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Kripto varliklar; dagitik defter teknolojisi kullanilarak gelistirilen, kriptografi (sifreleme)
adi verilen bir teknolojiyle glivence altina alinan ve sanal alemde varlik gosterebilen
degerlerdir. Kripto varlik kavrami kripto paralar, degistirilemeyen tokenler, hizmet
tokenleri ve menkul kiymet tokenleri gibi kavramlari kapsayacak sekilde bir ist kavram
olarak kullanilmaktadir. Ulkemizde 02.07.2024 tarihinde yiiriirlige giren ve kripto
varliklarla ilgili esaslarin belirlendigi Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda da bu sekilde
kullanilmigtir. Kripto varlklar alim satim, édeme araci olarak kullanilma gibi hukuki
islemlere konu olabilirler ve yatirm araci olarak degerlendirilebilirler. Ote yandan
kripto varliklarin haczedilmeleri, rehin islemine konu olmalari, miras yolu ile intikal edip
etmeyecekleri gibi meseleler tartismalara neden olmustur. Merkeziyetsiz bir yapiya
sahip olmalari da bu islemlerin devlet otoritesini ve denetimini asacak sekilde
kullanilma olasihgini artirmistir. Diinya capinda pek c¢ok Ulke kripto varliklarla ilgili
dizenleme yapmak durumunda kalmistir. Zira kripto varliklarla ilgili en buyuk tehlike,
bunlarin kara para aklamada ve terérizmin finansmaninda kullaniimasidir. Ote yandan
kripto varliklarin 6deme araci olarak kullanilmaya baslamalari ve devletlerin kripto
varliklari kendi tekellerinde bulunan para arzi yetkisine bir tehdit unsuru olarak
gormeleri de yasal diizenleme yapilmasini elzem hale getirmistir.
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An Analysis on Crypto Assets in the
Order Introduced by The Law No 7518

Abstract

Crypto assets are assets that are developed using distributed ledger technology,
secured by a technology called cryptography (encryption) and can exist in the virtual
world. The concept of crypto asset is used as a meta-concept to cover concepts such as
cryptocurrencies, non-fungible tokens, service tokens and security tokens. It is also
used in this way in the The Code of Capital Markets, which entered new version into
force in Turkey on 02.07.2024 and determines the principles regarding crypto assets.
Crypto assets may be subject to legal transactions such as purchase and sale, use as a
means of payment, and may be considered as investment instruments. On the other
hand, issues such as the seizure of crypto-assets, being subject to pledge transactions,
and whether they can be inherited have caused controversy. Their decentralized
nature has also increased the possibility of these transactions being used in a way that
circumvents state authority and control. Many countries around the world have had to
regulate crypto assets. The biggest danger with cryptoassets is their use in money
laundering and terrorism financing. On the other hand, the fact that crypto-assets have
started to be used as a means of payment and that states see crypto-assets as a threat
to their monopoly money supply authority has also made legal regulation essential.
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Extended Summary

Cryptographic assets are values developed using Distributed Ledger Technology (DLT)
and secured through cryptographic technology, enabling their existence in the virtual
realm. Due to their decentralized nature, encapsulating cryptographic assets within a
strict regulatory framework is significantly challenging. Notably, the inability of state
mechanisms to monitor transactions involving cryptographic assets can lead to tax
evasion, unregistered economic activities, money laundering, and possibly even the
financing of terrorism.

The concept of cryptographic assets can be categorized differently by various
individuals, primarily because such assets have not yet been regulated as a legal
institution by most jurisdictions. As a burgeoning field, the cryptographic asset
ecosystem is expected to be legally defined by established legal systems over time. In
our view, cryptographic assets should be classified as follows: the first type is
cryptocurrency, while the remaining types should be categorized as "tokens." Tokens
can be further divided into three main groups: non-fungible tokens (NFTs), utility
tokens, and security tokens. Although the term "token" translates to meanings like
"symbol," "mark," "chip," or "coupon" in Turkish, these concepts have yet to find a
localized equivalent in the Turkish language, and the term "token" continues to be
used. The representation of a cryptographic asset in the real world is achieved through
a process called "tokenization." Tokenization refers to the method through which a
cryptographic asset is transformed into a token, representing its digital counterpart.

In Turkey, the law titled "Law Amending the Capital Markets Law," which outlines the
principles regarding cryptographic assets, came into effect on July 2, 2024. As the
name implies, an independent law addressing cryptographic assets has not been
enacted. In our opinion, this approach indicates a lack of adequate attention to
cryptographic assets. Law No. 7518 introduces certain amendments to the Capital
Markets Law. However, rather than making additions to an existing law, a dedicated
law addressing cryptographic assets should have been enacted.

In examining international practices, the European Union has introduced the "Markets
in Crypto-Assets Regulation" (MiCA), amending Directive (EU) 2019/1937. This
regulation represents a standalone directive addressing the regulation of
cryptographic assets and is, to the best of our knowledge and available resources, the
most comprehensive text on the subject.

Germany, which has not enacted a standalone law on cryptographic assets, amended
its German Banking Act (Kreditwesengesetz, KWG) to include the concept of
cryptographic assets as of January 1, 2020. This amendment marked the first
introduction of cryptographic assets into the German legal system. Additionally,
references to this definition are made in Paragraph 29 of Section 1 of the German Anti-
Money Laundering Act (Geldwéaschegesetzes, GWG) and Paragraph 5 of Section 2 of
the German Securities Institutions Act (Wertpapierinstitutsgesetz, WplG).

Switzerland have a standalone law on cryptographic assets either (DLT Act). Also the
Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA), which corresponds to the
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Capital Markets Board in Turkey, has issued principles that can be considered
secondary legislation on cryptographic assets. FINMA's report on the regulation of
cryptographic assets defines them as digital assets typically recorded on a blockchain
and accessible only through cryptography.

The United Kingdom also acknowledged the developments in cryptographic assets by
forming the Cryptoassets Taskforce (CATF) in 2018. This task force produced a final
report the same year.

Meanwhile, the United States, due to its federal structure, exhibits varying approaches
among states concerning cryptographic assets, lacking uniform application. Although
no universally applicable positive law exists, certain federal agencies provide differing
classifications of cryptographic assets.

The legal nature of cryptographic assets remains ambiguous, partly because the term
encompasses various types, each with the potential to hold distinct legal
characteristics. Therefore, the legal nature of each type of cryptographic asset should
be evaluated separately.

As of today, it is necessary to recognize cryptographic assets as both a medium of
exchange and a means of payment. Many transactions involve payments made using
cryptographic assets or the transfer of assets in exchange for goods or services.
Similarly, people perceive cryptographic assets as investment instruments, directing
their investments toward these assets, thereby confirming their nature as investment
tools.

Cryptographic assets can be subject to legal transactions such as buying, selling, and
using as a means of payment, as well as being considered investment instruments.
However, issues like the seizure of cryptographic assets, their use as collateral, or their
inheritance have sparked debates. Their decentralized nature also increases the
possibility of these assets being used in ways that bypass state authority and oversight.

Globally, many countries have been compelled to regulate cryptographic assets,
primarily due to the risks associated with their potential use in money laundering and
terrorist financing. Additionally, as cryptographic assets are increasingly utilized as a
means of payment, states perceive them as a threat to their monopoly on currency
issuance, necessitating legal regulation.

To provide services to investors within the cryptographic asset ecosystem, provisions
concerning cryptographic asset service providers are included in Law No. 7518.
Platforms, a specific type of service provider, are also addressed within the same law.
These platforms facilitate the legal processes of introducing, distributing, and storing
cryptographic assets.
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Giris

Kripto varliklar merkeziyetsiz bir sekilde meydana gelmelerinden 6tiiri bir
cerceve icerisine hapsedilmeleri oldukca giictiir. Ozellikle yapilan islemlerin
devlet mekanizmalari tarafindan takip edilememesi vergi kagakciligina, ekono-
mide kayit disiliga, kara paraya ve belki de terérizmin finansmanina yol agabil-
mektedir. Devletlerin kendi otoritelerini sarsabilecek bu varliklarla ilgili diizen-
leme yapmalari, egemenlik haklarinin kontrolii bakimindan bir gerekliliktir'.
Ancak bu diizenlemeler 6ylesine hassas bir sekilde yapilmalidir ki kayit disi ya-
pilan islemler gdzetim altinda rahatga yapilabilsin. Diger bir deyisle diinya ¢a-
pinda insanlara cazip gelecek diizenlemeler yapilmal ki insanlar devlet otorite-
sinin ¢izdigi sinirlarin disina ¢itkmadan kripto varliklarla ilgili islemlerini gercek-
lestirsinler. Eger kripto varliklarla ilgili dlizenlemeler insanlari gekmekten ziyade
kaciracak nitelik tasirsa, insanlar diger Glkelerdeki kripto varlik platformu tze-
rinden islem yaparak kolaylikla kayit disi bir sekilde faaliyetlerine devam edebi-
lirler. Bu nedenle tahakkim altina alinmalari belki de imkansiz olan kripto var-
liklarla ilgili yasal diizenleme yapmayi amaglayan kanun koyucularin ¢ok dikkatli
olmalari gerekir. Kanaatimizce kripto varliklarla ilgili faaliyetlerin tamamen
yasaklanmasi ya da tamamen serbest birakilmasi yerine pozitif hukuk bagla-
minda “esnek diizenleyici bir cerceve” cizilerek hareket edilmelidir’.

Dilinyada pek ¢ok ilkenin ardindan tilkemizde de kripto varliklarla ilgili ge-
lismelere kayitsiz kalinmamistir. 7518 sayili “Sermaye Piyasasi Kanununda De-
gisiklik Yapilmasina Dair Kanun”® yiriirliige girmistir®. Kanun kripto varliklarla
ilgili uzun siredir beklenen bazi sorulara cevap vermekle birlikte diger baz
hususlarin detaylarini ikincil dizenlemelere birakmistir. Calismanin Kanun’un
yururlik kazanmasindan kisa bir slire sonra kaleme alinmis olmasinin sebebi,
Kanun’daki muhtemel bazi sorunlu yerlerin tespitinin yapilmasi, bundan sonra
yapilacak olan muhtemel kanuni diizenlemelere ve bir ihtimal ikincil dizenle-
melere katki saglama gayesidir.

Emin Gitmez, ‘Devletlerin Kripto Varliklara iliskin Hukuki Diizenlemeleri Uzerinden Bir Deger-
lendirme’ (2023) 27 (1) Erzincan Binali Yildirim Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 1, 3.

Ayni gbris icin bkz: Burcu Gediz Oral ve Yusuf Yesilkaya, ‘Kripto Para ikilemi: Karapara Akla-
ma ve Bitcoin’ (2021) 1 Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi 209,
222.

Muhtelif yerlerde sadece “Kanun” seklinde anilacaktir.

Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun, Kanun Numarasi: 7518,
Kabul Tarihi: 26.06.2024, RG 02.07.2024/32590.
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Kanun koyucu AB diizenlemelerinde oldugu gibi kripto varliklarla ilgili mustakil
bir yasal diizenleme yapmak yerine, 7518 sayili kanunla yeni bir diizen getirmis ve
SPKn’na bazi eklemeler yapmakla yetinmistir. Benzer sekilde Almanya’da da kripto
varliklarla ilgili mustakil bir yasal diizenleme bulunmayip, mer'i mevzuata eklemeler
yapilmakla yetinilmistir. Bu yontemin kripto varlik piyasasindaki sorunlarin ¢ézimi-
ne katki saglayacagl konusunda gekincelerimizi ifade etmek isteriz. Daha kapsamli ve
mistakil bir kanuni diizenleme yapilsaydi kanaatimizce daha uygun olurdu. Zira 7518
sayill kanunla getirilen diizen kripto varliklarin hukuki nitelikleri, denetim mekaniz-
masinin netlestirilmesi, platformlarin tabi olacaklari hukuki sistem gibi hususlarda
meseleleri net bir sekilde ¢oziimlemekten uzak kalmistir. Kripto varliklarin tdrleri,
hukuki nitelikleri, 6zellikle 6deme araci olarak kullanilip kullanilamayacaklari, yatirm-
cilarin korunmasi gibi meseleler ¢6ziime kavusturulmamistir.

Ayri bir uzmanlik gerektirdigi icin bu calismada 7518 sayili kanunla getirilen
diizenle alakali olarak kripto varliklarin vergilendirilmeleri, ceza hukuku konusu
olarak degerlendirilmeleri, davaya veya icra takibine konu edilmeleri gibi hu-
suslara deginilmeyecektir. Ote yandan, ayri bir ¢calismanin konusunu teskil et-
mesi sebebiyle kripto varlik tirleri ile ilgili detayh aciklama yapilmayacak olup,
yalnizca yeri geldiginde sinirli agiklamalar yapilacaktir.

I. Kavramsal Cerceve

Kripto varlik (crypto asset) kavrami gayri maddi bir varligi olan, dijital or-
tamlarda Uretilen, yine dijital ortamlarda saklanabilen ve satis-rehin-haciz gibi
hukuki islemlere konu edilebilen degerlerdir’. Diger bir anlatimla kripto varlik-
lar; kriptografi yani sifreleme adi verilen bir teknolojiyle glivence altina alinan
ve sanal alemde varlik gésterebilen degerlerdir®. Kripto varliklarin bu ézellikleri
varliklarinin giivenli ve seffaf bir sekilde muhafaza ve devredilebilmesine imkan
tanimaktadir’. Tim bu islemler blok zincir teknolojisi adi verilen ve gérece yeni
denilebilecek bir teknoloji sayesinde gerceklestirilir.

Atul Kumar Verma and Arpit Garg, ‘Blockchain: An Analysis On Next- Generation Internet’
(2017) 8 (8) International Journal of Advanced Research in Computer Science 429, 429.
Kriptografi sayesinde clizdan sahipleri, islemlerini kisisel bilgilerini agiklamadan-anonim bir
sekilde gergeklestirebilmektedirler (Detayli bilgi igin bkz: <https://www.occ.gov/topics/ char-
ters-and-licensing/interpretations-and-actions/2020/int1170.pdf)> Erisim Tarihi 06.08.2024).
Diger bir deyisle kriptografi ile yapilan islemler blok zincir sayesinde aleni bir sekilde yapilr,
ancak islemi yapan kisilerin  kimlikleri belirsizdir ~ (Detayli  bilgi igin  bkz:
<https://bitcoin.org/tr/hakkimizda#town> Erisim Tarihi 11.07.2024.) Bu da kripto varliklara
olan ilginin her gegen glin daha da fazla artmasina neden olmaktadir.

FCA 19/22 Sayil Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-68; Hanna Halaburda and Miklos
Sarvary, Beyond Bitcoin-The Economics Of Digital Currencies (Palgrave Macmillian 2016) 157.
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Blok zincir teknolojisi, islemlerin birbirine zincir gibi bagli olan bellek kayit-
lari ile yapilabilmesine olanak taniyan bir sistemdir®. Bu kayitlar merkezi bir
sistemin olmadigl alanlarda yer alirlar ve birden fazla veri kayit kiimesi aginda
islem yapilmasini saglayan bir imkan tanirlar. Kayitlarin olusturulmasinin ardin-
dan sistemde ayni anda diinya ¢apinda bir zincir olusturulur ve kaydi olustura-
nin bile bilgilere miidahale etmesi veya usulsiizlik yapmasi s6z konusu olmaz’.
Eger kayitlarda herhangi bir degisiklik yapilmasi isteniyorsa tiim bloklarda degi-
siklik yapiimasi gerekir'®. Bu da dagitik defter teknolojisinin siber saldirilara
maruz kalmasi olasiligini gok biiyiik oranda azaltir'.

Esasinda kripto varliklari ikiye ayirip gruplandirmak daha saghkli olacaktir®.
Kripto varliklarin ilk tiiri kripto para adi verilen degerlerdir. Kripto para disinda
kalanlar ise “token” olarak adlandiriimalidir. Tokenler kendi aralarinda degistiri-
lemeyen tokenler (NFT)*, yardimci tokenler/hizmet tokenleri (utility tokens) ve

Verma and Garg, (n 5) 429; Albert Schlund and Hans Pongratz, ‘Distributed-Ledger-
Technologie und Kryptowdhrungen - eine rechtliche Betrachtung’ (2018) (Heft 12) Deutsches
Steuerrecht, 598, 598; Emre Safak, Caglar Arslan, Mesut Gozitok ve Tacettin Koprili, ‘Dagi-
tik Defter Teknolojileri ve Uygulama Alanlari Uzerine Bir inceleme’ (2021) (Ozel Sayi 29) Av-
rupa Bilim ve Teknoloji Dergisi 36, 37; Merih Erdem Kitik and Christoph Sorge, ‘Bitcoin im
Deutschen Vollstreckungsrecht von der ‘Tulpenmanie’ zur ‘Bitcoinmanie” (2014) (Heft 10)
Multimedia und Recht, 643, 644; Sarah Catherine Rotman, ‘Bitcoin Versus Electronic Money
(English)”  (2014) CGAP Brief Washington, D.C.: World Bank Group, 1.
<https://documents.worldbank.org/en/publication/documentsreports/documentdetail /455

961468152724527/bitcoin-versus-electronic-money> Erigim Tarihi 27.11.2024).

Verma and Garg, (n 5) 429; Rotman (n 8) 2; Schlund and Pongratz (n 8) 599; Safak, Arslan,

Gozitok ve Koprdli (n 8) 37.

% Bitcoin dzelinde kripto paralari yok etmenin ¢ok zor oldugu, buna karsin geleneksel parayi

yok etmenin kolay oldugu yoniinde bkz: Halaburda and Sarvary (n 7) 157; Rotman (n 8) 1.

Verma and Garg, (n 5) 430; Halaburda and Sarvary (n 7) 158; Rotman (n 8) 1; Safak, Arslan,
Goziutok ve Koprdli (n 8) 37.

11

v Kripto varlik siniflandirma 6rnekleri igin bkz: Filiz Yiksel, ‘Kripto Varliklar ve IFRS Kapsaminda

Kripto Paralarin Muhasebelestirilmesi’ (2020) 13 (2) Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi
429, 437; Osman Gazi Guglaturk, ‘Tirk Hukukunda Kripto Varliklarin Para ve Elektronik Para
Niteliginin incelenmesi’ (2019) 4 (3) REGESTA Ticaret Hukuku Dergisi 383, 389-390; Asuman
Yilmaz, Tiirk Sermaye Piyasasi Hukuku Ag¢isindan Kripto Para Birimi Bitcoin (ikinci Baski, Seg-
kin Yayinevi 2023), 36.

Kavram olarak NFT; dijital ortamlarda olusturulmakla birlikte esi benzeri olmayan, degistiri-
lemeyen kripto varliklardir. NFT kavrami bazi malvarhigi degerleri Gzerindeki bir 6zglnlik ser-
tifikasi olarak da telakki edilebilir. NFT’ler blok zincir Gzerinde depolanirlar ve bu yoniyle
kripto paralara benzerler [NFT’ler ile ilgili detayli bilgi igin bkz: Abdulcelil Gazioglu ve Ahmet
Ozen ‘NFT’nin Gelisimi ve Vergilendirilmesi Uzerine Genel Degerlendirme’ (2022) 4 (1) izmir
Sosyal Bilimler Dergisi 23, 24-25; Kerem Diizenli ve Nazim Ziya Perdahgi ‘Sanatin Yeni Dijital

13
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menkul kiymet tokenleri (security tokens) olarak {i¢c ana grupta incelenebilir®.
Her ne kadar token kelimesi Tirkce’de “simge, marka, fis, jeton, kupon” gibi
anlamlara gelse de® bu kavramlar dilimizde heniiz bir yere oturtulamamis ve
hala token kelimesi kullanilmaktadir'®. Bir kripto varligin gercek diinyaya yansi-
tilmasi ise tokenizasyon adi verilen yontemle gergeklestirilir. Tokenizasyon, bir
sireci ifade eder. Tokenizasyon islemi sonrasinda kripto varlik artik token adini
alir ve token, kripto varligin dijital ortamdaki yansimasi/temsilidir.

Kripto varliklar son yillarda diinya genelinde yayginlagsmis ve hukuk bilimi
de yayginlasan bu kavramla ilgili diizenleme yapma gereksinimi duymustur.
ABD, Fransa, Japonya, Almanya, AB gibi kripto varliklarla ilgili hukuki dizenle-
melere sahip Ulkelerin yani sira Tirkiye’de de 2 Temmuz 2024 itibariyle kripto
varliklar hukuki diizenleme altina alinmislardir.

7518 sayili kanunda kavramlarla ilgili tanimlar yapilirken kripto para kav-
rami yerine daha genis bir sekilde kripto varlik kavrami kullaniimistir. Kripto
varlik kavrami kripto parayi da igine alabilecek, fakat baska kavramlari da kap-
sayacak sekilde genistir’. Bitcoin, Ethereum, Litecoin gibi varliklar kripto para
olarak siniflandirilabilirken; Non-Fungible Token (degistirilemez token- degisti-
rilemez jeton/NFT), menkul kiymet tokenleri, hizmet tokenleri, sabit coinler
gibi baska kripto varlik tirleri de bulunmaktadir. Tim bunlarin yani sira gelisen
teknoloji, gelecekte daha fazla kripto varlik tliriniin meydana gelebilmesine
misaittir. 7518 sayili kanunda sadece kripto para ifadesinin degil de daha genis
bir bigcimde kripto varlik ifadesinin kullaniimasi ve diizenlemenin de bu eksende
yapilmasi, kanun koyucunun meseleye daha genis bir perspektiften bakmak
istedigini ortaya koymaktadir.

Cagi: NFT'ler ve Kullanim Alanlari’ (2024) yedi: Sanat, Tasarim ve Bilim Dergisi, Sanatta Dijita-
lizm Ozel Sayisi, 17, 20-21]

Ayri bir ¢alismayi gerektirdiginden, kripto varlik tirleri ile ilgili daha detayli agiklamalar ya-
ptimasindan imtina edilmistir.

14

1 <https://dictionary.cambridge.org/dictionary/english-turkish/token> Erigim Tarihi

08.08.2024.

* Kavramin dilimizde bir karsiligl oldugunu disiinmedigimizden, bu ¢calismada token kelimesini

kullanmayi tercih etmekteyiz. ileride kavram karmasasinin sona ermesi durumunda bu gérii-
simizl degistirebiliriz. Token kavrami yerine Tilrkge’de jeton kavraminin kullaniimasi gerek-
tigi yoniinde bkz: Guglutirk (n 12) 388.

Yiiksel (n 12) 434; Genger Ozdemir, ‘Kripto Paralarin Esya Niteligi’ (2021) 11 (1) Sileyman
Demirel Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 289, 295; Giigliitiirk (n 12) 389; Yilmaz (n 12) 36;
Ayrica Bkz: FCA 19/22 Sayili Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-19.

17
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Il. Tirk Hukukunda Kripto Varliklar

Kripto varliklarla ilgili gelismeler devletlerin bu konuya ilgisiz kalma ihti-
mallerini bertaraf etmektedir. Zira her gegen giin kripto varlik sayisi, islem ce-
sitliligi ve dogal olarak dolandiricilik haberleri artmaktadir. Tiirkiye Cumhuriyeti
Devleti, G-7 ulkeleri tarafindan OECD blinyesinde kurulan Kara Paranin Aklan-
masinin Onlenmesine iliskin Mali Calisma Grubu’nun (Financial Action Task
Force on Money Laundering/FATF) bir Gyesidir. Tlirkiye Cumhuriyeti bu kurulus
tarafindan kara paranin aklanmasiyla miicadele konusunda etkin 6nlemler
almadigi gerekgcesiyle gri listeye alinmisti®®. Bu listeden ¢ikabilmek icin kripto
varliklarla ilgili diizenleme yapmak Tirkiye Cumhuriyeti icin gerekliliklerden
biriydi*’. Belki de bu zaruretten kaynakli olarak, 7518 sayili kanun Tirkiye Bii-
yuk Millet Meclisi’nde kabul edilerek yirirlik kazanmistir.

7518 sayili kanundan 6nce kripto varliklara yonelik ilk pozitif tanim 16 Ni-
san 2021 tarihinde TC Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan cikarilan “Odemeler-
de Kripto Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik”* (Yonetmelik) biinye-
sindeydi. Anilan yonetmeligin 3. maddesinin 1. fikrasinda kripto varlik kavrami
su sekilde ifade edilmisti: “Bu Yénetmeligin uygulanmasinda kripto varlik, dagi-
tik defter teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak sanal olarak olusturu-
lup dijital aglar tlizerinden dadgitimi yapilan, ancak itibari para, kaydi para,
elektronik para, 6deme araci, menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araci
olarak nitelendirilmeyen gayri maddi varliklari ifade eder.”

Yonetmelikteki kripto varlik kavrami ihtiyaclari karsilamaktan ve kripto var-
liklara yonelik bir gerceve gizmekten uzakti. Bu tanima dayanilarak hukuki islem
tesis etmek sirdirilebilir degildi. Zira 6deme araci olarak kullanilmasi yasakla-
nan kripto paralarla 6demeler yapilmaya devam ediliyor, platformlar araciligiy-
la denetimsiz ve kayit disi islemler yapiliyor, uygulamada rehin-haciz-tedbir gibi
islemlerin nasil yapilacagi belirsizligini koruyordu. Gelinen noktada 7518 sayili

18 <https://www.fatf-gafi.org/content/fatf-gafi/en/publications/High-risk-and-other monitore

djurisdictions/Increased-monitoring-october-2021.html#turkey> Erisim Tarihi 09.08.2024.

0 Tirkiye'nin gri listeden cikabilmek igin tek yapmasi gereken seyin kripto varliklarla ilgili di-

zenlemeler oldugu yoniindeki konusmalara ait meclis tutanaklari igin  bkz:
<https://www5.tbmm.gov.tr/develop/owa/komisyon_tutanaklari.goruntule?pTutanakld=31
76> Erisim Tarihi 02.08.2024. Ayrica FATF tarafindan yapilan Turkiye ile ilgili glincel deger-
lendirme icin bkz: <https://www.fatf-gafi.org/content/fatf-gafi/en/publications/High-risk-
and-other-monitored-jurisdictions/increased-monitoring-june-2024.html>  Erisim  Tarihi
09.08.2024.

* RG 16.04.2021/31456.
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kanunla yeni bir kripto varlik gergevesi gizilmistir. 7518 sayili kanunun 1. mad-
desi ile Sermaye Piyasasi Kanunu’nun®' (SPKn) 3/1 maddesinin (bb) bendinde
kripto varlk tanimi su sekilde yapilmistir: “Kripto varlik: Dagitik defter teknolo-
jisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak elektronik olarak olusturulup saklana-
bilen, dijital aglar lizerinden dagitimi yapilan ve deder veya hak ifade edebilen
gayri maddi varliklari... ifade eder.”

Anilan kanunla getirilen yeni diizende yonetmelik metnindeki tanima ve-
rilmeyerek daha genis bir yelpazeyi kapsayacak sekilde diizenleme yapilmigtir.
Zira Kanun’daki tanimda kripto varliklarin “...itibari para, kaydi para, elektronik
para, édeme araci, menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araci...” olarak
nitelendirilemeyecegine yonelik kisitlamaya yer verilmemistir. Bu nitelendirme
kisitlamasinin kaldirilmasi kanaatimizce isabetli olmustur.

Ill. Mukayeseli Hukukta Kripto Varlik Kavrami

A. Avrupa Birligi Cergeve Diizenlemesi (MiCA)

Avrupa Komisyonu tarafindan 2020 yilinda teklif halinde sunulan ve Tirk-
ce’de Kripto Varlik Yonergesi olarak adlandirilabilecek “on Markets in Crypto-
assets, and amending Directive” (EU) 2019/1937 (MiCA) diizenlemesi bulun-
maktadir. Bu diizenleme ile Avrupa Komisyonu tarafindan, Avrupa Birligi (AB)
blinyesinde uygulanacak genel bir kripto varlik yonergesi teklif edilmistir. Teklif
AB Parlamentosu tarafindan 20 Nisan 2023'te kabul edilmis, 9 Haziran 2023’te
ise AB Resmi Gazetesi'nde (EUR-Lex) yayimlanmistir. 29 Haziran 2023 tarihin-
den itibaren bazi maddeleri yirirlik kazanmaya baslamis olan MiCA tam an-
lamiyla ancak Aralik 2024'te yurirlik kazanmistir. Kripto varlik sektoriinde s6z
konusu yonerge ile ilk kez AB diizeyinde bir yasal ¢erceve olusturulmus olmak-
tadir.

Yonergenin Tanimlar baslikh 3. maddesinde kripto varlik kavrami su sekilde
tanimlanmustir: “Kripto varlk', dagitilmis defter teknolojisi veya benzeri bir tek-
noloji kullanilarak elektronik olarak aktarilabilen ve saklanabilen bir dederin
veya hakkin dijital temsili anlamina gelir.” Buradan anlasilacagl lzere 7518
sayil kanunla getirilen kripto varlik tanimi ile MiCA kapsamindaki kripto varlk
tanimi arasinda bliyik oranda bir benzerlik bulunmaktadir.

! Sermaye Piyasasi Kanunu, Kanun Numarasi: 6362, Kabul Tarihi: 06.12.2012, RG
30.12.2012/28513.
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Madde 1 hilkmiine gére, MiCA, kripto varliklarinin ihrag edilmesi ve ticare-
te kabul edilmesiyle ilgili seffaflik ve bilgilendirme yikimlilikleri igin yeknesak
kurallar olusturmustur. Ayrica, kripto hizmet saglayicilarinin yani sira deger
referansli token ve e-para token ihra¢ edenlerin yetkilendiriimesi ve denetlen-
mesi icin diizenlemeler getirmistir. MiCA, deger referansli token ihra¢ edenle-
rin, e-para token ihrag edenlerin ve kripto hizmet saglayicilarinin operasyonlari,
organizasyonlari ve kurumsal yonetimleri ile ilgili gereklilikleri de kapsamistir.
Bunlara ek olarak, kripto varliklarinin ihrag¢ edilmesi, takas edilmesi, tutulmasi
ve ticareti sirasinda saglayicilar ve ihraggilar tarafindan uyulmasi gereken tiike-
tici koruma diizenlemelerini icermektedir. Son olarak, MiCA, kripto varliklari
piyasalarin butlinlGglnG saglamak amaciyla kétiye kullanilmasini 6nlemek igin
tedbirler de sunmustur (MiCA m. 1/2-e).

Tirk hukukunda da MiCA kadar kapsamli bir kanuni diizenleme yapilmasi
gerekirdi. Kanaatimizce 7518 sayili kanun ile cizilen sinir oldukga dar kalmistir.
Ornegin MiCA m. 3/16 hiikkmiinde “kripto varlik hizmeti” tanimlanmis ve kripto
varlik hizmet saglayicilarinin misterilerine sunabilecekleri hizmetler sayilmistir.
ilerleyen fikralarda ise bu hizmetler ayri ayri daha detayl bir sekilde izah edil-
mistir. Hizmet saglayicilarin musterilerine sunabilecekleri hizmetlerin yasal
glivence altina alinmasi hem belirsizlikleri ortadan kaldirabilir hem de musteri-
lere gliven verebilirdi.

Degistirilemeyen token olarak ifade edilebilecek NFT’ler MiCA’nin kapsami
disinda birakilmistir (MiCA m. 2/3). Fakat 7518 sayili kanunla getirilen diizende
isabetli bir sekilde, kripto varliklar arasinda herhangi bir ayrim yapilmadan,
hiikiimlerin tim kripto varliklara uygulanabilmesi mimkin kilinmistir. Ote
yandan MiCA’da kripto varliklari, icerdikleri risklere bagh olarak birbirinden
ayirt edilmesi ve farkli gerekliliklere tabi tutulmasi gerekgesiyle tg¢ farkl tiirde
diizenlenmistir. Bu tg farkli tiir ayrimi, kripto varliklarin degerlerini diger varlik-
lara atifta bulunarak sabitlemeye ¢alisip calismadigi esasina dayanir.

MiCA’da diizenlenen ilk kripto varlik tiiri elektronik paraya cok benzemek-
le birlikte elektronik para olarak kabul edilemeyen e-para tokenleridir (MiCA m.
48 vd.). E-para tokenleri yalnizca bir resmi para birimine atifta bulunarak de-
gerlerini sabitlemeyi amaglamaktadirlar ve 6deme araci olarak rahatlikla kulla-
nilabilirler. ikinci tiir ise varlik referansli token olarak adlandiriimaktadir. Varlik
referansli tokenler bazi resmi para birimleri de dahil olmak Uizere baska bir
degere veya hakka ya da bunlarin birlesimine atifta bulunarak degerlerini sabit-
lemeyi amaglarlar (MiCA m. 16 vd.). MiCA’da dlzenlenen son kripto varlk tira
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ise varlk referanslh tokenler ve e-para tokenleri disinda kalan tiim kripto varlik-
lardan olugur ve yardimci tokenler dahil olmak Gzere ¢ok gesitli kripto varliklari
kapsar (MiCA m. 4 vd.). Bu son gruba diger kripto varliklar da denebilir.

B. Alman Hukukunda Kripto Varliklar

Kripto varliklar Alman kanun koyucu tarafindan da diizenleme altina alin-
mistir. Alman kanun koyucusunun temel amaci kripto varlklar konusunda Al-
manya’yi cazip/cekici bir iilke haline getirmektir’’. Bu kapsamda, birden fazla
kanuni diizenlemede kripto varliklarla ilgili dizenlemelere yer verilmistir.

Kripto varliklarla ilgili mustakil bir kanuni diizenleme yapmayan Almanya,
Alman Bankacilik Kanunu’nda (KWG) 1 Ocak 2020 yilinda yururlige girecek
sekilde degisiklik yapmistir. Bu degisiklik ile ilk kez kripto varlik kavrami Alman
hukuk sisteminde yer almistir. Ote yandan Alman Kara Para Aklama Kanu-
nu’nun (Geldwaschegesetz-GWG) 1. paragrafinin 29. fikrasinda ve Alman Men-
kul Kiymetler Kanunu’nun (Wertpapierinstitutsgesetz - WplG) 2. paragrafinin 5.
fikrasinda da bu tanima itibar edilmesi gerektigi ifade edilmistir.

KWG’nin Tanimlar baslkli 1. maddesinde kripto varliklar su sekilde tanim-
lanmistir: “Bu yasa kapsamindaki kripto varliklar, herhangi bir merkez bankasi
veya kamu otoritesi tarafindan ihrag¢ edilmeyen veya garanti edilmeyen ve para
birimi veya paranin yasal statiisiine sahip olmayan, ancak gergek veya tiizel
kisiler tarafindan bir anlasma veya fiili uygulama temelinde bir degisim veya
6deme araci olarak veya yatirrm amaciyla kabul edilen ve elektronik olarak
aktarilabilen, saklanabilen ve ticareti yapilabilen bir degerin dijital temsilleri-
dir.”

Gorilecegi lizere Alman hukukunda kripto varlklarla ilgili temel dizenle-
me olan KWG’de sadece kripto paranin degil, kripto varliklarin genel bir tanimi
yapilmistir. Ayrica kripto varliklarin merkeziyetsiz olmalarina vurgu yapilarak
bunlarin para olarak kabul edilmeyip degisim araci, 6deme araci, yatirim araci
olduklari ifade edilmistir. Kripto varliklari sermaye piyasasi araci olarak kabul
etmeyip ayri bir finans araci® olarak kabul eden Alman hukuk sistemi ile Tiirk
hukuk sistemi bu konuda benzerlik arz etmektedir.

> Anika Patz, ‘Uberblick iber die Regulierung von Kryptowerten und Kryptowertedienstleis-

tern’ (2021) 21 Zeitschrift fur Bank- und Kapitalmarktrecht 725, 739.

2 patz (n22)727.
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C. isvigre Hukukunda Kripto Varliklar

isvicre’de de kripto varliklarla ilgili diizenlemeler iceren mistakil bir kanuni
diizenleme bulunmaktadir. Eyliil 2020'de isvigre Parlamentosu, mevcut on
federal kanunu segici olarak kripto varlik diinyasina uyarlayan Federal Yasanin
Dagitilmis Defter Teknolojisindeki Gelismelere Uyarlanmasina iliskin Federal
Yasa'yi (Federal Act on the Adaptation of Federal Law to Developments in Dist-
ributed Ledger Technology) (DLT Yasasi) kabul etti. Halen yirirlikte olan bu
kanun, isvicre'deki blockchain ve DLT sirketlerinin kosullarini iyilestirmeyi ve
boylece Ulkeyi yenilikgi finansal piyasa teknolojilerinin modern diizenlemesinde
uluslararasi bir 6ncii haline getirmeyi hedeflemektedir.

DLT Yasasi kripto varhklarla ilgili mastakil bir kanun olmayip farkh kanunla-
rin muhtelif hikiimlerinde kripto varliklara uyum saglanmasi amaciyla degisik-
lik yapilmasini 6ngérmektedir. Bu usul Turk hukukunda getirilen temel kripto
varlk dizenlemesi olan 7518 sayili kanunun kabul edilme usulii ile benzerdir.
Ancak 7518 sayili kanun sadece SPKn’da degisiklikler yapilmasini 6ngérmiisken
isvicre’deki DLT Yasas! ile Borglar Kanunu, Federal Borg icrasi ve iflas Kanunu,
Finansal Hizmetler Kanunu, Federal Aracili Menkul Kiymetler Kanunu ve Fede-
ral Milletlerarasi Ozel Hukuk Kanunu gibi farkli mevzuat diizenlemelerinde de-
gisiklikler yapilmasi dngorilmustir. Yapilan degisiklikler 1 Subat 2021 tarihin-
den itibaren yirirluge girmistir.

Ote yandan iilkemizdeki Sermaye Piyasasi Kurulu’nun karsiligi olarak isvig-
re’de faaliyet gosteren Finansal Piyasa Denetleme Kurumu (Financial Market
Authority - FINMA), kripto varliklarla ilgili ikincil mevzuat denilebilecek ilke
kararlari almistir. FINMA’nin kripto varliklar diizenledigi raporunda kripto var-
liklarin genellikle bir blok zincirine kaydedilen ve sadece kriptografi kullanilarak
erisilebilen dijital varlik olduklari ifade edilmistir®*. Anilan diizenlemede kripto
varliklarin kara para aklama ve terérizmin finansmani konularinda kullaniimasi-
nin 6nlenecegi de ifade edilmistir.

isvicre hukukunda kripto varliklarin alim satimini veya bunlarin herhangi
bir hukuki islemde 6deme araci olarak kullanilmasini diizenleyen bir yasal me-
tin mevcut degildir. Ancak kripto varliklarin bu islemlere konu olmasini engelle-
yici bir diizenleme de bulunmamaktadir. Bu anlamda isvigre’de kripto varliklar-
la ilgili pek cok konunun serbest birakildigl yorumu yapilabilir.

2 <https://www.finma.ch/en/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/fakt

enblaetter/faktenblatt-kryptobasierte-vermoegenswerte.pdf?sc_lang=en&hash=C301BDEC
9A7DED4EF2E23634B86F8FEF> Erisim Tarihi 06.08.2024.
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D. Birlesik Krallik’ta Kripto Varlik Diizenlemeleri

ingiltere de kripto varliklarla ilgili gelismelere kayitsiz kalamayarak 2018 yilinda
Kripto Varliklar Gorev Glict (Cryptoassets Taskforce-CATF) adinda bir ¢alisma gru-
bu olusturmus ve bu grup tarafindan yine 2018 yilinda bir nihai rapor hazirlanmis-
tir. S6z konusu raporda kripto varliklarin tiiketiciler icin olusturdugu cesitli riskleri
belirlenmis, tiketicilerin ilgili riskler hakkinda uygun farkindalik olmadan kripto
varlik Grinlerini satin aldigi durumlarda zarar gérme ihtimaline dikkat g¢ekilmis,
kripto varlik reklamciliginin genellikle perakende yatirimcilari hedef aldigi ve adil
veya net olmadigl, yaniltici olabilecegi ifade edilmistir. TUm bu igerigine ragmen
raporda kripto varliklarla ilgili tanimlama yapilmamustir.

ilerleyen siirecte kripto varliklarla ilgili Birlesik Krallik diizenlemelerinin ha-
reket noktasi, yasa disi gelirler elde edilerek terérizmin finansmaninin ve kripto
varliklarin suc gelirleri olarak kullanilmasinin 6nlenmesi dislincesi olmustur.

Londra merkezli, finansal hizmetler sunan firmalarin yetkilendirilmeleri ve
kayitlarinin tutulmasi konularinda yetkili olan Finansal Yonetim Kurumu (Finan-
cial Conduct Authority-FCA), finansal konularda kilavuz/rehber adi verilen di-
zenlemeleri hazirlama konusunda yetkilidir. Bu yetkiye dayanarak FCA tarafin-
dan 2019 yilinin ocak ayinda, kripto varliklarla ilgili temel bir cerceve niteliginde
olan ve “Guidance on Cryptoassets” ismiyle “19/3 Sayili Rehber” olarak adlan-
dirilabilecek bir metin hazirlanmistir®. 19/3 sayili rehberde anket niteliginde
bazi sorular sorularak paydaslardan alinan donitler esas alinmis ve bu donit-
lerden de yola c¢ikilarak “Guidance on Cryptoassets Feedback and Final Guidan-
ce to CP 19/3” ismiyle “19/22 Sayili Rehber” olarak adlandirilabilecek yeni bir
kilavuz yayimlanmistir’®. Bu ikinci kilavuz, Birlesik Krallik’ta kripto varliklarla
ilgili meseleleri diizenleyen temel metindir.

19/22 sayili rehberde kripto varliklarla ilgili tanimlama yapilmamistir. Bunun
yerine exchange tokens (degisim tokenleri), utility tokens (yardimci token-
ler/hizmet tokenleri), security tokens (menkul kiymet tokenleri) ve e-money to-
kens (e-para tokenleri) olarak dort farkli token tirt diizenleme altina alinmustir.
Devaminda ise kripto varliklarla ilgili tanimlama yapmaktan kaginildigi ifade edile-
rek bu kilavuzda diizenlenen tokenlerin birer kripto varlik oldugu ifade edilmistir”’.

» <https://www.fca.org.uk/publication/consultation/cp19-03.pdf> Erigsim Tarihi 06.08.2024.

% <https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps19-22.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024.

7 Appendix 1, Perimeter Guidance-19.
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Birlesik Krallik’ta kripto varliklarla ilgili olarak -tespit edilebilen- tek tanim
yine FCA tarafindan yapilan tanimdir ve su sekildedir: “Kripto varliklar, bir tiir
dagitilmis defter teknolojisi (DLT) kullanan ve elektronik olarak aktarilabilen,
saklanabilen veya alinip satilabilen, degerin veya s6zlesmeden dodan haklarin
kriptografik olarak giivenli dijital temsilleridir.”**.

ilerleyen siirecte Birlesik Krallik’ta FCA tarafindan 2022 yilinin ocak ayinda
kripto varliklar (CP22/2) dahil olmak lzere ylksek riskli yatirimlar igin finansal
tesvik kurallari hakkinda istisarede bulunmak amaciyla bir kilavuz yayimlanmis
ve daha oncekine benzer bir slire¢ yiritilerek anket niteligindeki sorulara
verilen cevaplarla sekillenen baska bir metin ortaya cikmistir. Bu nihai metin,
2023 yihinin temmuz ayinda yayimlanan Financial Promotion Rules for Cryp-
toassets (Kripto Varliklar icin Finansal Tesvik Kurallar) “23/6 Sayili Rehber”
olarak adlandirilabilir®.

E. Amerika Birlesik Devletleri Hukukunda Kripto Varliklar

Amerika Birlesik Devletleri (ABD) federatif yapisindan kaynakli olarak krip-
to varliklarla ilgili yeknesak uygulamalara sahip olmayan, kripto varliklara yone-
lik eyaletler arasi farkli yaklagimlarin gortldigi bir Glkedir. Pozitif anlamda
basvurulabilecek bir metin bulunmamakla birlikte, federal anlamda kripto var-
liklarla ilgili farkh nitelendirmeler yapan kurumlar bulunmaktadir.

Ornegin ABD Gelir idaresi Baskanligi (Internal Revenue Service - IRS) tara-
findan yapilan bir agiklamada kripto varliklarla ilgili bir tanim yapmamasina
ragmen kripto varliklarin bir para olarak kabul edilmeyip sadece bir malvarhg
degeri olarak kabul edildigi ifade edilmistir®®. Ayni agiklamanin devaminda ise
kripto varliklarin 6zellikleri sayilmis ve bunlarin kriptografik olarak glvenli, da-
gitilmis bir defter veya benzer bir teknoloji kullanilarak tretilmekle birlikte
elektronik olarak saklanabilecegi, alinip satilabilecegi, devredilebilecegi veya
takas edilebilecegi de ifade edilmistir’. Benzer sekilde ABD Menkul Kiymetler
ve Borsa Komisyonu (Securities and Exchange Commission - SEC) kripto varlik-

2 <https://www.fca.org.uk/firms/cryptoassets#:~:text=The%20UK%20Cryptoasset%20Taskfor

ce&text=The%200bjective%200f%20the%20Taskforce,to%20consider%20appropriate%20po
licy%20responses> Erisim Tarihi 06.08.2024.

<https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps23-6.pdf)> Erigim Tarihi 06.08.2024.
<https://www.irs.gov/filing/digital-assets> Erigsim Tarihi 06.08.2024.
<https://www.irs.gov/filing/digital-assets> Erisim Tarihi 06.08.2024.
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larla ilgili bir tanim yapmamis, fakat kripto varliklari menkul kiymet kavrami
icinde degerlendirerek incelemeye almistir”. Son olarak ABD Emtia Vadeli is-
lemler Ticaret Komisyonu (Commodity Futures Trading Commission - CFTC),
kripto paralar araciligiyla yapilan bir dolandiricilik davasi esnasinda goérs bil-
dirmistir. Bu goriste Bitcoin, Ethereum ve Tether gibi kripto varliklarin emtia
oldugu gériisii ifade edilmistir®.

F. Yasal Diizenlemelerin Kapsami

7518 sayill kanunun 2. maddesiyle getirilen diizende sermaye piyasasi
araglarinin kayden ihrac¢ edilip MKK tarafindan izlenmesi yerine kripto varlik
olarak ihrag edilmesi ve bu yolla izlenmesi yoniinde Kurul’'un belirleme yapabi-
lecegi ifade edilmistir. Kurul heniiz bu konuda bir diizenleme yapmis degildir.

7518 sayili kanunda iki tiir kripto varlk tiirliniin diizenlendigi gérilmekte-
dir. Ancak bu yontem Kanun’a hatali olarak islenmistir. Séyle ki; Kanun’da di-
zenlenen kripto varlik tirlerinden ilki SPKn m. 35/B hikmunin 6. fikrasindan
cikarilabilecek olan “sermaye piyasasi araglarina 6zgii haklar saglayan kripto
varliklar”dir. Sermaye piyasasi araglarina 6zgi haklar saglayan kripto varlklar,
sermaye piyasasl araclarina benzer sekilde diizenlenmis ve pek cok yonden
sermaye piyasas! araclarina yonelik hikiimlere tabi tutulmuslardir. Kanun’da
diizenlenen ikinci tir kripto varlik ise dagitik defter teknolojisinin veya benzer
bir teknolojik altyapinin gelistirilmesi suretiyle olusturulan kripto varliklardir.
Bu ikinci tir kripto varliklar da ayni fikra hilkmiinden g¢ikarilabilmektedir. Esa-
sen dagitik defter teknolojisi veya benzer teknoloji kullanilarak olusturulma, bir
kripto varliktan bahsedebilmek icin aranan temel kistastir’. Nitekim bu husus
kripto varlik kavraminin taniminda da yer almaktadir. Fakat burada kanun ko-
yucunun muradi, “sermaye piyasasi araglarina 6zgl haklar saglayan kripto var-
liklar” ile “sermaye piyasasl araglarina 6zgl haklar saglamayan kripto varliklar”
veya “adi/alelade/siradan kripto varliklar” olarak iki tur olusturmaktir. Bu ikinci

2 <https://www.sec.gov/securities-topics/crypto-assets> Erisim Tarihi 06.08.2024.

33 <https://dailyhodl.com/2022/12/15/cftc-says-bitcoin-ethereum-and-tether-are-

commodities-in-fraud-complaint-against-ftx-founder-sam-bankman-fried/>  Erisim  Tarihi
06.08.2024.

Ayrica New York Giliney Bolge Mahkemesi tarafindan goriilen davanin tutanagi igin bkz:
<https://www.dropbox.com/scl/fi/bbwelisn9tb5nx7fn4ga3/CFTC-v.-Bankman-Fried-FTX-
Trading-and-Alameda.pdf?rlkey=re25m7ie5kow6qmOv959b5s27&e=2&d|=0)> Erisim Tarihi
06.08.2024.

* Verma and Garg (n 5) 429.
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tur kripto varliklar, sermaye piyasasi araclarina 6zgii haklardan yararlanamaya-
caklardir. MiCA kapsaminda ise dagitik defter teknolojisi veya benzer bir tekno-
loji ile Uretilen kripto varliklar zincir ici; dagitik defter teknolojisi veya benzer
bir teknoloji ile Gretilmeyen kripto varliklar zincir disi olarak nitelendirilmistir.
7518 sayili kanunla getirilen diizende de bu sekilde bir ayrim yapilmaliydi. Zira
7518 sayil kanunla getirilen kripto varlik taniminda, kripto varliklarin dagitik
defter teknolojisiyle veya benzer bir teknoloji ile Uretilmis olmasi bir unsur
olarak yer almaktadir. Baska bir deyisle, dagitik defter teknolojisi kullaniimadan
Uretilen kripto varliklar da mevcuttur. Bu nedenle SPKn m. 35/B hikminin 6.
fikrasindaki ibare “sermaye piyasasi araglarina 6zgii haklar saglamayan kripto
varliklar” veya “adi/alelade/siradan kripto varliklar” olarak degistirilmelidir.

7518 sayili kanunla getirilen dizen ve MICA icerdigi cerceve bakimindan
karsilastirildiginda, MiCA’nin daha genis bir tanim yelpazesine yer verdigi go-
rilmektedir. 7518 sayili kanunda sadece kripto varlik kavraminin genel bir ta-
nimi yapiimis ve Kanun bu genel tanim baz alinarak yirirliik kazanmis olmasi-
na ragmen, MiCA’da kripto varlik kavramina ek olarak varlik referansli tokenler,
e-para token ve yardimci token kavramlari da tanimlanarak bunlari da icine
alacak genis bir cerceve cizilmistir.

Ote yandan MICA iceriginde pek cok yerde kripto varliklarin kara para ak-
lama ve ter6rizmin finansmani gibi amaclarla kullanilmasinin énlenmesine ve
tiiketicinin korunmasina iliskin hiikiim getirilmistir®. Fakat 7518 sayili kanunla
getirilen dizende kara para aklama ve terdrizmin finansmaninin énlenmesi ya
da tliketicinin korunmasi gibi meselelere hi¢ deginilmemistir. Sermaye piyasa-
sinda yatirimcinin korunmasi amaciyla ihdas edilen hiikiimleri bu konuda yeter-

» Ornegin Giris bélimiindeki 4. maddede kripto varliklarla ilgili hizmetlerin saglanmasi baki-

mindan dizenlemelerin bulunmamasinin hem kara para aklamayla etkin bir micadele yapil-
masinin yeterli olmayacagl hem de tiketicinin korunmasinin yeterince saglanamayacagi ifa-
de edilmistir. Benzer sekilde Giris bolimindeki 29. maddede tiketicinin korunmasini giiven-
ce altina alan AB yasama metinlerinin ve bunlarda yer alan her tirli bilgi yakimlGlGginan,
isletme-tuketici iliskilerini ilgilendirdigi takdirde kripto varliklarin halka arzi igin gegerli olma-
ya devam edecegi dizenlenerek tiiketicinin korunmasinin éncelendigi vurgulanmistir. Baska
bir 6rnek olarak ise MiCA m. 1/d hikmiinde miusterilerin korunmasinin, MiCA’nin genel ko-
nulari arasinda yer aldigi ifade edilmistir. Yine MiCA 18/2-g hikmunde belirli kripto varlk
hizmet saglayicilarina (AB) 2015/849 sayili Direktif kapsaminda kara para aklamanin ve tero-
rizmin finansmaninin dnlenmesine iligkin ylikiimliliklere uyumu saglamak igin i¢ kontrol me-
kanizmalarinin ve prosediirlerinin agiklamasi zorunlu tutulmustur. Son bir 6érnek daha ver-
mek gerekirse Giris bolimindeki 16. maddede kripto varliklarla ilgili olarak yurtrlik kazanan
herhangi bir yasal diizenlemenin, kara para aklama ve terdrizmin finansmaniyla miicadele
hedefine de katkida bulunmasi gerektigi vurgulanmistir.
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li degildir. Bu yonuyle 7518 sayili kanunda bir eksiklik bulundugu vurgulanmali-
dir. Bu konulardaki eksikligin SPKn’na eklenmesi gerekmektedir.

IV. Kripto Varlik Kavraminin Hukuki Niteligi

A. Genel Olarak

Kripto varlik kavraminin ilk olarak ortaya ¢iktigi zamandan heniz bir nor-
mun belirlenmedigi donemde, s6z konusu kavramin bir para birimi, 6deme
araci veya yatirim araci gibi bir hukuki nitelik tasiyip tasimadigi meselesi, belir-
sizligini korumustu. TC Merkez Bankasi tarafindan ¢ikarilan “Odemelerde Kripto
Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik” ile cevapsiz sorular daha da art-
misti. Zira kripto varliklarin 6demede kullaniimasinin yasaklanmasi en azindan
hukuk alaninda bunlarin 6deme araci olarak kullanilamayacagini isaret etmek-
teydi. 7518 sayili kanunla getirilen diizende ise kripto varlik kavraminin tanimi
yapilmis ve hukuki anlamda belirlilik artmistir. Ancak tabiidir ki, bu kanun iler-
leyen siirecte yeni tartismalari da beraberinde getirecektir.

Kanun koyucu kripto varliklarin tanimini yapmis olmasina ragmen hukuki
nitelikle ilgili bir degerlendirme yapmamistir. Bu nedenle kripto varlklarin hu-
kuki niteligi ile ilgili tartismalarin devam etmesi kaginilmazdir. Kanaatimizce
kanun koyucu kripto varliklarin para, esya, degisim araci, sermaye piyasasi aracl
gibi bir hukuki nitelige sahip oldugunu kabul edip diizenlemeleri de bu eksende
yapmaliydi.

Kripto varliklar her seyden 6nce gayri maddi varlik 6zelligindeki degerler-
dir. Bir diger deyisle kripto varliklar, sadece dijital ortamlarda varlik gosterebi-
len ve cismani nitelik tasimayan degerlerdir. Kripto varliklarin gayri maddi varlik
niteliginde olduklari hem 7518 sayili kanundaki hem de Odemelerde Kripto
Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik’teki tanimlarda; ayrica diger ulke-
lerdeki muhtelif diizenlemelerde agik¢a ifade edilmistir®.

Kripto varliklarin hukuki nitelikleri tespit edilirken tim kripto varliklari kap-
sayacak sekilde genel bir hukuki nitelik tespiti miimkin degildir. Her ne kadar
bir Ust kavram olarak kripto varlik kullanilsa da, alt tirlerin farkli temellere
dayandiklari da bir gergektir.

3 <https://www.occ.gov/topics/charters-and-licensing/interpretations-and-

actions/2020/int1170.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024.
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B. Kripto Varliklarin Para Olup Olmadigi

Para, insanlarin ihtiyaglarini karsilayabilmek amaciyla mal ve hizmet alim-
larinda karsi bedel olarak verilen degerdir. iktisat alaninda, gercek veya tiizel
kisilerin, ihtiyaclarinin karsilanmasi igin sarf etmelerinden sonra elde kalan
paralarini tasarruf amach stokladiklari kabul edilir”’, ki bu da paranin yatirim
amacl kullanilmasi anlamina gelir. Para kavraminin Ug klasik islevi 6deme araci
olarak kullanilma, deger saklama ve bir hesap birimi olmadir®. Esasen kripto
varliklara, 6zellikle de kripto para adi verilen dijital degerlere bakildiginda kus-
kusuz bu 6zelliklerin mevcut oldugu gériilmektedir®. Fakat kripto varliklar, para
mefhumundan daha genis 6zellikler tasirlar. Bu nedenle kripto varliklar (6zellik-
le de kripto paralar) para niteligi tasimazlar®.

Para, sadece devletlerin yetkili makamlari tarafindan basilir ve tedaviile ¢I-
karma ve tedaviilden ¢ekme gibi islemleri yine devletlerin resmi makamlari*
yerine getirir”’. Buna ise fiat para/itibari para adi verilir®. Kripto paralara ve
kripto varliklara ise blokzincir teknolojisinin de altinda yatan bir merkeziyetsiz-
lik (decentralisation) hakimdir*. FCA 19/22 Sayil Kilavuz’da e-para tokenlerinin
itibari para niteliginde olmadigi, ancak itibari paraya benzeyebilecegi®; bunla-

M. ilhan Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar (Ezgi Kitabevi 2010) 9.

38 <https://acikders.tuba.gov.tr/pluginfile.php/4392/mod_resource/content/2/hafta01-para-

%2851%2C1%29.pdf> Erisim Tarihi 08.07.2024; Parasiz (n 37) 9; Ozdemir (n 10) 291-292;
Guglutark (n 12) 391; Asuman Turanboy, ‘Kripto Paralarin Ortaya Gikmalari ve Hukuki Nitelik-
leri’ (2019) 35 (3) Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 47, 48; Ahmet Aymaz, ‘Kripto Paralarin
Haczi’ (2023) 72 (4) Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 1635, 1648; Eyliil Balikgi,
‘Dava ve Takip Konusu Olabilmesi Bakimindan Kripto Paralar’ (2021) 16 (2) Erciyes Universi-
tesi Hukuk Fakultesi Dergisi 273, 275; Yilmaz (n 12) 44 vd.

» Ayni yonde bkz: Ralf Werner, Die Einzelzwangsvollstreckung in Bitcoins (Diplomarbeit,

MeiRen, 2019) 6, <https://d-nb.info/1215208820/34> Erisim Tarihi 27.11.2024.

Ozdemir (n 10) 296; Turanboy (n 37) 48; Balikgi (n 38) 286; Yilmaz (n 12) 49; Alman hukukun-
daki benzer kabul igin bkz: Kiitik and Sorge (n 8) 644; Werner (n 39) 7.

ilerleyen siiregte devletlerin para basma yetkilerinin sona erebilecegi, dolasimda sadece
kripto paralarin olacagi yoniindeki varsayim igin bkz: Halaburda and Sarvary (n 7) 6.

Ozdemir (n 10) 296; Ggliitiirk (n 12) 391; Turanboy (n 37) 48; Balik¢i (n 38) 286; Yilmaz (n
12) 48,

Rotman (n 8) 1.

Yiiksel (n 12) 434; Ozdemir (n 10) 293; Hasan Alpago, ‘Bitcoin’den Selfcoin’e Kripto Para’
(2018) 3 (2) Uluslararasi Bilimsel Arastirmalar Dergisi 411, 423; Gitmez (n 1) 3; Oral ve Yesil-
kaya (n 2) 215; Yilmaz (n 12) 29; Rotman (n 8) 1.

Kripto paralarin itibari para olamayacagi, ancak itibari paranin bir benzeri olabilecegi yoniin-
de benzer bir gikarim Rotman tarafindan da kullanilmistir (Rotman (n 8) 2.

40
4
42
43

44

45
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rin 6deme araci olarak kullanilamayacagi ifade edilmistir*. Merkeziyetsiz olma-
lari nedeniyle kripto varliklarin, 6zellikle de kripto para adi verilen varliklarin,
hukuki anlamda para olarak kabul edilmemeleri gerekir.

Kripto varliklar Gzerinde her ne kadar milkiyet veya milkiyet benzeri hak-
larin ileri stiriilmesi mimkiin olsa da* kripto varliklarin tedaviile ¢ikariimasi ve
tedavilden kaldiriimasi gibi islemler herhangi bir devletin kontroliinde degil,
merkezi olmayan ve denetlenemeyen ag yapilari araciliiyla gerceklestirilir®.
Bu nedenle kripto varliklarin para olarak nitelendirilmesi s6z konusu degildir.

Ancak su da bir gercektir ki, gelisen teknoloji ve globallesen diinyada her ge-
¢en glin yeni diizenlemeler s6z konusu olmaktadir. Bir glin bir devlet kendi yetkili
makamlari araciligi ile kendisine ait bir kripto varligi tedaviile ¢ikarirsa ve bunun
hukuki niteliginin de para oldugunu agiklarsa®, o zaman ilgili kripto varligin huku-
ki olarak para seklinde nitelendirilmesinin 6éniinde kanaatimizce bir engel bulun-
mamaktadir. Bunun yaninda mevcut kripto varliklari yasal 6deme araci olarak
kabul eden iilkeler de mevcuttur®. ileride bunlarin sayisinin artmasi da olasidir.
S6z konusu ulkelerde bu kripto varliklarin hukuki niteliginin para olarak kabul
edilmesi gerekmektedir. Fakat (lkelerin gerek kendilerine ait kripto paralari te-
daviile ¢ikarmalar gerekse de mevcut kripto paralari 6deme araci olarak kabul
etmeleri ihtimalinin, kripto varlik kavraminin temelinde yer alan merkeziyetsizlik
(decentralisation) ruhuna aykiri olacagini da vurgulamak gerekir.

Kripto varliklarin, 6zellikle de kripto para adi verilen degerlerin mal veya
hizmet alimlarinda degisim araci olarak kullaniimasi bunlarin hukuki niteliginin
para oldugu anlamina gelmemelidir®™. Nitekim trampa, hukukta yeri olan bir
hukuki islemdir. Trampada farkh tiirden mal veya hizmetler degistirilir. Bir ev ya
da araba gibi mal alindiginda ya da bir hizmet alindiginda, karsiliginda herhangi

*® FCA 19/22 Sayili Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-38.

Ornegin, FCA 19/22 Sayili Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-68; Werner (n 39)
Yiksel (n 12) 434-435; Rotman (n 8) 1.

Ornegin ingiltere kendi kripto parasini tedavile ¢ikarmayi planliyor
<https://tr.euronews.com/2021/04/19/ingiltere-kendi-kripto-paras-britcoin-i-olusturmay-
planl-yor> Erisim Tarihi 08.07.2024.

Ornegin ilk olarak El Salvador Bitcoin’i yasal 6deme araci olarak kabul etmistir
<https://www.bbc.com/turkce/haberler-dunya-58474009> Erigsim Tarihi 08.07.2024.

Devaminda ise Orta Afrika Cumhuriyeti de Bitcoin’i yasal para birimi olarak kabul etmistir
<https://coinmarketcap.com/tr/legal-tender-countries> Erisim Tarihi 26.11.2024.

Turanboy (n 37) 48-49.

47
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bir kripto varlik verilmesi de (Ornegin bir ev karsiliginda bir Bitcoin verilmesi)
hukuki anlamda bir trampa islemi olarak degerlendirilmelidir. Kripto varlikla-
rin gayri maddi nitelik tagsimalari bu sonucu degistirmemelidir.

Kripto varliklarin para olarak kabul edilmesi, kanaatimizce ancak bir devle-
tin egemenlik yetkileri cercevesinde, ilgili kripto varligi para olarak benimseme-
si ile mimkiin olmaldir. Fakat tekrar belirtilmelidir ki, devletlerin kripto varlik-
lari para olarak kabul etmesi ile kripto varliklarin ortaya ¢iktigi Blokzincir tekno-
lojisinin temel 6zelligi olan merkeziyetsizlik ilkesi bagdasmayacaktir. Ancak bu
bagdasmazlik, hukukun inceleme alani disinda kalmaktadir. Hukuki anlamda bir
devletin kripto varligi para olarak kabul etmesi, ilgili kripto varligin hukuki nite-
liginin para olarak kabul edilmesi icin yeterli olmalidir. Burada son olarak degi-
nilmesi gereken ise bir devletin hangi kripto varligi® para olarak kabul ettiyse,
sadece o kripto varligin hukuki niteliginin para olacagidir. Yoksa bir devlet bir
kripto varhg para olarak kabul ettigi icin o lilke hukuku bakimindan tiim kripto
varliklarin hukuki niteliginin para oldugu soylenemeyecektir.

Kripto varliklarin, 6zellikle de kripto para olarak ifade edilen degerlerin
elektronik para niteliginde olup olmadiklarinin da degerlendirilmesi gerekmek-
tedir. Elektronik para kavraminin tanimi Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat
Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda Kanun®
m. 3/1, ¢ hikminde su sekilde yapilmistir: “Elektronik para: Elektronik para
ihrag eden kurulus tarafindan kabul edilen fon karsiligi ihrag edilen, elektronik
olarak saklanan, bu Kanunda tanimlanan 6deme islemlerini gerceklestirmek
icin kullanilan ve elektronik para ihra¢ eden kurulus disindaki gergek ve tiizel
kisiler tarafindan da édeme araci olarak kabul edilen parasal degeri... ifade
eder.” Kripto paralar dijital ortamda belli sifrelerle yaratilan ve 6deme araci

> Ayniydnde bkz: Schlund and Pongratz (n 8) 600.

>3 Merkeziyetsizlik, bir kripto varligin herhangi bir devlet organi tarafindan kaydinin tutulmasi

degil, ugtan uca sifreleme yapilmasi yoluyla veri girisinin yapilmasidir. Bu sayede diinya Uze-
rinde ayni anda birden fazla veri kayit kiimesinde islem yapilmasi saglanarak bu kayitlara
midahale edilmesinin 6niine gegilir. Bu 6zellik blok zincir teknolojisinin ayirt edici bir 6zeligi-
dir ve blok zincirin yeni nesil internet olarak adlandiriimasini saglar [Bkz: Verma and Garg (n
5) 429; Halaburda and Sarvary (n 7) 2; Rotman (n 8) 1].

Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuru-
luslari  Hakkinda Kanun, Kanun Numarasi: 6493, Kabul Tarihi: 20.06.2013, RG
27.06.2013/28690.

Elektronik para kavrami ile ilgili farkl tanimlamalar igin Bkz: Turgay Geger, ‘Elektronik Para ve
Elektronik Para Kuruluslar’’ (2014) 5(3) Journal Of Social Sciences, Istanbul Sabahattin Zaim
University 197, 198 vd.

54
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olarak kullaniimasi da dijital ortamda gergeklestirilen paradir®. Fakat elektronik
para, karsihgr nakden 6édenmis ve elektronik para kurulusu tarafindan banka-
daki hesapta tutulan paradir. Bu nedenle kripto paralarin elektronik para niteli-
ginde olmadigi kabul edilmelidir®”. MiCA m. 48/2 hiikmiinde ise, e-para tokeni
olarak ihrag edilen kripto varlklarin elektronik para niteliginde oldugu agikca
ifade edilmistir.

Son olarak, kripto varliklarin, 6zellikle de kripto paralarin kaydi para niteligi
tasiyip tasimadiklari meselesi Gzerinde durulmalidir. Kaydi para, elektronik para
kavramindan daha eski bir gegcmise dayanir. Genel olarak su sekilde tanimlana-
bilir: “Kaydi para hicbir maddi varligi olmayan sadece bankalarin defterlerine
alacak ve bor¢ kayd diisiilmek suretiyle yaratilan bir dedisim aracidir.””® Ta-
nimdan g¢ikarilabilen sonuca gére kaydi paranin muhasebe hesaplarinda birta-
kim islemler yapilarak olusturulan ve sadece bankalardaki mevduat hesaplarin-
da kendine yer bulan para oldugu soylenebilir™. Bu &zelligi geregi kripto para
kavraminin kaydi para niteliginde olmadigi da séylenmelidir®.

Alman hukukunda KWG’deki tanimda kripto varliklarin para niteligi tasi-
madiginin acgikca ifade edilmesi isabetli olmustur. Benzer bir ifadenin MiCA’da
yer almamasi ise MiCA acisindan olumsuzluk olarak degerlendirilebilir.

C. Kripto Varliklarin Esya Niteligi Tasiyip Tasimadiklar

Kripto varliklar hem dagitik defter teknolojisi veya benzer teknoloji kullani-
larak uretilirler hem de bunlarin dagrtimi dijital aglar tizerinden yapilir®. 7518

% Alpago (n 44) 414; Ozdemir (n 10) 292; Guglutirk (n 12) 388-389; Fatih Bilgili ve M. Fatih

Cengil ‘Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Ticaret Sirketlerine Sermaye Olarak Getirilmesi’
(2019) 23 (3) Ankara Haci Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 3, 7; Gitmez (n 1)
5; Oral ve Yesilkaya (n 2) 216.

Ozdemir (n 10) 296-297; Aymaz (n 38) 1654; Giliitirk (n 12) 400; Balikgi (n 38) 287; Alman
hukukundaki benzer kabul igin bkz: Kitik and Sorge (n 8) 644; Werner (n 39) 8; Christian En-
gelhardt and Sascha Klein, ‘Bitcoins - Geschafte mit Geld, das keines ist: Technische Grundla-
gen und zivilrechtliche Betrachtung’ (2014) (Heft 6) Multimedia und Recht, 355, 356.

57

% A. Belma Yararer, ‘Kaydi Paranin iktisadi Agidan incelenmesi’ (Yiiksek Lisans Tezi, istanbul

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii 1986) 1.
ibid 2.
Ayni yénde gériis icin bkz: Ozdemir (n 10) 297.

59
60

&1 <https://www.occ.gov/topics/charters-and-licensing/interpretations-and-

actions/2020/int1170.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024; Kitiik and Sorge (n 8) 644; Schlund and
Pongratz (n 8) 598.
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sayill kanunda yapilan kripto varlk tanimi, kripto varlklarin gayri maddi varlik-
lar oldugu vurgusuyla sona erer. Kripto varliklarin gayri maddi varliklar olmasi,
bunlarin cismani nitelik tasimadiklari anlamina gelmektedir. Bunun yaninda
zilyetlige tabi olma, lzerinde fiili ve hukuki hakimiyet kurulabilme gibi esyalara
0zgli kriterlerin kripto varliklarda bulunmadigi da gergektir. Bu noktada kripto
varliklarin cismani nitelik tasimamalari gerekgesiyle, her ne kadar hukuki islem-
lere konu edilebilirlerse de esya niteligi tasimadiklarini ifade etmek gerekir®.
Antalya Bélge Adliye Mahkemesi'nde verilen bir kararda®, kripto paralarin
“dijital malvarhgr” niteliginde olduklarina yonelik olarak yapilan yorum da,
kripto paralarin cismani nitelik tasimadiklarini destekler niteliktedir. Kripto
varliklarin fiziki veri tasiyicilarda depolanmalari ise kanaatimizce bu ¢ikarimi
degistirmez®. Ancak kanun koyucu, ileride yapacagl hukuki diizenlemelerle
kripto varliklara esya niteligi hasredebilir. Zira kanun koyucunun nelerin esya
olmasi gerektigini tayin etme yetkisini kabul etmek gerekir®.

TMK m. 762 hiilkmiinde edinmeye elverisli olan dogal gliclerin de tasinir
milkiyetine tabi olmasi gerektigi ifade edilmistir. Bir gorlise gore kripto varlik-
lar da dijital araglarla edinmeye elverisli olduklari igin TMK m. 762 hikmiinde
edinmeye elverisli dogal gliclere yonelik diizenlemenin kripto varliklara da uy-
gulanmasi gerekmektedir®. Bu goriise katiimaktayiz. Kanaatimizce 7518 sayili
kanunla getirilen hikimler, kripto varliklarla ilgili uyusmazliklarin ¢éziimiinde
yol gosterici olma konusunda yetersiz kalmistir. Bu nedenle kripto varliklarla
ilgili uyusmazliklarda diger diizenlemelerde ¢6ziim bulunamayan hallerde TMK
m. 762 hiikminden hareket edilerek tasinir esyaya iliskin hikimler kiyasen
kripto varliklara da uygulanabilmelidir®.

Kripto varliklara yonelik olarak, TMK m. 1/2 ve TMK m. 762 hukimleri bir-
likte degerlendirilerek tasinir esyaya iliskin hikkiimlerin ilk elden uygulanmasi

& Aymaz (n 38) 1643; Yilmaz (n 12) 53. Kripto paralarin esya niteligi tasimadiklari, benzer sekil-

de Alman hukukunda da savunulmaktadir [Kutik and Sorge (n 8) 644.; Werner (n 39) 9; Sch-
lund and Pongratz (n 8) 600; Engelhardt and Klein (n 57) 357]

Antalya Bolge Adliye Mahkemesi 6. Hukuk Dairesi, 1149/905, 13.11.2020
<www.legalbank.net> Erigim Tarihi 09.08.2024.

Werner (n 39) 10.

Hiseyin Hatemi, Esya Hukuku (Oniki Levha Yayincilik 2020) 3; M. Kemal Oguzman, Ozer Seligi
ve Saibe Oktay Ozdemir, Esya Hukuku (23. Basl, Filiz Kitabevi 2021) 6.

Ozdemir (n 10) 301-302.

Tasinmaz hukuku hikimlerinin kripto varlklara uygulanamayacagi yonindeki goris igin bkz:
Alman hukukundaki benzer kabul igin bkz: Kiitik and Sorge (n 8) 644; Werner (n 39) 11.
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gerektigi gorisiine ise katilmamaktayiz®. Bu uygulama dogrudan degil, yalnizca
kripto varliklara uygulanabilecek baska bir mevzuat hikminin bulunmamasi
halinde TMK m. 1/2 hiikmiinden hareketle s6z konusu olmaldir. Zira kripto
varlklarin sermaye piyasasi araci nitelikleri, menkul kiymet tokenleri bakimin-
dan menkul kiymet niteligi, hatta paraya benzerlikleri bile esya niteliginde ol-
malarindan daha baskindir. Kripto varliklarla ilgili uyusmazliklarda oncelikle
sermaye piyasasi hikiimleri ve paraya iliskin hilkiimler dncelikli uygulanmalidir.
Kripto varliklarin esya olarak nitelendiriimesine ancak bu alanlardaki dizenle-
melerde uygulanabilecek herhangi bir hilkim bulunamamasi durumunda son
¢are olarak basvurulmalidir. Aksi halde gayri maddi varlklari bulunan kripto
varliklara flitursuzca esya muamelesi yapilmis olunur ki bu durum kanun koyu-
cunun iradesini bertaraf etmek anlamina gelir.

D. Kripto Varliklarin Odeme Araci Niteligi

Kripto varliklara yonelik ilkemizde yapilan ilk diizenleme olan Odemelerde
Kripto Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik m. 3/1 hiukmindeki ta-
nimda kripto varliklarin 6édeme araci olarak kullanilamayacagl acikca ifade
edilmisti. Fakat 7518 sayili kanundaki kripto varlik taniminda bu kisitlamaya yer
verilmemistir. Bu sayede kripto varliklarin hukuki anlamda bir 6deme araci
olarak kabul edilmesinin 6nlindeki belirsizlik de giderilmistir.

Kripto varlklarin dizenli ve sistemli ilk 6rnegi olarak bilinen Bitcoin’in or-
taya cikisi ile yeni bir 6deme sistemi meydana getirmek amaci gtdilmustar.
Meshur Satoshi Nakamoto rumuzlu bir kisi ya da kisiler tarafindan 2008 yilinda
dolagima sokulan makalenin bashg “Bitcoin: Ugtan Uca Elektronik Odeme Sis-
temi (Bitcoin: A Peer to Peer Electronic Cash System)” seklindedir®. Bu bashk
Bitcoin’in bir 6deme araci olarak piyasaya sirildigi anlamina gelmektedir.
Ancak hukuki niteligin tespitinde kisilerin bir hukuki meseleye atfettikleri niteli-
gin bir Gnemi bulunmamaktadir. Diger bir deyisle, piyasaya siirenlerin Bitcoin’e
0deme araci niteligi yuklemeleri, Bitcoin’in hukuki nitelik olarak 6deme araci
olmasini zorunlu kilmaz. Nihai noktada belirtmek gerekir ki, Odemelerde Kripto
Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik’te hatal olarak getirilen kisitla-
maya 7518 sayili kanunda yer verilmemesi kanaatimizce isabetli ve kripto var-
liklarin ruhuna da uygun olmustur.

MezkQr goris icin bkz: ibid 301 vd.
o <https://bitcoin.org/tr/hakkimizda#own> Erisim Tarihi 11.07.2024.
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E. Kripto Varliklarin Sermaye Piyasasi Araci Niteligi

Sermaye piyasasi araclari SPKn m. 3/1-s hilkminde menkul kiymet kavra-
mindan daha genis olarak su sekilde tanimlanmistir: “Sermaye piyasasi ara¢la-
ri: Menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yatirrm sézlesmeleri de ddhil olmak
lizere Kurulca bu kapsamda oldudu belirlenen diger sermaye piyasasi araglari-
ni... ifade eder.” Kanuni tanimdan anlasilacagi tizere herhangi bir degerin ser-
maye piyasas! araci olarak nitelendirilip nitelendirilmeyecegine Sermaye Piya-
sasi Kurulu (Kurul) karar vermektedir. Vurgulamak gerekir ki, bir Glkede serma-
ye piyasasli araglarinin tirleri ne kadar fazlaysa, o lilkenin ekonomik gelismisligi
de o derecede artacaktir”. Su ana kadar Kurul kripto varlklarla ilgili bu yénde
bir belirleme yapmamistir.

Kanaatimizce kripto varliklarin ruhuna en uygun hukuki nitelik sermaye pi-
yasas! araci olmalaridir’. Zira 7518 sayili kanun ile sermaye piyasasi araglarinin
kripto varlik olarak ihra¢ edilmesine karar verilebilir’>. 7518 sayili kanunun 2.
maddesi ile SPKn m. 13/1 hikmine eklenen ciimlelerde yer aldigi haliyle, “Ku-
rul, sermaye piyasasi araglarinin bu madde hiikiimlerine gére kayden ihrag
edilerek MKK tarafindan izlenmesi yerine, kripto varlik olarak ihracina ve bunla-
rin olusturulup saklandiklari kripto varlik hizmet saglayicilar tarafindan sunu-
lan elektronik ortam nezdinde kayden izlenmesine iliskin esaslar belirleyebilir...”
Buradan anlasilacagi (izere sermaye piyasasi araglari kripto varlik olarak ihrag
edilebilirler. Bu konuda esaslari belirleme yetkisi Kurul’dadir. Her ne kadar bu
ihtimal kripto varliklarin sermaye piyasasi araci olarak nitelendirilmesinden
ziyade kripto varliklari sermaye piyasasi araglarina yaklastiracak olsa da, ser-
maye piyasasl araglariyla kripto varliklar arasindaki iliski ve benzerligin ne kadar
yakin ve yadsinamaz oldugunu ortaya koymaktadir.

Bir varligin sermaye piyasasi araci olarak kabul edilebilmesi icin SPKn m. 3/1-
s hilkminde acikga zikredilmesi ya da gereken nitelikleri tasimak kaydiyla anilan

& Kursat Goktiirk, ‘Sermaye Piyasasi Araglarl’ i¢ Hayrettin Caglar (ed), Sermaye Piyasasi Hukuku

(Anadolu Universitesi Yayinlari 2019) 29.

' sadece kripto paralar bakimindan yapilan degerlendirmede, kripto paralarin sermaye piyasa-

si araci olamayacagi yonundeki gorus igin bkz: Turanboy (n 37) 56-57. Mevcut durumda krip-
to paralarin sermaye piyasasi araci olarak goriilmesi kanaatimizce de imkansizdir. Ancak bu-
rada de lege feranda bir dneride bulunup, aradaki benzerliklere dikkat ¢ekerek kripto varlik-

larin sermaye piyasasi araglarindan biri olarak diizenlenmesi gerektigi gorisiindeyiz.

2 SPKn m. 35/B/f. 6 hikmU cergevesinde sermaye piyasasi araglarina 6zgl haklar saglayan

kripto varliklar ile sermaye piyasasi araglarina 6zgii haklar saglamayan kripto varliklar olmak
Uzere iki farkh tir 6ngorilmustir.
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hiikimde zikredilmemis olsa bile “diger sermaye piyasasi araci” olarak degerlen-
dirilebilmesi gerekir”. TCMB tarafindan cikarilan “Odemelerde Kripto Varliklarin
Kullanilmamasina Dair Yonetmelik” m. 3/1 hikmundeki tanimda kripto varlikla-
rin “diger sermaye piyasasi araci” olarak nitelendirilemeyecegi acikca ifade edil-
misti. Kanun koyucunun, 7518 sayili kanunla birlikte, kripto varliklarin diger ser-
maye piyasasl araci olarak nitelendirilemeyecegi yoniindeki gortsii benimseme-
yecegi; diger bir deyisle, kripto varliklarin diger sermaye piyasasi araci olarak
nitelendirilebilmesini miimkiin kilmak istedigi ¢ikarimi yapilabilmelidir.

Kaldi ki SPKn m. 3/1-s hikmu geregi bir degerin sermaye piyasas! aracl
olup olmayacagini belirleme yetkisi Kurul’dadir. T.C. Merkez Bankasi tarafindan
yayimlanan bir ydonetmelikte bir degerin sermaye piyasasi araci olup olmayaca-
g1 belirlenememelidir. Buradan hareketle, 7518 sayili kanun ile yeni bir dizen
getirilmeseydi bile “Odemelerde Kripto Varliklarin Kullanlmamasina Dair Y6-
netmelik” m. 3/1 hikmindeki tanimda bir kripto varligin sermaye piyasasi ara-
c1 olamayacagi yoniindeki belirlemeye itibar edilmemesi gerekirdi’.

Ote yandan 7518 sayili kanun, hem s6z konusu maddesinde hem de pek
cok noktada kripto varliklarla ilgili dizenlemeleri yapmasi bakimindan Kurul’u
yetkili kilmistir. Ornegin, kripto varlik hizmet saglayicilarinin da tipki araci ku-
rumlar gibi Kurul denetimi altinda olmasi, yatirimcilar agisindan ayrica gliven
vesilesi olacaktir. Bu sebeple de Kurul’'un bu konuda bir diizenleme yaparak
kripto varliklarin bir sermaye piyasasi araci niteliginde oldugunu tartismaya
mahal vermeyecek sekilde tespit etmesi gerekir. Nitekim bu husus 7518 sayih
kanunla SPKn’na eklenen 35/B maddesiyle de diizenleme altina alinmistir.

SPKn sistematiginde sermaye piyasasi araglarini menkul kiymetler, tirev
araglar, yatirm sézlesmeleri ve diger sermaye piyasasi araglari olarak dort
grupta incelemek mimkiindiir”. Mevcut durumda kripto varliklarin diger ser-
maye piyasasl araglari bashgi altinda degerlendirilmesi miumkindir. Ancak
hukuki belirliligin saglanmasi adina kripto varliklarin yeni bir sermaye piyasasi
araci olarak diizenlenmesi daha isabetlidir. Diger bir deyisle, kanuni diizenleme
yapilmali ve sermaye piyasasi araclari bes ana tiirde su sekilde incelenmelidir.

7 Kripto paralarin sermaye piyasasi araci olarak nitelendiriimemesi gerektigi yoniindeki gorus

icin bkz: Yilmaz (n 12) 89.

Mezkar yonetmeligin normlar hiyerarsisi ilkelerine uyulmadan yayimlanmasindan hareketle
ybneltilen olumsuz elestiriler igin bkz: Yilmaz (n 12) 35 vd.
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> Aliihsan Karacan ve Esra Erisir Karacan, Sermaye Piyasasi Araglari (Legal Yayincihk 2021) 37.
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Kripto varliklarin piyasaya sunulmasi icin Tlrkce’de kripto varliklarin “tek-
nik belgesi” olarak ifade edilmesi gereken, “Whitepaper” adi verilen bir belge
dizisine ihtiya¢ vardir. Her bir kripto varlik icin “Whitepaper” sunulmasi Mi-
CA’nin mubhtelif hikimlerinde (m. 6 vd.; m. 19 vd.; 51 vd.) zorunlu tutulmustur
(NFT’ler MiCA dizenlemesi disinda tutuldugundan, MiCA uygulama bélgesinde
NFT’ler agsindan “Whitepaper” hazirlanmasi zorunlu degildir.). Ancak 7518
sayili kanunun bir eksikligi olarak telakki edilebilecek sekilde kripto varlklar igin
bir “Whitepaper” bulunmasi yoniinde zorunluluk getirilmemistir. Fakat uygu-
lamadaki kripto varliklar incelendiginde “Whitepaper”a sahip olmayan bir krip-
to varliga da rastlanamamistir’. Ote yandan kripto varliklarin piyasaya sunul-
masl sermaye piyasasli araclarinin halka arz edilmesi ile benzer bir siirectir. Keza
“Whitepaper” adi verilen belgeler icerik ve kapsam olarak sermaye piyasasi
araclarinin halka arzinda bir zorunluluk olarak hazirlanan “izahname” adi veri-
len metinlerle benzerdir. Bu benzerlikler de kripto varlklarin hukuki nitelik
olarak sermaye piyasasi araci olmasini gerektirmektedir.

Kripto varliklarin hukuki niteligini sermaye piyasasi araci olarak kabul et-
mek, kripto varliklarla diger sermaye piyasasi araclari arasinda bir korelasyon
meydana getirip, kripto varliklarla ilgili herhangi bir uyusmazlikta uygulanacak
hukuk kuralinin tespit edilememesi durumunda sermaye piyasasi araclariyla
ilgili hikimlerin uygulanabilmesine zemin hazirlayacaktir’”. Bu husus kripto
varliklarin sermaye piyasasi araci olarak kabul edilmesini imkan tanimaktadir.
Belirsizliklere mahal vermemek adina bir an 6nce Kurul ilgili dizenlemeleri
yapmalidir.

F. Kripto Varliklarin Menkul Kiymet Niteligi

Menkul kiymet kavrami kelime manasi olarak tasinabilen degerleri ifade
etmektedir’®. Her ne kadar “Kisaltmalar ve tanimlar” bashkli SPKn m. 3/1-o0
hikmiinde yer almis olsa da bu tanim yeterli degildir. Zira kanuni tanimda nele-

7 Kripto varliklar bakimindan Whitepaper uygulamasinin gerekli gérildigi ifadeler icin bkz:

<https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/tr/pdf/2024/01/Kripto-Varliklara-iliskin-
Duzenlemeler.pdf> 10 Erisim Tarihi 04.08.2024; Turgay Yavuzarslan ve Ganite Kurt, ‘Kripto
Varlik Arziyla (ICO) isletme Finansmani ve Risklerinin Degerlendirilmesi’ (2021) 23 (2) Muha-
sebe Bilim Diinyasi Dergisi 222, 230. ilk Whitepaper olan Bitcoin Whitepaper’i icin bkz:
<https://bitcoin.org/bitcoin.pdf> Erigsim Tarihi 04.08.2024.

Yilmaz (n 12) 62.
Gokturk (n 69) 30.
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rin menkul kiymet oldugunu sayma yoluna gidilmistir””. Menkul kiymet, serma-
ye piyasasinda ihraggilarin parasal ihtiyaglarinin karsilanmasi, yatirrm, deger
muhafazasi gibi amaclarla ihrag edilen finansal varlik olarak tanimlanabilir®.
Sirket pay senetleri, paylara iliskin depo sertifikalari, tahviller ve bonolar men-
kul kiymetlerin bilinen 6rnekleridir. Ancak para, ¢ek, police ve bononun menkul
kiymet niteligi tasimadigi da SPKn m. 3/1-0 hiikkmiinde belirtilmistir.

7518 sayili kanun kapsaminda kripto varliklarin menkul kiymet niteligi tasi-
yip tagimadiklarina iliskin bir diizenleme getirilmemistir. Buna karsin ABD Men-
kul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (Securities and Exchange Commission - SEC)
tarafindan kripto varliklar menkul kiymet kavrami iginde degerlendirilmistir®.

Alman hukuk sisteminde 2021 yilinda ylrirlGge giren Elektronik Kiymetli
Evrak Kanunu’nun (Elektronische Wertpapiere (eWpG)) 16 vd. paragraflarinda,
isabetli bir sekilde, kripto varliklarin elektronik menkul kiymet olarak da arz
edilebilecekleri diizenlenmistir. Bu sekilde piyasaya sunulabilecek olan kripto
varliklara “kripto menkul kiymetler” adi verilmektedir. Kripto menkul kiymetle-
rin ise kripto kiymetli evrak siciline kaydedilmesi yoniinde bir zorunluluk bu-
lunmaktadir (eWpG m. 16/1). Alman kanun koyucunun kripto varliklarla ilgili
yaklasimi, bunlari yasaklamak yerine hukuk sistemine miimkiin oldugunca en-
tegre etmektir. 7518 sayili kanunla SPKn’na eklenen hiikimlerden hareketle
Turk kanun koyucusunun da benzer bir yaklasimi oldugu soylenebilir; fakat
kanaatimizce kanuni diizenleme bu yaklasimi yansitmamaktadir.

Birlesik Krallik’ta ise 2018 yilinda olusturulan Kripto Varliklar Goérev Giici
(CATF) tarafindan olusturulan nihai raporda, menkul kiymet tokenlerinin tanimi
yapilarak bunlarin nakit veya finansal varlik alma hakki, oy kullanma hakki gibi
haklar veren ve degeri isletmenin basarisina bagh olarak belirlenen, bunlara ek
olarak sahiplik, paranin belirli bir miktarinin geri 6denmesi veya gelecekteki
karlardan pay alma gibi haklar saglayabilen degerler oldugu ifade edilmistir®.
Birlesik Krallik’ta ayrica FCA 19/22 Sayili Kilavuz’da, Appendix 1, Perimeter Gui-
dance boélimiiniin 66. maddesinde menkul kiymet tokenleri diizenlenmistir.
Anilan metinde 6nce menkul kiymet kavrami ile ilgili bilgi verilerek menkul

7 Karacan ve Karacan (n 74) 60.

Patz (n 22) 727.
<https://www.sec.gov/securities-topics/crypto-assets> Erisim Tarihi 06.08.2024.

<https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5bd6d6f0e5274a6e11247059/cryptoassets
_taskforce_final_report_final_web.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024.
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kiymet tokenlerine de atif yapiimistir. Buna gére menkul kiymet; bir isletmede-
ki ortaklik pozisyonu, bir isletmeyle alacakhhk iliskisi veya diger mulkiyet veya
kar haklari gibi degerleri gosteren bir aracin (yani yazili olsun ya da olmasin bir
kaydi) ifade edilmesi icin genis anlamda kullanilir. Menkul kiymet tokenleri ise
geleneksel menkul kiymetlerle iliskili belirli haklar sagladiklar i¢in FCA 19/22
Sayili Kilavuz kapsaminda menkul kiymet olarak kabul edilmistir.

Bu hususta Turk hukuku bakimindan bir degerlendirme yapmak gerekmek-
tedir. Menkul kiymet kavrami, sermaye piyasasi araclarindan biridir. Diger bir
deyisle, menkul kiymet kavrami bir sermaye piyasasi aracidir ve SPKn m. 3/1-s
hikminden anlasilacagi Gizere menkul kiymetlerden baska tlrev araclar, yati-
rim so6zlesmeleri gibi sermaye piyasasi araglari da vardir. Kanuni diizenlemeler-
den hareketle, kripto varliklarin menkul kiymet niteliginde kabul edilmesi icin
herhangi bir gerekce bulunmamaktadir®.

Menkul kiymetler fiziki olarak alinip satilma imkaninin yani sira, gelisen
teknolojiyle paralel bir sekilde kaydi sistemde giin gectikce daha ¢ok islem
gdrmektedir®. Kaydi sistemde islem géren menkul kiymetlerin bir giin yeniden
fiziki ortama aktarilmasi miimkiindiir. Ornegin halka agik anonim sirketlerin
paylari kayden izlenirken paylarin borsa kotasyonundan ¢ikmasi durumunda
paylar fiziki olarak pay senetlerine basilabilirler. Fiziki olarak da sunulabilme
Ozelligi kripto varliklarda bulunmamaktadir. Zira kripto varlklar tamamen dijital
yollarla Uretilip dagitimi yapilan ve tim tanimlarda yer aldigi Gzere gayri maddi
varlik tasilyan degerlerdir. Bu nedenle kripto varliklarin fiziki/cismani olarak
sunulmasi s6z konusu olamaz®. Bunun sonucunda da kripto varliklarin menkul
kiymet kavrami icerisinde degerlendirilmesi s6z konusu olmamahdir®.

Tim bu ¢ikarimlara ragmen gelecekte kanun koyucu tarafindan kripto var-
liklarin hukuki niteliginin menkul kiymet olarak belirlenmesinin 6niinde bir
engel bulunmamaktadir’. Miilga Sermaye Piyasasi Kanunu® m. 3/b hiikmiinde

8 Turanboy (n 37) 54.

Caglar Manavgat, ‘Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 10/A Maddesi Hiikmiine Gore Kaydi Siste-
min Esaslar’ (2001) 50 (2) Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 159, 159-160.

<https://www.occ.gov/topics/charters-and-licensing/interpretations-and-
actions/2020/int1170.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024.

Turanboy (n 37) 54; Erkan Kizil, ‘Turkiye’de Kripto Paranin Vergilendirilmesi ve Muhasebeles-
tirilmesi’ (2019) 29 (155) Mali C6zim Dergisi 179, 186.

Menkul kiymet kavraminin kanunda sayilanlarla sinirli olmadigi, bu kavram igine baska de-
gerlerin de dahil edilebilecegi yoniinde bkz: Karacan ve Karacan (n 74) 60.
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menkul kiymet kavrami tanimlanmisken; yirirlikte olan 6362 sayili SPKn’nda
menkul kiymet kavraminin tanimi yapilmamis, bunun yerine nelerin menkul
kiymet oldugu sayilmistir. Kanun koyucu SPKn’ndaki tutumunu devam ettirip,
bir kanun degisikligi ile menkul kiymet olarak sayilan degerler arasina kripto
varliklari eklerse, kripto varliklarin menkul kiymet niteligi tasidiklari ¢ikariminda
bulunulabilir®. Fakat su husus da belirtiimelidir ki; bdyle bir olasi belirleme
hukuka ve yerlesmis menkul kiymet kavraminin ruhuna ve hukuka uygun olma-
yacaktir.

G. Kripto Varliklarin Hukuki Niteligi ile ilgili Goriisiimiiz

Kripto varliklarin hukuki nitelikleri ile ilgili olarak bir netlik bulunmamakta-
dir. Bunun nedenlerinden birisi, kripto varlik kavraminin kapsayici bir kavram
olmasi ve kripto varlik tirlerinden her birinin farkli bir nitelik tasiyabilecek po-
tansiyele sahip olmasidir. Netice olarak kripto varlik tiirlerinin hukuki niteliginin
ayri ayri degerlendirilmesi gerekir.

GUnUmuzde gelinen nokta itibariyle kripto varliklarin 6deme araci ve degi-
sim araci niteligi tasidigini kabul etmek gerekir™. Zira pek cok islemde kripto
varliklarla 6deme yapildigl ya da bir mal veya hizmet karsiliginda varligin trans-
fer edildigi g6zlemlenmektedir®. Benzer sekilde, insanlarin kripto varliklari bir
yatirim enstriimani olarak gérmeleri ve yatirimlarini kripto varliklara yoneltme-
leri nedeniyle, kripto varliklarin yatirim araci olma niteligi de bulunmaktadir.

Ote yandan kanaatimizce mevcut diizenlemeler 1siginda kripto varliklarin
hukuki niteligine en uygun diisen, sermaye piyasasi araci olarak nitelendirilme-
leridir. Zira llkemizde kripto varliklarla ilgili neredeyse tiim dizenlemeler ve
izinler Kurul tarafindan verilmektedir. Ornegin kripto varlik hizmet saglayicilari-
nin da Kurul’dan alacaklari izin ile faaliyete baslamalari gerektigi 7518 sayil
kanunun 3. maddesi ile SPKn’na eklenen 35/B maddesinde hilkme baglanmis-
tir. Bu yénde kanuni diizenlemenin yapilmasi gerekir.

8 Sermaye Piyasasi Kanunu (Milga), Kanun Numarasi: 2499, Kabul Tarihi: 28.07.1981, RG

30.07.1981/17416.
Benzer yonde bir goris icin bkz: Balikgi (n 38) 285-286.
Turanboy (n 37) 49; Alpago (n 44) 416; Yilmaz (n 12) 49; Schlund and Pongratz (n 8) 600.

<https://coinmarketcap.com/community/articles/668fbd655a5bb40aa45620e4/> Erigsim
Tarihi 11.07.2024.
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V. Kripto Varliklarla ilgili Hukuki islemler

A. Genel Hukuki islemler

Taniminda da yer alan bir ifade olmak Uzere, kripto varlklar gayri maddi
varliklardir. Diger bir deyisle kripto varliklar cismani nitelik tagimazlar. Ancak bu
nitelik, kripto varliklar tizerinde hukuki islem tesis edilmesine engel degildir®.
Zira Kanun’daki tanimda da yer verildigi Gzere, kripto varliklar bir deger veya
hak ifade ederler.

Kripto varliklarin hukuki islemlere konu olabilmeleri, her seyden 6énce 7518
saylll kanunun 1. maddesiyle SPKn m. 3 hiikmiine eklenen tanimlardan Plat-
form kavraminin tanimindan cikarilabilmektedir. S6z konusu tanimda kripto
varhklarin konu edildigi alim satim, ilk satis, dagitim, takas, transfer ve saklama
gibi islemlerden bahsedilmektedir. Ote yandan 7518 sayili kanun m. 3 hiikm{y-
le SPKn’na eklenen 35/B maddesinde rehin ve 7518 sayili kanun m. 9 hiilkmuyle
SPKn’na eklenen 99/B maddesinde haciz islemlerinden bahsedilmektedir. Tum
bu diizenlemelerden gikarilacak neticeye gore kripto varliklar ilk satis, alim
satim, dagitim, takas, transfer, saklama, rehin, haciz gibi hukuki islemlere konu
edilebilirler®. Ayrica her ne kadar 7518 sayili kanunda ve SPKn’da yer almasa
bile kripto varliklarin intifa hakkina konu edilebilmeleri, sirket sermayesi olarak
getirilebilmeleri ve mirascilara da gecebilmesi gerekmektedir.

Kripto varliklarin ilk satis islemine konu olmalari sermaye piyasasi araglari-
nin ihraci islemi ile benzerdir. Nitekim 7518 sayili kanunun 2. maddesi ile SPKn
m. 13/1 hikmuine eklenen climlelerde sermaye piyasasi araglarinin kripto varlik
olarak ihrag¢ edilmesinden bahsedilmistir. Kripto varliklarin ilk satisi veya ihraci,
kripto varliklari meydana getirenlerin bu varliklari piyasaya stirmesi islemidir.
Bu bakimdan kripto varliklarin ihraci ile sermaye piyasasi araglarinin ihraci ara-
sinda temelde bir ayrim gozetilmemelidir. Ancak burada g6z ardi edilmemesi
gereken husus, kripto varliklarin merkeziyetsiz yapilarinin korunmasi ve devam
ettirilmesi gerekliligidir. Diger bir deyisle kripto varliklarin ihraci, sermaye piya-
sasl araglarinin ihracinda oldugu gibi ihraggilarin sorumlulugunu kanaatimizce
devam ettirmelidir; fakat kripto varliklarin merkeziyetsizlik 6zelliklerine halel

% Aymaz (n 38) 1638; Jale Akipek, Turgut Akintlrk ve Derya Ates, Esya Hukuku (Beta Yayinevi

2018) 25.

» 7518 sayili kanunun yirirlige girmesinden onceki donemde kripto varliklarin haczedilip

haczedilemeyecekleri hususundaki belirsizlik artik ortadan kalkmistir. Kripto paralarin hacze-
dilmesi usuli ile ilgili detayli bilgi i¢cin bkz: Aymaz (n 38) 1664 vd; Kitiik and Sorge (n 8) 643.
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getiriimemelidir. Merkeziyetsiz olmalarindan hareketle, kripto varliklari piyasa
ilk sunanlarin kimligi pek cok kez bilinemez™. Bu nedenle de sermaye piyasasi
araglarinin ihraci ile kripto varliklarin ihraci arasinda farkliliklarin bulunmasi da
kaginilmazdir.

Kripto varlklara tedbir konulmasi ve kripto varliklarin haczedilmesi islem-
leri hizmet saglayicilar tarafindan yerine getirilmelidir. Bu husus 7518 sayil
kanunun 9. maddesi ile SPKn‘na eklenen 99/B maddesinin 7. fikrasinda su se-
kilde ifade edilmistir: “Miisterilere ait nakit ve kripto varliklara iliskin tedbir,
haciz ve benzeri her tiirlii idari ve adli talepler miinhasiran kripto varhk hizmet
saglayicilari tarafindan yerine getirilir...” Kripto varliklarin haczi ve tedbir islem-
leri, icra ve iflas hukuku acisindan 6nemli ve glincel bir konudur. Borglunun
kripto varlik hizmet saglayicilari nezdindeki kripto varliklarinin haczi, 2004 sayili
icra ve iflas Kanunu'nun (iiK) 89. maddesi kapsaminda degerlendirilmelidir. Bu
sirecte hizmet saglayicilarin 6nemli sorumluluklari bulunmaktadir. ACAR'In da
belirtildigi tizere, mevzuatimizda bu konuda net bir diizenleme bulunmamakla
birlikte, uygulamada iiK m. 89 hikiimleri uygulanmalidir®. Ote yandan Kripto
varlklarin haczi siirecinde, bu varliklarin degerinin tespiti de bliyiik 6nem tasir.
KAYA'nin da hakli olarak vurguladigi gibi, kripto paralarin piyasa degerlerindeki
yiiksek dalgalanmalar, kiymet takdiri siireclerinde dikkate alinmalidir®. Bu ne-
denle, hizmet saglayicilar, haciz islemleri sirasinda giincel piyasa degerlerini goz
onlinde bulundurarak kiymet takdiri yapmali ve bu bilgileri icra daireleriyle
paylagsmalidir. Ayrica, SPKn m. 99/B/f. 7 hikkmiinde atif yapilan ik m. 78 hiikmii
geregince, kesinlesen takip sonucunda alacakhinin, bor¢lunun mal, hak veya
alacaklarini Ulusal Yargi Ag Bilisim Sistemi (UYAP) (izerinden sorgulamasi
mimkin olacaktir. Ancak, mevcut durumda UYAP sisteminde kripto varliklarin
sorgulanmasina iliskin bir mekanizma bulunmamaktadir. Dolayisiyla, sistemin
glncellenerek kripto varliklarin sorgulanmasina imkan taniyacak sekilde diizen-
lenmesi gerekmektedir. Bununla birlikte, bu eksiklik, icra dairesinin borglunun
kripto varliklarinin haczi icin dogrudan kripto varlik hizmet saglayicilarina m-
zekkere yazmasina engel teskil etmemektedir.

* FcA 19/22 Sayili Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-21.

» Ayse Ece Acar, ‘Kripto Varlik Hizmet Saglayicilari Yedindeki Kripto Paralarin icra ve iflas Kanu-

nu m. 89 Hilkmii Kapsaminda Haczi ve Paraya Cevrilmesi’ (2023) 19 (55) Medeni Us{l ve icra
- iflas Hukuku Dergisi 419 vd.

Serkan Kaya, ‘icra-iflds Hukuku Kapsaminda Kripto Varliklarin Kiymet Takdiri’ (2024) 14 (2)
Akdeniz Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 1091, 1113.
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Kripto varliklar Gzerinde ilk satis islemi tesis edildikten sonra malikleri tara-
findan bir baskasina devredilebilirler””. Bu da kripto varliklarin alim satim islemi-
ne konu edilebilecegi anlamina gelir. Benzer sekilde kripto varliklar (izerinde
rehin ve intifa hakki kurulmasi mimkin olmalidir. Zira TMK m. 794/1 kapsamin-
da haklar Gzerinde intifa hakki ve TMK m. 955/3 kapsaminda hak rehni kurula-
bilmesi mumkinddr. Tipki haciz islemindeki gibi rehin ve/veya intifa isleminin de
kripto varlik hizmet saglayicilari tarafindan yerine getirilmeleri gerekir.

Kripto varliklarin takas islemine konu edilmeleri de mimkin olmaldir. Ta-
kas, 6zdes ve muaccel edimlerin birbirleri ile mahsup edilmesi seklinde gercek-
lesen ve tek tarafli irade beyani ile hilkiim ve sonug¢ doguran bir islemdir (TBK
m. 139). Kripto varliklar bakimindan 6nem arz eden nokta, sadece ayni tir krip-
to varliklarin mi takas edilebilecekleri, yoksa kripto varlik olmalarinin yeterli
olmasi ve farkl turdeki kripto varliklarin da takas edilebilecek olmalari baki-
mindandir. Kanaatimizce takasa konu olabilecek degerlerin her ikisinin de krip-
to varlik olmasi yeterli olup bunlarin ayni tiirden olmalari aranmamalidir. Taka-
sa konu olarak iki degerin de kripto varlik niteliginde olmalari Kanun’da aranan
dzdeslik sartinin yerine getirilmesi acisindan yeterli kabul edilmelidir. Ornegin
Bitcoin ile bir token takas edilebilmelidir.

Kripto varliklar murisin terekesine dahil edilmeli ve mirasgilara da gecebil-
melidir. Hatta bu konu Yargi kararlarina da konu olmustur. Ornek olarak Antal-
ya Bolge Adliye Mahkemesi’nde verilen bir kararda, kripto paralar ile ilgili yapi-
lan bir degerlendirmede isabetli bir sekilde “dijital malvarligi” niteliginde ol-
duklar ifade edilerek bunlarin terekeye dahil edilmesi ve mirasgilara intikal
etmesi gerektigine karar verilmistir®.

B. Kripto Varliklarin Saklanmasi

Kripto varliklarin saklanmasi mistakil bir siire¢ gerektirmektedir. 7518 sa-
yili kanunla SPKn’na eklenen m. 3/1-¢¢ hiilkmiinde saklama hizmeti su sekilde
ifade edilmistir: “Platform mdiisterilerinin kripto varliklarinin veya bu varliklara
iliskin ciizdandan transfer hakki saglayan ézel anahtarlarin saklanmasini, yéne-
timini veya Kurulca belirlenecek diger saklama hizmetlerini... ifade eder.” Ayni
maddenin (dd) bendine gére ise saklama islemini platformlar yerine getirir™.

7 FCA 19/22 Sayil Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-68.

Antalya Bolge Adliye Mahkemesi 6. Hukuk Dairesi, 1149/905, 13.11.2020
<www.legalbank.net> Erigim Tarihi 09.08.2024.
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* Pplatformlarla ilgili olarak detayli bilgi ileride VI, B bashg altina verilecektir.
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Saklama hizmeti esasen fiziki olarak icra edilen bir faaliyettir ve sermaye
piyasasinda da sik¢a basvurulan bir islemdir. Sermaye piyasasi araclari baki-
mindan saklama hizmeti uzun yillardir saglanan bir hizmettir. Saklama hizmeti-
nin esaslari SPKn m. 56 hiikmiinde ve Portféy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmet-
te Bulunacak Kuruluslara iliskin Esaslar Tebligi'nde'® detayli olarak diizenlen-
mistir. S6z konusu tebligin 4. maddesinin 1. fikrasinda saklama hizmeti su se-
kilde tanimlanmaktadir: “..Portféy saklama hizmeti, kolektif yatirhm kurulusla-
rina ait finansal varliklarin saklanmasi ve/veya kayitlarin tutulmasi, diger var-
liklarin aidiyetinin dogrulanmasi ve takibi, kayitlarinin tutulmasi, varlik ve nakit
hareketlerine iliskin islemlerin yerine getirilmesinin kontrolii ile bu Tebligde
belirtilen diger gérevlerin yerine getirilmesidir.”

7518 sayili kanunda kripto varliklarin saklanmalarina iliskin olarak, finansal
varliklarin saklanmasi hizmetinden farkh bir diizen getirilmemistir. Yatirm portfoy-
leri bakimindan saklama islemi finansal varliklarin kayitlarinin tutulmasi ve takibi-
nin yapilmasi gibi islemleri esas alir (SPKn m. 35/C/f. 5)***. Bu kriterler kripto varlik-
lar bakimindan da kabul edilmeli ve kripto varlik platformlarina yiklenen saklama
hizmeti icerisinde ayni islemlerin gergeklestiriimesi seklinde icra edilmelidir.

Saklama hizmeti bakimindan kripto varliklara 6zgl olan hizmet, kripto var-
liklarin ctizdanlarinin olusturulmasi, idaresi ve clizdanin muhafaza edilmesi-
dir'®. Clizdanin muhafaza edilmesinden, ciizdan sahibinin talebi halinde fiziki
clUzdanlarin zilyetliginin elde tutulmasi, elektronik/sanal ctizdanlarin ise yazilim-
larinin elde tutularak erisilebilirligin mimkin kilinmasi anlasiimalidir. Ayrica
kripto varliklarin idare edilmesi hizmeti hem Ui¢lincl taraflarin 6zel kriptografik
anahtarlarinin dijital olarak depolanmasinin saglanmasini hem de bu anahtarla-
rin depolandigi fiziksel veri tasiyicilarinin (6rnegin bir USB bellegin veya bir
kagidin) depolanmasini igerir'®, Tim bunlardan hareketle denilebilir ki kripto
varliklar bakimindan saklama hizmetinin temelinde su yatar: Ozel kriptografik
anahtarin saklanmasi yoluyla kripto varlik sahibine kriptografik degerlerin mer-

kezi olmayan bir sekilde saklandigi acik adreslere erisim imkani taninmasidir'®.

100 RG 02.07.2013/28695.

<https://spk.gov.tr/kurumlar/portfoy-saklama-kuruluslari/tanitim-rehberi>  Erisim  Tarihi
15.07.2024.

Patz (n 22) 729; Bilgili ve Cengil (n 56) 6.
Patz (n 22) 729.
ibid 729.
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Kripto varliklarla ilgili saklama hizmeti Kurul’ca yetkilendirilip BDDK tara-
findan uygun gorilen bankalar tarafindan veya Kurul tarafindan yetkilendiril-
mis saklama kuruluslari tarafindan yerine getirilebilir (7518 s. K. m. 4/6; SPKn
m. 35/C/f. 6). Alman hukukunda musterilerine saklama hizmeti sunmak isteyen
kuruluslar bunun icin ayri bir lisans (izin) almalidirlar (KWG m. 1A/6). Benzer
sekilde ABD genelinde Para Birimi Denetleme Ofisi (Office of the Comptroller
of the Currency - OCC) tarafindan alinan kararda bankalarin kripto varlklarla
ilgili saklama hizmeti ifa edebilecekleri, bu saklama hizmetinin ise kriptografik
anahtarlarin tutulmasini da kapsayacagi ifade edilmistir'®. Son olarak isvicre’de
de saklama hizmeti belli bir lisansin alinmasi sartina baglanmistir'®. Benzer
sekilde 7518 sayil kanunla Tirkiye’de faaliyet gosteren platformlar icin de sak-
lama hizmeti bakimindan ayri bir lisans/izin sistemi 6ngérilmustar (7518 s. K.
m. 4/6; SPKn m. 35/C/f. 6). Diger bir deyisle, kripto varliklarla ilgili faaliyetlerde
bulunmak isteyen platformlarin 6zel bir yetki almalari durumunda misterileri-
ne saklama hizmeti de verebileceklerini kabul etmek gerekir. Ote yandan MiCA
m. 37/4 hikmuinde, kripto varliklari ihra¢ edenlerin saklama hizmeti veremeye-
cekleri diizenlenmistir. 7518 sayili kanunda da en azindan bu sekilde bir ayrim
yapiimaliyd.

Saklama hizmetinin bankalar nezdinde yapilmasi durumunda bu kapsam-
daki kripto varliklarin ve misterilere ait nakitlerin 5411 sayih Bankacilik Kanunu
(BanK)'”” m. 63’te diizenlenen mevduat ve katilim fonu sigortasi hiikiimlerine
tabi olmayacagi SPKn m. 35/C/f. 6 diizenlemesinde aglkga ifade edilmistir. BanK
m. 63 hikminde; sigortalanmasi 6ngorilen para, misteriler ile banka arasinda
akdedilen mevduat veya katihm sozlesmesi gercevesinde bankaya birakilan
meblaglardir. Kanun koyucu eger kripto varliklarin ve bu kapsamda bankada
tutulan paralarin da sigortalanmasini arzu etseydi bunu yapabilirdi. Mevcut
durum, bankalarda tutulan kripto varliklarin ve musterilere ait paralarin, mev-
duattan ve katihm fonundan ayri olarak ele alinmasi yoniindedir. Bankalarca
saklanan kripto varliklarin ve bu kapsamda misterilere ait nakitlerin mevduat
ve katihm sigortasina benzer sekilde sigortalanmayacak olmasi kanaatimizce

105 <https://www.occ.gov/topics/charters-and-licensing/interpretations-and-

actions/2020/int1170.pdf> Erisim Tarihi 06.08.2024.

<https://www.finma.ch/en/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/fakte
nblaetter/faktenblatt-kryptobasierte-vermoegenswerte.pdf?sc_lang=en&hash=C301BDEC9A
7DEDA4EF2E23634B86F8FEF> Erisim Tarihi 06.08.2024.

Bankacilik Kanunu, Kanun Numarasi: 5411, Kabul Tarihi: 19.10.2005, RG 01.11.2005/725983.
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yerinde degildir. Zira kripto varlik yatirimcisinin da mevduat ve katilim fonu
sigortasina benzer bir glivence ile teminat altina alinmasi, kuskusuz yatirrmcilar
icin kripto varliklara duyulan ilgiyi artirir. Kanun koyucu kripto varliklarin zaten
merkeziyetsiz olan yapisini miimkin mertebe glivenilir bir yatirrm araci haline
1% Kanun’un bu haliyle kripto varliklar ne serbest bira-
kilmig ne de sinirli da olsa bir giivence altina alinmistir.

getirmeyi amaclamaliydi

C. Kripto Varliklarin Sirket Sermayesi Olarak Getirilmesi

Kripto varliklar bir sirkete sermaye olarak da getirilebilir. TTK m. 127 hiik-
miinde sermaye olarak getirilebilecek degerler sayilirken ilgili maddenin 1.
fikrasinin (j) bendinde “Devrolunabilen ve nakden dederlendirilebilen her tiirlii
deger...”in sirket sermayesi olarak getirilebilecegi acik¢a ifade edilmistir. Bura-
dan hareketle kripto varliklarin da tartismaya yer birakmayacak sekilde serma-

ye olarak getirilebilecegi kabul edilmelidir'®.

Ote yandan kripto varliklarin nakdi sermaye niteliginde mi yoksa ayni ser-
maye niteliginde mi olacaginin da ayrica tespit edilmesi gerekir. Nakdi sermaye
ve ayni sermaye ayrimi, sirketlerin sermaye yapisini diizenleyen hukuki ve eko-
nomik ilkeler gergevesinde sekillenir. Bu ayrimin temel dayanagi, sermayenin
sirketin faaliyetlerini sirdirebilmesi icin gereken finansal kaynagi nasil sagladi-
gini ve bu kaynagin sirkete nasil aktarildigini belirlemektir. Nakdi sermaye, pay
sahipleri tarafindan sirkete dogrudan para olarak saglanan sermayedir. Nakdi
sermaye, sirketin finansal kaynak ihtiyacini karsilamak igin en likit ve dogrudan
harcanabilir varlk olarak kabul edilir. Paranin bir degisim araci olmasi ve eko-
nomik degerinin sabit bir 6l¢u birimi ile ifade edilebilmesi nedeniyle nakdi ser-
maye, muhasebe kayitlarina kolayca islenebilir ve sirketin 6zkaynak yapisinin
glvenilirligini artirir. Ayni sermaye ise nakit disindaki ekonomik degere sahip
varliklarin sirkete sermaye olarak konulmasidir. Bu varlklar arasinda tasinmaz-
lar, makineler, patentler, fikri milkiyet haklari, alacak haklari ve menkul kiy-
metler yer alabilir. Ayni sermayenin temel mantigi, bir varligin sirkete dogru-
dan ekonomik fayda saglayarak, parasal katkiya esdeger bir sekilde isletmenin
faaliyetlerine katkida bulunmasidir. Ozellikle ayni sermaye olarak sirkete getiri-
len varlklarin devredilebilir olup olmadigi, tg¢lincl kisilere karsi herhangi bir

1% Alman hukuk sisteminde kripto varliklar diger niteliklerinin yani sira yatirim araci olarak kabul
edilmis, hatta mastakil bir yatirim araci olarak kripto menkul kiymetlerle ilgili diizenleme ya-
piimistir [eWpG m. 16 vd.; Patz (n 22) 728 vd]

109 Bilgili ve Cengil (n 56) 8.
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sinirlamaya tabi olup olmadigi gibi hususlar biiylik 6nem tasir. Ayni sermayenin
degerlemesi ve tescili zorunlulugu, bu riskleri en aza indirgemek igin olusturul-
mus bir mekanizmadir.

Ozellikle kripto para adi verilen kripto varliklarin para olarak degerlendi-
rilmesi neticesinde bunlarin sirket sermayesi olarak getirilmeleri ihtimalinde
nakdi sermaye olarak kabul edilecegi fikri akillara gelebilir. Kripto varliklarin
hukuki niteligi ile ilgili aciklamalar yapilirken bunlarin para niteliginde olmadik-
lari, kripto varliklari yasal para birimi olarak kabul eden llkeler agisindan para
niteligi tasimalari gerektigi ifade edilmisti*'®. Ayni ifadelerden hareketle su ¢ika-
rim yapilmahdir: Sadece kripto paralarin hukuki nitelik bakimindan para olarak
kabul edilmesi durumunda bunlarin sirket sermayesi olarak getirilmeleri nakdi
sermaye olarak kabul edilebilir. Bunun disindaki ihtimallerde ise kripto paralar
olsa olsa sermaye piyasasi araci ya da bir yatirim enstriimani olarak kabul edi-
lebilirler, ki bu durumda da sirkete nakdi sermaye olarak getirilemezler; ancak
ayni sermaye olarak getirilmis olurlar'.

Kripto para disindaki kripto varliklar bakimindan ise degerlendirme kanaa-
timizce daha nettir. Zira kripto para disindaki kripto varliklarin hukuki nitelikle-
rinin para olmasi s6z konusu degildir. Bu nedenle s6z konusu varliklarin sirket
sermayesi olarak getirilmeleri, ancak ayni sermaye olarak kabul edilmeleri ha-
linde miimkin olur. Bunun igin hukuki altyapinin netlesmesi, degerleme meka-
nizmalarinin belirlenmesi ve ticaret sicil madarlikleri ile diizenleyici kurumlarin
kripto varliklari sermaye olarak tanima konusundaki yaklasimlarini kesinlestir-
mesi gerekmektedir.

VI. Kripto Varlik Hizmet Saglayicilari ve Platformlari

A. Kripto Varlik Hizmet Saglayicilari

Kripto varlik hizmet saglayicisi kavrami 7518 sayili kanunla SPKn m. 3 hik-
miine eklenen tanimlarda, (cc) bendinde yer almistir: “Platformlari, kripto var-
ik saklama hizmeti saglayan kuruluslari ve bu Kanuna dayanilarak yapilacak
diizenlemelerde kripto varliklarin ilk satis ya da dagitimi déhil olmak tizere krip-
to varliklarla ilgili olarak hizmet saglamak lizere belirlenmis diger kuruluslari...
ifade eder.”

10 Bkz: I1l, B basligi altindaki agiklamalar.

m Bilgili ve Cengil (n 56) 8.
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Hizmet saglayicilari icin 7518 sayili kanunla SPKn’na yeni 35/B maddesi ek-
lenmistir. Anilan maddede hizmet saglayicilarinin kurulabilmeleri ve faaliyete
baslayabilmeleri icin Kurul’dan izin alinmasi gerektigi ifade edilmistir. Ayrica
hizmet saglayicilari miinhasiran Kurulca belirlenecek faaliyetleri yerine getirir-
ler. Kurul, bu konuda izin verme konusunda llkemizdeki yetkili makamdir.

Kurul 05.08.2024 tarihinde kripto varlik hizmet saglayicilar ile ilgili bir du-
yuru yayimlamistir'?. Bu duyuruda SPKn m. 35/B hiilkmiinden kaynakli yetkisini
kullanarak kripto varlik hizmet saglayicisi olarak faaliyette bulunacaklarin bir
listesi yer almistir. Ote yandan, aranan sartlari yerine getiremedigi icin tasfiye
edilen kuruluslarin listesi de ayni duyuruda yer almistir. Duyurunun devaminda
ise bazi eksiklikleri bulunanlarin bu eksiklikleri tamamlamalari halinde faaliyet-
te bulunanlar listesine alinacaklari da ifade edilmistir. Son olarak ise faaliyette
bulunanlar listesinde yer alan hizmet saglayicilarin bu listede yer almalarinin,
Kurul tarafindan yetkilendirildikleri anlamina gelmedigi ifade edilmistir.

Kripto varlk hizmet saglayicilarina verilecek izin bakimindan yetkili maka-
min Kurul olmasi kanaatimizce de yerinde olmustur. Zira 7518 sayili kanunla
getirilen dizende kripto varliklar bakimindan merkezde “sermaye piyasasi
aracglarina 6zgii haklar saglayan kripto varliklar” yer almaktadir. Diger bir de-
yisle kanun koyucunun gayesi kripto varliklara sermaye piyasasi araclarina 6zgi
haklar saglamaktir. Diizenlemeyi bu sekilde yaparak kanun koyucu kripto varlik-
lari sermaye piyasasi araglarina yaklastirmak ve sermaye piyasasi araglarina
0zgli bazi kurallara tabi kilmak istemektedir. Bu nedenle izin verme konusunda
yetkili makamin sermaye piyasasi araclari hususunda da yetkili olan Kurul ol-
masi son derece isabetli olmustur.

Kripto varlik hizmet saglayicilarinin tlzel kisi veya diger tesebbis niteligin-
de olmalari gerektigi MiCA m. 3/15 ve 59/1 hiikiimlerinde agikca ifade edilmis-
tir. Buradan hareketle MiCA kapsaminda faaliyet gosteren kripto varlik hizmet
saglayicilarinin tizel kisilik catisi altinda faaliyet gosterebilecekleri gibi tiizel
kisiligi haiz olmayan bir ticari isletme ya da adi ortaklik ¢atisi altinda da faaliyet
icra edebilecekleri sonucu cikarilabilmelidir. 7518 sayili kanunla dizenlenen
kripto varlik hizmet saglayicilari bakimindan ise sadece “kurulus” olduklari be-
lirtilmis, tuzel kisilik tasimalarinin gerekip gerekmedigine iliskin bir bilgi veril-
memistir. S6z konusu durum 7518 sayili kanun bakimindan bir eksikliktir. De-

1w Duyurunun tam metni igin bkz: <https://spk.gov.tr/duyurular/basin-duyurulari/2024/kripto-

varlik-hizmet-saglayicilara-iliskin-duyuru_05082024> Erisim Tarihi 13.08.2024.
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vam eden siirecte 08.08.2024 tarihinde yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu
Bllteni’'nde kripto varlik platformlariyla ilgili bazi ilke kararlari alindigi ilan
2 S6z konusu kararlarda kripto varlik platformlarinin anonim sirket
seklinde kurulmalari gerektigi diizenlenmistir. Nihai olarak, kripto varlik hizmet
saglayicilarla ilgili olarak SPK tarafindan iki farkh teblig ¢ikarilmistir. Bu teblig-
lerden ilki Kripto Varlik Hizmet Saglayicilarin Kurulus ve Faaliyet Esaslari Hak-
kinda Teblig (111-35/B.1) (Kurulus Tebligi)"**; ikincisi ise Kripto Varlik Hizmet Sag-
layicilarin Galisma Usul ve Esaslari ile Sermaye Yeterliligi Hakkinda Teblig (l11-
35/B.2)"" (Calisma Tebligi)'dir. Her iki tebligde de kripto varlik hizmet saglayici-
lara iliskin tanim yapilmistir. Ancak bu tanimlar SPKn m. 3/1-cc hikmunde yapi-
lan tanimin tekrari niteligindedir. Kurulus Tebligi’'nin 5. maddesinde kripto var-
lik hizmet saglayicilarla ilgili kurulus sartlari sayilirken anonim sirket seklinde
orgutlenmis olmalari gerekliligi ifade edilmistir.

edilmistir

Kanaatimizce bu diizenlemeler yersizdir. Oldukga hassas bir konuda faali-
yet gosterecek olan kripto varlik hizmet saglayicilarinin tamaminin tipki banka-
lar ve sigorta sirketleri*'® gibi anonim sirket seklinde érgiitlenmeleri gerekliligi
7518 sayili kanunda diizenlenmeliydi. Kripto varlik hizmet saglayicilarinin ano-
nim sirket seklinde 6rgiitlenmesi zorunlulugunun bir teblig yerine dogrudan
kanunla dizenlenmesi gerekliligi, hukuki glivenlik ve normlar hiyerarsisi ilkeleri
cercevesinde yorumlanmalidir. Oncelikle, anonim sirket olarak &rgiitlenme
yakamlaluga, tuzel kisiligin yapisina ve dolayisiyla sirketin sorumluluk rejimine,
sermaye yapisina ve kurumsal yonetim ilkelerine dogrudan etki eden bir di-
zenlemedir. Bu tirden bir yikimlaluk, yalnizca sekli degil, ayni zamanda maddi
anlamda da temel hak ve yikimlilik doguran bir nitelik tasir. Dolayisiyla, bu
diizenlemenin teblig gibi ikincil bir mevzuatla degil, dogrudan kanunla yapilma-
si, hukukun dngorulebilirligi ve 6znelerin hak ve ylkimliliklerini agik bigcimde
bilme hakki bakimindan bir gerekliliktir. Ote yandan kripto varlik hizmet sagla-
yicilari, finansal sistemin bitiinligini ve yatinnmcei giivenligini dogrudan etkile-
yen bir alanda faaliyet gostermektedir. Bankalar ve sigorta sirketlerine benzer
sekilde kamu glvenligi agisindan kritik bir rol Ustlenmektedirler. Bu nedenle,
bunlarin yapisal ¢ercevesinin, 6zellikle de anonim sirket gibi sermaye ve dene-

B <https://spk.gov.tr/data/66b51e688f95db021892940c/2024-38.pdf> Erisim Tarihi 13.08.2024.

RG 13.03.2025/32840.
RG 13.03.2025/32840.

Sigorta sirketlerinin kooperatif seklinde 6rgiitlenmeleri de mumkiindur (6102 sayili TTK m.
1402).
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tim bakimindan belirli yikGmlalikleri iceren bir formda o6rglitlenmelerinin,
dogrudan kanunla dizenlenmesi, hem sektorin istikrari hem de dizenleyici
cercevenin mesruiyeti agisindan daha isabetli olurdu.

Kripto varlk hizmet saglayicilarda kurucu ve ortaklarin tasimalari gereken
sartlar ise Kurulus Tebligi’'nin 6. maddesinde diizenlenmistir. Ayrica kripto var-
lik hizmet saglayicilarinin faaliyette bulunmalari igin Kurul’dan faaliyet izni al-
malari gerekir (Kurulus Tebligi m. 9). Tebligde kripto varlik hizmet saglayicilari-
nin teskilat yapilari, organlari, denetim esaslari, kripto varliklara yonelik yapti-
rilmasi gereken sigortalar, uyulmasi gereken kurallar gibi meselelere ayrintili
olarak yer verilmistir.

Kripto varlik hizmet saglayicilarinin ¢alisma ve faaliyet esaslari ise Calisma
Tebligi'nde detayli olarak diizenlenmistir. S6z konusu tebligde vurgulanan en
onemli husus, kripto varlik hizmet saglayicilarinin, yiritecekleri hizmet ve faa-
liyetlerden her biri igin Kurul’dan ayri ayri izin almalari gerekliligidir. Bu diizen-
leme kanaatimizce isabetli olmustur. Kripto varlik hizmet saglayicilarinin yira-
tecekleri her bir hizmet ve faaliyet igin ayri ayri izin alma zorunlulugu, 6zellikle
bu alanin dogasi geregi son derece yerinde ve koruyucu bir yaklasimdir. Kripto
varlik piyasasi, geleneksel finansal piyasalara kiyasla hem teknolojik gelismele-
re daha acik hem de volatilitesi oldukga yuksek bir yapiya sahiptir. Bu nedenle
bu piyasada faaliyet gosterecek kuruluslarin, her bir hizmet 6zelinde denet-
lenmesi ve degerlendirilmeye tabi tutulmasi, yalnizca yatirrmciyr koruma agi-
sindan degil, sistemin bitinine giliven tesis edilmesi bakimindan da kritik
Oneme sahiptir. Her faaliyet alaninin kendine 6zgu riskleri, teknik yeterlilik ge-
reklilikleri ve operasyonel sorumluluklari vardir. Ornegin, kripto varliklarin sak-
lanmasi hizmeti ile alim-satim platformu isletme faaliyeti ayni diizeyde teknik
ve givenlik altyapisi gerektirmez; benzer sekilde danismanlik hizmetiyle port-
foy yonetimi arasinda da niteliksel farkliliklar bulunur. Bu farkliliklarin g6z ardi
edilerek tek bir genel izin altinda bu hizmetlerin timinln yiritiilmesine izin
verilmesi, denetimin ylizeysel kalmasina ve bazi risklerin gézden kagmasina
neden olabilir. Ayri ayri izin mekanizmasi, diizenleyici otoriteye her bir faaliyet
tlrl icin daha hedefli ve derinlemesine bir degerlendirme yapma imkani tanir.
Bu sayede, her bir hizmetin sunulmasi igin gerekli olan kurumsal yapi, insan
kaynagi, bilgi teknolojileri altyapisi ve i¢c kontrol mekanizmalari daha etkin bi-
¢imde denetlenebilir. Ayni zamanda bu yaklasim, piyasaya giriste zorlayici bir
filtre islevi de gorir; yalnizca gercekten hazirlikli ve yeterliligi olan kuruluslar
faaliyete gecebilir. Bununla birlikte, yatirimci agisindan da daha seffaf ve gi-
venli bir piyasa yapisi olusur. Yatirimcilar, bir hizmet saglayicinin yalnizca yetkili
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oldugu alanlarda faaliyet gosterdigini bilerek islem yapar, boylece yanlis yon-
lendirilme veya yeterlilik digi hizmet sunulmasindan kaynaklanan zararlarin
online gegcilir. Nihayetinde, her faaliyet tlriQ icin ayri izin alinmasi zorunlulugu,
bu piyasaya duyulan kamu gliveninin insa edilmesi ve uzun vadeli stirdirilebi-
lirligin saglanmasi adina son derece isabetli ve yerinde bir diizenlemedir.

AB hukuku bakimindan ise kripto varlik hizmet saglayicilarinin yetkilendi-
rilmesi MiCA m. 59 vd. hikimlerinde diizenlenmistir. Bu kapsamda hizmet
saglayicilarinin yetki almalari gerekmektedir. MiCA m. 60 hilkmiinden anlasila-
cagl Uzere AB sinirlari igerisinde kripto varlik hizmet saglayicisi olarak faaliyette
bulunmak tzere yetki almak isteyen kisiler, bu yetkiyi merkezlerinin bulundugu
AB lyesi llkedeki yetkili makamlardan almalidirlar. Bu da her AB lyesi tlkenin
hizmet saglayicilara yetki verecek makami belirleme yikimluligi oldugu an-
lamina gelmektedir. Benzer sekilde FCA 19/22 Sayili Kilavuz’da da kripto varlik-
larla ilgili faaliyetlerde bulunacaklarin dnceden FCA’dan izin almalari ve FCA'nin

gereken denetimi yapacag ifade edilmistir'"’.

B. Kripto Varlik Platformlari

Kripto varlik platformlari 7518 sayili kanun 1. maddesiyle SPKn m. 3 hiik-
miine eklenen (dd) bendinde su sekilde tanimlanmustir: “Platform: Kripto varlik
alim satim, ilk satis ya da dagitim, takas, transfer, bunlarin gerektirdigi sakla-
ma ve belirlenebilecek diger islemlerin bir veya daha fazlasinin gergeklestirildigi
kuruluslari... ifade eder.” Kripto varlik platformlari pek ¢ok islemin yapilmasi
bakimindan yetkili kihnmislardir.

Platformlar kripto varliklarla ilgili temel kuruluslardir. Kripto varlik hizmet
saglayicilarla ilgili bir dnceki baslikta yer alan tanimdan, platformlarin da aslin-
da bir kripto varlik hizmet saglayicisi oldugu anlasilmaktadir. Platformlarla ayni
diizeyde olmakla birlikte platformlardan baska kripto varlik hizmet saglayicilar
da bulunmaktadir. Platformlar tGzerinden yapilacak islemlere iliskin diizenleme-
leri yapma yetkisi Kurul’dadir (7518 s. K. m. 3/4; SPKn m. 35/B/f. 4).

Kanun’da kripto varlik platformlarinin tiizel kisilik tasimalarinin gerekip ge-
rekmedigine yonelik bir bilgi yer almamaktaydi. 08.08.2024 tarihinde yayimla-
nan Sermaye Piyasasi Kurulu Biilteni’'nde™® kripto varlik platformlariyla ilgili

7 Eca 19/22 Sayil Kilavuz, Appendix 1, Perimeter Guidance-24.

Y8 <https://spk.gov.tr/data/66b51e688f95db021892940c/2024-38.pdf> Erisim Tarihi 13.08.2024.

SDUHFD .« Cilt: 15, Sayi: 1, Yil: 2025



942 Dr. Ogr. Uyesi Himmet KOG

bazi ilke kararlari alinmistir. Bu ilke kararlarindan bir tanesi de kripto varlk
platformlarinin anonim sirket seklinde kurulmalarinin zorunlu tutulmus olma-
sidir. Mezkdr ilkelerde anonim sirket olarak kurulmalari zorunlu tutulan kripto
varlik platformlarinin yapilariyla ilgili olarak pek ¢ok belirleme yapilmigtir. Krip-
to varlik platformlarinin anonim sirket seklinde orgitlenmeleri yoniindeki bir
sartin getirilmesi isabetli olmustur, ancak s6z konusu zorunlulugun kanunla
getirilmesi kanaatimizce daha uygun olurdu.

Hukuki konum olarak platformlar sermaye piyasasi araglarinin alim satimi
konusunda yetkili olan araci kurumlarla es pozisyondadir. Platformlarin faaliye-
te baslayabilmeleri icin Kurul’dan izin almalari gerekir ve platformlar lizerinde,
tipki araci kurumlarda oldugu gibi Kurul’'un bir denetim yetkisi bulunmaktadir
(7518 s. K. m. 4; SPKn m. 35/C).

Kanun koyucu, 7518 sayili kanunun yirirlige girmesinden 6nce piyasada
kripto varlik platformu olarak ortaya ¢ikan teskilatlanmis topluluklari yasal di-
zenleme semsiyesi altina almistir. Kanaatimizce bu yontem eksik olmustur.
Kripto varlik platformlari adi ile yeni bir yapi olusturmasina imkan tanimanin
yani sira, halihazirda kripto varlik platformlarinin yapabilecekleri islemler baki-
mindan bankalarin ve/veya araci kurumlarin da yetkilendiriimesi daha isabetli
olurdu. Bankalar ve araci kurumlar zaten yillardir para ve sermaye piyasalarin-
da faaliyet gosteren kadim tlizel kisilerdir. Kripto varlklarin ihraci, dagitimi,
alim satimi gibi isleri de mevcut teskilatlanmalari sayesinde kolaylikla icra ede-
bilirlerdi. Alman hukukunda isabetli bir sekilde, bankalarin da kripto varlik alim
satimina ve kripto varlik saklama hizmeti sunabilmelerine imkan taninmaktadir
(KWG m. 32).

Ote yandan 7518 sayili kanunun 3. maddesiyle SPKn’na eklenen 35/A
maddesinden kripto varlik hizmet saglayicilarinin Kurul’dan izin alarak faaliyete
baslayacaklari ifade edilmis olmasina ragmen bu iznin gergevesine yonelik bir
bilgi verilmemistir. Ornegin bir kripto varlik platformu sadece alim-satim islem-
lerinde faaliyet gostermek isterken diger bir baskasi alim-satim islemlerinin
yani sira kripto varlik saklama islemlerinde de faaliyet gostermek isteyebilir.
Kripto varlik platformlarinin Kurul’dan genel bir izin almasinin yeterli mi olaca-
g1, yoksa icra etmek istedigi her bir faaliyet icin ayri ayri izin almak zorunda mi
olacagl Kanun’dan anlasilamamaktadir. Kanunun yirirlik kazandigi dénemde
s6z konusu bilginin ikincil diizenlemelerde detayli bir sekilde izah edilmesi ge-
rektigi dislincesindeydik. Bu konuda ¢eliskilerin giderilmesi, Calisma Tebligi ile
saglanmistir. Anilan tebligin 6. maddesinde, faaliyet gdsterilmek istenen her bir
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alanda Kurul’dan izin alinmasi gerekliligi diizenlenmistir. MezkGr dizenleme
isabetli olmustur.

Platformlarin yani sira kripto varliklarla ilgili islemleri yiritmek isteyen
bankalarin ve araci kurumlarin Kurul’dan ayrica izin/lisans almalari zorunlulugu
getirilebilirdi. Kanaatimizce ileride Kanun’da bir degisiklik yapilarak bu yolun
acilmasi gerekir. Bu sayede platformlarin yani sira islemlerin zaten teskilatlan-
mis yapilara sahip olan bankalar ve araci kurumlar vasitasiyla da gerceklestiril-
mesi saglanmis olur.

VII. Kripto Varlik Yatirimcisinin Korunmasi

Kanun cercevesinde bakilacak olursa kripto varliklar bakimindan yatirimci,
platformlarin misterileridir. Ote yandan kripto varlik yatinrmcisi kavrami bir
kripto varliga malik olan kisileri ifade etmek icin kullanilabilir. Kripto varlik yati-
rimcisi kavrami kripto varliga malik olan, kripto varlik Gizerinde tasarruf yetkisi
olan, kripto varligl yatirirm araci olarak ya da 6deme araci olarak milkiyetinde
bulunduran, gerektiginde satis s6zlesmesi ile gerektigindeyse 6deme araci ola-
rak kullanmak suretiyle elden c¢ikarabilen kisileri ifade etmek i¢in kullaniimali-
dir'®. Kripto varliklarin miilkiyetinin elde edilmesinin akabinde spekiilasyon,
manipulasyon, kripto varlik hizmet saglayicilarindan kaynaklanan herhangi bir
neden, siber saldiri gibi nedenlerle kripto varlik yatirimcisi zarara ugramis olabi-
lir. Ornegin, platformun alim satim islemini saglama konusundaki anlik bir es-
gldim zafiyeti nedeniyle yatirnmci, planladigi alim veya satim islemini yapa-
mamis ve maddi bir zarara ugramis olabilir. Bu durumda kripto varlik yatirimci-
sinin ugradigl zarari tazmin edebilecegi bir mekanizma olup olmadiginin da
tespit edilmesi gerekmektedir.

7518 sayili kanunun 4. maddesi ile SPKn’na eklenen 35/C maddesinin 4.
fikrasi su sekildedir: “Platformlar ile bunlarin misterileri arasindaki iliskiler ve
platformlarda gergeklestirilen islemler nedeniyle taraflar arasinda olusan
uyusmazliklar genel hiikiimlere tabidir. Platformlara Kurul tarafindan faaliyet
izni verilmis olmasi, islemlerin kamunun giivencesi altinda oldugu anlamina
gelmez. Kripto varliklar bu Kanunun 82 nci maddesinde diizenlenen yatirimci
tazmin hiikiimlerine tabi degildir.” Anilan diizenlemeden ¢ikarilan sonuca goére
platformlarin yaptigl islemlerden kaynakh olusan zararlar bakimindan kanun
koyucu bir giivence vermemistir. islemlere yénelik kamunun giivencesinin ol-

"9 patz (n 22) 728; Guglutirk (n 12) 391; Balikgi (n 38) 285; Yilmaz (n 12) 22; Rotman (n 8) 3.
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mayacag ifadesi Turk hukuk sistemini isaret etmektedir. Tirkiye’de ihrag edil-
memis ve kripto varligin yurt disinda faaliyet gdsteren bir platformdan satin
alindigi ihtimalde, olusan zararlardan elbette Tiirk hukuk sistemi kapsaminda
zarar talep edilemeyecektir. Ancak kripto varlik yatirnmcilarinin yurt igcinde faa-
liyet gosteren platformlardan kaynakl zararlardan, SPKn m. 82 vd. hiikiimlerin-
de diizenlenen yatirimcilarin tazmini imkanlarindan faydalandirilmasi gerekirdi.

Yatirimcilarin tazmini, yatinm kuruluslarinin nakit 6deme ytukimlaltklerini
ve sermaye piyasasi araclarini teslim yikimluliiklerini yerine getiremeyecekle-
rinin tespit edilmesi durumunda, Kurul’un alacagi bir karara dayanir (SPKn m.
82/1). Yatinmcilarin bu kapsamdaki zararlari Yatirnmci Tazmin Merkezi tarafin-
dan karsilanir (SPKn m. 83). SPKn m. 35/C/f. 4 hilkmiinde kripto varliklarin yati-
rimcilarin tazmini kapsami disinda birakilmasindan hem kripto varlik platform-
larinin SPKn kapsaminda bir yatirim kurulusu olarak taninmadigi, hem de kripto
varliklarin sermaye piyasasi araci olarak kabul edilmedigi anlasilabilir. Bu yakla-
simi dogru bulmamaktayiz. Kripto varliklara malik olup da yatirim yapma gayesi
glden gercek ve tlzel kisilerin yatinmci olarak kabul edilmesi, kripto varlik
yatirimi icin altyapilari hazir halde tutan platformlarin da yatirim kurulusu ola-
rak kabul edilmesi gerekir. Temelde SPKn kapsaminda yatirim kurulusu olarak
kabul edilen kuruluslar ile yatirim kurulusu olarak kabul edilmedigi dolayl ola-
rak anlasilan kripto varlk platformlarinin icra ettikleri faaliyetler arasinda genel
bir farklihk bulunmamaktadir. Bu nedenle kripto varlik platformlarinin da yati-
rim kurulusu olarak kabul edilmesi ve kripto varlk yatirimcilarinin da yatirimci
tazmini imkanlarindan yararlandiriimalari gerekirdi.

SPKn’nun temel amaglarindan birisi yatirnmcilarin korunmasidir (SPKn m.
1). Kanun koyucu kripto varliklarin hukuki cercgevesi ile ilgili olarak mustakil bir
kanun yapmayip, kripto varliklarla ilgili olarak SPKn’na eklemeler yapmayi ter-
cih etmistir. Bu tutum kripto varliklarin da bir sermaye piyasasi enstriimani
olarak kabul edilmek istendigi anlamina gelir. Her ne kadar kanun koyucu krip-
to varliklarin bir sermaye piyasasi araci oldugunu agik¢a diizenlememisse de
kripto varliklara yonelik temel kanuni diizenlemenin SPKn olmasi, kripto varhk
yatirimcilarinin da bu kanun kapsaminda korunmasini beraberinde getirmeli-
dir”’. Kripto varliklari ve sermaye piyasasi araclarini ayni kanunda sermaye
piyasasi araglarina yatirim yapanlari korumak ve kripto varliklara yatirim yapan-

120 Kripto varliklarin hukuki niteliginin sermaye piyasasi araci olarak degerlendirilmesi gereklili-

gine yonelik agiklamalar igin bkz: Ill, E bashg altindaki agiklamalar.
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lari bu korumadan mahrum birakmak kanaatimizce yerinde degildir. Bu varsa-
yim kanunun butinligine zarar vermektedir. Bu nedenle kripto varlk yatirim-
cisinin da SPKn m. 82 vd. hiikminin disinda tutulmamasi ve yatirimcilarin en
azindan SPKn m. 82 vd. kapsaminda korunmasi gerekirdi.

Sonug

Kripto varliklarin ortaya ciktigl zamanlardan gliniimiize kadar pek cok tar-
tisma glindeme gelmistir. Her ne kadar devletler kripto varliklarla ilgili dizen-
leme yapma konusunda g¢ekimser kalsalar da, bireylerin bu varliklara olan yo-
gun ilgisi ve ekonomik etkileri nedeniyle mevzuat gelistirme gerekliligine kayit-
siz kalamamislardir. Turk kanun koyucusu da benzer sekilde hareket etmis;
once sessiz kalmis, sonrasinda ABD ve AB diizenlemelerine paralel olarak kripto
varliklarla ilgili yasal dizenlemeyi yapmak durumunda kalmis ve 7518 sayili
“Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” 02.07.2024
tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

Dilinya genelinde kripto varliklarla ilgili halen pek g¢ok tartisma devam et-
mekteyken ve halen pozitif dizenlemeler yetersizken konunun tim yonleriyle
ele alindigi bir kanun yapmalk, bir firsatti. Muhtemel sorunlarin tamamini olma-
sa bile pek ¢cogunu ¢6ziimleyebilecek bir kanuni diizenleme yapilabilseydi, Tir-
kiye belki de global capta kripto varliklarla ilgili faaliyetlerin merkezi haline
getirilebilirdi. Ancak ne yazik ki bu firsat yeterince degerlendirilememis ve ka-
nuni diizenleme yetersiz kalmistir.

Kripto varliklarla ilgili diinya genelinde devletlerin iki temel gekincesi bu-
lunmaktaydi. Bunlar kripto varliklarin merkeziyetsiz ve denetimsiz Ozellikte
olmalarinin bir sonucu olarak kara para aklamada ve terérizmin finansmaninda
kullanilma ihtimaliydi. Ayrica tiketicilerin dolandirilma, siber saldiri, finansal
bilgi eksikligi gibi nedenlerle zarara ugramalarinin dnlenmesi, tiketicinin ko-
runmasi diisiincesi hakimdi. Diinya genelinde kanun koyucularin mutabik kala-
rak bu amaclari gergeklestirecek sekilde diizenleme yapmalari gerekmekteydi.
Tirk kanun koyucusu ise kripto varliklarla ilgili temel kanuni diizenlemede bu
hususlara hi¢ deginmemis, adeta gérmezden gelmistir. Halbuki kripto varlikla-
rin kara para aklamada ve terérizmin finansmaninda kullanilmasini 6nleyecek
ve tiiketicinin korunmasini saglayacak dizenlemeler yapilabilmesi icin imkanlar
mevcuttur.

Kripto varliklarla ilgili yasal dizenleme gereksinimi iki sekilde giderilebilirdi.
ilk ihtimalde konuyla ilgili mustakil bir diizen olusturulabilirdi. Ornegin mustakil
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ve daha detayli hiikiimler ihtiva eden bir kanun yapilabilirdi. Ote yandan kripto
varhk platformlari, saklama hizmeti sunanlar, aracilar, kripto varlik lizerindeki
hukuki islemler gibi meseleler sadece kripto varliklara 6zgl bir sekilde ortaya
konulabilirdi. ikinci ihtimalde ise kripto varliklara 6zgii diizenlemeler ya da hu-
kuki kurumlar tesis etmeyip mevcut hukuki diizen icerisindeki uygulamalarin
kripto varliklara da uygulanabilecegi bir sistem hayata gegirilebilirdi. Ornegin
kripto varliklarin sadece mevcut araci kurumlar eliyle alinip satilacagi, kripto
varlklarin da diger sermaye piyasasi araclari gibi MKK biinyesinde saklanacagi,
banka hesaplarindaki varlklarin da tasarruf mevduati kapsaminda sigorta etti-
rilmesi gerektigi gibi zorunluluklar getirilebilirdi. Fakat ne yazik ki 7518 sayili
kanunla getirilen durum her iki ihtimalin de kismen uygulandigi bir durumu
ortaya koymustur. FATF tarafindan yapilan listelemeden cikabilmek amaciyla
yurirlige konulan kanunda kripto varliklarla alakali pek ¢ok noktayla ilgili ¢o6-
zim bulunamamasi bir kenara; kripto varliklarin hukuki nitelikleri, kara para
aklama ve terérizmin finansmani gibi tehlikelere nasil dnlem alinacagi, saklama
hizmetlerinin hangi usullerle ve nasil yapilacagi, kripto varlklarin vergilendiril-
me esaslari gibi konulara cevap verilmemistir. Pek ¢cok gelismis tlke diizenle-
melerinde yer alan tiketicinin korunmasi icin alinan énlemler, 7518 sayil ka-
nunda yer almamistir. Bu yoniyle 7518 sayili kanun kanaatimizce kripto varlik-
larla ilgili konularda tercihlerini net bir sekilde ortaya koymamis, muhtemel
uyusmazliklarin ¢oziimiinde basvurulacak temel esaslar getirmemistir.

Kripto varliklarla ilgili kanuni diizenlemede kripto varliklarin yurt icinde faali-
yet gosteren platformlar araciligiyla alinip satilmasi icin cazip/kolaylastirici im-
kanlar sunan diizenlemelerin yapilmasi gerekirdi. Bu kapsamda yatirimcilara
hukuki glvence saglanmasi, finansal getiri imkanlari sunulmasi ve islem kolaylig
tesis edilmesi gerekirdi. Ornegin yatinmecilara giiven vermek adina kripto varlikla-
rin veya misterilere ait nakitlerin tutuldugu banka hesaplarina BanK m. 63 hiik-
miindeki mevduat ve katihm fonu sigortasina tabi tutulmasi gerekirdi. Benzer
sekilde kripto varlik yatirrmcilarinin SPKn m. 82 hiikmu ¢ercevesinde yatirimcila-
rin tazmini imkanindan faydalandiriimalari gerekirdi. Bu sekilde cazip hale geti-
rilmeden Kanun’un ydrirlige konmasi yatirimcilarin yurt disinda faaliyet goste-
ren platformlara yénelmesine neden olacak ve vergi kaybi, likidite kaybi, prestij
kaybi gibi sonuglarin meydana gelmesi kaginilmaz olacaktir. Bu nedenle kanuni
diizenlemenin daha 6zgiirlikcli olmakla birlikte denetim sinirlarinin net bir sekil-
de cizilerek seffaf bir bicimde; diger bir deyisle “esnek diizenleyici bir gerceve”
cizilerek ortaya konmasi gerekirdi. Nitekim MICA diizenlemesinin temelinde bu
ilkeler yatmaktadir ve MiCA ile AB bu amaca oldukga yaklasmistir.
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7518 sayili kanunun 5. maddesiyle SPKn m. 46 hiikmiine 7. ve 8. fikralar
eklenmigtir. Anilan diizenlemelerde “yatirim kurulusu” ibaresi kullanilmis olma-
sina ragmen bu ibarenin ne anlama geldigi aciklanmamistir. Kanaatimizce “ya-
tirrm kurulusu” kavramindan kripto varlik hizmet saglayicilarinin anlasiimasi ve
bu kavrama kripto varlik platformlarinin da dahil edilmesi gerekmektedir. Ote
yandan kripto varlik yatirimcilarina ait olan nakitlerin bankalar nezdinde tutul-
mas! durumunda bunlarin ayri hesaplar agilarak izlenmesi; bunlarin bankalar
tarafindan kredi teminati olarak gosterilemeyecek olmasi; bunlarla ilgili her
trla tedbir, haciz, rehin gibi islemlerin de yatirim kuruluslari tarafindan yerine
getirilecek olmasi (SPKn m. 46/7) yerinde bir belirleme olmustur. Zira kripto
varliklara sahip olan kisilerin hukuki uyusmazliklardan kaynakli borglarinin cebri
icra kanallariyla da olsa tahsil edilmesi gerekir. Ayrica kripto varliklar tGzerinde
rehin, intifa gibi sinirli ayni haklarin da tesis edilebilecegi bir diizen olusturmak
gerekir.

7518 sayili kanunla getirilen diizende yatirimcilarin korunmasi ile ilgili her-
hangi bir hikim getirilmemistir. Oysa MiCA’da kripto varlik yatinmcilari tiiketi-
ci olarak kabul edilmis ve bu yatirmcilarin/tiketicilerin korunmasina yonelik
olarak muhtelif hikiimler ihdas edilmistir. Benzer sekilde, temel amacglarindan
biri tiiketicinin korunmasi igin eylem planlari hazirlamak olan FCA tarafindan
yayimlanan FCA 19/22 Sayili Kilavuz’'da, muhtelif bélimlerde tlketicinin ko-
runmasi icin diizenlemeler yapilmistir'®'. Yine Birlesik Krallik’ta FCA tarafindan
once 22/2 sayih istisare metninin sunulmasi, devaminda 23/6 sayih kilavuzun
yayimlanmasinin temelinde tiiketicinin korunmasi saiki yatmaktadir."”> Mezk(r
kilavuz 22/2 sayil istisare metnindeki sorunlara bir cevap olarak hazirlanmis ve
tamamen tiketicinin korunmasi icin alinacak onlemleri konu edinmistir. En
azindan 7518 sayili kanunda kripto varlik yatirnmcilarindan tiketici niteligini
haiz olanlarin 6502 sayih Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun (RG
28.11.2013/28825.) kapsamindaki haklarini ileri stirebileceklerine dair bir ifade
yer almaliydi. Ulkemizdeki kripto varlik yatirmcilarinin kendilerini koruyucu
hikiimler tesis eden MiCA kapsaminda faaliyet gosteren kripto varlik hizmet
saglayicilari araciligiyla islem yapmalari tilkemiz adina vergi kaybi, para trans-
ferlerinin izlenememesi, kayba yol acacaktir.

. Appendix 1, Perimeter Guidance-1.
2 kca 23/6 Sayili Kilavuz, Summary-1.20/1.21.
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