e 16.06.2026-Vana (VANA)- Kripto varhk
kilit acilisi

e 20.06.2026-LayerZero (ZRO)-Kripto
varlhk kilit agilisi

e 22.06.2026-Starknet (STRK)- V0.14.3
Mainnet launch



KRIPTO VARLIGA DAYALI BORSA YATIRIM FONLARI

Bitcoin: -319,3 milyon USD

08.06.2026-15.06.2026 tarihleri arasinda Bitcoin
ETF’lerinden 319,3 milyon USD seviyesinde net
cikis gerceklesmistir.

Ethereum: -14,8 milyon USD

08.06.2026-15.06.2026 tarihleri arasinda
Ethereum ETF’lerinden 14,8 milyon USD
seviyesinde net cikis gerceklesmistir.

Kaynak: https://farside.co.uk/ (ABD piyasalarinda islem géren BlackRock, Fidelity, Bitwise, ARK Invest, Franklin, Valkyrie, VanEck, WisdomTree ve

Grayscale ETF'lerini kapsamaktadir)

EN COK YUKSELEN/DUSENLER (HAFTALIK)

Tablo 1: En Cok Yiikselenler

Proje Ismi Sembol Yiikselis Orani
Bittensor TAO %33.61
Audiera BEAT %22.8%
Worldcoin WLD %21.5%
WhiteBIT WBT %20.21
Coin
Jupiter JUuP %191

Tablo 2: En Cok Dusenler

Proje ismi Sembol Diisiis Orani
Humanity H %048.6|
LAB LAB %18.6|
DeXe DEXE %13.6|
Venice o
Token \AAY, 05.2
Stellar XLM %04.8|

Kaynak: https://coingecko.com 15.06.2026 saat 10:45 itibariyla piyasa degeri agisindan ilk 100°de yer alan kripto varliklar esas

alinmistir.

ULUSAL DUZENLEMELER KAPSAMINDA GERGEKLESTIRILEN CALISMALAR

Uyum Denetimi ve Mali Yaptinnmlar Risk
Calismalann Kapsaminda KVHS'lerden Veri
Toplanmasi

Suc gelirlerinin  aklanmasi ve terdrizmin
finansmaniyla miicadele kapsaminda yuratilen
risk dederlendirme galismalari cercevesinde, Mali
Suglar Arastirma Kurulu (MASAK) tarafindan
Birligimizden cesitli veri ve bilgi taleplerinde
bulunulmustur. Bu kapsamda, Aklanmasi ve
Terdrizmin Finansmani ile Miicadele ve Miisadere
Uygulamalarinda Etkinliginin Artirllmasi Strateji
Belgesi dodrultusunda vyurttiulen galismalar
kapsaminda, 2026 Yili Risk Bazli YukUmlultklere
Uyum Denetim Programina dahil edilecek kripto
varlik hizmet saglayicilarinin  belirlenmesine
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ybnelik olarak hazirlanan soru setlerinin
Birligimiz aracilidiyla kripto varlik hizmet
saglayicilara (KVHS) iletiimesi ve Uyelerden
alinacak cevaplarin konsolide edilerek MASAK’a
gobnderilmesi talep edilmistir.

Ayrica, ter6rizmin finansmani ve Kkitle imha
silahlarinin yayilmasinin finansmanina ydénelik
hedeflenen mali yaptinmlara uyuma odaklanan
denetim  programina iliskin risk  analiz
galismalarinda kullaniimak Uzere, belirlenen risk
kriterlerine iliskin veriler ile s6z konusu risklere
yobnelik uygulanan tedbirlere dair bilgilerin de
KVHS’lerden temin edilerek konsolide bir sekilde
MASAK’a iletilmesi talep edilmistir.


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

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

Tablo 3: Tiirkiye'deki Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim
Platform
08.06.26 15.06.26
Binance TR 286 179
Paribu 143 109
BtcTurk 105 93

08.06.2026 - 15.06.2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca CoinMarketCap lizerinde yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlaniimistir.

08.06.2026 - 15.06.2026 tarihleri saat 10:00
itibartyla yalnizca CoinMarketCap Uzerinde yer
alan platformlara iliskin veriler esas alinarak
yapilan incelemede, Tulrkiye'de faaliyet gosteren
kripto varlik alim satim platformlarinin ginlik
islem hacimlerinde disls yasandigi
gbzlemlenmistir.

S6z konusu donemde Binance TR platformunun

gianlik islem hacmi 286 milyon dolardan 179
milyon dolara gerileyerek yaklasik %37,41
oraninda azalis gbstermistir. Paribu
platformunun glnlik islem hacmi 143 milyon
dolardan 109 milyon dolara diserek yaklasik
%?23,78 oraninda azalmigtir. BtcTurk
platformunun gunlik islem hacmi ise 105 milyon
dolardan 93 milyon dolara gerileyerek yaklasik
%711,43 oraninda diusus kaydetmistir.

Genel go6rinim itibariyla s6z konusu (g
platformun toplam ginlik islem hacmi, dnceki
dénem olan 534 milyon dolardan 381 milyon
dolara gerileyerek vyaklasik %?28,65 oraninda
azalmistir. Turkiye kripto varlik piyasasinda
incelenen platformlar o6zelinde toplam islem
hacminde  belirgin  bir dusts yasandigi
godzlemlenmistir. Bu gerilemede Binance TR’deki
hacim azalisi belirleyici olurken, Paribu ve
BtcTurk tarafindaki dlslsler de toplam
hacimdeki zayiflamayi desteklemistir.

GLOBAL PLATFORMLARIN TOPLAM ISLEM HACMi
(GUNLUK MILYAR USD)

Tablo 4: Global Platformlarin Toplam Islem Hacmi

Hacim Kayith
PIatiorm | 18.06.26 15.06.26 ey
Binance 5.87 6.19 Dubai, BAE
Bybit 1.64 1.98 Dubai, BAE
OKX 1.24 1.52 Seyseller
Coinbase 1.09 1.10 ABD
Upbit 1.11 0.83 Glney Kore

08.06.2026 - 15.06.2026 tarihleri saat 10:00 itibariyla
yalnizca CoinMarketCap'te yer alan platformlara iliskin
verilerden yararlaniimistir.

08.06.2026 - 15.06.2026 tarihleri saat 10:00
itibariyla yalnizca CoinMarketCap Uzerinde yer
alan global kripto varlik alim satim platformlarina
iliskin veriler esas alinarak yapilan incelemede,
kiresel Olgekte faaliyet gdsteren kripto varlk
platformlarinin glnlik islem hacimlerinde genel
olarak artis yasandigi gozlemlenmistir.

S6z konusu dénemde Binance platformunun
gunlik islem hacmi 5,87 milyar dolardan 6,19
milyar dolara vylkselerek vyaklasik %5,45
oraninda artis goéstermistir. Bybit platformunun
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gunlik islem hacmi 1,64 milyar dolardan 1,98
milyar dolara vyulkselerek vyaklasik %20,73
oraninda artmistir. OKX platformunun gunlik
islem hacmi 1,24 milyar dolardan 1,52 milyar
dolara c¢gikarak vyaklasik 9%22,58 oraninda
yukselis kaydetmistir. Coinbase platformunun
gunlik islem hacmi 1,09 milyar dolardan 1,10
milyar dolara vylkselerek yaklasik 90,92
oraninda sinirli bir artis kaydetmistir. Upbit
platformunun glnlik islem hacmiise 1,11 milyar
dolardan 0,83 milyar dolara gerileyerek yaklasik
%?25,23 oraninda azalmigtir.

Genel gorinim itibanyla global kripto varlik
piyasasinda incelenen platformlar &zelinde
toplam glnlik islem hacmi, énceki dénem olan
10,95 milyar dolardan 11,62 milyar dolara
yukselerek yaklasik %6,12 oraninda artmistir.
Bu artista 06zellikle Binance, Bybit ve OKX
platformlarindaki hacim vyukseliglerinin etkili
oldugu dederlendirilirken, Upbit'teki gerilemenin
toplam hacimdeki artisi  kismen sinirladigi
gdzlemlenmistir. Siralama acisindan Binance
liderligini korurken, Bybit ikinci ve OKX Gglincl
siradaki konumunu sirdirmuis, Coinbase sinirli
artisla dérdiinci siraya ylikselirken, Upbit besinci
siraya gerilemistir.



ULUSLARARASI RAPORLARDAN YANSIMALAR

Chainalysis “"The New Rails” Raporu: Kripto
Varhklar Finansal Altyapiyi Nasil
Doniistiiriyor?

Chainalysis tarafindan yayimlanan The New
Rails: How Digital Assets Are Reshaping the
Foundations of Finance bashkh rapor, kripto
varlhklarin finansal sistemdeki rolinin giderek
degistigini ortaya koymaktadir. Raporda o6ne
gikan temel dederlendirme, kripto varhklarin
artik yalnizca yatinrm yapilan bir piyasa olarak
degil zira 6deme sistemleri, sermaye piyasalari,
uyum suregleri ve yeni nesil finansal hizmetler
bakimindan altyapr niteligi kazanan bir alan
olarak ele alinmasi gerektigidir.

Raporun ilk dikkat ceken bashdi stabil kripto
varlklardir. Chainalysis’e goére stabil kripto
varhklar 2025 yilinda 28 trilyon ABD dolan
dizeyinde reel ekonomik islem hacmine
ulasmistir. Bu bayuklik, stabil kripto varliklarin
kripto ekosistemi iginde yalnizca alim satimi
kolaylastiran bir ara¢ olmanin 6tesine gectigini
gbstermektedir. Stabil kripto varlklar hizl,
kolay, disik maliyetli ve 7/24 islem imkani
sunan vyapilari nedeniyle o6deme sistemleri
acisindan giderek daha fazla 6nem
kazanmaktadir. Bu nedenle geleneksel finansal
kuruluglar bakimindan hem mevcut 6deme
altyapilari agisindan dikkate alinmasi gereken bir
rekabet unsuru hem de yeni bir hizmet alani
haline gelmektedir.

Raporda 6ne c¢kan bir diger konu,
tokenlastirilmis gergcek dinya varhklaridir. Bu
terim, tahvil, emtia, gayrimenkul veya benzeri
geleneksel varliklarin blokzincir Gzerinde temsil
edilmesini ifade etmektedir. Chainalysis, bu
alanin artik yalnizca deneme projeleriyle sinirli
kalmadigini, 6zellikle kurumsal yatirimcinin
ilgisiyle birlikte daha gorinir hale geldigini
belirtmektedir. Tokenlastiriimis varlklarin
blokzincir Gzerinde ihrag edilmesi, saklanmasi,
transfer edilmesi ve mutabakatinin saglanmasi,
bu varliklarin hangi ag Gizerinde yapilandirilacagi
sorusunu da beraberinde getirmektedir.

Bununla birlikte rapor, kripto varlik altyapisinda
hangi blokzincir aginin kullanilacagina iliskin
kararin basit bir teknik tercih olmadigini
vurgulamaktadir. Her agin hiz, islem maliyeti,
glavenlik, mutabakat ve yasa disi faaliyetlere
maruz kalma gibi alanlarda farkli gugla ve zayif
yobnleri bulunmaktadir. Bu nedenle finansal
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kuruluslar acisindan énemli olan, en iyi blokzincir
arayisindan ziyade, sunulacak Grinan niteligine
ve risk profiine en uygun altyapinin
belirlenmesidir. Bu gergevede blokzincir segimi,
teknoloji birimlerinin tek basina verecedi bir
karar olmaktan ¢ikarak uyum, hukuk, risk
yonetimi ve is birimlerinin birlikte
dederlendirmesi gereken stratejik bir konuya
dénidsmektedir.

Raporun uyum standartlarina iliskin boélimd,
finansal kuruluslar acisindan ayrica ©6nem
tasimaktadir. Chainalysis’in daha once
yayimladigi 6n dederlendirme vyazisinda da
vurgulandigi Gizere, kripto varlik alaninda faaliyet
gdsteren kurumlarin islem izleme ve risk tespit
yaklasimlari  son yillarda belirgin sekilde
sikilasmistir.  Ozellikle finansal kuruluslarin,
kripto varlik platformlarina kiyasla daha disik
tutarli akislari dahi izleme edgiliminde oldugu
gorilmektedir. Raporda dikkat ceken bir diger
nokta ise dogrudan ve dolayli riskli islemlerin
izlenmesidir. Dodgrudan maruz kalinan risk,
fonlarin bilinen yasa disi bir kaynaktan dogrudan
gelmesini ifade ederken, dolayli maruz kalma ise
fonlarin araya baska clizdanlar veya islemler
girdikten sonra kuruma ulasmasini ifade
etmektedir. Rapor, dogrudan riskli akislarin
izlenmesinde daha standart bir yaklasim
olustugunu, ancak dolayli sekilde maruz kalinan
riskli islemlerin nasil ve hangi esiklerle izlenecegi
konusunda  kurumlar arasinda farkhliklar
bulundugunu gostermektedir. Bu alanin, 6zellikle
karsi taraf dederlendirmesi ve islem izleme
senaryolari bakimindan 6nimuzdeki dénemde
daha fazla 6nem kazanmasi beklenmektedir.

Son bdélimde ise agentic payments, yani yapay
zeka ajanlarn tarafindan baslatilan ddemeler ele
alinmaktadir. Bu kavram, vyapay zeka
sistemlerinin veri hizmeti satin almasi, 6deme
yapmasi veya belirli islemleri insan midahalesi
olmadan gerceklestirmesi gibi kullanim
alanlarina isaret etmektedir. Henlz erken
asamada olan bu baslik, kripto varlik tabanli
6deme altyapilarinin  yalnizca bireyler ve
kurumlar arasinda degdil, makineler ve yazilimlar
arasinda da kullanilabilecegini gdstermesi
bakimindan dikkat gekicidir. Bu nedenle rapor,
yapay zeka ve kripto varlk altyapilarinin
6numuzdeki dénemde daha fazla
kesisebilecegine isaret etmektedir.

Genel olarak Chainalysis’in The New Rails raporu,
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kripto varlklarin finansal sistemdeki yerinin
giderek kurumsallastigini gostermektedir. Stabil
kripto varlklar 6deme altyapisini, tokenizasyon
sermaye piyasalarini, blokzincir aglarn teknik
altyapi tercihlerini, zincir Ustl izleme araglarn ise
uyum sireclerini déntstirmektedir. Bu nedenle

kripto varliklarin yalnizca fiyat hareketleri veya
yatirimci ilgisi Gizerinden dederlendirilmesi yeterli
olmayacaktir. S6z konusu alanin finansal altyapi,
operasyonel dayaniklilik, uyum kapasitesi ve
rekabet dinamikleriyle birlikte ele alinmasi
gerekmektedir.

HAFTANIN KAVRAMLARI

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) (Capital
Markets Board of Tiirkiye-CMB)

Sermaye piyasasinin givenilir, seffaf, etkin,
istikrarh, adil ve rekabetgi bir ortamda isleyisinin
ve gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak ve
menfaatlerinin korunmasi icin sermaye
piyasasini dizenlemek ve denetlemek amaciyla
Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulan olan kamu
tlzel kisiligini haiz, idari ve mali 6zerklige sahip
kurulustur.

Bankacihik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) (Banking Regulation and
Supervision Agency)

Finansal piyasalarda given ve istikrarin
saglanmasi, kredi sisteminin etkin bir sekilde
calismasi, tasarruf sahiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmasi amaciyla Bankacilik
Kanunu ve ilgili diger dizenlemelerde belirtilen
gbrev ve yetkileri gercevesinde banka ve banka
disi kuruslan dizenleme ve denetim goérevini
gerceklestiren kamu tizel kisiligini haiz idari
otoritedir.

Mali Sucglar Arastirma Kurulu (MASAK) (The
Financial Crime Investigation Board)

Baslica gorevleri arasinda; suc¢ gelirlerinin
aklanmasi, terorin finansmani ve Kkitle imha
silahlari yayiliminin finansmaninin énlenmesi ve
ortaya cikarilmasina ydnelik yéntemler hakkinda
arastirmalar ve sektdrel calismalar yapmak,
onlemler gelistirmek, veri toplamak, toplanan
verileri analiz etmek ve dederlendirmek,
arastirma ve incelemeler yapmak veya
yaptirmak ve elde edilen bilgi ve sonuglari ilgili
makamlara sunmak olan ve T.C Hazine ve Maliye
Bakanligi binyesindeki mali istihbarat birimidir.

Turkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
Kurumu (TUBITAK) (The Scientific and
Technological Research Council of Turkey)

Turkiye'de bilimsel ve teknolojik alanlarda
arastirma ve teknolojik gelismeyi, ulusal
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ekonomik kalkinma hedeflerine gore
dizenlemek, koordine etmek ve 06zendirmekle
gorevli, idari ve mali 6zerklige sahip bir kurulus
olup, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin
"ilgili" kuruluslarindan biridir.

Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB)
(Turkish Capital Markets Association-
TCMA)

Sermaye piyasasinin ve dye kuruluslarinin
faaliyetlerinin  gelismesini sadglamak Uzere
arastirmalar yapmak, (yelerinin profesyonel
standartlara uygun calismalarini  saglamak,
haksiz rekabeti 6nlemek ve mesleki konularda
Uyelerini aydinlatmak, kendisine mevzuatla
verilen ve SPK tarafindan belirlenen konularda
dizenlemeler yapmak, yldritmek ve denetlemek,
Uyelerine gerekli hallerde Statlisiinde éngoérilen
disiplin cezalarini vermek amaglariyla faaliyet
gosteren kamu kurumu niteliginde bir meslek
6rgutd ve 6z dlzenleyici kurulusdur. Sermaye
piyasasinda faaliyette bulunan tim banka, araci
kurum, portfoy yonetim sirketleri ve yatirm
ortakliklari ile kitle fonlama platformlari ile kripto
varlik hizmet saglayicilan (SPK tarafindan yetki
almalarini mUteakip)Birlik Gyesidir.

Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) (Central
Counterparty Agency)

Sermaye piyasas! araglarinin kaydilestiriimesine
iliskin islemleri gerceklestirmek, kaydilestirilen
bu araclarn ve bunlara bagh haklari, elektronik
ortamda, uyeler ve hak sahipleri itibariyla
kayden izlemek, merkezi saklamasini yapmak ve
Kurul tarafindan sermaye piyasasi mevzuati
gergevesinde verilen diger gorevleri yerine
getirmek Uzere kurulmus bulunan 6zel hukuk
tlzel kisiligini haiz kurumdur.Tlrkiye Sermaye
Piyasalarinin Merkezi Saklama Kurulusu olarak
Uyelerine saklama, veri depolama ve raporlama,
kurumsal yénetim ve vyatinmca yatinmca
hizmetleri ile birlikte global ¢éziimler sunar.



E- Yatirimci Sistemi (E-Investor System)

Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) nezdinde yatinmci
adina acgilmis tim yatirrm hesaplar ve bunlara
iliskin islemler ile kripto varlk bakiyelerinin takip
edilebilecegi bir platformdur. Yatirimcilara MKK
bu hizmeti Ucretsiz saglamaktadir. MKK'nin E-
yatinmcr uygulamasi kripto varliklar 6zelinde
kulanima acildiginda yatirnmcilar MKK sistemine
bildirilmis kripto varliklarina ait kayitlar da
karsilastirabilecektir.

Kripto Varlik Hizmet Saglayici- KVHS
(Crypto Asset Service Provider -CASP)

Platformlari, kripto varlik saklama hizmeti
saglayan kuruluslari ve Sermaye Piyasasl
Kanununa dayanilarak yapilacak dizenlemelerde
kripto varliklarin ilk satis ya da dagitimi dahil
olmak Uzere kripto varliklarla ilgili hizmet
saglamak Uzere belirlenmis diger kuruluslan
ifade eder.

Platform (Exchange)

Kripto varlik alim satim, ilk satis ya da dagitim,
takas, transfer, bunlarin gerektirdigi saklama ve
belirlenebilecek diger islemlerin bir veya daha
fazlasinin gergeklestirildigi kuruluslardir.

Saklama
Custodians)

Kurulusu (Crypto Asset

Platform musterilerine ait kripto varlklarin veya
bu varlklara iliskin clizdandan transfer hakki
saglayan 0Ozel anahtarlarin saklanmasi ve
yonetimi hizmetlerinde bulunmak (izere SPK
tarafindan yetkilendirilmis kurulustur.

Rezerv Kanit Denetimi (Proof of Reserve-
PoR)

Bir kripto varlik hizmet saglayicisinin veya
stablecoin ihraggisinin, musterilerine veya token
sahiplerine karsi yukumltlUklerini karsilayacak
yeterli varliga sahip oldugunu dogrulamayi
amaclayan denetim ve dogrulama
mekanizmasidir. Kripto varlik hizmet
saglayicilarinin, musterilerine ait oldugunu beyan
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ettikleri kripto varliklarin gercekten kendi kontrol
ve clizdanlarinda bulundugunu ve dogru sekilde
saklandigini bagimsiz bilgi sistemleri bagimsiz
denetcileri aracihigiyla kriptografik ve analitik
yontemlerle dogrulama sirecidir. SPK mevzuati
uyarinca, kripto varlik hizmet saglayic
kuruluslarin periyodik olarak (bir yilin Gguncg,
altinci, dokuzuncu ve on ikinci aylari arasinda
kalan Ucer aylik periyotlar itibariyle) rezerv kanit
denetimi yaptirmasi zorunludur.

Kanaat Onderi (Key Opinion Leader - KOL)

Zaman igerisinde belirli bir alanda kazanmig
oldugu uzmanhk ve deneyimi aracilidiyla 6n
plana ¢ikan, bu uzmanlk ve deneyim sayesinde
kamuoyunda ilgili konuyla ilgili gorislerine deger
verilen veya glvenilen kisiler olarak ifade
edilmektedir. Kanaat ©Onderinin, konuyla ilgili
pazarlama slreglerine dahil edilmesiyle
hedeflenen kitleye genis capli olarak ulasiimasi
amaclanir. Kanaat oOnderleri, stratejik olarak
daha profesyonel ve sektorel platformlarda rol
alirken; icerik (Ureticileri (influencer) genis
kitlelere ulasmay! hedefleyen, hizli tlketilen
iceriklerin 6n planda oldugu mecralarda etkili
olur. Bu iki yéntemle gerceklestirilen pazarlama
stratejileri, markanin hedef kitlesine ve
sektérine gore bir arada kullanilabilir ve birbirini
tamamlayabilir. Kripto varlik ekosisteminde
kanaat onderleri; blok zincir uzmanlari, kripto
varlik analistleri veya kripto varlik sektériinde
deneyimli yatirnmcilar olarak karsimiza
cikabilmekle birlikte vyalnizca s6z konusu
pazarlama stratejisi aracilidiyla ile sunulan
fikirlerin yatirrmcilar tarafindan temel
alinmamasi mutlaka yatinmcinin kendi arastirma
ve analizlerini yaparak kripto varlik yatinmlarini
dederlendirmesi kritik 6neme sahiptir.

Balina (Whale)

Kripto varlik piyasalarinda, sahip oldugu yiksek
miktardaki varlik veya gerceklestirdigi buylk
hacimli islemler nedeniyle piyasa fiyatlari ve
likiditesi Uzerinde etkide bulunabilecek Kkisi,
kurulus veya clizdan adresidir. Balinalarin alim-
satim hareketleri, piyasa lzerinde yaratabilecegi
olasi etkiler nedeniyle yatirmcilar ve analiz
platformlari tarafindan yakindan takip
edilmektedir.



HAFTANIN KONUSU: YUZDE 51 SALDIRISI

Kripto varliklarda yapilan transferler, dogrudan
bir merkez tarafindan degil, blokzincir aginda yer
alan katiimcilarin dogrulama sureciyle
gergeklesir. Bir islem ada iletildikten sonra,
agdaki dogrulayicilar veya madenciler bu islemin
gegerliligini kontrol eder. Dogrulanan islemler
diger islemlerle birlikte bir blok iginde toplanir ve
bu blok, agin konsensilis mekanizmasi tarafindan
onaylandiktan sonra zincire eklenir. Bdylece
blokzincir yapisi surekli blylyen, degistirilemez
bir kayit defteri olusturur. Bu dogrulama sireci
farkh konsensis mekanizmalariyla yuratilebilir.
En yaygin iki yéntem Hisse Kaniti (Proof of
Stake-PoS) ve Is Kaniti (Proof of Work-PoW)
konsensiis  mekanizmalandir. Is kaniti
mekanizmasinda dogrulama stireci yiksek islem
gica gerektiren matematiksel problemlerin
¢ozllmesine dayanirken, hisse kaniti sisteminde
dogrulayicilar adda kilitledikleri kripto varlik
miktarina gére blok Gretme ve dogrulama hakki
elde eder. Bu sistemlerde ag glvenligi,
katihmcilarin ~ blyidk  c¢odunlugunun  durist
davranacagi varsayimina dayanir. Ancak teorik
olarak, agin kontrolini ele gecirmek icin gerekli
olan esik dederin asilmasi durumunda givenlik
zafiyeti olusabilir. Bu durum yizde 51 saldirisi
olarak adlandirilir. Is kaniti tabanli aglarda %51
saldirisi, adin toplam hesaplama glclnin
yarisindan fazlasinin tek bir kisi veya grup
tarafindan kontrol edilmesi anlamina gelir. Bu
seviyede bir kontrol saglandijinda saldirgan,
blok Uretimini domine edebilir, islemleri geri
cevirebilir, bazi islemleri onaylamay! reddedebilir
ve zincirin  belirli  bir kismini  yeniden
didzenleyebilir. Hisse kaniti tabanl sistemlerde
ise benzer bir risk, addaki toplam stake
miktarinin yldzde 51‘inden fazlasinin kontrol
edilmesiyle ortaya gikar. Bu durumda saldirgan,
blok dogrulama slrecinde gogunluk giiclini elde
ederek agin konsenslis kararlarini etkileyebilir,
belirli islemlerin onaylanmasini engelleyebilir
veya zincirin  belirli  bdlimlerini  yeniden
didzenleyebilir. Yiizde 51 kontroll, her ne kadar
teorik olarak agin kontrollni ele gegirmek olarak
tanimlansa da, bu durum her zaman tim adi
kalici olarak ele gecirmek anlamina gelmez.
Ozellikle buyiik blokzincirlerde bu &lcekte giic
elde etmek son derece maliyetlidir ve ekonomik
olarak cogu zaman slrduartlebilir degildir. Ayrica
agin geri kalan katihmcilar, zinciri gatallayarak
saldirlya udrayan zinciri terk edebilir ve
saldirganin etkisini sinirlayabilir.

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI BiRLiGi

Ylzde 51 saldirisini gergeklestiren bir saldirgan
asagidaki eylemleri gerceklestirebilir:

Cifte Harcama

Blok olusumunu engelleme

Blok zinciri gegmise yonelik dedistirme
Blok o&ddllerinin ve islem (cretlerinin
kontrol edilmesi

Bazi Ornekleri

> Bitcoin Gold (2018)

Yiksek islem glcu kiralanarak ag kontrol
altina alinmig ve yaklasik milyonlarca
dolar dederinde cifte harcama
gerceklestirilmistir.

> Litecoin Cash (2018)

Dusik ag guvenliginden vyararlanan
saldirganlar, zincirin belirli bdélimlerini
yeniden dizenleyerek ag lGzerindeki bazi
islemleri geri gevirebilmigtir.

> Vertcoin (2018)

Saldirganlar zincirde vyulzlerce blokluk
yeniden dlizenleme yaparak islemleri geri
almis ve adi kisa sireligine kontrol
etmigstir.

> Ethereum Classic (2019)

Ag kontrollinin ele gegirilmesiyle birlikte
yaklasik 1 milyon dolarin Uzerinde cifte
harcama gercgeklestirilmistir.

> Bitcoin Gold (2020)

Islem gict kiralama yoéntemiyle ag
yeniden saldiriya ugramis ve ylzbinlerce
dolarlik cifte harcama yapilmistir.

> Ethereum Classic (2020)

Daha derin bir zincir saldirisi ile birlikte
blok gegmisi yeniden yazilmis ve ag
Uzerinde kripto varlik kayiplar
olusmustur.
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TURKIYE SERMAYE PIYASALARI BIiRLIGi 10



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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