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BLOKZINCIR (BLOCKCHAN) TEKNOLOJIiSi VE KRIPTO PARALARIN FINANS
SEKTORUNE ETKISI iLE ULKEMIZDEKIi VE ULUSLARARASI ALANDAKI
ONEMLI YASAL DUZENLEMELER

Av. Ay¢a Aktolga Oztiirk
. GIRIS
Blokzincir (Blockhain) teknolojisi ve bu teknolojinin en goriiniir ¢iktilarindan birisi olan kripto
paralar basta finans sektorii olmak tizere pek c¢ok sektdre ekonomik modellerini yeniden

yapilandirma olanagi sayesinde yeni ¢oziim Onerileri getirmis olup, mevcut haliyle halen
uygulamasini aramaya devam bir teknoloji oldugunu sdylenebilir.

Diinya Bankast Grubu iiyesi Uluslararasi Finans Kurumu (IFC) tarafindan yaymnlanan
“Blockchain, Gelismekte Olan Pazarlarda Ozel Sirketler i¢in Firsatlar” isimli raporunda?® bir
hayli itibarli bankalarin ve yatirim sirketlerinin es zamanli olarak hem blokzincir teknolojisine
hem de kripto paralara yatirim yaptiklarini belirtilmistir (Sekil 1).
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(Sekil 1)

! https://www.ifc.org/wps/wem/connect/2106d1c6-5361-41cd-86¢2-f7d16c¢510e9f/201901-IFC-EMCompass-
Blockchain-Report.pdf?MOD=AJPERES&CVID=mxY]-sA (Erisim tarihi: 16.09.2019)

2 T1gili gorsel 2014°{in ilk ¢eyregi ile 2017’in ilk ceyregi arasinda blokzincir teknolojisine ve kripto paralara
yatirim yapan sirketleri yatirim zamanlari da dikkate alinmak suretiyle gostermektedir.
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Bununla birlikte, 2012-2017 arasinda finansal sektore Ozelinde blokzincir tabanli ¢6ziim
onerileri getiren global blokzincir firmalarmin da bir hayli yaygin oldugu gézlenmektedir®
(Sekil 2).
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II. ULKEMIZDEKi MEVCUT YASAL DURUM

Ulkemizde kripto paralara ve blokzincir teknolojisine iliskin yiiriirliikte bulunan herhangi bir
kanun, yasal diizenleme ve/veya resmi/idari makam karar1 bulunmamaktadir. Bununla birlikte,
tilkemizde sayis1 40’1 agkin kripto para alim satim platformu bulunmakta olup, bu platformlara
herhangi bir resmi veya idari bir kurulus tarafindan izin veya lisans verilmedigi bilinmektedir.

Ulkemizdeki diizenleyici ve denetleyici otoritelerin kripto paralara ve blokzincir teknolojisine
bakis a¢isinin erken donemde sadece risklere odaklanan ve disarida birakici iken yakin
dénemdeki bakis agisinin ise risklerin ve firsatlarin ayni derecede farkinda olacak sekilde
degistigi gozlemlenmistir. Ulkemizdeki diizenleyici ve denetleyici otoriterlerin kripto paralara
ve blokzincir teknolojisine iliskin goriisleri asagida kronolojik olarak siralanmaktadir.

- 2013 yil;; Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) 25 Kasim 2013
tarihli ve 2013/32 say1l1 Basin A¢iklamasinda; kripto paralarin herhangi bir resmi ya da
0zel kurulus tarafindan ihra¢ edilmedigi ve karsiligi icin glivence verilmedigi

3 https://www.ifc.org/wps/wecm/connect/2106d1¢c6-5361-41cd-86¢2-f7d16¢510e9f/201901-1FC-EMCompass-
Blockchain-Report.pdf?MOD=AJPERES&CVID=mxY]-sA (Erisim tarihi: 16.09.2019)
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belirtilmis olup, mevcut yapis1 ve isleyisi itibarryla 6493 sayili “Odeme ve Menkul
Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari
Hakkinda Kanun” (6493 sayili Kanun) kapsaminda elektronik para olarak
degerlendirilmedigi ifade edilmistir. 6493 sayili Kanun kapsaminda girmediginden
BDDK’nin gergevesinde gozetim ve denetimi ise miimkiin goriilmemistir. Bununla
birlikte, ilgili Basin Aciklamasi’nda kripto paralarla gerceklestirilen islemlerde
taraflarin  kimliklerinin bilinmemesi, yasadigi faaliyetlerde kullanilmasi, piyasa
degerinin asir1 oynak olabilmesi, dijital ciizdanlarin ¢alinabilmesi, kaybolabilmesi veya
sahiplerinin bilgileri disinda usulsiiz olarak kullanilabilmesi gibi risklerin yani sira
yapilan islemlerin geri dondiiriilemez olmasindan dolay1 kripto paralarim operasyonel
hatalardan ya da kotii niyetli saticilarin suistimalinden kaynakli risklere de agik oldugu
kamuoyuna duyurulmustur.

- 2016 yili; Mali Suglart Arastirma Kurulu (MASAK) tarafindan 03 Agustos 2016
tarihinde yayimlanan Sektorel SIB Rehberi‘nde, bankacilik islemlerine iliskin siipheli
islem tipleri arasinda “T-001-3.47 Miisteri hesaplarindan bitcoin satan araci kuruluslara
bitcoin alimina yonelik para transferi yapilmasi.” eklenmis olup, Bitcoin ve diger kripto
para birimleriyle yapilan islemler siipheli islem bildirimine konu edilmistir.

- 2017 yil;; ABD’de Chicago merkezli CBOE borsasinda ve diinyanin en biiyiik borsa
isletmecilerinden CME Group'ta Bitcoin’e dayali vadeli islemlerini basglamasi ve
Bitcoin'e dayali Borsa Yatirim Fonlarmin (ETF) isleme alinmasina yonelik ABD
Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu'na (SEC) yapilan bagvurular {izerine
Tiirkiye’de Sermaye Piyasast Kurulu'na (SPK) yatirim kuruluslar tarafindan
Bitcoin’in fark kontratlarina konu olup olamayacagi ve Bitcoin’e dayali tiirev arag
islemleri yapilip yapilmayacagina iliskin goriis sorulmustur. SPK’nin 01 Aralik 2017
tarihli kararinda, kripto paralara iligkin iilkemizde herhangi bir diizenleme bulunmadig:
ve Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda kripto paralarin tiirev araclara dayanak tegkil
edemeyecegi belirtilerek bu nedenle miisterilere yonelik kripto para birimlerine dayali
spot veya tiirev islemler yapilamayacagina karar verilmistir.

- 2018 yil1 ilk ceyrek; T.C. Basbakanlik Finansal Istikrar Komitesi'nin 11 Ocak 2018
tarinli ve 2018/01 sayili Basin Agiklamasi’nda kripto paralarin {ilkemizde yasal bir
dayanagi bulunmadigi ve islemlerin herhangi bir resmi otoritenin giivencesi altinda
olmadigi, Kripto paralarin piyasa degerinin asir1 volatil oldugu, dijital ciizdanlarin
calmabilecegi, kaybolabilecegi veya sahiplerinin bilgileri disinda usulsiiz olarak
kullanilabilecegi, kullanicilarin ve hizmet alinan firmalarin operasyonel hatalarindan
ya da kotii niyetli kisilerin suiistimallerinden kaynaklanan zararlarin, islemlerin geri
dondiiriilememesi nedeniyle diizeltilmesinin veya iptal edilmesinin miimkiin olmadigi,
onemli maddi kayiplara neden olabilecegi, kripto para ihrag¢ edecek girisimlerin
baslangic sermayesi elde etmeye doniikk uygulamalart genellikle herhangi bir
diizenleme ve gozetim kapsaminda yapilmadigindan dolandiricilik i¢in uygun bir
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zemin olusturabilecegi (ICO) ve yasadisi faaliyetlerde de kullanilma ihtimali (Silk
Road) bulundugu belirtilmistir. T.C. Basbakanlik Finansal Istikrar Komitesi’nin 2018
yilinda Kripto para ve blokzincir teknolojisine iliskin bakis agisinin BDDK’nin 2013
tarihli bakis acis1 ile ayn1 dogrultuda oldugu goriilmektedir.

2018 y1il1 {igiincii ¢eyrek; bu donemde uluslararasi alanda Initial Coin Offering (ICO)
olarak belirtilen sanal para arzinin gittikge popiilerlesmesi lilkemizde de bu durumun
pek cok sektdr Ozelinde giindeme gelmesine yol agmistir. SPK’nin diizenleme ve
denetleme alanma giren kitle fonlamas1 ve halk arz gibi ICO projelerinin giindeme
gelmemesi amaciyla SPK’nin 27 Eyliil 2018 tarihli ve 2018/42 Sayili Biilteni’nde
konuya aciklik getirilmistir. Soyle ki; “Kripto Para Satis1” veya “Token Satis1” olarak
da bilinen uygulamalarin SPK’nin diizenleme ve gozetim alan1 disinda kaldig1 ancak
bu uygulamalarin dijital varlik saticilarinin belirli bir proje veya sirketi finanse etmek
ya da bir sirketteki pay1, bir hizmete erisim hakkini, gercek hayattaki bir varligi, iiriin
veya hizmete iliskin kullanim hakkini temsil ettiginin goriildiigii belirtilmistir. Bu
kapsamda, SPK’nin gozetin ve denetim alanina giren Sermaye piyasasi mevzuati
cergevesinde gerceklestirilecek halka arz ve kitle fonlamasi faaliyetlerine benzer “token
satis1” uygulamalarinin izinsiz olarak gerceklestirilmesi halinde SPK’nin gerekli her
tiirlii idari ve cezai tedbir uygulayacag duyurulmustur. ilgili karar 6zetlersek SPK,
“Kripto Para Satig1” veya “Token Satig1”’nin diizenlemedigi ve denetlemedigi ancak bu
projeleri siirekli olarak gozetledigini belirterek herhangi bir projenin SPK’nin
diizenleme ve denetleme alanina girmesi halinde gerekli her tiirlii tedbiri alacagim
belirtmistir. Bu a¢indan, SPK “Kripto Para Satis1” veya “Token Satisi”ndaki riskler
konusunda hem yatirimcilart uyarmis hem de proje sahiplerine hangi alanlarin SPK’nin
gozetiminde bulundugunu duyurmustur.

2019 y1il1 Gigiincii ¢eyrek; bu donemde 2 kritik gelisme yasandigi s6ylenebilir.

o Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanligi On Birinci Kalkinma Plani’nda (2019-
2023) ise blokzincir tabanli dijital merkez bankasi parasinin uygulamaya
konulacagi, uluslararast iyi uygulamalardan yararlanilarak firmalara firsat
esitligi saglayan, giivenli bir finansal teknoloji (fintek) ekosisteminin olusumu
desteklenecegi, blokzincir uygulamalarinin yayginlastirilmasini  teminen
ulagtirma ve glimriik hizmetlerinde gerekli hukuki ve fiziki altyapi ¢aligmalari
tamamlanacagi, kamu hizmetlerinin iyilestirilmesinde biiytik veri, bulut bilisim,
mobil platformlar, nesnelerin interneti, yapay zeka, blokzincir gibi yeni
teknolojilerden faydalanilabilmesi i¢in siire¢ ve teknolojik altyapi
iyilestirmeleri yapilacag: belirtilmistir. Ilgili Kalkinma Plani incelediginde
kripto paralar ve blokzincir teknolojisindeki olast firsatlarin Tiirkiye
Cumhuriyeti tarafindan dikkate alindig1 ve desteklendigi goriilmektedir.

o 11 Eyliil 2019 tarihinde yayinlanan MASAK’1n 12 Nisan 2019 tarihli Sektorel
SIB Rehberi‘nde, bankacilik islemlerine iliskin siipheli islem tipleri arasinda
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daha 6nceden yer verilen “Miisteri hesaplarindan bitcoin satan araci kuruluslara
bitcoin alimina yonelik para transferi yapilmasi.” ibaresinin kaldirildig:
goriilmiistiir. Bunun yerine MASAK, “T-001-3.47 Miisteri hesaplarindan
kripto para alimi amaciyla yurti¢i ve yurtdist kripto para borsalarina ya da
gergek veya tiizel kisi hesaplarina miisteri profiline uymayacak siklik ve tutarda
para transferi yapilmasi.” ve “T-001-3.61 Kaynag1 bilinmeyen veya sahsin mali
profili ile uygun olmayan sekilde yapildigindan siiphelenilen kripto para satimi
sonucunda miisteri hesaplarina transfer gelmesi.” ibarelerini eklemek suretiyle
sadece kripto para alim satiminin kendi basina siipheli islem olmadigini, miisteri
profiline uymayan siklik ve tutarda veya kaynagi bilinmeyen veya kisinin mali
profili ile uyumlu olmayan islemlerin siipheli islem sayilacagini belirtmistir. Bu
kapsamda, MASAK kripto paralara iliskin erken dénemdeki kat1 bakis1 agisini
farklilastirarak kara paranin aklanmasinin ve terériin finansmaninin 6nlenmesi
kapsamindaki ulusal ve uluslararasi politikalarla uyumlu bir sekilde kripto para
alim satim islemlerindeki riskin ve buna bagli olarak siipheli islemlerin tanimi
yapmigtir.

I11. SON DONEMDE ULUSLARARASI ALANDAKI YASAL GELISMELER

Kripto paralar, kripto para alim satim platformlari, dijital clizdan saglayicilarin da isin
icerisinde oldugu dijital varlik saglayicilar ile blokzincir teknolojisine iliskin bakis agis1 ve
diizenlemeler tlkeden iilkeye farklilik gostermekle birlikte genel olarak 3  egilim
gozlenmektedir. Soyle ki; (i) bazi iilkeler tiimiiyle yasaklama yolunu tercih ederek blokzincir
teknolojisine ve kripto paralara dayali uygulamalara iilkelerinde imkan tanimamakta, (ii) bazi
iilkeler diizenleme, lisans verme ve denetleme yolunu tercih ederek kendi {lilkesinde bu
sektoriin kurallar cergevesinde gelismesine imkan tanimakta, (iii) igerisinde Tiirkiye’nin de
bulundugu bazi iilkeler ise her ne kadar iilkesinde bu sektorii diizenleme ve denetleme yolunu
tercih etmese de beraberinde yasaklama yoluna da gitmemekte, sektoriin risklerinin farkinda
olarak ancak firsatlarini da gorerek tilkesinde bu sektoriin gelisimine imkan tanimaktadir.

Bu calismada son dénemde uluslararasi alandaki bazi (ABD, AB, Ingiltere ve Isvigre)
diizenleyici ve denetleyici otoriterin dnemli goriislerine yer verilmistir. Bahse konu goriislerin
ortak paydasi ise dijital varlik saglayicilarina (kripto para alim satim platformlari, dijital clizdan
saglayicilar1 gibi) geleneksel finansal kurumlara uygulanan ve yiiriirliikte bulunan yasalarin ve
diizenlenmelerin uygulanabilecegini belirtmis olmalaridir. Dolayisiyla otoritelerin blokzincir
teknolojisi ve kripto paralar ile geleneksel yol ve yontemlerin farklilastigin1 ve ekonomik
modellerin yeniden yapilandirildigini gordiikleri ancak bu asamada yeni diizenlemeler yapma
ithtiyacinin heniiz dogmadig1 kanaatine varmis olduklar diisiintilebilir.

Uluslararas1 alandaki diizenleyici ve denetleyici otoriterlerin kripto paralara ve blokzincir
teknolojisine iliskin goriisleri ve kararlar1 asagida siralanmaktadir.

- Ingiltere Menkul Kiymetler Otoritesi (FCA) 19 Ocak 2019 Tarihli Degerlendirme
Metni’nde; ileride yayinlayacagi 31 Temmuz 2019 Tarihli Uygulama Tebligi’nden
farkli olarak bu erken donemde “Kripto Para Satis1” veya “Token Satis1”ni1 (i) Exchange
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Token, (ii) Utility Token ve (iii) Security Token olarak 3 temel kategoriye ayirmistir.
Asagidaki gorselde kisaca kategorize edilen bu token tipleri calismamizda 31 Temmuz
2019 Tarihli Uygulama Tebligi aktarilirken detayli olarak anlatilmaktadir.

Exchange Utility Security
Tokens Tokens Tokens

Sahibine ortaklik S Sahibine ortaklik veya
veya alacaklihk Uriane veya alacakhlik hakki veren,

hakki vermez. hizmete erisim CETEMIE B,
.h K borgclanma araci gibi
lhracgisi yoktur. Veya kullanma yatinm araci olan

Degisim hakki verir. dijital menkul
amachdir. kiymettir.

FCA kendi diizenleme alanina giren token tipleri 6zelinde verilecek olan yatirim
tavsiyelerinden ise diizenlemeye tabi oldugu ve bu yatirim tavsiyesini verecek kisi
ve/veya kurumlarin FCA’den gerekli izinleri almig olmalar1 gerektigini belirtmistir.

- Ingiltere Menkul Kiymetler Otoritesi’nin (FCA) tarihli 03 Temmuz 2019 tarihli Basmn
Duyurusu ise iilkemizde SPK’nin 01 Aralik 2017 tarihli miisterilere yonelik kripto para
birimlerine dayali spot veya tiirev iglemler yapilamayacagina iligkin kararina son derece
benzemektedir. FCA’in ilgili kararinda dayanak varhigin kripto varlik olarak
belirlendigi tlirev iirtinlerin (CFD, opsiyon, future vb) ve borsa yatirim fonlarinin
yiiksek riskli ve fiyatinin degisken olmasi ayrica siber giivenlik tehtidi gibi riskler
icermesi nedeniyle genel miisterilere satigin1 yasaklama yoniinde diizenleme yapacagini
agtklamigtir. Diizenleme konusundaki yol haritasinin ise 2020 yilinin ilk ¢eyreginde son
bulmasi hedeflenmektedir.

- Ingiltere Menkul Kiymetler Otoritesi (FCA) 31 Temmuz 2019 Tarihli Uygulama
Tebligi’nde; “Kripto Para Satis1” veya “Token Satisi’na iliskin belirli 6lglide
diizenleyici bir gergeve ¢izilmis olup, bu sayede paydaslarin belirli kripto varliklarin
regiilasyon (Regulated Activities Order, MIFID, EMRs, PSRs) kapsaminda kalip
kalmadiklarin1 degerlendirmeleri konusunda agiklik saglanmaya caligilmistir. FCA
tarafindan kripto varliklar asagidaki sekilde kategoriye ayrilmis olup, bahse konu
kategorik yaklasimin dntimiizdeki donemde pek ¢ok otorite tarafindan da benimsenme
ihtimali oldugu diigiiniilmektedir.
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Security
Tokens

S ENTE
Tokens

Sahibine ortaklk
veya alacakhlik
hakki vermez.
ihraggisi yoktur.
Degisim
amaghdir.

o Sahibine ortaklik veya
Uriine veya alacakhlik hakki veren, :
. . d . Elektronik para
hizmete erisim ayanagi pay, mevzuatina uyumlu
borglanma araci gibi itelikteki diiital
Veya kullanma yatinm araci olan fitel te,' e
parasal degerlerdir. tas fiyatina veva

hakki verir. dijital menkul T
kiymettir.

o Exchange Token olarak adlandirilan ve herhangi bir merkezi otorite tarafindan
desteklenmeyen (decentralised) veya ihra¢ edilmeyen sadece degis tokus
amactyla kullanilan Exchange Token’larin diizenleme disinda kaldigi
belirtmistir. Soyle ki; bazen cryptocurrencies’, ‘crypto-coins’ or ‘payment
tokens’ (Bitcoin vb.) olarak adlandirilan bu tokenler1 sunan platformlar FCA’in
faaliyet alan1 disinda tutulmustur. Ancak 10 Ocak 2020 tarihi itibariyle FCA’1n
gbzetiminde olmak lizere bu platformlara kara para aklanmasimin 6nlenmesi
diizenlemelerinin uygulanmasi1 beklenmektedir. Bununla birlikte, FCA
gozetiminde olan kuruluslarin  Exchange Token faaliyeti yiiriitiip
yliriitemeyecegi konusunda ise diger diizenlemelere uyum saglamak kosuluyla
miimkiin olabilecegini belirtmistir. Devamla, yliriirliikkte bulunan mevzuat
kapsaminda gerekli izinlere sahip bir édeme kurulusu nezdinde Exchange
Token’larin havale/6deme islemleri i¢in kullanabilecegi ancak bu kurumun tabi
oldugu diger diizenlemelere uyum saglamasi gerekecegi belirtilmistir.

o Utility Tokens olarak adlandirilan bir hizmeti veya iiriinii kullanma hakk1 veren
ancak ortaklik hakki vermeyen Utility Token’larin ise olay bazinda regiilasyon
kapsaminda kalabilecegi belirtilmistir. Bu kapsamda, bu token tipini elektronik
paradan ayristirarak “e-money tokens” olarak ayri bir kategori yaratmis ve
elektronik para kavramina dahil olacak nitelikteki Utility Token’larin
diizenleme kapsaminda kalacagini belirtilmistir. Bu noktada, bir ayristirmaya
daha giderek E-money Token’larin ve yatirim araci niteligine haiz olmayan
token tiirlerinin (Utility Token veya Exchange Token olabilir) diizenleme
kapsamina alinmadig1 belirtmistir. Ornek vermek gerekirse; bu token tiirleri
merkezi veya merkezi olmayan bir yapida olabilir, bir veya birden fazla
ekosistem veya networkte liriin veya hizmet kullanim hakki verebilir yada degis
tokus amaciyla kullanilabilir. Ayn1 zamanda tiimiiyle transfer edilebildigi gibi
kisith dlgiide bir transfer hakk: da verebilir.
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o Security Tokens olarak adlandirilan pay veya borglanma araci gibi belirli
enstriimanlara ve AB tarafindan cikartilan Finansal Uriin Piyasalar1 Direktifi
(MIFID) kapsamindaki finansal enstriimanlara iliskin hak ve ylikiimliliiklere
bagli olarak ¢ikartilan token tipinin ise diizenleme kapsaminda kaldigi
degerlendirilmistir. Bu token tipine ornek olarak paylar, tahviller, yatirim
fonlar1 vb verilmistir. Bu token tipinin alim satimina aracilik eden veya saklama
hizmeti veren kuruluslar da diizenleme regiilasyon kapsaminda kalmakta olup,
faaliyetleri i¢cin FCA’den izin almalar1 gerekmektedir.

o E-money tokens AB elektronik para diizenlemelerinde yer alan elektronik para
niteligine haiz token tipi olarak tanimlanmistir.

o Stable Coinler; degeri, bir menkul kiymet fiyatina, bir doviz fiyatina; faiz
oranina; bir kiymetli maden veya kiymetli tas fiyatina veya bir mal fiyatina
sabitlenmistir. Degerine dayanak teskil eden varligin hangi mevzuata tabi
olduguna gore Stable Coin’de diizenleme alani1 bulacaktir. 0 Ornegin elektronik
para diizenlemelerinde yer alan ve elektronik olarak muhafaza edilen deger,
para transferi yapmak iizere ihrag edilen fonlar gibi. Bu noktada, her Stable
Coin’in diizenleme kapsaminda kalmadig1 yine olay 6zelinde degerlendirilme
yapilmas1 gerektigi bildirilmistir. Soyle ki; degeri bir doviz fiyatina dayal
olarak ihrag edilen ve sadece ihragg1 tarafindan harcanilan, ihrag¢1 disinda baska
bir kisi tarafinda kabul edilmeyen Stable Coin tiirii elektronik para kavrami
kapsaminda degerlendirilmemekte dolayisiyla da elektronik paraya iliskin
diizenleme kapsam disinda kalmaktadir.

Yukarida kategorize edilen token tiplerine iliskin genel bir bakis olarak, ¢iktigi tarihte
diizenleme kapsaminda olmayan bir token tipinin zaman iginde elektronik para olarak
veya menkul kiymet olarak kullanilmas: halinde ise diizenleme kapsamina alinacagi
belirtilmistir. Dolayisiyla ilgili token tipinin ihrag edildigi tarihte yapilan degerlendirme
nihai bir degerlendirme olmayacak ilerleyen asamalarda token tipinin diizenleme
kapsaminda olup olmadigimi degerlendirmek icin nasil satildigi, nerede satildigi veya
yontemlerin ne olduguna degil, ilgili token tipinin sagladigi hak ve yiikiimliilikklerin
neler olduguna bakmak gerekecegi ve degerlendirmenin somut token ihraci 6zelinde ve
her token tipinin varlig: siirecince daimi sekilde yapilmasi gerektigi belirtmistir.

- Avrupa Birligi’nin (AB) 19 Haziran 2018 tarihli Kara Para Aklanmanin Onlenmesi
Direktifi’'nde (AMLD 5) sanal para tanimini “herhangi bir merkez bankasi veya kamu
otoritesi tarafinda ihra¢ veya garanti edilmeyen, yasalarca kabul edilmis yerel para
birimlerine bagli olmayan, doviz veya para ile ayn1 hukuki statiide bulunmayan bununla
birlikte elektronik ortamda transfer edilen, saklanan ve alim satimi yapilan gergek veya
tiizel kisiler tarafindan takas araci olarak kabul edilen dijital bir deger” seklinde
yapilmig, dijital varlik saglayicilarina geleneksel finansal kurumlara uygulanan
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kurallarin uygulanmasi (miisterini tanima kurali, siipheli islemler gibi), dijital varlik
saglayicilarmin ilgili ulusal otoritelerden gerekli izinleri almasi, “yiiksek riskli”
iilkelerin vatandaslarina miisteri tanima kurali daha ileri seviyede uygulanmasi, stirekli
is iliskilerinde kara para aklanmasinin ve terdriin finansmaninin Onlenmesi
uygulamalarina uyumun devamli takip edilmesi, ger¢ek Kkisilerin biiyiilk montanl
islemlerinde bu miisterilerden daha farkli bilgilerin alinmasi gerektigine belirtilmistir.

- ABD Finansal Suglarla Miicadele Birimi (Fincen) 09 Mayis 2019 tarihli Rehberi’nde
dijital varlik saglayicilarinin olarak bilinen isletmeleri kara paranin aklanmasinin
onlenmesi ve terdriin finansmaninin O6nlenmesi mevzuati kapsaminda yiikiimliiler
listesine eklenmis, yeni diizenlemeler yerine mevcut ve yliriirliikte bulunan kurallarin
ilgili Rehber’de belirtilen hususlara dikkat edilmek suretiyle uygulanacagi belirtilmis,
kripto para alim satim platformlari, servis saglayicilar, sanal ciizdan hizmeti sunanlar
vb. kisi/kurumlarin lara paranin aklanmasmin Onlenmesi ve teroriin finansmanin
onlenmesi diizenlemeleri kapsaminda izleme, kayit etme ve raporlama yiikiimliiliikleri
ile stipheli islemleri bildirme gibi ylikiimliiliikleri uygulamasi, sanal ciizdan adresi, IP
adresleri, telefon IMEI adresleri gibi bilgilerin toplanmasi1 ve Rehber’de 30 maddelik
listeye dikkat etmesi gerektigi belirtilmek suretiyle bahse konu kurallarin ABD’de
yerlesik olmasa bile ABD’ye yonelik hizmet veren dijital varlik saglayicilarina veya
ABD’de yerlesik/ABD vatandast ile kurulan iligkilerde de uygulanacag: bildirilmistir.

- Tirkiye’den MASAK’in 24 Eyliil 1991 tarihinden itibaren tiyesi oldugu Financial
Action Task Force (FATF) 21 Haziran 2019 tarihinde yiirtirliikte bulunan 40 Tavsiye
Karar’nin 15 No’lu maddesine degisiklige giderek; Virtual Asset Service Providers
(VASP) tiye iilkelerce izne veya lisansa tabi kilinmali, dijital varlik saglayicilarinin iiye
iilkelerince kara paranin aklanmasinin ve terdrizmin finansmanin Onlenmesi
diizenlemeleri kapsamina alinmasi ve denetlenmesi (miisteriyi tanima kurali, kayit
saklama, siipheli islemler bildirimi gibi), kara paranin aklanmasinin ve terérizmin
finansmanin 6nlenmesi diizenlemeleri kapsaminda kisileri ve yapilan islemleri monitor
etmeleri gerektigini belirtmistir. FATF iiye {ilkelerine 15 No’lu tavsiye karar
degisikligini uygulamak tizere Haziran 2020’ye kadar siire vermis olup, MASAK’ 1n
liyesi olmas1 nedeniyle bahse konu degisiklikleri uygulayip uygulamayacagi veya ne
sekilde uygulayacagi heniiz netlik kazanmis degildir, bu hususta MASAK tarafindan
kamuya veya sektore duyurulmus herhangi bir yol haritas1 da bulunmamaktadir.

- Isvigre Finansal Piyasalar Diizenleyici Kurumu (FINMA) 26 Agustos 2019 tarihli
Blockchain Sisteminde Odemeler Rehberi’nde blokzincir sisteminde 6demelere
aracilik eden finansal hizmet saglayict kurumlar i¢in kara paranin aklanmasinin ve
terdrizmin finansmanin onlenmesi diizenlemelerine uyum saglanmasi amaciyla bir
takim kurallar getirmistir. Bununla birlikte, FATF kurallarindan daha kat1 bir bigimde
dijital servis saglayicilarinin 6deme islemlerinde; (i) ilgili servis saglayicinin miisterisi
tarafindan gerceklestirilen dis ciizdanlara yapilacak transfer islemlerinin (¢ekme veya
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deposit) bu ciizdanlarin kurumun kendi miisterisine ait olmadigi miiddetce
gerceklestirilemeyecegi, (ii) clizdan sahipligini belgelendirecek dokiimantasyonun ise
uygun teknolojik yontemlerle ispatlamasi gerektigi, (iii) ilgili servis saglayicinin kendi
misterileri arasinda gergeklestirilen transfer islemlerinin (virman) izne tabi olmadigi,
(iv) t¢lincii kisiye ait olan dis ciizdanlara transfer islemlerinin (¢ekme veya deposit)
ancak ti¢iinci kisinin, nihai kullanicinin kimliginin ve bu kisilerin ilgili dig clizdanin
sahibi olduguna iligkin dokiimantasyonun uygun teknolojik yontemlerle ispatlamasi
kaydiyla miimkiin oldugu, (v) miisterinin kendisinin alim-satim platformu (fiat-to-
virtual currency, virtual-to fiat currency, or virtual-to-virtual currency) olmasi ve dis
clizdan adreslerinin transfer islemlerinin ger¢eklestirilmesi i¢in kullanilmasi halinde de
bu dis ciizdan adreslerinin alim satim platformu sahibi olan miisteriye ait oldugunun
uygun teknolojik yontemlerle ispatlamasi kaydiyla transferin miimkiin oldugu
belirtilmistir.

- lIsvigre Finansal Piyasalar Diizenleyici Kurumu (FINMA) 11 Eyliil 2019 Tarihli Basin
Duyurusu’nda; FINMA’nin daha 6nceden yayinlandig1r ancak bu ¢alismamizda yer
verilmeyen ICO kilavuzunda “Stable Coin” 6zelinde diizenlenme yapilmistir. FCA ile
ayni bakis acisi ile Stable Coin dayanagi varligin ne olduguna gore hukuki, teknik,
operasyonel ve ekonomik bir degerlendirme yapilmasi gerektigi bildirilmistir. Stabel
Coin’leri ise kendi arasinda 4 Kkategoriye ayrilmistir; (i) para birimine dayali, (ii)
emtiaya dayali (borg¢lar hukukuna tabi olabilecegi gibi, kiymetli madene dayali bir
islemse bankacilik veya sermaye piyasasi diizenlemelerine tabi olabilecektir), (iii)
gayrimenkule dayali (fon kapsaminda degerlendirilmistir) ve (iv) menkul kiymetlere
dayal1 (sermaye piyasasi diizenlemelerine tabi olacaktir).

IV. GENEL DEGERLENDIRME

Ilgili calismada finans sektoriiniin kripto paralara ve blokzincir teknolojisine olan egiliminden
bahsedilmis olup, bu teknolojinin ekonomik modelleri yeniden yapilandirma olanagi sunmasi
sayesinde sektore yeni ¢oziim Onerileri belirtilmistir. Devamla, gerek Tiirkiye’deki gerekse de
uluslararas1 alandaki yasal diizenlemelere ve kararlara deginilmistir. Kripto paralarn ve
blokzincir teknolojisinin erken doneminde diizenleyici ve denetleyici otoritelerin kat1 ve
siirlayicr bakis acilarina sahip olduklari ancak ilerleyen zamanlarda 6zellikle biiytik ve itibarli
finans kurumlar tarafindan gosterilen ilgi karsisinda diizenleyici ve denetleyici otoriterinde de
bu teknolojinin risklerinin yaninda sundugu firsatlara da odaklandigi goriilmiistiir. Bu
kapsamda, otoriteler bu teknolojiyi benimseyen ve kullanan dijital servis saglayicilarina (kripto
para alim satim platformlar, dijital clizdan saglayicilar1 gibi) mevcut ve yiiriirliikte bulunan
kurallarin uygulanmasinin yeterli olacagi konusunda goriis birligine varmislardir.

Bununla birlikte, yasal otoritelerin her yeni gelisen teknolojiye ihtiyatli baktig1 ve erken
donemde kati kurallar uygulama yoniinde bir egilim gosterdigi bilinmekle birlikte
teknolojilerin ilerlemesi, toplumun genis kesimi tarafindan kabul goérmesi ve tercih edilir
olmas1 neticesinde yapilan diizenlemelerin gittikce teknolojiye ve bu teknolojiden dogan
firsatlar ve risklere uyumlu sekilde yapildig1 gézlenmektedir. Oniimiizdeki donemde kripto
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paralara ve blokzincir teknolojisine iliskin uygulamalarin gelismesi ile birlikte yasal
otoritelerin de gelisen ve degisen uygulamalara paralel olarak farkli diizenlemeler yapma
ihtiyaci icerisinde olacagi agiktir.
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